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ABSTRAK

Kebijakan dividen berkaitan erat dengan penentuan pembagian
pembagian pendapatan perusahaan antara penggunaan pendapatan untuk
dibayarkan kepada pemegang saham sebagai dividen atau digunakan sebagai laba
ditahan di dalam perusahaan. Terdapat beberapa kontroversi tentang penentuan
besarnya dividen yang dibayarkan. Berasal dari fenomena dan kontroversi
tersebut, maka penyusun tertarik untuk melakukan penelitian tentang kebijakan
dividen.

Penelitian ini menguji dan menganalidimgaimana pengaruhet profit
margin (NPM), degree of operatindeverage(DOL), current ratio (CR), dan
ukuran perusahaarBige terhadap terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
yang termasuk dldakarta Islamic IndexJll). Penelitian menggunakan teknik
purposive sampling pada populasi perusahaan yang termadakatta Islamic
Index (JII) menghasilkan 30 sampel perusaha@eriode penelitian yaitu tahun
2008-2010. Variabel independen dari penelitian ini adalah NPM, DOL, CR, dan
Size sedangkan variabel dependennya addlaidlend payout ratigDPR). Data
yang digunakan adalah data sekunder, yaitu laporan keuangan perusahaan sampel
yang meliputi laporan neraca dan laba rivjetode analisis yang digunakan untuk
menguji hipotesis adalah analisis regresi berganda dengan terlebih dahulu
melakukan uji asumsi klasik.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa NPM, DOL, CR, dire secara
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap DPR. Secara parsial NPM
berpengaruh negatif signifikan terhadap DPR. Variabel DOL berpengaruh negatif
signifikan terhadap DPR. Variabel CR tidak berpengaruh signifikan terhadap
DPR, dan Sizédak berpengaruh signifikan terhadap DPR.

Kata kunci :net profit margin(NPM), degree of operatindeverage (DOL),
current ratio(CR), ukuran perusahaa8itg, dividend payout ratio
(DPR)
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB LATIN

Penulisan transliterasi Arab-Latin dalam penelitian ini menggunakan
pedoman transliterasi dari Keputusan Bersama Menteri Agama RI dan Menteri
Pendidikan dan Kebudayaan Rl No. 150 Tahun 1987 dan No. 05436/U/1987.
Secara garis besar uraiannya adalah sebagai berikut:

1. Konsonan Tunggal

Huruf Arab | Nama Huruf Latin Keterangan
| alif tidak dilambangkan tidak dilambangkan
- ba‘ b be
< ta‘ t te
<« sa 8 es (dengan titik di atas)
d jim ] je
d ha‘ h ha (dengan titik di bawah
c kha‘ kh ka dan ha
2 dal d de
A zal z zet (dengan titik di atas)
D) ra‘ r er
3 zai v4 zet
o sin S es
o syin sy es dan ye
o sad S es (dengan titik di bawah
U dad d de (dengan titik di bawah
L ta¢ t te (dengan titik di bawah)
L za‘ z zet (dengan titik di bawah
& ‘ain ‘ koma terbalik di atas
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¢ gain g -
s fa¢ f -
a3 qaf q -
< kaf k -
J lam 1 -
e mim m -
) nun n -
E) wawu W -
A ha -
¢ hamzah . apostrof
¢ ya’ y -

Konsonan rangkap karena syaddah ditulis rangkap
CRlaaiia Muta’aqqjidain

sac ‘Iddah

. Ta’ Marbutah diakhir kata

a. Bila mati ditulis

A Hibah

EERTN Jizyah

b. Bila dihidupkan berangkai dengan kata lain ditulis.

) daxs Ni’matullah

Rl 88y Zakatul-fitri
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4. Vokal Tunggal

Tanda Vokal Nama Huruf Latin Nama
R Fathah a A
Kasrah i I
. Dammah u U

5. Vokal Panjang
a. Fathah dan alif ditulis a

Llala  Jzhiliyyah

b. Fathah dan ya mati di tulis a
) Yas’a

c. Kasrah dan ya mati ditulis i
L Majid

d. Dammah dan wawu mati u

U9 )3 Furud

6. Vokal-vokal Rangkap

a. Fathah dan ya mati ditulis ali

PUSIY Bainakum

b. Fathah dan wawumati au

Js8 Qaul

7. Vokal-vokal yang berurutan dalam satu kata, dipisahkan dengan

apostrof
| A’antum
a3)8E 0¥ Lain syakartum
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8.

10.

Kata sandang alif dan lam
a. Bila diikuti huruf gamariyah ditulis al-

O Al Al-Qur'an
obdll  ALQiyas

b. Bila diikuti huruf syamsiyyah ditulis dengan menggandakan huruf
syamsiyyah yang mengikutinya serta menghilangkan huruf al-nya.

elandll As-sama’

ol Asy-syams

Huruf Besar

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal, dalam

transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan seperti yang
berlaku dalam EYD, di antara huruf kapital digunakan untuk menuliskan

huruf awal, nama diri dan permulaan kalimat. Bila nama diri itu didahului

oleh kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap huruf awal

nama diri tersebut, bukan huruf awal kata sandang.

Penulisan kata-kata dalam rangkaian kalimat

Dapat ditulis menurut penulisannya.
U9 )55\ 69 Zawi al-furud
daudl Jal Ahl as-sunnah
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pasar modal merupakan salah satu tempat yang menjembatani antara
pihak yang mempunyai kelebihan dana dengan pihak yang kekurangan dana.
Pasar modal adalah pasar untuk berbagai instrumen keuangan (sekuritas)
jangka panjang yang bisa diperjual-belikan, baik dalam bentuk hutang atau
modal sendiri, baik yang diterbitkan pemerintpbblic authorities, maupun
perusahaan swasta atau sebagai tempat bertemunya investor dengan emiten,
dimana yang diperjual-belikan adalah modal atau dana yang diwujudkan
dalam bentuk surat berharba.

Pasar modal merupakan alternatif bagi investor untuk
menginvestasikan kekayaan dan modalnya untuk memperetaetn yang
diharapkarf. Untuk mendapatkarreturn yang diharapkan, investor harus
memilih  perusahaan yang memiliki prospek bisnis yang baik tanpa
mengabaikan risiko yang harus dihadapi. Investor akan memilih perusahaan
yang memiliki tingkat keuntungan yang lebih tinggi dari perusahaan lain
dengan risiko yang relatif sama bahkan lebih rendah dari perusahaan lain.

Pasar modal merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan

jangka panjang dalam bentuk ekuitas dan hutang yang jatuh tempo lebih dari

! Suad Husnan,Dasar-dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas, Edisi 4
(Yogyakarta: AMP YKPN, 2005), him. 3.

2 Tjiptono Djarmadji dan Hendy M. Fakhruddifasar Modal di Indonesia: Pendekatan
Tanya Jawab (Jakarta: Salemba Empat, 2001 ), him. 2.
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satu tahun. Dalam aktivitas di pasar modal, para investor memiliki harapan
dari investasi yang dilakukannya, yaitu berupa capital gain dan dividen.

Kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba merupakan indikator
utama dari kemampuan perusahaan untuk membayar dividen. Sedangkan
persentase dari laba yang akan dibagikan sebagai dividen disebut sebagai
dividend payout ratio. Semakin tinggi dividend payout ratio (DPR) maka porsi
dana yang tersedia semakin kecil untuk ditanamkan kembali ke perusahaan
sebagai laba ditahdn.

Kebijakan dividen dividend policy) merupakan masalah yang sering
dihadapi oleh perusahaan. Dulu kebijakan dividen merupakan keputusan
perusahaan mengenai besarnya dividen laash (dividend) yang harus
dibayarkan dan berapa kali dividen tersebut akan dibayarkan dalam satu tahun.
Saat ini pengertian kebijakan dividen menyangkut keputusan yang lebih
beragam seperti; apakah kas akan didistribusikan dengan sharae
repurchases (pembelian kembali saham) atau lewat dividen kas, apakah
perusahaan lebih mementingkan kenaikan harga saham dengan cara menahan
laba lebih banyak atau membagikan dividen yang lebih besar, bagaimana
menjaga keseimbangan antara kepentingan investor individual yang pajak atas
dividennya tinggi dan investor institusional yang pajak atas dividennya

rendah’

% Sutrisno,Manajemen Keuangan: Teori, Konsep dan Aplikasi (Yogyakarta: Ekonisia,
2000), him. 321.

4 Zaenal Arifin, Teori Keuangan & Pasar Modal (Yogyakarta: Ekonisia, 2005), him. 103.



Manajemen sering mengalami kesulitan untuk memutuskan apakah
laba yang didapatkan akan dibagikan kepada para pemegang saham dalam
bentuk dividen atau menahannya untuk diinvestasikan kembali pada proyek-
proyek yang lebih menguntungkan. Apabila perusahaan memilih untuk
membagikan laba sebagai dividen, maka akan mengurangi laba yang ditahan
dan selanjutnya mengurangi total sumber dana internal. Sebaliknya jika
perusahaan memilih untuk menahan laba yang diperoleh, maka kemampuan
pembentukan dana internal akan semakin besar. Dengan demikian kebijakan
dividen ini harus dianalisa dalam kaitannya dengan keputusan pembelanjaan
atau penentuan struktur modal secara keselurthan.

Penelitian  tentang pengujian terhadap faktor-faktor yang
mempengaruhi kebijakan dividen telah banyak dilakukan sebelumnya. Dalam
penelitian yang dilakukan oleh Rini Dwiyani Hadiwidjaja dan Lely Fera
Triani diperoleh hasil bahwBeturn on Investment (ROI) berpengaruh positif
dan signifikan terhadap DPR, sedangkah Profit Margin (NPM) danCash
Ratio tidak berpengaruh secara signifikan terhadap BPR.

Berbeda dengan penelitian ol&dfenti Sadalia dan Nurul Sari Syafitri
Saragihyang menghasilkan kesimpulan bah®eurn on Equity (ROE) dan
Net Profit Margin (NPM) mempunyai pengaruh positif dan signifikan

terhadap dividen tunai, sedangkaviarket to Book Value of Assets

® Agus SartonoManajemen Keuangan: Teori dan Aplikas (Yogyakarta: BPFE, 2001),
him. 281.

® Rini D. Hadiwidjaja dan Lely F. Triani, “Pengaruh Profitabilitas terhaBapdend
Payout Ratio pada Perusahaan Manufaktur di Indonesilrhal Organisasi dan Manajemen,
Vol.5, No.2 (Maret 2009), him.49-54.



(MVA/BVA) dan Property,Plant & Equipment to the Book Value of Assets
(PPE/BVA) tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap dividen
tunai.

Ada pula penelitian yang dilakukan oleh Suwaldiman dan Ahmad Aziz
dapat disimpulkan bahwa balksider Ownership dan Beta sebagai variabel
independen, maupurMarket To Book Value (MTBV), Sze, Earning
Variability (EV), Profitability, danGrowth sebagai variabel pengontrol, secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap DPR. Namun, secara parsial tidak
ada satu pun variabel yang berpengaruh signifikan terhadag DPR.

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Efendi menghasilkan

kesimpulan bahwa secara parsial terdapat lima variabel yang berpengaruh
secara signifikan terhadap DPR karena pengujian atas hipotesis masing-
masing memilikip-value lebih kecil dari 0,05 yaitihareholder Dispersion,
Sze, Debt to Equity Ratio (DER), Market Risk, dan Cash Position. Tiga
pengujian hipotesis lainnya memiligivalue lebih besar dari 0,05 atau tidak
berpengaruh secara signifikan yaitosider Ownership, Profitability, dan
Growth.?

Penelitian-penelitian di atas menunjukkan keberagaman dan

ketidakkonsistenan hasil kesimpulan sehingga penulis tertarik untuk

" |sfenti Sadalia dan Nurul Sari S. Saragih, “PengaPubfitability dan Investment
Oppurtunity Set terhadap Dividen Tunai pada Perusahaan Terbuka di Bursa Efek Indonesia,”
Jurnal Manajemen Bisnis, Vol.1, No.3 (September 2008), him. 103-108.

8 Suwaldiman dan Ahmad Aziz, “Pengaruisider Ownership dan Risiko Pasar terhadap
Kebijakan Dividen, Kajian Bisnis dan Manajemen, Vol.8, No.1 (Januari 2006), him.53-64.

° Efendi, “Analisis Faktor-faktor yang Mempengarubividend Payout Ratio pada
Industri Manufaktur di Bursa Efek Jakarta (Periode 2002 — 200435 Universitas Diponegoro
Semarang, 2007, him. 90-92.



melakukan penelitian terhadap kebijakan dividen dengan penggunaan variabel
independen yang berbeda. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian
sebelumnya yaitu pada penelitian ini menggunakan variNgdérofit Margin

(NPM), Degree of Operating Leverage (DOL), Current Ratio, dan Ukuran
PerusahaanSze). Alasan digunakannya variabel independen tersebut karena
variabel tersebut dianggap telah mewakili dari masing-masing rasio keuangan
yang berpengaruh terhadap kebijakan pembagian dividen. Sedangkan variabel
dependen yang digunakan sama yaitu Dividen Payout Ratio (DPR).

Cash dividend merupakan bagian laba yang dibagikan kepada
pemegang saham. Salah satu fungsi yang terpenting dari manajer keuangan
adalah menetapkan alokasi dari keuntungan bersih sesudah pajak atau
pendapatan untuk pembayaran dividen di satu pihak dan laba ditahan di lain
pihak, dimana keputusan tersebut mempunyai pengaruh yang menentukan
terhadap nilai dari perusahaan. Perusahaan yang mempunyai tingkat
pertumbuhan yang tinggi akan mempunyai rasio pembayaran dividen yang
rendah, sebaliknya perusahaan yang tingkat pertumbuhannya rendah akan
mempunyai rasio pembayaran dividen yang tif@gi.

Setiap perusahaan pasti menginginkan suatu keuntungan yang
semaksimal mungkin dari hasil mengelola usahanya. Semakin besar tingkat
keuntungan menunjukkan semakin baik manajemen dalam mengelola
perusahaan. Salah satu indikator yang dapat digunakan sebagai alat untuk

mengukur tingkat keuntungan perusahaan adaéalprofit margin (NPM).

1 Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halinynalisis Laporan Keuangan (Yogyakarta: UPP
STIM YKPN, 2007), him. 86.



Rasio ini mengukur sejauh mana kemampuan perusahaan menghasilkan laba
bersih pada tingkat penjualan tertefitu.

Apabila perusahaan memiliki biaya operasi atau biaya modal tetap,
maka dikatakan perusahaan memilileverage. Leverage operasi adalah
penggunaan aktiva yang menyebabkan perusahaan harus menanggung biaya
tetap berupa penyusutan. Penggund@mrage operasi oleh perusahaan
diharapkan agar penghasilan yang diperoleh atas penggunaan aktiva tetap
tersebut cukup untuk menutup biaya tetap dan biaya variabel. Ulkuessge
operasi adalaltegree of operating leverage (DOL). Semakin tinggi DOL
semakin tinggi risiko yang dihadapi perusahaan karena harus menanggung
biaya tetap yang semakin besaHal ini berarti semakin berisiko perusahaan
maka semakin kecil dividen yang akan dibayarkan.

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban
keuangan jangka pendek. Untuk mengukur likuiditas perusahaan dapat
menggunakarcurrent ratio yang mana rasio ini mengukur seberapa jauh
aktiva lancar perusahaan bisa dipakai untuk memenuhi kewajiban lantarnya.
Makin kuat posisi likuiditas suatu perusahaan terhadap prospek kebutuhan
dana di masa mendatang, makin tinggi dividend payout ratio-nya.

Ukuran perusahaanSge) adalah skala besar kecilnya perusahaan.

Suatu perusahaan besar yang sudah mapan akan memiliki akses yang mudah

' Ibid., him. 83.
12 sutrisno Manajemen Keuangan: ..., him. 240.

3 Suad Husnan dan Enny Pudjiastubiasar-dasar Manajemen Keuangan, Edisi 4
(Yogyakarta: UPP AMP YKPN, 2004), him. 71-72.



menuju pasar modal, sementara perusahaan yang baru dan yang masih kecil
akan mengalami banyak kesulitan untuk memiliki akses ke pasar modal.
Karena kemudahan akses ke pasar modal cukup berarti untuk fleksibilitas dan
kemampuannya untuk memperoleh dana yang lebih besar, sehingga
perusahaan mampu memiliki rasio pembayaran dividen yang lebih tinggi
daripada perusahaan kecil.

Perbedaan lain penelitian ini dengan penelitian sebelumnya yaitu
pemilihan sampel paddakarta Islamic Index (JIl) periode tahun 2008-2010
karenaJakarta Islamic Index menggunakan 30 emiten yang masuk dalam
kriteria syariah (Daftar Efek Syari’ah yang diterbikan oleh Bapepam-LK) dan
termasuk saham yang memiliki kapitalisasi besar dan likuiditas tifiggi.
Indeks ini dievaluasi setiap enam bulan sekali dengan penentuan komponen
indeks awal bulan Januari dan Juli setiap tahunnya. Perubahan pada emiten
akan terus dimonitori berdasarkan data publik dan media. Oleh karena itu
penyusun tertarik untuk menjadikan JII sebagai obyek penelitian.

Sesuai dengan latar belakang yang diuraikan di atas maka penyusun
tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul “PengaNeh Profit
Margin, Degree of Operating Leverage, Current Ratio, dan Ukuran
Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan yang Termasuk di

Jakarta Islamic Index (Periode Tahun 2008-2010)”.

14 Buku Panduan Indeks Harga Saham Bursa Efek Indonesia ( Jakarta: Indonesia Stock
Exchange, 2010), him. 30.



. Pokok Masalah
Berdasarkan pada uraian latar belakang diatas, maka pokok masalah
dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:
1. Bagaimana pengarulet Profit Margin (NPM) terhadagividend Payout
Ratio (DPR)?
2. Bagaimana pengarubegree of Operating Leverage (DOL) terhadap
Dividend Payout Ratio (DPR)?
3. Bagaimana pengarulCurrent Ratio terhadapDividend Payout Ratio
(DPR)?
4. Bagaimana pengaruh Ukuran Perusah&me)(terhadaividend Payout

Ratio (DPR)?

. Tujuan dan Manfaat Penélitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan pada pokok permasalahan di atas, maka tujuan dari
dilakukannya penelitian ini adalah:
a. Menjelaskan pengaruNet Profit Margin terhadapDividend Payout
Ratio.
b. Menjelaskan pengarutDegree of Operating Leverage terhadap
Dividend Payout Ratio.
c. Menjelaskan pengaruh Current Ratio terhadap Dividend PayBatio.
d. Menjelaskan pengaruh Ukuran Perusahaan terhBdagend Payout

Ratio.



2. Manfaat Penelitian
Hasil penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi berbagai pihak,
antara lain:
a. Secara ilmiah

1) Menjadi salah satu referensi dalam literatur investasi pada pasar
modal untuk pengembangan keilmuan yang berkaitan dengan pasar
modal khususnya mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi
kebijakan dividen perusahaan.

2) Menjadi sumber pembelajaran dan kajian lebih lanjut bagi
penelitian berikutnya yang berkenaan dengan faktor-faktor yang
mempengaruhi kebijakan dividen perusahaan.

b. Secara praktis

1) Hasil penelitian ini diharapkan bisa menjadi salah satu sumber
informasi dan bahan pertimbangan bagi calon investor maupun
praktisi pasar modal yang hendak berinvestasi.

2) Menjadi masukan bagi praktisi pasar modal dan para investor

mengenai teori dan karakteristik investasi berbasis syari'ah.

D. Sistematika Pembahasan

Agar dalam penulisan bisa terarah dan sistematis maka skripsi ini dibagi
dalam 5 (lima) bab dimana setiap bab terdiri dari sub-bab dengan sistematika

sebagai berikut.
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Bab | merupakan pendahuluan meliputi latar belakang masalah yang
menguraikan bahwa kebijakan dividen dipengaruhi alethprofit margin
(NPM), degree of operating leverage (DOL), current ratio (CR), dan Ukuran
Perusahaan9ze). Lalu mengungkapkan pokok masalah yaitu bagaimana
pengaruh masing-masing variabel secara parsial terhdidegend payout
ratio (DPR) yang menjadi tolok ukur kebijakan dividen. Penelitian bertujuan
untuk mengetahui pengaruh-pengaruh tersebut.

Bab Il merupakan penjelasan mengenai landasan teori tentang
informasi berkaitan variabel-variabel yang diteliti yaitu teori tentang dividen
dan teori rasio keuangan lainnya. Lalu telaah pustaka mengungkapkan hasil
penelitian-penelitian serupa yang telah dilakukan sebelumnya. Kemudian
dirumuskan hipotesis berdasarkan teori yang ada dan kaitannya dengan
penelitian sebelumnya.

Bab Ill berisi tentang metode penelitian yang digunakan terhadap
obyek penelitian vyaituJakarta Islamic Index, dilakukan uji statistik
menggunakan uji asumsi klasik kemudian analisis data dengan analisis regresi
berganda.

Bab IV berisi tentang hasil analisis dari pengolahan data, baik uji
asumsi klasik maupun analisis regresi berganda, kemudian menguraikan
pembahasan mengenai pengaruh NPM, DOL, CR, Silz; secara parsial
terhadap DPR.

Bab V merupakan penutup dengan mengambil kesimpulan atas hasil

penelitian yang telah dilakukan dan saran untuk penelitian selanjutnya.



BABV

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dapat diambil simpulan antara lain:

1. Variabel net profit margin(NPM) berpengaruh negatif dan signifikan

4.

terhadapdividend payout ratidDPR) pada perusahaan yang termasuk di
Jakarta Islamic Index Hal ini berarti kenaikan laba mempengaruhi
keputusan manajer menurunkan jumlah dividen yang dibayarkan
perusahaan.

Variabel degree of operating leveragd®OL) berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap dividend payout rat{PPR) pada perusahaan yang
termasuk diJakarta Islamic Index Hal ini berarti kenaikan tingkat
leverage mempengaruhi keputusan manajer menurunkan jumlah dividen
yang dibayarkan perusahaan.

Variabel current ratio (CR) tidak berpengaruh signifikan terhadap
dividend payout ratio (DPR) pada perusahaan yang termasidikdrta
Islamic Index Hal ini berarti tinggi-rendahnya rasio lancar tidak
mempengaruhi kebijakan dividen yang dilakukan perusahaan.

Variabel ukuran perusahaan (SIZE) tidak berpengaruh signifikan terhadap
dividend payout ratio (DPR) pada perusahaan yang termasidikdrta
Islamic Index Hal ini berarti skala besar-kecilnya perusahaan tidak

mempengaruhi kebijakan dividen yang dilakukan perusahaan.
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B. Keterbatasan

1. Perusahaan yang termasuk dkarta Islamic Indexcukup sedikit,
sehingga mengakibatkan keterbatasan data penelitian.

2. Melihat hasil dariAdjusted R dalam penelitian ini hanya sebesar 0.198
atau 19.8% yang mempengarudiividend payout ratio,maka masih
banyak variabel lain yang disinyalir dapat mempengatdivddend payout
ratio, namun tidak dimasukkan ke dalam model regresi.

3. Pemilihan sampel dengan teknilpurposive sampling”’dari populasi
perusahaan yang termasuk daldakarta Islamic Indexdan penggunaan
kurun waktu yang pendek selama 3 tahun dari tahun 2008-2010 hanya
menghasilkan 30 sampel perusahaan sehingga hasil penelitian ini tidak

dapat digunakan sebagai dasar generalisasi.

C. Saran

1. Penelitian selanjutnya sebaiknya menambah jumlah sampel dan
memperpanjang waktu penelitian agar hasil yang didapat lebih akurat dan
bervariasi.

2. Penelitian selanjutnya disarankan menambah variabel independen atau
mengganti variabel independen yang tidak signifikan dari penelitian ini
dengan variabel lain yang disinyalir dapat mempengaduhdend payout
ratio seperti debt to equity ratio dan rasio keuangan lainnya. Serta
mengkaji lebih lanjut informasi eksternal perusahaan yang menyangkut
kondisi makro ekonomi seperti tingkat inflasi, suku bunga, dan lain-lain.

Dengan demikian, hasil yang akan didapat diharapkan lebih akurat.
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