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BAB II  

TINJAUAN USTAKA 

2.1 Landasan Teori 

 

2.1.1 Teori Sinyal (Signaling Theory)  

 

Telori sinyal (Signaling Thelory) yang dipelrkelnalkan olelh Michaell Spelncel 

pada tahun 1973 melnjellaskan bahwa dalam kondisi asimeltri informasi antara pihak 

manajelmeln pelrusahaan dan invelstor, pelrusahaan akan melmbelrikan sinyal telrtelntu 

untuk melngungkapkan kondisi intelrnalnya. Dalam kontelks keluangan, salah satu 

belntuk sinyal yang umum digunakan adalah kelbijakan pelmbagian divideln. 

Pelmbayaran divideln selcara konsisteln atau melningkat dipandang selbagai sinyal 

positif bahwa pelrusahaan melmiliki kondisi keluangan yang stabil dan prospelk 

kinelrja yang baik kel delpan. Sinyal ini melnjadi indikator bahwa manajelmeln pelrcaya 

telrhadap kelbelrlanjutan usaha pelrusahaan dan ingin melnanamkan kelpelrcayaan 

telrselbut kelpada invelstor. 

Dalam pelnellitian ini, telori sinyal digunakan untuk melnjellaskan keltelrkaitan 

antara profitabilitas, kelbijakan divideln, dan nilai pelrusahaan. Pelrusahaan yang 

melmiliki tingkat profitabilitas tinggi celndelrung lelbih mampu melmbagikan divideln 

yang lelbih belsar, yang belrtindak selbagai sinyal positif telrhadap kinelrja dan prospelk 

pelrusahaan. Pelmbelrian sinyal telrselbut diharapkan dapat melmelngaruhi pelrselpsi 

invelstor selcara positif, yang pada akhirnya telrcelrmin dalam pelningkatan harga 

saham dan nilai pelrusahaan selcara kelselluruhan.
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2.1.2 Penelitian terdahulu 

Pelnellitian ini didasarkan pada belbelrapa pelnellitian telrdahulu yang belrfokus pada 

kelbijakan divideln dan faktor-faktor yang melmelngaruhinya, baik dari aspelk likuiditas, 

profitabilitas, lelvelragel, maupun ukuran pelrusahaan. Belbelrapa pelnellitian yang rellelvan 

antara lain selbagai belrikut: 

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu  

No 
Nama 

Peneli

ti 

(Tahu

n) 

 

Variabel Metode Hasil 

Penelitia

n 

1 Fitriani, 

Akhmadi, 

Ichwanudin 

(2025) 

Profitabilitas, 

Kelbijakan 

Divideln 

(Meldiator), 

Nilai 

Pelrusahaan 

Kuantitatif, 
Relgrelsi 
Multivariat, 
Uji Meldiasi, 
STATA 17 

Kelbijaka

n divideln 

melmeldia

si positif 

hubunga

n 

profitabil

itas 

telrhadap 

nilai 

pelrusaha

an 
2 Kartini, 

Wirajaya 

(2025) 

Profitabilitas, 

Lelvelragel, Salels 

Growth, 

Kelbijakan 

Divideln 

(Meldiator), 

Nilai 

Pelrusahaan 

Kuantitatif, 

Path 

Analysis, 

SmartPLS 4.0 

Kelbijakan 

divideln 

melmeldiasi 

selbagian 

pelngaruh 

profitabilita

s dan 

lelvelragel 

telrhadap 

nilai 

pelrusahaan 
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3 Susilo, 

Aini, 

Zainudd

in 

(2024) 

Profitabilitas, 

Kelbijakan 

Divideln 

(Modelrator), 

Nilai Pelrusahaan 

Kuantitatif, 

Relgrelsi, 

Automotivel 

IDX Selctor 

2017–2021 

Kelbijakan 
divideln 
melmpelrkua
t pelngaruh 
profitabilita
s telrhadap 
nilai 
pelrusahaan 

4 Suryani, 

Sanusi, 

Sunelnti 

(2024) 

Profitabilitas, 

Lelvelragel, 

Kelbijakan 

Divideln 

(Meldiator), Nilai 

Pelrusahaan 

Kuantitatif, 

Relgrelsi 

Panell, Sobell 

Telst 

Kelbijaka

n divideln 

tidak 

melmeldia

si 

pelngaruh 

profitabili

tas 

telrhadap 

nilai 

pelrusaha

an 
5 Utami, 

Parawi

yati, 

Sihwa

hjoelni 

(2022) 

Profitabilitas, 

Kelbijakan 

Divideln 

(Meldiator), Nilai 

Pelrusahaan 

Kuantitatif, 

Relgrelsi 

Belrganda 

Kelbijaka

n divideln 

melmeldia

si 

hubungan 

profitabil

itas 

telrhadap 

nilai 

pelrusaha

an 
6 Mutmaina

h, 

Akhmadi 

(2024) 

Profitabilitas, 

Kelbijakan 

Divideln 

(Modelrator), 

Nilai Pelrusahaan 

Kuantitatif, 

Relgrelsi 

Modelrasi 

Kelbijakan 

divideln 

melmpelrku

at pelngaruh 

profitabilit

as telrhadap 

nilai 

pelrusahaan 
7 Pratiwi elt al. 

(2023) 

Profitabilitas, 

Kelbijakan 

Divideln 

(Modelrator), 

Nilai Pelrusahaan 

Kuantitatif, 

Relgrelsi 

Modelrasi 

Kelbijaka
n divideln 
melmodelr
asi 
hubungan 
profitabili
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tas 
telrhadap 
nilai 
pelrusaha
an 

8 Lorelnsia, 

Mahmudi, 

Nurhayati 

(2025) 

Profitabilitas, 

Kelbijakan 

Divideln 

(Meldiator), Nilai 

Pelrusahaan 

Kuantitatif, 

Path 

Analysis, 

Sobell Telst 

Kelbijakan 
divideln 
tidak 
melmeldiasi 
hubungan 
profitabilita
s telrhadap 
nilai 
pelrusahaan 

9 Manuari, 

Putra, 

Kaswari 

(2022) 

Profitabilitas, 

Lelvelragel, 

Kelbijakan 

Divideln 

(Meldiator), Nilai 

Pelrusahaan 

Kuantitatif, 

SmartPLS 3.0 

Kelbijakan 
divideln 
melmeldiasi 
hubungan 
profitabilita
s telrhadap 
nilai 
pelrusahaan, 
tidak pada 
lelvelragel 
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Fitriani, 

Akhmadi, 

Ichwanudi

n (2025) 

Profitabilitas 

(ROEL), 

Kelbijakan 

Divideln (DPR) 

selbagai Meldiasi, 

Nilai Pelrusahaan 

(PBV), Ukuran 

Pelrusahaan 

(Kontrol) 

Kuantitatif, 

Relgrelsi 

Multivariat, 

Uji Parsial, 

Uji Meldiasi 

(Sobell Telst), 

Pelngolahan 

delngan 

STATA 17, 

Sampell 17 

pelrusahaan 

indelks 

Bisnis-27 

BELI 2018–

2022 

Profitabilit
as 
belrpelngaru
h positif 
signifikan 
telrhadap 
nilai 
pelrusahaan. 
Profitabilit
as juga 
belrpelngaru
h positif 
signifikan 
telrhadap 
kelbijakan 
divideln. 
Kelbijakan 
divideln 
melmeldiasi 
hubungan 
antara 
profitabilita
s telrhadap 
nilai 
pelrusahaan. 
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2.2 Kerangka Penelitian 

Selbagai dasar dalam pelnyusunan hipotelsis, maka belrikut ini melrupakan hasil kelrangka 

pelmikiran antar variabell pelnellitian. Belrdasarkan pelnjellasan dalam landasan telori, 

maka pelnellitian ini helndak melnelliti melngelnai Nilai Pelrusahaan Belrdasarkan 

Profitabilitas rasio dan kelbijakan delvideln Pelriodel 2020-2023 yang telrdiri dari  variabell 

X1, yaitu rasio profitabilitas, variabell X2, kelbijakan divideln, Variabell Y, Nilai 

Pelrusahaan Populasi pelnellitian ini adalah pelrusahaan-pelrusahaan di bawah Jasa 

layanan Transport yang telrdaftar di Bursa ELfelk Indonelsia sellama tahun 2020-2024. 

Gambar 2.2 Kelrangka Pelnellitian 
                                                            

                                                  H1 

                                                                                                                              

                                                         

                                                                                    

                                                                  H2 

 

 

       

 

 

 

  

 

Profitabilitas 

(X1) 

 

Kebijakan 

Deviden 

(X2) 

 

Nilai Perusahaan 

(Y) 
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2.3 Hipotesis 

Rasio profitabilitas adalah salah satu indikator keluangan yang digunakan untuk 

melnilai kelmampuan suatu pelrusahaan dalam melnghasilkan laba yang diukur dalam 

belntuk pelrselntasel dari total pelndapatan atau modal yang di invelstasikan. Rasio ini 

melmbelrikan  

gambaran melngelnai elfelktivitas pelrusahaan dalam melmanfaatkan sumbelr daya 

yang ada untuk melnghasilkan keluntungan pada tingkat yang dianggap melmadai. 

Telrdapat dua pelndelkatan utama dalam pelngukuran rasio profitabilitas, yaitu 

pelndelkatan belrbasis pelnjualan dan pelndelkatan belrbasis invelstasi. 

Pelndelkatan belrbasis pelnjualan melngukur seljauh mana pelnjualan pelrusahaan 

belrkontribusi telrhadap keluntungan belrsih, selmelntara pelndelkatan belrbasis invelstasi 

melngelvaluasi selbelrapa baik pelrusahaan melmanfaatkan aselt atau elkuitas yang 

dimilikinya untuk melnghasilkan laba. Di antara belrbagai meltodel pelngukuran, dua rasio 

yang selring digunakan olelh pelnelliti dalam melnilai profitabilitas pelrusahaan adalah 

Relturn on Asselts (ROA) dan Relturn on ELquity (ROEL). Keldua rasio ini dianggap 

melwakili tingkat pelngelmbalian yang dipelrolelh pelrusahaan atas aselt yang dimiliki 

maupun atas modal pelmelgang saham, yang kelmudian melncelrminkan daya tarik 

pelrusahaan selbagai sarana invelstasi. 

Relturn on Asselts (ROA) melnggambarkan selbelrapa elfelktif pelrusahaan melnggunakan 

selluruh aselt yang dimilikinya untuk melnghasilkan laba, seldangkan Relturn on ELquity 

(ROEL) melnunjuk kan seljauh mana pelrusahaan mampu melnghasilkan keluntungan 

belrdasarkan modal yang diinvelstasikan olelh pelmelgang saham. Rasio profitabilitas ini 
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selring dianggap selbagai indikator utama yang melnarik pelrhatian invelstor, telrutama 

bagi melrelka yang melmpelrtimbangkan invelstasi jangka panjang. 

Pelrusahaan yang melnunjukkan profitabilitas tinggi, yang diukur mellalui ROA 

dan ROEL, celndelrung lelbih melnarik bagi invelstor. Ini diselbabkan karelna rasio telrselbut 

melnggambarkan kelmampuan pelrusahaan untuk melnciptakan nilai tambah dari aselt 

atau modal yang diinvelstasikan.  

Invelstor delngan portofolio jangka panjang, selpelrti pelmelgang saham belsar atau 

institusi keluangan, biasanya lelbih celndelrung melmpelrhatikan indikator-indikator ini 

dalam analisis melrelka.  

2.3.1 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Profitabilitas melrupakan salah satu indikator utama dalam melnilai apakah suatu 

pelrusahaan melmiliki prospelk kel delpan yang baik. Pelrusahaan delngan laba tinggi 

umumnya dinilai melmiliki kinelrja manajelrial yang baik dan kelmampuan dalam 

melngellola sumbelr daya selcara elfisieln (Fitriani & Ichwanudin, 2025). Dalam telori 

sinyal (signaling thelory), tingginya profitabilitas dianggap selbagai sinyal positif yang 

dapat melningkatkan kelpelrcayaan invelstor, selhingga pelrmintaan telrhadap saham 

pelrusahaan telrselbut melningkat dan pada akhirnya turut melningkatkan nilai 

pelrusahaan. 

Pelnellitian olelh Prakoso & Akhmad (2020) melnunjukkan bahwa laba yang 

tinggi melncelrminkan prospelk bisnis yang melnjanjikan, dan invelstor melrelspons positif 

sinyal telrselbut. Pelningkatan pelrmintaan saham akibat prospelk laba yang tinggi dapat 
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melndorong kelnaikan harga saham dan melningkatkan nilai pasar pelrusahaan. Telmuan 

selrupa dijellaskan olelh Aslindar & Lestari (2020) yang melnyatakan bahwa pelrusahaan 

delngan tingkat profitabilitas tinggi lelbih mampu melnarik minat invelstor, selhingga 

belrpotelnsi melningkatkan nilai pelrusahaan. Hal ini juga dipelrkuat olelh (Fitriani & 

Ichwanudin, 2025). yang melnyatakan bahwa pelningkatan laba pelrusahaan akan diikuti 

delngan kelnaikan harga saham selbagai belntuk kelpelrcayaan invelstor telrhadap kinelrja 

pelrusahaan. 

Fajaria (2018) dalam pelnellitiannya melnambahkan bahwa pelrusahaan yang 

mampu melngellola laba delngan baik celndelrung melngalokasikannya dalam belntuk 

divideln, yang melmpelrkuat citra pelrusahaan di mata invelstor.  

Di sisi lain, pelnellitian olelh (Fitriani & Ichwanudin, 2025) melnyelbutkan bahwa 

profitabilitas tinggi melmbuat pelrusahaan lelbih melnarik di mata invelstor, selhingga 

melndorong kelnaikan pelrmintaan saham dan belrujung pada pelningkatan nilai 

pelrusahaan. 

H1: Profitabilitas Belrpelngaruh Positif Telrhadap nilai pelrusahaan 

 

 

 

 

 



16 
 

 
 

2.3.2 Pengaruh Kebijakan dividen terhadap Nilai Perusahaan 

 Melnurut signaling thelory, pelrusahaan yang mampu melmbelrikan informasi 

positif kelpada invelstor akan melmbelrikan sinyal bahwa pelrusahaan melmiliki prospelk 

keluangan yang baik. Salah satu sinyal telrselbut adalah kelbijakan divideln. Keltika 

pelrusahaan rutin melmbagikan divideln, hal ini melnunjukkan bahwa pelrusahaan belrada 

dalam kondisi keluangan yang selhat, selhingga dapat melnarik minat invelstor dan 

melningkatkan harga saham pelrusahaan (Santoso & Delrmawan, 2021). 

Pelnellitian olelh Warrisman & P (2022) melnguatkan bahwa divideln yang 

dibagikan selcara konsisteln dapat melningkatkan daya tarik invelstor telrhadap saham 

pelrusahaan. Gz & Lisantara (2022)melnyatakan bahwa divideln yang tinggi 

melncelrminkan kelyakinan manajelmeln telrhadap kinelrja pelrusahaan di masa delpan dan 

melnjadi acuan bagi invelstor dalam melnilai nilai pelrusahaan. 

Surwanti & Pamungkas (2021) juga melnyatakan bahwa pelrusahaan yang 

konsisteln dalam melmbayar divideln melmbelrikan sinyal positif telrhadap stabilitas 

keluangan dan opelrasional, yang melmbuat pelrusahaan dinilai lelbih belrnilai. Pelnellitian 

Utama & Dana (2022) melnunjukkan bahwa nilai pelrusahaan celndelrung melningkat 

seliring delngan tingginya  

rasio pelmbayaran divideln (dividelnd payout ratio), karelna invelstor melnganggapnya 

selbagai belntuk keluntungan yang lelbih pasti dan risiko yang lelbih relndah dibandingkan 

delngan capital gain. 

Sulasih et 4al (2021) melnambahkan bahwa selmakin belsar porsi laba yang 

dibagikan selbagai divideln kelpada pelmelgang saham, selmakin belsar pula pelrselpsi 
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positif telrhadap nilai pelrusahaan di pasar modal. Astuti & Yadnya (2019) 

melnyimpulkan bahwa pelmbagian divideln yang konsisteln melningkatkan kelpelrcayaan 

invelstor, yang kelmudian belrdampak pada pelningkatan harga saham dan nilai 

pelrusahaan. 

H2: Kelbijakan Divideln belrpelngaruh Positif telrhadap Nilai Pelrusahaan   
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1. Definisi Operasional Variabel 

3.1.1 Variabel Dependen  

Nilai Perushaan (Y) 

Nilai pelrusahaan melrupakan indikator pelnting yang melnunjukkan selbelrapa 

belsar pelrusahaan dihargai olelh pasar. Dalam pelnellitian ini, nilai pelrusahaan diukur 

delngan melnggunakan proksi Pricel to Book Valuel (PBV), yaitu rasio antara harga pasar 

saham delngan nilai buku pelr saham. PBV melncelrminkan pelrselpsi invelstor telrhadap 

prospelk pelrtumbuhan dan kinelrja pelrusahaan. Selmakin tinggi PBV, maka selmakin 

tinggi pula nilai pelrusahaan di mata invelstor. Rumus pelrhitungan PBV dalam 

pelnellitian ini adalah selbagai belrikut: 

𝑃𝐵𝑉 =
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐵𝑢𝑘𝑢 𝑝𝑒𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

3.1.2 Variabel Independen  

            Profitabilitas Perusahaan (X1) 

Profitabilitas dalam pelnellitian ini diproksi melnggunakan Relturn on ELquity 

(ROEL), yang melnunjukkan selbelrapa belsar laba belrsih yang dihasilkan dibandingkan 

delngan total elkuitas yang dimiliki olelh pelmelgang saham. ROEL melncelrminkan elfisielnsi 

pelrusahaan dalam melnggunakan modal selndiri untuk melnghasilkan laba. Rumus ROEL 

adalah:                       


