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ABSTRAK 

Pembagian dividen merupakan keputusan penting bagi perusahaan yang dipengaruhi oleh kondisi 
keuangan dan strategi jangka panjang. Setiap sektor, termasuk perbankan, memiliki pendekatan 
berbeda dalam menentukan nilai dividen yang akan dibagikan kepada pemegang saham. Penelitian ini 
bertujuan untuk mengetahui tentang pengaruh sales growth, net profit margin, dan total asset turn 
over terhadap dividend payout ratio. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah kuantitatif 
dengan pendekatan analisis deskriptif dan verifikatif. Populasi penelitian terdiri dari 47 perusahaan 
subsektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023. Teknik pengambilan 
sampel yang digunakan adalah non-probability sampling dengan metode purposive sampling, yang 
menghasilkan 11 perusahaan sebagai sampel dengan periode pengamatan selama 5 tahun. Analisis 
data dilakukan menggunakan regresi data panel dengan bantuan software Eviews 12. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa secara parsial, net profit margin memiliki pengaruh signifikan terhadap dividend 
payout ratio, sementara sales growth dan total asset turn over tidak berpengaruh signifikan terhadap 
dividend payout ratio. 

Kata kunci: Dividend Payout Ratio, Net Profit Margin, Sales Growth, Total Asset Turn Over 

ABSTRACT 

Dividend distribution is an important decision for companies that is influenced by financial conditions 
and long-term strategies. Each sector, including banking, has a different approach in determining the 
value of dividends to be distributed to shareholders. This study aims to determine the effect of sales 
growth, net profit margin, and total asset turn over on the dividend payout ratio. The method used in 
this study is quantitative with a descriptive and verificative analysis approach. The study population 
consists of 47 banking sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange from 2019-2023. 
The sampling technique used was non-probability sampling with a purposive sampling method, 
resulting in 11 companies as samples with an observation period of 5 years. Data analysis was 
performed using panel data regression with the assistance of Eviews 12 software. The results of the 
study indicate that, partially, net profit margin has a significant effect on the dividend payout ratio, 
while sales growth and total asset turn over do not have significant effect on the dividend payout ratio. 

Keywords: Dividend Payout Ratio, Net Profit Margin, Sales Growth, Total Asset Turn Over 
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PENDAHULUAN  
Kondisi ekonomi suatu negara memiliki hubungan erat dengan aktivitas investasi, yang 

tercermin dalam perkembangan pasar modal. Pasar modal berfungsi sebagai penghubung 
antara pihak yang membutuhkan dana, seperti perusahaan dan pemerintah, dengan investor 
yang memiliki kelebihan dana. Melalui pasar modal, perusahaan dapat memperoleh dana untuk 
memperluas operasionalnya, sekaligus memberikan kesempatan bagi investor untuk 
mendapatkan keuntungan. Pasar modal yang sehat juga menjadi indikator penting bagi stabilitas 
ekonomi suatu negara (Santosa et al., 2024). 

Saham adalah salah satu instrumen investasi yang paling diminati, meskipun memiliki 
risiko tinggi. Investasi ini memberikan dua jenis keuntungan, yaitu dividen dan capital gain. 
Menurut Darmawan (2018), dividen adalah imbal balik yang diberikan perusahaan kepada 
pemegang saham, yang mencerminkan komitmen perusahaan untuk memberikan keuntungan 
secara berkelanjutan. Pembagian dividen secara teratur dianggap sebagai indikator positif atas 
kinerja dan kesehatan keuangan perusahaan. Pemegang saham memiliki bagian dari kekayaan 
perusahaan, termasuk modal bersih dan laba yang dihasilkan, di mana potensi dividen menjadi 
pertimbangan utama bagi investor. 

Salah satu indikator penting dalam menilai kebijakan dividen adalah dividend payout 
ratio, yang menunjukkan persentase laba bersih yang dibagikan kepada pemegang saham dalam 
bentuk dividen (Anggraeini & Krisnando, 2020). Meskipun rasio dividen yang tinggi 
mencerminkan komitmen perusahaan kepada pemegang saham, hal ini juga dapat mengurangi 
likuiditas perusahaan. Oleh karena itu, penentuan rasio pembagian dividen yang optimal 
memerlukan analisis mendalam terhadap berbagai aspek operasional dan keuangan perusahaan 
secara keseluruhan. 

Di Indonesia, sektor perbankan, seperti BCA, BRI, dan Bank Mandiri, dikenal konsisten 
dalam membagikan dividen dan merencanakan pembagian dividen besar untuk tahun 
mendatang. BCA menyatakan bahwa pertumbuhan kredit akan mendorong kenaikan dividen 
per saham, sementara Bank Mandiri dan BRI mempertahankan rasio dividen yang tinggi, masing-
masing sebesar 60% dan 70% dari laba bersih (Aprilia, 2023). Berbeda dengan sektor perbankan, 
sektor properti cenderung menahan laba untuk menjaga stabilitas keuangan, mengingat 
ketergantungan tinggi pada pinjaman dan risiko yang muncul akibat krisis ekonomi (Nurza, 
2024). 

Beberapa faktor memengaruhi besar kecilnya dividend payout ratio, antara lain sales 
growth, net profit margin, dan total asset turn over. Sales growth menggambarkan tingkat 
pertumbuhan penjualan perusahaan dalam periode tertentu dan menjadi indikator 
perkembangan bisnis yang dipertimbangkan oleh investor (Efriani & Fajar, 2020). Net profit 
margin, sebagai rasio profitabilitas, menunjukkan efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba 
bersih. Semakin tinggi margin ini, semakin besar kemampuan untuk membayar dividen (Anton 
et al., 2024). Total asset turn over mengukur efektivitas penggunaan aset dalam menghasilkan 
pendapatan, di mana efisiensi yang tinggi dapat mendukung kinerja keuangan dan 
meningkatkan potensi pembayaran dividen (Santosa et al., 2024). 

Hasil-hasil penelitian sebelumnya menunjukkan temuan beragam mengenai hubungan 
antara ketiga faktor tersebut dengan dividend payout ratio. Nurlatifah (2021) menemukan 
bahwa sales growth berpengaruh terhadap dividend payout ratio, sementara Sari & Berliani 
(2024) menyatakan tidak ada pengaruh. Penelitian oleh Br Lubis et al. (2024) menunjukkan 
bahwa net profit margin berpengaruh terhadap dividend payout ratio, tetapi Anton et al. (2024) 
menemukan hasil berbeda, yang menyatakan tidak ada pengaruh. Untuk total asset turn over, 
penelitian Mesrawati et al. (2021) menunjukkan adanya pengaruh terhadap dividend payout 
ratio, sedangkan Albiansyah & Rini (2023) tidak menemukan pengaruh yang signifikan. Sehingga 
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rumusan masalah dalam penelitian ini yaitu bagaimana pengaruh secara parsial antara sales 
growth, net profit margin, total asset turn over terhadap dividend payout ratio. 

 
METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menerapkan metode analisis deskriptif dan verifikatif dengan pendekatan 
kuantitatif. Populasi penelitian mencakup 47 perusahaan subsektor perbankan yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2023. Pemilihan sampel dilakukan menggunakan 
metode purposive sampling, yang menghasilkan 11 perusahaan yang memenuhi kriteria. Kriteria 
tersebut yaitu perusahaan subsektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2019-2023 secara lengkap sesuai variabel yang dibutuhkan. Sehingga dari 11 data sampel 
perusahaan terpilih dengan 5 tahun obeservasi maka didapatkan 55 data observasi. Data yang 
digunakan adalah data kuantitatif yang bersumber dari laporan tahunan perusahaan, yang 
dikumpulkan melalui metode dokumentasi. Analisis data dilakukan dengan teknik regresi data 
panel menggunakan software Eviews 12, untuk memperoleh temuan yang lebih akurat 
mengenai keterkaitan antar variabel. 

 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis deskriptif digunakan untuk menggambarkan karakteristik data variabel yang telah 
diolah, termasuk nilai rata-rata (mean), maksimum, minimum, dan standar deviasi dari setiap 
variabel, baik independen maupun dependen. 

Tabel 1. Hasil Analisis Deskriptif 
Descriptive Statictics 

 N Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 

Dividend Payout Ratio 55 0.075270 1.902090 0.469473 0.301924 

Sales Growth 55 -0.159890 0.440410 0.059823 0.111833 

Net Profit Margin 55 0.044700 0.827930 0.376273 0.174091 

Total Asset Turn Over 55 0.029350 0.075330 0.047346 0.011073 

Sumber: Diolah penulis, Eviews 12, 2025 
Berdasarkan data dari tabel di atas, dapat dijelaskan bahwa dividend payout ratio 

mempunyai nilai minimum 0,075 dan nilai maksimum 1,902. Rata-rata dividend payout ratio 
sebesar 0,469 dengan standar deviasi 0,301. Sales growth mempunyai nilai minimum -0,159 dan 
nilai maksimum 0,440. Rata-rata sales growth sebesar 0,059 dengan standar deviasi 0,111. Net 
profit margin mempunyai nilai minimum 0,044 dan nilai maksimum 0,827. Rata-rata net profit 
margin sebesar 0,376 dengan standar deviasi 0,174. Total asset turn over mempunyai nilai 
minimum 0,029 dan nilai maksimum 0,075. Rata-rata total asset turn over sebesar 0,047 dengan 
standar deviasi 0,011.  
 
 
Pemilihan Model Regresi Data Panel 
Uji Chow 

Uji chow digunakan untuk memilih model yang tepat antara common effect model atau 
fixed effect model.  
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Tabel 2. Hasil Uji Chow 

 
       Sumber: Data sekunder olahan Eviews 12, 2025 

Berdasarkan hasil pengujian di atas, diperoleh nilai Cross-section Chi-square sebesar 
0,0149 lebih kecil dari 0,05. Dapat disimpulkan bahwa untuk sementara model yang tepat untuk 
digunakan yaitu fixed effect model. 
 
Uji Hausman 

Uji hausman dilakukan untuk menilai model terbaik di antara fixed effect model dan 
random effect model. 

Tabel 3. Hasil Uji Hausman 

 
           Sumber: Data sekunder olahan Eviews 12, 2025 
 
Berdasarkan tabel uji hausman di atas, diperoleh nilai Cross-section random sebesar 

0,0015 (kurang dari 5%), sehingga model yang tepat untuk digunakan dalam penelitian ini adalah 
fixed effect model. 
 
Analisis Regresi Data Panel 

Analisis regresi data panel dapat dilakukan dengan tiga model, yaitu common effect 
model, fixed effect model dan random effect model. Pemilihan model bergantung pada asumsi 
yang dibuat dan pemenuhan syarat pengolahan data statistik yang tepat. Langkah awal adalah 
memilih salah satu dari ketiga model tersebut, yang kemudian digunakan sebagai dasar untuk 
analisis data. Berikut ini adalah hasil regresi yang diperoleh menggunakan fixed effect model, 
yang telah dipilih dalam pengujian sebelumnya. 

  

Redundant Fixed Effects Tests

Equation: MODEL_FEM

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 2.019976 (10,41) 0.0560

Cross-section Chi-square 22.031414 10 0.0149

Cross-section fixed effects test equation:

Dependent Variable: DPR

Method: Panel Least Squares

Date: 01/21/25   Time: 16:37

Sample: 2019 2023

Periods included: 5

Cross-sections included: 11

Total panel (balanced) observations: 55

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.245054 0.263416 0.930291 0.3566

SG -0.614021 0.403161 -1.523019 0.1339

NPM 0.009419 0.281271 0.033488 0.9734

TATO 5.440937 4.246814 1.281181 0.2059

R-squared 0.076680     Mean dependent var 0.469473

Adjusted R-squared 0.022367     S.D. dependent var 0.301924

S.E. of regression 0.298529     Akaike info criterion 0.490045

Sum squared resid 4.545085     Schwarz criterion 0.636033

Log likelihood -9.476233     Hannan-Quinn criter. 0.546500

F-statistic 1.411824     Durbin-Watson stat 2.497044

Prob(F-statistic) 0.250029

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: MODEL_REM

Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 15.462146 3 0.0015

** WARNING: estimated cross-section random effects variance is zero.

Cross-section random effects test comparisons:

Variable Fixed  Random Var(Diff.) Prob. 

SG -0.471189 -0.614021 0.054215 0.5396

NPM -1.185712 0.009419 0.121199 0.0006

TATO -16.167544 5.440937 159.751055 0.0873

Cross-section random effects test equation:

Dependent Variable: DPR

Method: Panel Least Squares

Date: 01/21/25   Time: 16:41

Sample: 2019 2023

Periods included: 5

Cross-sections included: 11

Total panel (balanced) observations: 55

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 1.709284 0.661168 2.585248 0.0134

SG -0.471189 0.435505 -1.081937 0.2856

NPM -1.185712 0.432582 -2.741013 0.0090

TATO -16.16754 13.22046 -1.222918 0.2283

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.381434     Mean dependent var 0.469473

Adjusted R-squared 0.185303     S.D. dependent var 0.301924

S.E. of regression 0.272519     Akaike info criterion 0.453110

Sum squared resid 3.044922     Schwarz criterion 0.964068

Log likelihood 1.539474     Hannan-Quinn criter. 0.650701

F-statistic 1.944792     Durbin-Watson stat 2.571320

Prob(F-statistic) 0.052938
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Tabel 4. Analisis Regresi Data Panel 

 
        Sumber: Data sekunder olahan Eviews 12, 2025 
 
Berdasarkan tabel tersebut, dapat disusun persamaan sebagai berikut: 

 
DPR = 1,709284 – 0,471189 SG – 1,185712 NPM – 16,16754 TATO 

 
Penjelasan dari persamaan di atas yaitu nilai konstanta sebesar 1,709284 menunjukkan 

bahwa jika sales growth, net profit margin, dan total asset turn over bernilai 0, maka 
diperkirakan dividend payout ratio sebesar 1,709284. Sales growth sebesar -0,471189 berarti 
setiap peningkatan satu satuan pada variabel ini akan menurunkan dividend payout ratio 
sebesar 0,471189. Demikian pula, net profit margin sebesar -1,185712 menunjukkan bahwa 
setiap peningkatan satu satuan pada variabel ini akan menurunkan dividend payout ratio 
sebesar 1,185712. Sementara itu, total asset turn over sebesar -16,16754 menunjukkan 
penurunan dividend payout ratio sebesar 16,16754 untuk setiap peningkatan satu satuan, 
dengan asumsi variabel lain tetap konstan. 

Dependent Variable: DPR

Method: Panel Least Squares

Date: 01/22/25   Time: 21:41

Sample: 2019 2023

Periods included: 5

Cross-sections included: 11

Total panel (balanced) observations: 55

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 1.709284 0.661168 2.585248 0.0134

SG -0.471189 0.435505 -1.081937 0.2856

NPM -1.185712 0.432582 -2.741013 0.0090

TATO -16.16754 13.22046 -1.222918 0.2283

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.381434     Mean dependent var 0.469473

Adjusted R-squared 0.185303     S.D. dependent var 0.301924

S.E. of regression 0.272519     Akaike info criterion 0.453110

Sum squared resid 3.044922     Schwarz criterion 0.964068

Log likelihood 1.539474     Hannan-Quinn criter. 0.650701

F-statistic 1.944792     Durbin-Watson stat 2.571320

Prob(F-statistic) 0.052938
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Uji Asumsi Klasik 
Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menentukan apakah model regresi yang diterapkan 
berdistribusi normal atau tidak. Pengujian ini dilakukan melalui metode grafik histogram dan uji 
statistik Jarque-Bera. 

 
 

Gambar 1. Hasil Uji Normalitas 
Sumber: Data sekunder olahan Eviews 12, 2025 

 
Gambar di atas menunjukkan nilai probabilitas Jarque-Bera sebesar 0,705598 yang lebih 

besar dari 0,05, sehingga menggambarkan bahwa data terdistribusi normal. 
Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk mengidentifikasi adanya korelasi tinggi antara 
variabel independen dalam model regresi, yang dapat mengganggu hubungan antar variabel 
tersebut. Masalah ini dapat diuji dengan memeriksa nilai koefisien korelasi, dengan kriteria jika 
nilai tersebut lebih kecil dari 0,80 maka tidak terdapat gejala multikolinearitas. 

Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas 

 
Sumber: Data sekunder olahan Eviews 12, 2025 

Tabel di atas menunjukkan nilai koefisien korelasi antara variabel sales growth dan net 
profit margin sebesar 0,312034, antara sales growth dan total asset turn over sebesar 0,145656, 
serta antara net profit margin dan total asset turn over sebesar -0,412545. Karena semua nilai 
koefisien korelasi tersebut tidak melebihi 0,80, dapat disimpulkan bahwa tidak ada gejala 
multikolinearitas di antara variabel independen dalam penelitian ini. 
Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menentukan adanya ketidaksamaan varians 
dalam model regresi. Dalam penelitian ini, uji dilakukan menggunakan uji Glejser.  

Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

0

4

8

12

16

20

-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Series: Standardized Res iduals

Sample 2019 2023

Observations  55

Mean       3.82e-16

Median   0.073410

Maximum  1.275130

Minimum -1.533000

Std. Dev.   0.575610

Skewness   -0.233287

Kurtos is    3.294341

Jarque-Bera  0.697421

Probabi l i ty  0.705598 

SG NPM TATO

SG  1.000000  0.312034  0.145656

NPM  0.312034  1.000000 -0.412545

TATO  0.145656 -0.412545  1.000000

Heteroskedasticity Test: Glejser

Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 1.805742     Prob. F(3,51) 0.1579

Obs*R-squared 5.281144     Prob. Chi-Square(3) 0.1523

Scaled explained SS 7.810327     Prob. Chi-Square(3) 0.0501

Test Equation:

Dependent Variable: ARESID

Method: Least Squares

Date: 01/21/25   Time: 18:57

Sample: 2019 2073

Included observations: 55

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.170377 0.190657 0.893630 0.3757

SG -0.345103 0.291802 -1.182661 0.2424

NPM -0.200025 0.203579 -0.982543 0.3305

TATO 2.364030 3.073809 0.769088 0.4454

R-squared 0.096021     Mean dependent var 0.186396

Adjusted R-squared 0.042846     S.D. dependent var 0.220858

S.E. of regression 0.216075     Akaike info criterion -0.156435

Sum squared resid 2.381109     Schwarz criterion -0.010447

Log likelihood 8.301965     Hannan-Quinn criter. -0.099980

F-statistic 1.805742     Durbin-Watson stat 1.402421

Prob(F-statistic) 0.157857
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Sumber: Data sekunder olahan Eviews 12, 2025 
Hasil uji heteroskedastisitas di atas menunjukkan bahwa nilai probabilitas Chi-square 

sebesar 0,1523, yang lebih besar dari 0,05. Ini berarti bahwa data dalam penelitian ini tidak 
menunjukkan gejala heteroskedastisitas. 
 
Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui adanya korelasi antara kesalahan 
pengganggu pada periode t dan t-1 dalam model regresi. Pada penelitian ini, autokorelasi akan 
diuji menggunakan uji Durbin-Watson, dengan kriteria jika nilai DW berada di antara nilai dU 
dan 4-dU maka tidak terjadi autokorelasi. 

Tabel 7. Hasil Uji Autokorelasi 

Durbin-Watson stat 2.086329 

Sumber: Diolah penulis, Eviews 12, 2025 
Berdasarkan tabel di atas, nilai Durbin-Watson (DW) yang diperoleh adalah 2,086329. 

Nilai ini dibandingkan dengan tabel Durbin-Watson pada tingkat signifikansi ∝ = 5%, dengan 55 
sampel dan 3 variabel independen. Diperoleh nilai batas atas (dU) sebesar 1,6815, batas bawah 
(dL) sebesar 1,4523, dan nilai 4-dU sebesar 2,3185. Karena nilai DW (2,086329) berada di antara 
dU dan 4-dU, yaitu 1,6185 < 2,086329 < 2,3185, dapat disimpulkan bahwa tidak ada gejala 
autokorelasi dalam penelitian ini.  
 
Analisis Koefisien Determinasi 

Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur pengaruh masing-masing variabel 
independen terhadap dividend payout ratio. Model regresi dianggap baik jika koefisien 
determinasi (R2) mendekati 1. 

Tabel 8. Hasil Analisis Koefisien Determinasi Sales Growth 

Adjusted R-squared 0.070053 

Sumber: Diolah penulis, Eviews 12, 2025 
Berdasarkan tabel di atas, model regresi menunjukkan bahwa koefisien determinasi 

(Adjusted R-squared) untuk variabel sales growth (X1) adalah 0,070053. Ini berarti bahwa sales 
growth hanya menjelaskan 7% dari dividend payout ratio (Y), sedangkan 93% dipengaruhi oleh 
variabel lain yang tidak termasuk dalam model penelitian. 

Tabel 9. Hasil Analisis Koefisien Determinasi Net Profit Margin 

Adjusted R-squared 0.118890 

Sumber: Diolah penulis, Eviews 12, 2025 
Berdasarkan tabel di atas, model regresi menunjukkan bahwa koefisien determinasi 

(Adjusted R-squared) untuk variabel net profit margin (X2) adalah 0,118890. Ini berarti bahwa 
net profit margin hanya menjelaskan 11% dari dividend payout ratio (Y), sedangkan 89% 
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam model penelitian. 

Tabel 10. Hasil Analisis Koefisien Determinasi Total Asset Turn Over 

Adjusted R-squared 0.021593 

Sumber: Diolah penulis, Eviews 12, 2025 
Berdasarkan tabel di atas, model regresi menunjukkan bahwa koefisien determinasi 

(Adjusted R-squared) untuk variabel total asset turn over (X3) adalah 0,021593. Ini berarti bahwa 
total asset turn over hanya menjelaskan 2% dari dividend payout ratio (Y), sedangkan 98% 
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam model penelitian. 
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Uji Hipotesis 
Uji Parsial 

Uji parsial digunakan untuk mengetahui pengaruh signifikan variabel independen 
terhadap variabel dependen, dengan membandingkan thitung dan ttabel atau nilai signifikansinya. 
Nilai ttabel yang diperoleh adalah 2,00758 (df = 55 – 4). 

 
Tabel 11. Hasil Uji Parsial 

 
Sumber: Data sekunder olahan Eviews 12, 2025 

Berdasarkan tabel di atas, dapat diketahui bahwa sales growth memiliki nilai thitung sebesar 
1,081937, yang lebih kecil dari ttabel sebesar 2,00758, dengan nilai probabilitas 0,2856 yang lebih 
besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa H0 diterima dan H1 ditolak, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa sales growth (X1) tidak berpengaruh signifikan terhadap dividend payout 
ratio. 

Selanjutnya, net profit margin menunjukkan nilai thitung sebesar 2,741013, yang lebih besar 
dari ttabel sebesar 2,00758, dengan nilai probabilitas 0,0090 yang lebih kecil dari 0,05. Dengan 
demikian, H2 diterima dan H0 ditolak, yang berarti net profit margin (X2) berpengaruh signifikan 
terhadap dividend payout ratio. 

Terakhir, total asset turn over memiliki nilai thitung sebesar 1,222918, yang lebih kecil dari 
ttabel sebesar 2,00758, dengan nilai probabilitas 0,2283 yang lebih besar dari 0,05. Oleh karena 
itu, H0 diterima dan H3 ditolak, yang menunjukkan bahwa total asset turn over (X3) tidak 
berpengaruh signifikan terhadap dividend payout ratio. 
 
Pembahasan 
Pengaruh Sales Growth Terhadap Dividend Payout Ratio 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa sales growth tidak berpengaruh terhadap dividend 
payout ratio, yang berarti perubahan dalam pertumbuhan penjualan tidak memengaruhi jumlah 
dividen yang dibagikan. Temuan ini sejalan dengan penelitian Mesrawati et al. (2021) dan Sari 
& Berliani (2024), tetapi bertentangan dengan hasil penelitian Anggraeini & Krisnando (2020).  

Sales growth yang tinggi biasanya dianggap positif oleh investor karena sering kali diikuti 
oleh pembagian dividen yang besar. Namun, peningkatan penjualan sering disertai dengan 
kenaikan biaya operasional dan kebutuhan investasi yang signifikan. Hal ini menyebabkan laba 
bersih yang dapat dibagikan sebagai dividen berkurang, terutama jika perusahan harus 
mengeluarkan lebih banyak biaya untuk produksi dan pemasaran. Dengan demikian, meskipun 
pertumbuhan penjualan tinggi, perusahaan cenderung lebih memilih menggunakan laba untuk 
kebutuhan internal daripada membagikan dividen besar. 
 

Dependent Variable: DPR

Method: Panel Least Squares

Date: 01/21/25   Time: 16:27

Sample: 2019 2023

Periods included: 5

Cross-sections included: 11

Total panel (balanced) observations: 55

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 1.709284 0.661168 2.585248 0.0134

SG -0.471189 0.435505 -1.081937 0.2856

NPM -1.185712 0.432582 -2.741013 0.0090

TATO -16.16754 13.22046 -1.222918 0.2283

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.381434     Mean dependent var 0.469473

Adjusted R-squared 0.185303     S.D. dependent var 0.301924

S.E. of regression 0.272519     Akaike info criterion 0.453110

Sum squared resid 3.044922     Schwarz criterion 0.964068

Log likelihood 1.539474     Hannan-Quinn criter. 0.650701

F-statistic 1.944792     Durbin-Watson stat 2.571320

Prob(F-statistic) 0.052938
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Pengaruh Net Profit Margin Terhadap Dividend Payout Ratio 
Berdasarkan hasil penelitian, net profit margin berpengaruh negatif terhadap dividend 

payout ratio, yang berarti perusahaan dengan net profit margin yang lebih tinggi cenderung 
menahan laba untuk investasi atau pengembangan usaha, sehingga mengurangi laba yang akan 
dibagikan sebagai dividen. Hasil ini sejalan dengan penelitian Pratiwi et al. (2023) dan Siburian 
et al. (2024), tetapi bertentangan dengan temuan Anton et al. (2024), yang menyatakan bahwa 
net profit margin tidak berpengaruh terhadap dividend payout ratio. 

Peningkatan net profit margin biasanya diikuti oleh pertumbuhan laba bersih yang 
signifikan. Ketika margin laba bersih meningkat, dividend payout ratio justru mengalami 
penurunan. Hal ini menunjukkan bahwa meskipun laba bersih bertambah, perusahaan lebih 
memilih menggunakannya untuk investasi atau memperkuat modal daripada membagikannya 
sebagai dividen. Perusahaan dengan net profit margin yang tinggi cenderung fokus pada strategi 
jangka panjang, karena mereka percaya bahwa dengan menggunakan laba untuk memperluas 
bisnis, akan mendapatkan keuntungan yang lebih besar dalam jangka panjang dibandingkan 
dengan membagikan dividen sebagai sinyal positif kepada investor. 
 
Pengaruh Total Asset Turn Over Terhadap Dividend Payout Ratio 

Berdasarkan hasil penelitian ini, total asset turn over tidak berpengaruh terhadap dividend 
payout ratio, yang berarti perusahaan dengan total asset turn over yang tinggi tidak selalu 
membagikan dividen dalam jumlah besar. Hasil ini sejalan dengan penelitian Albiansyah & Rini 
(2023) serta Stephani et al. (2023), yang menunjukkan bahwa total asset turn over tidak 
berpengaruh terhadap dividend payout ratio. Namun, temuan ini bertentangan dengan 
penelitian Santosa et al. (2024), yang menyatakan bahwa total asset turn over berpengaruh 
terhadap dividend payout ratio. 

Perputaran total aset yang tinggi menunjukkan efisiensi dalam memanfaatkan aset untuk 
meningkatkan penjualan. Namun, penelitian ini menemukan bahwa nilai total asset turn over 
cenderung stabil, yang tidak mencerminkan peningkatan efisiensi. Pengelolaan aset yang baik 
tidak selalu menghasilkan laba yang besar, karena perusahaan mungkin menggunakan aset 
untuk meningkatkan bisnisnya. Meskipun total asset turn over stabil, ini tidak selalu berarti 
kurang efisien, karena perusahaan bisa saja dalam tahap perkembangan. Bagi investor, 
perputaran aset yang stabil tanpa peningkatan laba signifikan mungkin tidak memberikan sinyal 
positif tentang kinerja keuangan di masa depan. 

 
KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh sales growth, net profit margin, dan 
total asset turn over terhadap dividend payout ratio pada perusahaan perbankan yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023, penulis menyimpulkan sebagai berikut: 
1) Sales growth tidak berpengaruh terhadap dividend payout ratio. Kenaikan penjualan tidak 

selalu diikuti dengan peningkatan dividen, sehingga sales growth tidak memengaruhi 
kebijakan pembayaran dividen. 

2) Net profit margin berpengaruh negatif terhadap dividend payout ratio. Semakin tinggi net 
profit margin, semakin rendah dividend payout ratio, karena perusahaan lebih memilih 
menggunakan laba untuk investasi dan memperkuat modal, terutama untuk meningkatkan 
likuiditas dan stabilitas keuangan. 

3) Total asset turn over tidak berpengaruh terhadap dividend payout ratio. Efisiensi penggunaan 
aset tidak secara langsung memengaruhi kebijakan pembayaran dividen, sehingga 
perputaran aset tidak memengaruhi dividend payout ratio. 
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SARAN 
Setelah melakukan penelitian dan pembahasan di atas, terdapat beberapa saran yang 

dapat peneliti sampaikan adalah sebagai berikut: 
1) Ketika sales growth mengalami penurunan, perusahaan sebaiknya menerapkan strategi yang 

tepat untuk mengatasinya. Salah satunya yaitu meningkatkan efisiensi operasional agar 
pertumbuhan penjualan dapat menghasilkan laba yang lebih besar. Dengan mengelola biaya 
secara efektif, perusahaan dapat meningkatkan profitabilitas dan menjaga kestabilan 
keuangan. Selain itu, perusahaan perlu memperbaiki kebijakan pengelolaan kas agar laba 
yang diperoleh dapat dialokasikan secara optimal untuk dividen. 

2) Perusahaan sebaiknya menerapkan kebijakan yang efektif untuk menyeimbangkan 
profitabilitas dan pembayaran dividen dengan cara mengurangi biaya yang tidak perlu dan 
meningkatkan produktivitas. Hal ini akan membantu menjaga keseimbangan antara 
pertumbuhan bisnis dan pemenuhan kewajiban kepada pemegang saham. 

3) Perusahaan sebaiknya mengoptimalkan pengelolaan aset dengan memastikan 
penggunaannya lebih efisien untuk meningkatkan penjualan dan profitabilitas. Dengan 
meningkatkan efisiensi penggunaan aset dan mengurangi aset yang kurang produktif, 
perusahaan dapat memaksimalkan laba yang dihasilkan. 

4) Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan dapat menganalisis faktor-faktor lain yang 
mempengaruhi dividend payout ratio. Hal ini penting karena pengaruh sales growth, net 
profit margin dan total asset turn over terhadap dividend payout ratio masih sangat rendah. 
Sehingga dapat disimpulkan, masih banyak faktor lain diluar model penelitian yang 
mempengaruhi dividend payout ratio seperti firm size, firm growth, corporate tax, collateral 
asset dan capital structure. 
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