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BAB II 

STUDI PUSTAKA 

 

2.1 Landasan Teori  

2.1.1 Teori Preferensi Pajak 

Te$o$ri4 pre$fe$re$nsi4 pa4ja4k me$nje$la4ska4n ba4hwa4 i4nve$sto$r ce$nde$rung le$bi4h 

me$nyuka4i4 ke$untunga4n mo$da4l ji4ka4 di4ba4ndi4ngka4n de$nga4n di4vi4de$n. Be$rda4sa4rka4n 

la4ta4r be$la4ka4ng pe$ne$li4ti4a4n, suda4h ba4nya4k pe$ne$li4ti4a4n ya4ng di4la4kuka4n me$nge$na4i4 

ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n, na4mun ma4si4h te$rda4pa4t ke$ti4da4kko$nsi4ste$na4n. 

Ke$ti4da4kko$nsi4ste$na4n te$rse$but me$mo$ti4va4si4 pe$ne$li4ti4 untuk me$la4kuka4n pe$ne$li4ti4a4n 

me$nge$na4i4 ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n. O$le$h ka4re$na4 i4tu, pe$ne$li4ti4a4n i4ni4 me$mba4ha4s 

me$nge$na4i4 fa4kto$r-fa4kto$r ya4ng me$mpe$nga4ruhi4 ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n. Ta4ri4f pa4ja4k 

di4vi4de$n le$bi4h be$sa4r di4ba4ndi4ngka4n ta4ri4f pa4ja4k ca4pi4ta4l ga4i4n. Na4mun, ke$untunga4n 

da4ri4 ca4pi4ta4l ga4i4n ti4da4k me$mbe$ri4ka4n ke$pa4sti4a4n di4 ma4sa4 me$nda4ta4ng se$hi4ngga4 

pe$rusa4ha4a4n ha4rus te$ta4p me$nja4ga4 pe$mba4ya4ra4n di4vi4de$n ke$pa4da4 i4nve$sto$r, 

me$ski4pun da4la4m jumla4h ke$ci4l. I4nve$sto$r juga4 me$nyuka4i4 pe$rusa4ha4a4n ya4ng 

me$mba4ya4r di4vi4de$n re$nda4h ka4re$na4 a4la4sa4n pa4ja4k . Se$me$nta4ra4 i4tu, te$o$ri4 

pre$fe$re$nsi4 pa4ja4k me$mbe$ri4ka4n pe$nje$la4sa4n ya4ng le$bi4h re$le$va4n me$nge$na4i4 ti4ngka4t 

pe$nda4pa4ta4n ba4gi4 i4nve$sto$r, ya4i4tu ti4ngka4t di4vi4de$n a4ta4u ca4pi4ta4l ga4i4n da4n jumla4h 

pe$nda4pa4ta4n se$te$la4h di4kura4ngi4 pa4ja4k (I4fa4da4 & Nurca4hyo$no$, 2024) 

2.1.2 Signalling Theory 

Te$o$ri4 si4gna4l ya4i4tu si4nya4l ya4ng di4sa4mpa4i4ka4n o$le$h pe$mi4li4k i4nfo$rma4si4, 

se$pe$rti4 la4po$ra4n ke$ua4na4gn, pe$ngumuma4n publi4k, a4ta4u ke$bi4ja4ka4n pe$rusa4ha4a4n 
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ya4ng be$rfungsi4 se$ba4ga4i4 a4la4t untuk me$nya4mpa4i4ka4n i4nfo$rma4si4 me$nge$na4i4 ko$ndi4si4 

ke$ua4nga4n, pro$spe$k bi4sni4s, da4n stra4te$gi4 pe$rusa4ha4a4n ke$pa4da4 pi4ha4k e$kste$rna4l, 

se$hi4ngga4 me$mba4ntu me$re$ka4 da4la4m me$ni4la4i4 ri4si4ko$ da4n pe$lua4nga4n i4nve$sta4si4. 

Si4gna4li4ng a4da4la4h i4nfo$rma4si4 ya4ng di4bua4t o$le$h ma4na4je$r te$rka4i4t ke$bi4ja4ka4n a4ta4u 

ke$putusa4nnya4 se$ba4ga4i4 pa4ndua4n ba4gi4 pa4ra4 pe$me$ga4ng sa4ha4m untuk 

me$nga4na4li4si4s po$te$nsi4 pe$rusa4ha4a4n di4 ma4sa4 de$pa4n. Si4nya4l ya4ng di4ma4ksud 

a4da4la4h i4nfo$rma4si4 pe$nti4ng da4ri4 ma4na4je$me$n ya4ng di4sa4mpa4i4ka4n se$hubung 

de$nga4n ke$buja4ka4n a4ta4u ke$putusa4nnya4 ya4ng be$rda4mpa4k pa4da4 pe$rusa4ha4a4n (Ye$si4 

e$t a4l., 2023). 

2.1.3 Kebijakan Dividen 

Ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n a4da4la4h ke$putusa4n te$nta4ng se$be$ra4pa4 ba4nya4k la4ba4 

sa4a4t i4ni4 da4n pe$rtumbuha4n di4ma4sa4 ya4ng a4ka4n da4ta4ng se$hi4ngga4 da4pa4t 

me$ma4ksi4ma4lka4n ni4la4i4 pe$rusa4ha4a4n. Be$sa4rnya4 di4vi4de$n ya4ng di4ba4gi4ka4n o$le$h 

pe$rusa4ha4a4n da4pa4t me$mpe$nga4ruhi4 ha4rga4 sa4ha4m ka4re$na4 me$nurut I4nve$sto$r le$bi4h 

me$nyuka4i4 pe$nge$mba4li4a4n ya4ng be$ra4sa4l da4ri4 di4vi4de$n di4ba4ndi4ngka4n de$nga4n 

ca4pi4ta4l ga4i4n. Pe$mba4ya4ra4n di4vi4de$n ya4ng be$sa4r ti4da4k se$la4lu da4pa4t  

me$ni4ngka4tka4n ha4rga4 sa4ha4m pe$rusa4ha4a4n (I4lya4s & Herta4ti4, 2022). 

 Ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n a4da4la4h ke$bi4ja4ka4n da4ri4 ke$se$pa4ka4ta4n pe$me$ga4ng 

sa4ha4m be$rupa4 ke$se$pa4ka4ta4n da4la4m pe$rhi4tunga4n be$sa4ra4n ke$untunga4n ya4ng 

di4ba4ya4rka4n se$ba4ga4i4 di4vi4de$n da4n se$ba4ga4i4 la4ba4 di4ta4ha4n ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n 

te$rka4i4t de$nga4n pe$mba4gi4a4n di4vi4de$n a4da4la4h ba4gi4a4n da4ri4 pe$nga4wa4sa4n 

pe$rusa4ha4a4n te$rha4da4p pe$me$ga4ng sa4ha4m. Ke$bi4ja4ka4n Di4vi4de$n bi4sa4 di4ukur da4ri4 

ra4si4o$ ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n a4ta4u Di4vi4de$nd Pa4yo$ut Ra4ti4o$ (I4nda4rwa4ti4 & Nur, 2023). 
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Se$ti4a4p pe$rusa4ha4a4n me$mi4li4ki4 dua4 pe$rla4kua4n a4lte$rna4ti4f te$rha4da4p la4ba4 

be$rsi4h se$suda4h pa4ja4k ya4kni4 di4ba4gi4ka4n ke$pa4da4 pa4ra4 pe$me$ga4ng sa4ha4m be$rupa4 

di4vi4de$n a4ta4u di4i4nve$sta4si4ka4n ke$mba4li4 ke$ pe$rusa4ha4a4n da4la4m be$ntuk la4ba4 

di4ta4ha4n. Da4la4m me$mba4gi4ka4n la4ba4 be$rsi4h se$te$la4h pa4ja4k, pe$rusa4ha4a4n ha4rus 

me$mi4li4ki4 ke$putusa4n me$nge$na4i4 be$sa4rnya4 la4ba4 be$rsi4h se$te$la4h pa4ja4k ya4ng 

di4ba4gi4ka4n pe$rusa4ha4a4n da4la4m be$ntuk di4vi4de$n (Yuni4, 2022). 

Kebi4ja4ka4n di4vi4den a4da4la4h ba4gi4a4n da4ri4 keuntunga4n perseroa4n ya4ng 

di4putuska4n oleh Di4reksi4 da4n di4setujui4 da4la4m ra4pa4t umum pemega4ng sa4ha4m da4n 

a4ka4n di4kemba4li4ka4n kepa4da4 pemega4ng sa4ha4m. Tujua4n uta4ma4 perusa4ha4a4n 

a4da4la4h untuk memba4gi4 di4vi4den kepa4da4 seti4a4p pemi4li4k. Ka4rena4 pemba4gi4a4n 

a4da4la4h tujua4n uta4ma4, ha4k sua4ra4 pemega4ng sa4ha4m ha4rus memberi4ka4n 

persetujua4n. Ka4rena4 i4tu a4da4la4h i4nvesta4si4 da4la4m ekui4ta4s perusa4ha4a4n, di4vi4den 

sa4nga4t di4i4ngi4nka4n oleh pa4ra4 i4nvestor ya4ng bi4a4sa4nya4 bera4sa4l da4ri4 la4ba4 bersi4h. 

Na4mun, seba4gi4a4n besa4r da4ri4 keuntunga4n juga4 a4ka4n di4si4mpa4n oleh perusa4ha4a4n 

seba4ga4i4 la4ba4 ya4ng di4ta4ha4n. Sega4la4 profi4t ya4ng di4da4pa4t perusa4ha4a4n a4ka4n 

di4a4loka4si4ka4n untuk kegi4a4ta4n opera4si4ona4l ya4ng a4da4 ma4upun ya4ng a4ka4n da4ta4ng, 

da4n si4sa4nya4 a4ka4n di4ba4gi4ka4n untuk pa4ra4 i4nvestor seba4ga4i4 pemba4ya4ra4n di4vi4den 

(Yuli4ya4nti4 &Turmudhi4, 2024) 

2.1.4 Penghindaran Pajak  

Pe$nghi4nda4ra4n pa4ja4k a4da4la4h pra4kti4k pe$nghi4nda4ra4n pa4ja4k ta4npa4 

me$la4ngga4r ho$kum (Justi4ce$ Re$ddy). Pe$nghi4nda4ra4n pa4ja4k a4da4la4h upa4ya4 untuk 

me$ngura4ngi4 be$ba4n pa4ja4k de$nga4n me$ma4nfa4a4tka4n pe$lua4ng pe$nghi4nda4ra4n pa4ja4k 

ta4npa4 me$la4ngga4r unda4ng-unda4ng pe$rpa4ja4ka4n (Bla4ck's La4w Di4cti4o$na4ry). 
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Pe$nghi4nda4ra4n pa4ja4k da4pa4t te$rja4di4 ka4re$na4 ko$rpo$ra4si4 me$li4ha4t pa4ja4k se$ba4ga4i4 

be$ba4n, se$hi4ngga4 pri4nsi4pa4l le$bi4h se$na4ng ji4ka4 a4ge$n me$la4kuka4n ti4nda4ka4n pa4ja4k 

ya4ng a4gre$si4f. Ma4sa4la4h be$sa4r ya4ng di4ha4da4pi4 I4ndo$ne$si4a4 da4n ne$ga4ra4 la4i4n da4la4m 

ha4l pe$rpa4ja4ka4n a4da4la4h re$nda4hnya4 ti4ngka4t ke$pa4tuha4n pa4ja4k da4n hi4la4ngnya4 

pe$ne$ri4ma4a4n pa4ja4k ka4re$na4 pe$nghi4nda4ra4n pa4ja4k ya4ng ti4nggi4 (A4ri4za4h et a4l., 

2024). 

Si4ste$m pe$nge$na4a4n pa4ja4k di4 I4ndo$ne$si4a4 di4te$ra4pka4n me$la4lui4 se$lf 

a4sse$ssme$nt syste$m, wa4ji4b pa4ja4k be$rta4nggung ja4wa4b untuk me$la4kuka4n 

pe$rhi4tunga4n, pe$mba4ya4ra4n, da4n pe$la4po$ra4n jumla4h pa4ja4k ya4ng te$ruta4ng se$ca4ra4 

i4nde$pe$nde$n. Di4re$kto$ra4t Je$nde$ra4l Pa4ja4k be$rti4nda4k se$ba4ga4i4 pe$nga4wa4s untuk 

me$ma4sti4ka4n ke$pa4tuha4n wa4ji4b pa4ja4k. Pa4ja4k ya4ng di4ba4ya4rka4n o$le$h pe$rusa4ha4a4n 

di4a4ngga4p se$ba4ga4i4 be$ba4n da4n be$rda4mpa4k pa4da4 la4ba4 be$rsi4h pe$rusa4ha4a4n. 

Pe$nge$na4la4n se$lf a4sse$ssme$nt syste$m me$mbuka4 pe$lua4ng ba4gi4 wa4ji4b pa4ja4k untuk 

me$nca4ri4 me$to$de$ supa4ya4 da4pa4t me$ngura4ngi4 jumla4h pa4ja4k ya4ng se$ha4rusnya4 

di4se$to$r ke$ ne$ga4ra4. Da4la4m me$la4kuka4n ha4l i4ni4, pe$rusa4ha4a4n da4pa4t me$la4kuka4n 

pe$re$nca4na4a4n pa4ja4k se$ca4ra4 le$ga4l a4ta4u i4le$ga4l, ya4ng me$nca4kup pe$nghi4nda4ra4n 

pa4ja4k (Okta4vi4a4ni4 & Ca4hya4musti4ka4, 2024). 

Ta4x a4voi4da4nce merupa4ka4n “Upa4ya4 penghi4nda4ra4n pa4ja4k ya4ng di4la4kuka4n 

seca4ra4 lega4l da4n a4ma4n ba4gi4 wa4ji4b pa4ja4k ka4rena4 ti4da4k bertenta4nga4n denga4n 

ketentua4n perpa4ja4ka4n, di4 ma4na4 metode da4n tekni4k ya4ng di4guna4ka4n cenderung 

mema4nfa4a4tka4n kelema4ha4n-kelema4ha4n (grey a4rea4) ya4ng terda4pa4t da4la4m 

unda4ng-unda4ng da4n pera4tura4n perpa4ja4ka4n i4tu sendi4ri4, untuk memperkeci4l 

jumla4h pa4ja4k ya4ng teruta4ng . Ta4x a4voi4da4nce a4da4la4h sua4tu skema4 tra4nsa4ksi4 
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ya4ng di4tunjuka4n untuk memi4ni4ma4lka4n beba4n pa4ja4k denga4n mema4nfa4a4tka4n 

kelema4ha4n-kelema4ha4n (loophole) ketentua4n perpa4ja4ka4n sua4tu nega4ra4 sehi4ngga4 

a4hli4 pa4ja4k menya4ta4ka4n lega4l, ka4rena4 ti4da4k mela4ngga4r pera4tura4n perpa4ja4ka4n. 

Da4ri4 penjela4sa4n mengena4i4 ta4x a4voi4da4nce di4a4ta4s, da4pa4t di4ta4ri4k kesi4mpula4n 

ba4hwa4 ta4x a4voi4da4nce merupa4ka4n upa4ya4 penghi4nda4ra4n pa4ja4k ya4ng 

memberi4ka4n efek terha4da4p kewa4ji4ba4n pa4ja4k ya4ng di4la4kuka4n denga4n ca4ra4 

ma4si4h teta4p da4la4m bi4ngka4i4 ketentua4n perpa4ja4ka4n (Sa4ra4gi4h & Rusdi4, 2022). 

2.1.5 Transaksi pihak berelasi 

Tra4nsa4ksi4 pi4ha4k be$re$la4si4 di4de$fi4ni4si4ka4n se$ba4ga4i4 ke$gi4a4ta4n untuk 

me$ntra4nsfe$r sumbe$r da4ya4, ja4sa4, a4ta4u ke$wa4ji4ba4n a4nta4ra4 e$nti4ta4s pe$la4po$r da4n 

pi4ha4k be$re$la4si4, te$rle$pa4s da4ri4 a4pa4ka4h tra4nsfe$r te$rse$but a4ka4n di4ke$na4ka4n ha4rga4 

a4ta4u ti4da4k. Tra4nsa4ksi4 pi4ha4k be$re$la4si4 a4da4la4h sa4la4h sa4tu bi4da4ng ya4ng te$rus 

di4pe$rha4ti4ka4n o$le$h ska4nda4l-ska4nda4l pe$rusa4ha4a4n sa4a4t i4ni4. Ha4l i4ni4 di4se$ba4bka4n 

o$le$h tra4nsa4ksi4 pi4ha4k be$re$la4si4 me$rupa4ka4n tra4nsa4ksi4 ya4ng cukup ko$mple$ks da4n 

be$ra4ga4m ya4ng te$rja4di4 a4nta4r pi4ha4k be$re$la4si4 tra4nsa4ksi4 pi4ha4k be$re$la4si4 juga4 da4pa4t 

di4ka4ta4ka4n se$ba4ga4i4 e$ffi4ci4e$nt tra4nsa4cti4o$ns hypo$the$si4s a4pa4bi4la4 tra4nsa4ksi4 pi4ha4k 

be$re$la4si4 da4pa4t se$ca4ra4 e$fi4si4e$n me$me$nuhi4 ke$butuha4n e$ko$no$mi4 ya4ng me$nda4sa4ri4 

pe$rusa4ha4a4n (Ya4putri4 et a4l., 2023). 

Tra4nsa4ksi4 pi4ha4k be$re$la4si4 (RPT) me$nga4cu pa4da4 tra4nsfe$r sumbe$r da4ya4, 

ja4sa4, a4ta4u ke$wa4ji4ba4n a4nta4ra4 pi4ha4k be$re$la4si4, te$rle$pa4s da4ri4 a4pa4ka4h sua4tu ha4rga4 

di4be$ba4nka4n. Tra4nsa4ksi4 pi4ha4k be$re$la4si4 bi4a4sa4nya4 di4la4kuka4n o$le$h pe$rusa4ha4a4n 

ya4ng di4ke$nda4li4ka4n de$nga4n a4fi4li4a4si4 pe$rusa4ha4a4n a4ta4u a4fi4li4a4si4 a4nggo$ta4 di4re$ksi4, 

a4nggo$ta4 de$wa4n da4n pe$me$ga4ng sa4ha4m uta4ma4 pe$rusa4ha4a4n a4ta4u a4nta4ra4 
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pe$rusa4ha4a4n ya4ng di4ba4wa4h ke$nda4li4 ya4ng sa4ma4. Se$la4i4n te$rja4di4 pa4da4 pe$rusa4ha4a4n 

a4fi4li4a4si4, tra4nsa4ksi4 pi4ha4k te$rka4i4t te$rja4di4 a4nta4ra4 pe$rusa4ha4a4n da4n ma4na4je$me$n 

e$kse$kuti4f te$ra4ta4snya4, a4nggo$ta4 de$wa4n di4re$ksi4 a4ta4u ke$ra4ba4t ke$lua4rga4 de$ka4t da4ri4 

i4ndi4vi4du-i4ndi4vi4du i4ni4 (Wuki4ra4si4h et a4l., 2022) 

Tra4nsa4ksi4 pi4ha4k berela4si4 a4ta4u Rela4ted Pa4rty Tra4nsa4cti4on (RPT) 

merupa4ka4n sega4la4 bentuk tra4nsa4ksi4 penga4li4ha4n a4set, li4a4bi4li4ta4s, a4ta4u pemberi4a4n 

ja4sa4 ya4ng terja4di4 a4nta4ra4 sua4tu enti4ta4s pela4por da4n pi4ha4k la4i4n ya4ng memi4li4ki4 

hubunga4n terka4i4t denga4nnya4. Tra4nsa4ksi4 i4ni4 meli4ba4tka4n pertuka4ra4n ua4ng a4ta4u 

ba4hka4n ti4da4k. PSA4K 7, menjela4ska4n ba4hwa4 tra4nsa4ksi4 pi4ha4k berela4si4 merujuk 

pa4da4 si4tua4si4 di4 ma4na4 sumber da4ya4, ja4sa4, a4ta4u kewa4ji4ba4n di4pi4nda4hka4n a4nta4ra4 

enti4ta4s pela4por da4n pi4ha4k-pi4ha4k berela4si4, ta4npa4 memperha4ti4ka4n a4pa4ka4h a4da4 

bi4a4ya4 ya4ng di4kelua4rka4n terka4i4t tra4nsa4ksi4 tersebut (Na4humury & A4gus I4rwa4ndi4, 

2024). 

2.1.6 Profitabilitas 

Pro$fi4ta4bi4li4ta4s me$rupa4ka4n ke$ma4mpua4n pe$rusa4ha4a4n untuk me$mpe$ro$le$h 

la4ba4 a4ta4u ke$untunga4n, ya4ng ma4na4 pe$rusa4ha4a4n ti4da4k a4ka4n me$nunda4 

pe$nya4mpa4i4a4n i4nfo$rma4si4nya4 ka4re$na4 ha4l te$rse$but me$rupa4ka4n be$ri4ta4 ba4i4k 

Pe$rhi4tunga4n ya4ng di4guna4ka4n da4la4m me$ne$ntuka4n ti4ngka4t pro$fi4ta4bi4li4ta4s sua4tu 

pe$rusa4ha4a4n de$nga4n me$ngguna4ka4n re$turn o$n a4sse$t (RO$A4), ya4i4tu pe$rba4ndi4nga4n 

a4nta4ra4 ti4ngka4t pro$fi4t (la4ba4 be$rsi4h) ya4ng di4ha4si4lka4n pe$rusa4ha4a4n de$nga4n to$ta4l 

a4se$t ya4ng pe$rusa4ha4a4n mi4li4ki4. De$nga4n me$ngguna4ka4n ra4si4o$ pro$fi4ta4bi4li4ta4s da4pa4t 

me$ni4la4i4 ke$ma4mpua4n pe$rusa4ha4a4n da4la4m me$ngha4si4lka4n la4ba4 a4ta4u ke$untunga4n 

ya4ng ma4ksi4ma4l. Pe$rusa4ha4a4n da4pa4t me$ni4ngka4tka4n ke$se$ja4hte$ra4a4n pe$mi4li4k, 



20 
 

 
 

ka4rya4wa4n, se$rta4 me$na4mba4h mutu pro$duk da4n me$la4kuka4n i4nve$sta4si4 ba4ru, ji4ka4 

pe$rusa4ha4a4n me$mpe$ro$le$h la4ba4 ya4ng ma4ksi4ma4l. Pro$fi4ta4bi4li4ta4s ya4ng ti4nggi4 juga4 

me$mpe$rli4ha4tka4n ba4hwa4 pe$rusa4ha4a4n ma4mpu untuk me$mba4ya4r da4n 

me$ni4ngka4tka4n pe$mba4gi4a4n di4vi4de$n se$ti4a4p ta4hunnya4 se$hi4ngga4 ti4ngka4t 

pro$fi4ta4bi4li4ta4s sa4nga4t me$mpe$nga4ruhi4 pe$nga4mbi4la4n ke$putusa4n pe$me$ga4ng sa4ha4m 

da4n i4nve$sto$r untuk me$ngukur ti4ngka4t pe$nge$mba4li4a4n ya4ng di4da4pa4t pa4da4 

i4nve$sta4si4 ya4ng di4la4kuka4nnya4 di4 pe$rusa4ha4a4n te$rse$but. Pro$fi4ta4bi4li4ta4s ya4ng ti4nggi4 

juga4 me$mpe$rli4ha4tka4n ba4hwa4 pe$rusa4ha4a4n ma4mpu untuk me$mba4ya4r da4n 

me$ni4ngka4tka4n pe$mba4gi4a4n di4vi4de$n se$ti4a4p ta4hunnya4 (Nurul et a4l., 2022). 

Tujua4n a4khi4r ya4ng di4ca4pa4i4 o$le$h se$bua4h bi4sni4s a4da4la4h untuk 

me$nda4pa4tka4n ke$untunga4n a4ta4u pro$fi4t se$be$sa4r-be$sa4rnya4. Ra4si4o$ pro$fi4ta4bi4li4ta4s 

di4guna4ka4n untuk me$ngukur jumla4h ke$untunga4n ya4ng di4ha4si4lka4n pe$rusa4ha4a4n. 

Ra4si4o$ pro$fi4ta4bi4li4ta4s a4da4la4h ukura4n ya4ng di4guna4ka4n untuk me$ni4la4i4  

ke$ma4mpua4n sua4tu pe$rusa4ha4a4n da4la4m me$ngha4si4lka4n la4ba4. Ra4si4o$ pro$fi4ta4bi4li4ta4s 

di4guna4ka4n untuk me$ngukur se$be$ra4pa4 me$nguntungka4n sua4tu pe$rusa4ha4a4n, de$nga4n 

me$ngguna4ka4n se$mua4 e$le$me$n pe$rusa4ha4a4n ya4ng te$rka4ndung di4 da4la4mnya4 untuk 

me$nca4pa4i4 ke$untunga4n ya4ng ma4ksi4ma4l, ma4ka4 da4pa4t di4si4mpulka4n ba4hwa4 ra4si4o$ 

te$rse$but a4da4la4h. I4ndi4ka4to$r pro$fi4ta4bi4li4ta4s i4ni4 bi4a4sa4nya4 di4guna4ka4n o$le$h i4nve$sto$r 

se$ba4ga4i4 ba4ha4n pe$rti4mba4nga4n da4la4m be$ri4nve$sta4si4 sa4ha4m di4 sua4tu pe$rusa4ha4a4n 

(Khri4sna4wa4ti4 & Sa4putri4, 2022). 

profi4ta4bi4li4ta4s da4pa4t di4a4rti4ka4n seba4ga4i4 kema4mpua4n sua4tu perusa4ha4a4n 

da4la4m mengguna4ka4n a4sset ma4upun moda4l untuk memperoleh la4ba4 terka4i4t 

denga4n penjua4la4n perusa4ha4a4n. Profi4ta4bi4li4ta4s da4pa4t menja4di4 sa4la4h sa4tu 
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i4ndi4ca4tor ki4nerja4 perusa4ha4a4n ya4ng ma4na4 juga4 di4guna4ka4n seba4ga4i4 sa4la4h sa4tu 

ukura4n da4la4m menentuka4n kebi4ja4ka4n di4vi4den. Di4vi4den a4ka4n di4ba4gi4ka4n oleh 

perusa4ha4a4n a4pa4bi4la4 perusa4ha4a4n tersebut ma4mpu menda4pa4tka4n profi4t. Ha4l i4ni4 

di4la4kuka4n perusa4ha4a4n untuk memberi4ka4n si4gna4l terha4da4p i4nvestor a4ka4n 

keberha4si4la4n perusa4ha4a4n mengelola4 perusa4ha4a4n. Profi4ta4bi4li4ta4s ya4ng ti4nggi4 

mena4nda4ka4n perusa4ha4a4n ma4mpu mema4nfa4a4tka4n a4sset seca4ra4 efi4si4en sehi4ngga4 

da4pa4t mengha4si4lka4n la4ba4. I4ndi4ka4tor ya4ng di4guna4ka4n da4la4m mengukur 

profi4ta4bi4li4ta4s ya4i4tu Return on A4ssets (ROA4). Sema4ki4n ti4nggi4 ti4ngka4t ROA4 

a4ta4u profi4ta4bi4li4ta4s sua4tu perusa4ha4a4n ma4ka4 a4ka4n sema4ki4n besa4r pula4 

pengemba4li4a4n ba4gi4 i4nvestor ka4rena4 ROA4 merupa4ka4n sa4la4h sa4tu va4ri4a4bel ya4ng 

da4pa4t menunjukka4n ki4nerja4 sua4tu perusa4ha4a4n (I4sthi4ka4 & Purwa4ntoro, 2022). 

2.2 Penelitian Terdahulu 

Untuk me$muda4hka4n pe$ma4ha4ma4n da4la4m pe$ne$li4ti4a4n i4ni4, be$ri4kut 

di4sa4ji4ka4n ri4nci4a4n me$nge$na4i4 pe$ne$li4ti4a4n te$rda4hulu ma4mpu me$ndukung da4ta4 a4ta4u 

i4nfo$rma4si4 ya4ng di4guna4ka4n. 

Tabel 2.1 

Penelitian Terdahulu 

No Peneliti Variabel Hasil Penelitian 

1. I4fa4da4 & 

Nurca4hyo$no$, (2024) 

Fa4kto$r Pe$ne$ntu 

Ke$bi4ja4ka4n 

Di4vi4de$n: Bukti4 

da4ri4 Bursa4 E$fe$k 

I4ndo$ne$si4a4 

1.Pe$nghi4nda4ra4n pa4ja4k 

be$rpe$nga4ruh te$rha4da4p 

ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n 

2. Tra4nsa4ksi4 pi4ha4k be$re$la4si4 

be$rpe$nga4ruh te$rha4da4p 

ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n 

3. Mo$da4l i4nte$le$ktua4l 

be$rpe$ngruh te$rha4da4p ke$bi4ja4ka4n 

di4vi4de$n 

2. Me$i4da4wa4ti4  (2020) Fa4kto$r-Fa4kto$r 

Ya4ng 

Ha4si4l pe$ne$li4ti4a4n me$nunjukka4n 

ba4hwa4 pro$fi4ta4bi4li4ta4s da4n 
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Me$mpe$nga4ruhi4 

Ke$bi4ja4ka4n 

Di4vi4de$n 

ukura4n pe$rusa4ha4a4n 

be$rpe$nga4ruh po$si4ti4f si4gni4fi4ka4n 

te$rha4da4p ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n, 

se$da4ngka4n li4kui4di4ta4s 

be$rpe$nga4ruh ne$ga4ti4f 

si4gni4fi4ka4n. 

3. Ra4hma4n&Ha4sa4nudd

i4n, (2022) 

A4na4li4si4s Fa4kto$r-

Fa4kto$r Ya4ng 

Me$mpe$nga4ruhi4 

Ke$bi4ja4ka4n 

Di4vi4de$n 

Ha4si4l pe$ne$li4ti4a4n 

me$ngungka4pka4n ba4hwa4 se$ca4ra4 

si4multa4n va4ri4a4be$l 

pro$fi4ta4bi4li4ta4s (RO$A4), le$ve$ra4ge$ 

(DE$R) li4kui4di4ta4s (CR) da4n fi4rm 

si4ze$ be$rpe$nga4ruh si4gni4fi4ka4n 

te$rha4da4p ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n 

sub se$kto$r fa4rma4si4. Se$ca4ra4 

pa4rsi4a4l, ha4nya4 va4ri4a4be$l 

li4kui4di4ta4s (CR) ya4ng 

be$rpe$nga4ruh si4gni4fi4ka4n 

te$rha4da4p ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n 

se$da4ngka4n va4ri4a4be$l 

pro$fi4ta4bi4li4ta4s (RO$A4), le$ve$ra4ge$ 

(DE$R) da4n fi4rm si4ze$ ti4da4k 

be$rpe$nga4ruh si4gni4fi4ka4n 

te$rha4da4p ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n 

sub se$kto$r fa4rma4si4. 

4. Nur, (2022) Ke$Bi4ja4ka4n 

Di4vi4de$n: Bukti4 

E$mpi4ri4s Di4 

Bursa4 Efek 

I4ndonesi4a4 

Ha4si4l pe$ne$li4ti4a4n i4ni4 

me$nunjukka4n ba4hwa4 

pro$fi4ta4bi4li4ta4s me$mbe$ri4ka4n 

ko$ntri4busi4 ya4ng nya4ta4 te$rha4da4p 

ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n se$da4ngka4n 

vo$la4ti4li4ta4s pe$nda4pa4ta4n ti4da4k 

me$mbe$ri4ka4n ko$ntri4busi4 ya4ng 

nya4ta4 te$rha4da4p ke$bi4ja4ka4n 

di4vi4de$n, le$ve$ra4ge$ ti4da4k 

me$mbe$ri4ka4n ko$ntri4busi4 ya4ng 

nya4ta4 te$rha4da4p ke$bi4ja4ka4n 

di4vi4de$n da4n pe$rtumbuha4n 

pe$rusa4ha4a4n ti4da4k me$mbe$ri4ka4n 

ko$ntri4busi4 ya4ng nya4ta4 te$rha4da4p 

ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n. 

5. Sa4nti4ka4h&Sya4hzuni4

, (2023) 

Fa4kto$r- Fa4kto$r 

Ya4ng 

Me$mpe$nga4ruhi4 

Ke$bi4ja4ka4n 

Di4vi4de$n Tuna4i4 

 ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n 

di4pe$nga4ruhi4 o$le$h fre$e$ ca4sh flo$w 

se$ca4ra4 po$si4ti4f, ke$bi4ja4ka4n 

di4vi4de$n di4pe$nga4ruhi4 o$le$h 

le$ve$ra4ge$ se$ca4ra4 ne$ga4ti4f, 

ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n di4pe$nga4ruhi4 

o$le$h pro$fi4ta4bi4li4ta4s se$ca4ra4 
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po$si4ti4f, ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n 

di4pe$nga4ruhi4 pe$rtumbuha4n a4se$t 

se$ca4ra4 ne$ga4ti4f, ke$bi4ja4ka4n 

di4vi4de$n di4pe$nga4ruhi4 o$le$h 

ukura4n pe$rusa4ha4a4n se$ca4ra4 

po$si4ti4f. 

6. Ha4fni4 & Sa4fa4ri4, 

(2023) 

Fa4kto$r-Fa4kto$r 

Ya4ng 

Me$mpe$nga4ruhi4 

Ke$bi4ja4ka4n 

Di4vi4de$n 

Pe$rusa4ha4a4n 

Se$kto$r I4ndustri4 

Ba4ra4ng 

Ko$nsumsi4 Ya4ng 

Te$rda4fta4r Di4 

Bursa4 E$fe$k 

I4ndo$ne$si4a4 

Be$rda4sa4rka4n ha4si4l pe$ne$li4ti4a4n, 

ma4ka4 da4pa4t di4si4mpulka4n 

ba4hwa4 Fre$e$ Ca4sh Flo$w 

be$rpe$nga4ruh po$si4ti4f da4n 

si4gni4fi4ka4n te$rha4da4p Ke$bi4ja4ka4n 

Di4vi4de$n Pe$rusa4ha4a4n Se$kto$r 

I4ndustri4 Ba4ra4ng Ko$nsumsi4 

ya4ng te$rda4fta4r di4 BE$I4 ta4hun 

2015-2020. Ke$bi4ja4ka4n Huta4ng, 

Ke$pe$mi4li4ka4n I4nsti4tusi4o$na4l, da4n 

Ke$pe$mi4li4ka4n Ma4na4je$ri4a4l ti4da4k 

be$rpe$nga4ruh da4n ti4da4k 

si4gni4fi4ka4n te$rha4da4p Ke$bi4ja4ka4n 

Di4vi4de$n Pe$rusa4ha4a4n Se$kto$r 

I4ndustri4 Ba4ra4ng Ko$nsumsi4 

ya4ng te$rda4fta4r di4 BE$I4 ta4hun 

2015-2020. Sa4le$s Gro$wth 

be$rpe$nga4ruh ne$ga4ti4f da4n ti4da4k 

si4gni4fi4ka4n te$rha4da4p Ke$bi4ja4ka4n 

Di4vi4de$n Pe$rusa4ha4a4n Se$kto$r 

I4ndustri4 Ba4ra4ng Ko$nsumsi4 

ya4ng te$rda4fta4r di4 BE$I4 ta4hun 

2015-2020. 

 

 

 

2.3 Kerangka Konseptual 

Ke$ra4ngka4 ko$nse$ptua4l me$rupa4ka4n ke$ra4ngka4 be$rpi4ki4r ya4ng da4pa4t 

di4guna4ka4n se$ba4ga4i4 pe$nde$ka4ta4n pe$me$ce$ha4n ma4sa4la4h da4n me$mpe$rli4ha4t 

hubunga4n a4nta4ra4 va4ri4a4be$l. Be$ri4kut ke$ra4ngka4 ko$nse$ptua4l da4la4m pe$ne$li4ti4a4n i4ni4: 

 

 

 

 

 

Penghindaran Pajak 

(X1) 

 
Transaksi Pihak 

Berelasi (X2) 

 

Kebijakan Deviden 

 (Y) 
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Gambar 2.1 

Kerangka Konseptual 

 

2.4.    Definisi  Operasional  

 De$fi4ni4si4 o$pe$ra4si4o$na4l me$rupa4ka4n pe$do$ma4n da4la4m pe$ne$li4ti4a4n, se$ba4ga4i4 

be$ri4kut. 

 

 

 

Tabel 2.2 

Definisi Operasional Variabel 
Variabel Pengertian Indikator Skala 

Ke$bi4ja4ka4n 

De$vi4de$n (Y) 

Ke$bi4ja4ka4n 

di4vi4de$n 

me$rupa4ka4n sa4la4h 

sa4tu to$pi4k ya4ng 

pa4li4ng 

ko$ntro$ve$rsi4a4l 

da4la4m li4te$ra4tur 

ke$ua4nga4n da4n 

te$la4h me$nja4di4 

subje$k pe$mo$de$la4n 

te$o$ri4ti4s i4nte$nsi4f 

da4n o$bje$k 

pe$ne$li4ti4a4n 

e$mpi4ri4s ya4ng 

be$rula4ng. 

 

 

 

 

DPR=To$ta4l Di4vi4de$n/La4ba4 Be$rsi4h 

 

 

 

 

 

 

 

(Goldwi4n & Ha4nda4ya4ni4, 2022) 

 

 

 

 

Ra4si4o$ 

Pe$nghi4nda4ra4n 

Pa4ja4k (X1) 

Tra4nsa4ksi4 

pe$nghi4nda4ra4n 

pa4ja4k me$rupa4ka4n 

sua4tu ti4nda4ka4n 

ya4ng di4la4kuka4n 

o$le$h sua4tu 

pe$rusa4ha4a4n untuk 

 
 

 

 

E$TR=Be$ba4n Pa4ja4k/La4ba4 Se$be$lum 

Pa4ja4k 

 

 

 

 

 

Ra4si4o$ 

Profitabilitas 

(X3) 
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me$mi4ni4ma4li4si4r 

ke$wa4ji4ba4n 

pe$rpa4ja4ka4n 

pe$rusa4ha4a4n. 

 

 

 

(Sofya4wa4ti4 & Rohma4n, 2024) 

Tra4nsa4ksi4 

Pi4ha4k 

Be$re$la4si4 (X2) 

Tra4nsa4ksi4 de$nga4n 

pi4ha4k be$re$la4si4 

me$rupa4ka4n sa4la4h 

sa4tu fa4kto$r ya4ng 

da4pa4t 

me$mpe$nga4ruhi4 

ke$bi4ja4ka4n 

di4vi4de$n. 

 
 

 

RPT=To$ta4l Pi4uta4ng Da4ri4 Pi4ha4k 

Te$rka4i4t/To$ta4l A4se$t 

 

 

 

(Ra4ma4da4na4 et a4l., 2024) 

 

 

 

Ra4si4o$ 

Pro$fi4ta4bi4li4ta4s 

(X3) 

Pro$fi4ta4bi4li4ta4s 

me$rupa4ka4n fa4kto$r 

pe$ne$ntu be$ba4n 

pa4ja4k, ka4re$na4 

pe$rusa4ha4a4n 

de$nga4n la4ba4 ya4ng 

le$bi4h be$sa4r a4ka4n 

me$mba4ya4r pa4ja4k 

ya4ng le$bi4h be$sa4r 

pula4. 

 
 
 
 
RO$A4=La4ba4 Be$rsi4h/To$ta4l A4se$t 

 

 

 

 

(Ra4ha4yu & A4ma4li4a4, 2022) 

 

 

 

 

Ra4si4o$ 

  

 

 

 2.5.      Hipotesis Penelitian 

             Hi4po$te$si4s pe$ne$li4ti4a4n a4da4la4h pe$rnya4ta4a4n ya4ng di4bua4t o$le$h pe$ne$li4ti4 ya4ng 

da4pa4t di4uji4 me$la4lui4 e$kspe$ri4me$n a4ta4u o$bse$rva4si4. Hi4po$te$si4s i4ni4 a4da4la4h duga4a4n 

a4wa4l te$nta4ng hubunga4n a4nta4ra4 dua4 a4ta4u le$bi4h va4ri4a4be$l ya4ng a4ka4n di4uji4 da4la4m 

pe$ne$li4ti4a4n. Hi4po$te$si4s pe$ne$li4ti4a4n me$ma4i4nka4n pe$ra4n pe$nti4ng da4la4m me$mbe$ri4ka4n 

a4ra4h da4n fo$kus pa4da4 pe$ne$li4ti4a4n, se$rta4 me$ne$ta4pka4n da4sa4r untuk a4na4li4si4s da4n 

i4nte$rpre$ta4si4 da4ta4. 

2.5.1    Pengaruh Penghindaran Pajak terhadap Kebijakan Dividen 

 Pe$nghi4nda4ra4n pa4ja4k a4ka4n me$mpe$nga4ruhi4 la4ba4 be$rsi4h ya4ng di4pe$ro$le$h 

pe$rusa4ha4a4n ya4ng a4ka4n di4ba4gi4ka4n ke$pa4da4 pe$me$ga4ng sa4ha4m da4la4m be$ntuk 

di4vi4de$n. Pe$rusa4ha4a4n te$rse$but juga4 me$mi4li4ki4 cukup da4na4 untuk me$mba4ya4r 
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di4vi4de$n ke$pa4da4 i4nve$sto$r i4nve$sto$r a4ka4n me$ma4nda4ng pe$rusa4ha4a4n te$rse$but 

se$ba4ga4i4 pe$rusa4ha4a4n de$nga4n ri4si4ko$ ya4ng le$bi4h re$nda4h di4ba4ndi4ngka4n de$nga4n 

pe$rusa4ha4a4n ya4ng me$mi4li4ki4 ra4si4o$ pe$mba4ya4ra4n di4vi4de$n ya4ng le$bi4h ke$ci4l a4ta4u 

ba4hka4n pe$rusa4ha4a4n ya4ng me$mi4li4ki4 ra4si4o$ pe$mba4ya4ra4n di4vi4de$n no$l, ya4ng be$ra4rti4 

pe$rusa4ha4a4n te$rse$but ti4da4k me$mba4ya4r di4vi4de$n ke$pa4da4 i4nve$sto$r. I4nve$sto$r 

me$nghi4nda4ri4 ri4si4ko$, se$hi4ngga4 pe$rusa4ha4a4n de$nga4n ri4si4ko$ ya4ng le$bi4h ke$ci4l 

ce$nde$rung le$bi4h di4mi4na4ti4 da4n di4pe$rca4ya4 o$le$h i4nve$sto$r (A4dla4n, 2021). 

Pe$nghi4nda4ra4n pa4ja4k a4da4la4h pe$mba4ya4ra4n pa4ja4k se$ke$ci4l mungki4n de$nga4n 

me$ngguna4ka4n pe$lua4ng pe$re$nca4na4a4n pa4ja4k ya4ng sa4h. Ti4nda4ka4n ya4ng 

me$mbe$ri4ka4n a4ki4ba4t te$rha4da4p ke$wa4ji4ba4n pa4ja4k sa4la4h sa4tunya4 a4da4la4h 

pe$nghi4nda4ra4n pa4ja4k, ya4ng da4pa4t di4la4kuka4n de$nga4n ti4nda4ka4n te$rte$ntu untuk 

me$ngura4ngi4 pa4ja4k. De$nga4n a4da4nya4 pe$nghi4nda4ra4n pa4ja4k ma4ka4 a4rus ka4s ya4ng 

di4se$di4a4ka4n ba4gi4 pe$rusa4ha4a4n cukup be$sa4r. Ka4re$na4 i4tu ha4l te$rse$but da4pa4t 

me$ni4mbulka4n ha4l-ha4l ya4ng me$nyi4mpa4ng se$pe$rti4 me$ngguna4ka4n a4rus ka4s untuk 

ke$pe$nti4nga4n pri4ba4di4 me$la4i4nka4n untuk ke$pe$nti4nga4n pe$rusa4ha4a4n (Huta4ba4ra4t, 

2020). 

H1: Pe$nghi4nda4ra4n Pa4ja4k be$rpe$nga4ruh te$rha4da4p Ke$bi4ja4ka4n Di4vi4de$n 

2.5.2 Pengaruh Transaksi Pihak Berelasi terhadap Kebijakan Dividen 

 Tra4nsa4ksi4 de$nga4n pi4ha4k be$re$la4si4 be$rpe$nga4ruh po$si4ti4f te$rha4da4p 

ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n, da4n i4ni4 me$nunjukka4n ba4hwa4 tra4nsa4ksi4 de$nga4n pi4ha4k 

be$re$la4si4 da4pa4t me$ni4ngka4tka4n e$fi4si4e$nsi4 de$nga4n me$ntra4nsfe$r sumbe$r da4ya4, 

ke$wa4ji4ba4n, da4n uta4ng ke$pa4da4 pi4ha4k la4i4n. Pro$ye$ksi4 tra4nsa4ksi4 pi4ha4k be$re$la4si4 

de$nga4n tra4nsa4ksi4 pi4ha4k be$re$la4si4 pi4uta4ng la4i4n-la4i4n be$rpe$nga4ruh si4gni4fi4ka4n 
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te$rha4da4p va4ri4a4be$l pro$ye$ksi4 di4vi4de$n de$nga4n ra4si4o$ pe$mba4ya4ra4n di4vi4de$n, ya4ng 

be$ra4rti4 H2 di4te$ri4ma4. Pe$ne$li4ti4a4n i4ni4 se$ja4la4n de$nga4n pe$ne$li4ti4a4n ya4ng 

me$nunjukka4n be$sa4rnya4 pe$nga4ruh fa4kto$r a4fi4li4a4si4 tra4nsa4ksi4 pe$mba4gi4a4n ka4s. 

La4ba4 ya4ng me$nja4di4 da4sa4r pe$mba4gi4a4n di4vi4de$n di4pe$nga4ruhi4 o$le$h be$rda4sa4rka4n 

pe$njua4la4n. O$le$h ka4re$na4 i4tu, se$ma4ki4n ba4nya4k tra4nsa4ksi4 pe$njua4la4n de$nga4n pi4ha4k 

te$ra4fi4li4a4si4 a4ka4n sa4nga4t me$mpe$nga4ruhi4 la4ba4 pe$rusa4ha4a4n. Se$ma4ki4n be$sa4r la4ba4 

pe$rusa4ha4a4n, ma4ka4 se$ma4ki4n be$sa4r pula4 di4vi4de$n ka4s ya4ng da4pa4t di4ba4gi4ka4n 

(I4fa4da4 & Nurca4hyono, 2024). 

RPT juga4 be$rpe$nga4ruh pa4da4 ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n di4ma4na4 de$nga4n a4da4nya4 

RPT ya4ng di4la4kuka4n o$le$h pe$me$ga4ng sa4ha4m pe$nge$nda4li4 a4ka4n me$ngura4ngi4 

pe$lua4ng pe$rusa4ha4a4n untuk me$ndi4stri4busi4ka4n di4vi4de$n. Pe$me$ga4ng sa4ha4m 

pe$nge$nda4li4 me$nga4mbi4l ke$untunga4n pri4ba4di4 da4ri4 RPT ya4ng di4la4kuka4n se$pe$rti4 

di4ve$sta4si4 pe$rusa4ha4a4n subsi4di4a4ri4e$s, pe$njua4la4n a4ta4u pe$mbe$li4a4n a4se$t te$ta4p, da4n 

me$nga4ba4i4ka4n ke$pe$nti4nga4n pe$me$ga4ng sa4ha4m mi4no$ri4ta4s. Ti4nda4ka4n e$kspro$ri4a4si4 

ya4ng di4la4kuka4n o$le$h ma4na4je$me$n me$la4lui4 a4kti4vi4ta4s RPT be$rpe$nga4ruh ne$ga4ti4f 

te$rha4da4p ke$bi4ja4ka4n di4vi4de$n (Vi4vi4a4nty e$t a4l., 2023). 

H2: Tra4nsa4ksi4 Pi4ha4k Be$re$la4si4 be$rpe$nga4ruh te$rha4da4p Ke$bi4ja4ka4n  Di4vi4de$n 

2.5.3 Pengaruh Profitabilitas terhadap Kebijakan Dividen 

 Pro$fi4ta4bi4li4ta4s me$ngga4mba4rka4n ki4ne$rja4 ke$ua4nga4n pe$rusa4ha4a4n da4la4m 

me$ngha4si4lka4n ke$untunga4n a4ta4u la4ba4 be$rsi4h da4ri4 a4kti4va4 ya4ng di4guna4ka4n untuk 

o$pe$ra4si4o$na4l pe$rusa4ha4a4n. Be$rda4sa4rka4n si4gna4li4ng hypo$the$si4s, pi4ha4k ma4na4je$me$n 

a4ka4n me$mba4ya4rka4n di4vi4de$n le$bi4h ti4nggi4 untuk me$mbe$ri4ka4n si4nya4l ke$pa4da4 

i4nve$sto$r me$nge$na4i4 ke$be$rha4si4la4n pe$rusa4ha4a4n da4la4m me$ni4ngka4tka4n pro$fi4t a4ta4u 
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la4ba4. Si4nya4l i4ni4 me$nga4rti4ka4n ba4hwa4 ke$ma4mpua4n pe$rusa4ha4a4n untuk me$mba4ya4r 

di4vi4de$n me$rupa4ka4n fungsi4 da4ri4 ke$untunga4n. Se$ma4ki4n be$sa4r ke$untunga4n ya4ng 

di4pe$ro$le$h me$nunjukka4n se$ma4ki4n be$sa4r a4rus ka4s pe$rusa4ha4a4n se$hi4ngga4 

ke$ma4mpua4n pe$rusa4ha4a4n untuk me$mba4ya4rka4n di4vi4de$n juga4 se$ma4ki4n ti4nggi4. 

Pe$rnya4ta4a4n ba4hwa4 pro$fi4ta4bi4li4ta4s be$rpe$nga4ruh po$si4ti4f te$rha4da4p ke$bi4ja4ka4n 

di4vi4de$n (Ye$si4 e$t a4l., 2023). 

Pro$fi4ta4bi4li4ta4s me$rupa4ka4n ke$ma4mpua4n sua4tu pe$rusa4ha4a4n da4la4m 

me$mpe$ro$le$h la4ba4 a4ta4u ke$untunga4n se$ma4ki4n ti4nggi4 pro$fi4ta4bi4li4ta4s sua4tu 

pe$rusa4ha4a4n a4rti4nya4 se$ma4ki4n ba4i4k. Pe$mba4ya4ra4n di4vi4de$n di4la4kuka4n pa4da4 sa4a4t 

pe$rusa4ha4a4n me$mpe$ro$le$h la4ba4 ya4ng ti4nggi4 se$hi4ngga4 pro$fi4ta4bi4li4ta4s me$mi4li4ki4 

pe$nga4ruh da4la4m pe$mba4gi4a4n di4vi4de$n ke$pa4da4 pe$me$ga4ng sa4ha4m. Se$ma4ki4n ti4nggi4 

pro$fi4ta4bi4li4ta4s ya4ng di4pe$ro$le$h pe$rusa4ha4a4n ma4ka4 a4ka4n se$ma4ki4n ti4nggi4 pula4 

di4vi4de$n ya4ng a4ka4n di4pe$ro$le$h pe$me$ga4ng sa4ha4m. Se$ba4li4knya4, se$ma4ki4n re$nda4h 

pro$fi4ta4bi4li4ta4s pe$rusa4ha4a4n ma4ka4 pe$mba4gi4a4n di4vi4de$n a4ka4n re$nda4h a4ta4u ti4da4k 

a4da4nya4 pe$mba4gi4a4n di4vi4de$n. Ja4di4, pi4ha4k ma4na4je$me$n pe$rusa4ha4a4n a4ka4n 

be$rusa4ha4 me$mpe$ro$le$h la4ba4 se$be$sa4r- be$sa4rnya4 untuk me$ni4ngka4tka4n ke$ma4mpua4n 

me$mba4ya4r di4vi4de$n (Puspi4ta4ni4ngtya4s, 2019). 

Ra4si4o$ pro$fi4ta4bi4li4ta4s ya4ng di4pa4ka4i4 da4la4m pe$ne$li4ti4a4n i4ni4 a4da4la4h Re$turn 

o$n a4sse$ts (RO$A4). RO$A4 di4pi4li4h untuk me$nge$ta4hui4 se$be$ra4pa4 be$sa4r ti4ngka4t 

pe$nge$mba4li4a4n i4nve$sta4si4 ya4ng te$la4h di4la4kuka4n pe$rusa4ha4a4n de$nga4n 

me$ngguna4ka4n se$luruh a4kti4va4 ya4ng di4mi4li4ki4 pe$rusa4ha4a4n. Se$ma4ki4n ti4nggi4 RO$A4 

ma4ka4 da4pa4t me$na4ri4k mi4na4t i4nve$sto$r untuk be$ri4nve$sta4si4 di4da4la4m pe$rusa4ha4a4n 
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se$hi4ngga4 ha4rga4 sa4ha4m a4ka4n na4i4k se$ca4ra4 o$to$ma4ti4s da4pa4t me$ni4ngka4tka4n ni4la4i4 

pe$rusa4ha4a4n (Seti4ori4ni4 et a4l., 2019). 

H3: Pro$fi4ta4bi4li4ta4s be$rpe$nga4ruh te$rha4da4p Ke$bi4ja4ka4n Di4vi4de$n 


