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ABSTRAK

Kebijakan dividen (dividend policy) menentukan berapa banyak dari
keuntungan yang harus dibayarkan kepada pemegang saham dan berapa banyak
yang harus ditanam kembali di dalam perusahaan. Laba yang ditahan merupakan
salah satu sumber dana yang terpenting untuk membiayai pertumbuhan
perusahaan, tetapi dividen membentuk arus uang yang semakin banyak mengalir
ke tangan para pemegang saham. Penelitian ini bertujuan untuk menguji
pengaruh variabel yakni investasi, likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan
perusahan, ukuran perusahaan, dan leverage keuangan terhadap dividend payout
ratio.

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang terdaftar
dalam kategori Jakarta Islamic Index (JIl) yang mengeluarkan dividen tahun
2007-2010. Populasi diambil berdasarkan kriteria tertentu dan diperoleh 85
perusahaan dengan periode empat tahun. Teknik penentuan sampel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling. Data yang digunakan
berasal dari laporan keuangan tahunan yang dipublikasikan dan dinyatakan dalam
mata uang rupiah.

Penelitian ini menggunakan analisis regresi berganda yang telah terlebih
dahulu lolos uji asumsi klasik. Hasil persamaan regresi menunjukkan bahwa dari
enam variabel rasio keuangan yang digunakan, dua diantaranya yakni investasi
dan likuiditas mampu mempengaruhi secara signifikan, sedangkan variabel
lainnya yaitu profitabilitas, pertumbuhan perusahan, ukuran perusahaan, serta
leverage keuangan tidak signifikan mempengaruhi kebijakan dividend payout
ratio.

Kata kunci: dividend payout ratio, investasi, likuiditas, profitabilitas,
pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan, dan leverage keuangan.
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MOTTO

........... niscaya Allah akan meninggikan orang-orang yang beriman di antaramu dan orang-orang
yang diberi ilmu pengetahuan beberapa derajat dan Allah Maha mengetahui apa yang kamu
kerjakan.

(Al-Mujadilah:11)
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Sesungguhnya dalam penciptaan langit dan bumi, dan silih bergantinya malam dan siang terdapat
tanda-tanda bagi orang-orang yang berakal.

(Ali Imran :190)

P enga]-aman adalah guru yang pa!ing baik tetapt buanglah «penga!aman burvk

yang merugihh

Jangan hanya menghindari yang tidak mungkin, Dengan menceba sesuatu yang
tidak mungkin, Anda akan bisa mencapai yang terbaik dari yang mungkin
Anda capa

(YDavio Teguh)
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A. Konsonan Tunggal

':Lur;léf Nama Huruf Latin Keterangan
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o sin S es
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¢ Gain g ge

) fa’ f ef

3 qaf q qi

& kaf k ka

J lam I el

o mim m ‘em

O nun n en

K} waw( w w

Y h&’ h ha

13 hamzah ’ apostrof

$ ya’ Y Ye




B. Konsonan Rangkap Karena Syaddah Ditulis Rangkap

Jzia 32 Ditulis Muta‘addidah
e Ditulis ‘iddah

C. Ta’ Marbutah Di Akhir Kata

1. Bila dimatikan ditulis h

iSsa ditulis Hikmah
e Ditulis ‘illah
(ketentuan ini tidak diperlukan bagi kata-kata Arab yang sudah terserap
dalam bahasa Indonesia, seperti salat, zakat dan sebagainya, kecuali bila
dikehendaki lafal aslinya).

1. Bila diikuti dengan kata sandang ‘al’ serta bacaan kedua itu terpisah, maka
ditulis dengan h.

| W NEd < | Ditulis | Kardmah al-auliyd’ |

2. Bila ta’ marbutah hidup atau dengan harakat, fathah, kasrah dan dammah
ditulis t atau h.

| Jkils; | Ditulis | Zakah al-fitri |

D. Vokal Pendek

E— ditulis a
J=d fathah ditulis fa’ala
ditulis i
P kasrah ditulis zukira
.. ditulis u
A dammah ditulis yazhabu




E. Vokal Panjang

1. | Fathah + alif ditulis a

lala ditulis jahiliyyah
2. | fathah + ya’ mati ditulis a

ey ditulis tansa
3. | kasrah + ya’ mati ditulis [

@S ditulis karim
4. | dammah + wawu mati ditulis a

U ditulis furdd

F. Vokal Rangkap

1. | fathah + ya’ mati ditulis | ai

aSiu ditulis | bainakum
2. | fathah + wawu mati ditulis | au

JA ditulis | gaul

G. Vokal Pendek yang berurutan dalam satu kata dipisahkan dengan
Apostrof

el ditulis | a’antum
e ditulis | u‘iddat
A S5cAl | ditulis | 1a%in syakartum

H. Kata Sandang Alif + Lam

1. Bila diikuti huruf Qomariyyah ditulis dengan menggunakan huruf “I”.

ol Al ditulis | al-Qur’an
sl Ditulis | Al-Qiyas

2. Bila diikuti huruf Syamsiyyah ditulis dengan menggunakan huruf
Syamsiyyah yang mengikutinya, dengan menghilangkan huruf | (el) nya.

slad) Ditulis | as-Sam@’
Cadd) Ditulis | asy-Syams

|. Huruf Besar

Huruf besar dalam tulisan latin digunakan sesuai dengan Ejaan Yang
Disempurnakan (EYD).
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J. Penulisan kata-kata dalam rangkaian kalimat

Ditulis menurut penulisannya.

o5 alls 5 ditulis | Zawi al-fur(d
addidal ditulis | ahl as-sunnah
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Dalam aktivitas di pasar modal, para investor memiliki harapan dari
investasi yang dilakukannya, yaitu berupa capital gain dan dividen. Kebijakan
pembayaran dividen sendiri akan mempunyai pengaruh bagi pemegang saham dan
perusahaan yang membayar dividen. Para pemegang saham umumnya
menginginkan pembagian dividen yang relatif stabil untuk mengurangi
ketidakpastian akan hasil yang diharapkan dari investasi yang dilakukan.
Sedangkan bagi perusahaan, pilihan membagikan laba dalam bentuk dividen akan
mengurangi sumber dana internalnya.

Kebijakan pembagian dividen merupakan salah satu keputusan penting bagi
perusahaan dalam bidang keuangan. Kebijakan dividen adalah keputusan apakah
laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai
dividen atau akan ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi di
masa datang. Semakin besar laba ditahan semakin sedikit jumlah laba yang
dialokasikan untuk pembayaran dividen. Alokasi penentuan laba sebagai laba
ditahan dan pembayaran dividen merupakan aspek utama dalam kebijakan dividen.
Apabila perusahaan memilih untuk membagikan laba sebagai dividen, maka akan

mengurangi laba yang ditahan dan mengurangi total sumber dana intern.



Sebaliknya jika perusahaan memilih untuk menahan laba yang diperoleh, maka
kemampuan pembentukan dana intern akan semakin besar.*

Sebagai kebijakan untuk memaksimumkan nilai perusahaan, manajer
berpandangan bahwa kebijakan dividen mempunyai pengaruh yang kuat terhadap
harga pasar dari saham yang beredar. Oleh karena itu, manajer dalam hal ini
dituntut untuk membagikan dividen sebagai realisasi dari harapan hasil yang
didambakan oleh seorang investor dalam mengeluarkan uangnya untuk membeli
saham tersebut.

Kebijakan dividen perusahaan tergambar dalam dividend payout ratio yaitu
persentase laba yang dibagikan dalam bentuk dividen tunai. Besar kecilnya
dividend payout ratio akan mempengaruhi keputusan investasi para pemegang
saham dan di sisi lain berpengaruh pada kondisi keuangan perusahaan.
Pertimbangan mengenai dividend payout ratio diduga sangat berkaitan dengan
kinerja keuangan perusahaan. Apabila kinerja perusahaan bagus, maka perusahaan
akan mampu menetapkan besarnya dividend payout ratio sesuai dengan harapan
pemegang saham dan tentu saja tanpa mengabaikan kepentingan perusahaan untuk
tetap berkembang.

Oleh sebab itu, penelitian ini bertujuan untuk menguji faktor-faktor yang
mempengaruhi dividend payout ratio ditinjau dari kinerja keuangan perusahaan
yakni investasi, likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, ukuran

perusahaan, dan leverage keuangan.

! Agus Sartono, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi, (Yogyakarta: BPFE, 2001), him.
281.



Likuiditas perusahaan merupakan pertimbangan utama dalam banyak
kebijakan dividen. Dividen bagi perusahaan merupakan kas keluar, maka semakin
besar posisi kas dan likuiditas perusahaan secara keseluruhan akan semakin besar
kemampuan perusahaan untuk membayar dividen. Perusahaan yang sedang
mengalami pertumbuhan dan profitable akan memerlukan dana yang cukup besar
guna membiayai investasinya. Oleh karena itu mungkin akan kurang likuid karena
dana yang diperoleh lebih banyak diinvestasikan pada aktiva tetap dan aktiva lancar
yang permanen.?

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam
hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri. Dengan
demikian bagi investor jangka panjang akan sangat berkepentingan dengan analisis
profitabilitas ini misalnya bagi pemegang saham akan melihat keuntungan yang
benar-benar akan diterima dalam bentuk dividen.®

Untuk meningkatkan nilai perusahaan maka di samping membuat kebijakan
dividen maka perusahaan dituntut untuk tumbuh. Semakin tinggi tingkat
pertumbuhan suatu perusahaan, maka dana yang dibutuhkan semakin besar untuk
membiayai pertumbuhan perusahaan tersebut. Semakin besar kebutuhan dana untuk
waktu mendatang untuk membiayai pertumbuhannya, perusahaan tersebut biasanya
lebih senang untuk menahan “earning”’nya daripada dibayarkan sebagai dividen

kepada para pemegang saham dengan mengingat batasan-batasan biayanya.*

2 |bid., hlm. 293.
% Ibid., him. 122.

* Bambang Riyanto, Dasar-Dasar Pembelanjaan Perusahaan, (Yogyakarta: BPFE, 2001),
him. 268.



Pertumbuhan dapat diwujudkan dengan menggunakan kesempatan investasi
sebaik-baiknya.® Aktivitas investasi merupakan aktivitas yang dihadapkan pada
berbagai macam risiko dan ketidakpastian oleh para investor. Untuk mengurangi
kemungkinan risiko dan ketidakpastian yang akan terjadi, investor memerlukan
berbagai macam informasi yang didasarkan pada kinerja perusahaan yang tercermin
dalam laporan keuangan.

Kemampuan meminjam dilihat dari ukuran perusahaan dimana ukuran
perusahaan merupakan peluang dan kemapuan untuk masuk ke pasar modal dan
pembiayaan eksternal lainnya. Dengan kemampuan meminjam yang lebih besar,
akan memperbesar kemampuan membayar dividen.®

Kebutuhan pelunasan hutang dilihat dari debt to equity ratio (DER) yang
merupakan hubungan antara hutang perusahaan terhadap modal maupun aset.
Rasio ini dapat melihat seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh hutang atau pihak
luar dengan kemampuan perusahaan yang digambarkan oleh modal (equity).
Perusahaan yang baik mestinya memiliki komposisi modal yang lebih besar dari

hutang.’

®Susana Damayanti dan Fatchan Achyani, “ Analisis Pengaruh Investasi, Likuiditas,
Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan dan Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen
Payout Ratio (Studi Empiris pada Perusahaan manufaktur yang Terdaftar di BEJ” , Jurnal Akuntansi
Keuangan, Volume 5, No 1 (April 2006), him. 52.

® Fitri Anomsari dkk, “Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Kebijakan Pembayaran Dividen
Pada Perusahaan Manufaktur Yang Go Publik di Bursa Efek Jakarta (BEJ)”, Jurnal Akuntansi
Keuangan . Vol 3 No. 2(November 2003), him 214.

" Sofyan Syahri Harahap, Analisis Kritis atas Laporan Keuangan, (Jakarta: PT Raja
Grafindo Persada, 1998), him 306.



Penelitian tentang pengujian faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan
dividen telah banyak dilakukan di antaranya Uswatun Khasanah, Siti Nur
Rahmawati, Salwa, Ndaru Sutrisno, Efendi serta Susana Damayanti dan Fatchan
Achyani. Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian yang dilakukan oleh
Susana Damayanti dan Fatchan Achyani dan melanjutkan penelitian Uswatun
Khasanah.

Namun yang membedakan antara penelitian ini dengan penelitian yang
dilakukan oleh Susana Damayanti dan Fatchan Achyani serta Uswatun Khasanah
adalah objek penelitian, tahun pengamatan dan variabel independen yang
digunakan. Penelitian ini menggunakan objek JII dengan sampel perusahaan yang
masuk dalam Jakarta Islamic Index dan konsisten membagikan dividen. Tahun
pengamatan dalam penelitian ini selama 4 tahun mulai tahun 2007-2010. JII
merupakan indeks berdasarkan syariah Islam. Saham-saham yang masuk dalam
indeks syariah adalah emiten yang kegiatan usahanya tidak bertentangan dengan
syariah. Dalam penelitian ini diambil enam variabel independen yaitu investasi,
likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan, dan
leverage keuangan, sedangkan dalam penelitian Uswatun Khasanah menggunakan
variabel investasi, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan dan dalam
penelitian Susana Damayanti dan Fatchan Achyani menggunakan variabel investasi,
likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, dan ukuran perusaahaan.

Penelitian ini penting dilakukan kembali karena politik dividen penting bagi
perusahaan maupun investor. Bagi perusahaan kebijakan dividen penting untuk

menentukan keputusan investasi maupun menarik minat investor. Pada umumnya



investor akan menentukan keputusan investasinya berdasarkan besarnya dividen
yang dibagikan oleh perusahaan. Selain itu, penelitian ini perlu dilakukan kembali
karena hasil penelitian sebelumnya menunjukkan hasil yang tidak konsisten.
Berdasarkan latar belakang dan permasalahan di atas maka judul yang
diambil dalam penelitian ini adalah “Pengaruh Investasi, Likuiditas,
Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan, Ukuran Perusahaan, dan Leverage
Keuangan Terhadap Kebijakan Dividend Payout Ratio (Studi Terhadap
Perusahaan-Per usahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JI1) Tahun

2007-2010".

B. Pokok Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka pokok masalah dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut:
1.  Apakah investasi perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan dividend
payout ratio?
2. Apakah likuiditas perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan dividend
payout ratio?
3. Apakah profitabilitas perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan dividend
payout ratio?
4.  Apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan dividend
payout ratio?
5. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan dividend payout

ratio?



6. Apakah leverage keuangan (debt equity ratio) berpengaruh terhadap

kebijakan dividend payout ratio?

C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian
Tujuan yang diharapkan dalam penelitian ini adalah :

1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh investasi perusahaan berpengaruh

terhadap kebijakan dividend payout ratio?

2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh likuiditas perusahaan berpengaruh

terhadap kebijakan dividend payout ratio?

3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas perusahaan

berpengaruh terhadap kebijakan dividend payout ratio?

4.  Untuk menguji dan menganalisis pengaruh pertumbuhan perusahaan

berpengaruh terhadap kebijakan dividend payout ratio?

5. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh ukuran perusahaan berpengaruh

terhadap kebijakan dividend payout ratio?

6.  Untuk menguji dan menganalisis pengaruh leverage keuangan (debt equity

ratio) berpengaruh terhadap kebijakan dividend payout ratio?
Sedangkan kegunaan penelitian ini adalah:

1. Memberikan pengetahuan tentang faktor-faktor yang mempengaruhi
pengambilan suatu kebijakan pembagian dividen dalam suatu perusahaan agar
dapat bermanfaat bagi investor, perusahaan dan pihak yang terkait. Bagi
investor untuk mengambil keputusan investasi di pasar modal, sehingga dapat

memprediksi pendapatan  dividen yang akan diterima. Sedangkan bagi



perusahaan memberikan kemudahan dalam pengambilan keputusan pembagian
dividen kepada para investor.

2. Untuk membandingkan dengan penelitian sebelumnya dan sebagai bahan
rujukan bagi peneliti selanjutnya dalam melakukan penelitian mengenai

dividend payout ratio.

D. Sistematika Pembahasan

Sistematika pembahasan dalam penelitian ini terdiri dari lima bab. Bab
pertama adalah bab pendahuluan, bab kedua merupakan landasan teori, bab ketiga
akan membicarakan tentang metodologi penelitian, bab yang keempat merupakan
inti dari pembahasan dalam penelitian ini, dan yang terakhir adalah bab kelima
yaitu kesimpulan dari keseluruhan penelitian.

Bab pertama yaitu bab pendahuluan merupakan pengantar dari suatu
penelitian terdiri dari empat bab yaitu latar belakang masalah, pokok permasalahan,
tujuan penelitian serta kegunaan penelitian, dan sistematika pembahasan. Latar
belakang masalah merupakan alasan mengapa masalah yang diangkat dalam
penelitian dianggap penting, menarik dan perlu diteliti. Pokok permasalahan
merupakan permasalahan inti yang dibatasi atau dirumuskan dari latar belakang
masalah, dan dituangkan dalam bentuk ungkapan pertanyaan. Tujuan penelitian
mencakup tujuan bersifat teoretis dan tujuan bersifat praktis, sedangkan kegunaan
penelitian mengandung penjelasan tentang kemafaatan langsung dari hasil
penelitian. Yang terakhir adalah sistematika pembahasan merupakan uraian logis
yang bersifat sementara menyangkut hubungan antara urutan suatu bab pembahasan

dengan bab lainnya dan antara sub bab pembahasan dengan sub bab lainnnya.



Bab kedua merupakan landasan teori dari penelitian yang dilakukan
berdasarkan uraian yang telah dipaparkan dalam bab I. Bab kedua ini terdiri dari
telaah pustaka, kerangka teoritik yang melandasi penelitian ini, dan hipotesis
penelitian. Dalam bab ini akan dibahas mengenai telaah pustaka yang berisi uraian
sistematis mengenai hasil-hasil penelitian yang pernah dilakukan sebelumnya oleh
peneliti terdahulu dan memiliki keterkaitan dengan penelitian yang akan dilakukan.
Telaah pustaka disajikan dengan tujuan agar dapat mengungkapkan gambaran
permasalahan yang telah dikaji atau dipecahkan oleh peneliti sebelumnya dan untuk
menunjukkan Kkeaslian penelitian yang akan dilakukan. Kerangka teoretik
merupakan kerangka konsep, landasan teori, atau paradigma yang disusun untuk
menganalisis dan memecahkan masalah penelitian, atau untuk merumuskan
hipotesis. Sedangkan hipotesis diletakkan pada bab ini karena hipotesis memuat
pernyataan singkat yang dirumuskan dari landasan teori atau tinjauan pustaka, dan
merupakan jawaban sementara terhadap masalah yang akan diteliti.

Bab ketiga menjelaskan tentang metodologi penelitian. Metode penelitian
merupakan gambaran cara atau teknik yang akan digunakan dalam penelitian.
Selain penelitian ini harus mempuyai landasan teori yang relevan, penelitian juga
harus mempunyai teknik penelitian yang tepat. Penulis akan menjelaskan tentang
jenis dan sifat penelitian, populasi dan sampel, serta teknik analisis data yang

digunakan dalam penelitian ini.
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Bab keempat merupakan bab inti dari penelitian ini yang akan membahas
tentang analisis data secara kuantitatif, pengujian terhadap hipotesis yang
diinginkan di awal penelitian dan bagaimana hasil analisis yang akan
diinterpretasikan.

Bab kelima merupakan penutup dari skripsi ini yaitu menyimpulkan hasil
penelitian ini dari awal penelitian sampai akhir penelitian ini. Bab ini juga

memberikan saran untuk penelitian di masa yang akan datang.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Penelitian ini menguji faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan
dividend payout ratio. Pengujian ini dilakukan menggunakan analisis regresi
linier berganda dengan menggunakan enam variabel independen, yaitu investasi,
likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan, dan
leverage keuangan. Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah
dilakukan, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:

1. Variabel investasi mempunyai pengaruh negatif signifikan terhadap dividend
payout ratio. Hal ini berarti apabila perusahaan melakukan investasi yang
tinggi maka semakin besar dana yang dibutuhkan untuk pengembangan
perusahaan, supaya memperoleh keuntungan yang besar. Sehingga dividen
yang dibagikan akan menurun.

2. Variabel likuiditas memiliki pengaruh positif signifikan terhadap kebijakan
dividend payout ratio. Likuiditas perusahaan merupakan pertimbangan utama
dalam keputusan dividen. Dividen merupakan arus keluar kas, maka semakin
besar posisi kas dan likuiditas perusahaan, semakin besar pula kemampuan
perusahaan untuk membayar dividen.

3. Variabel profitabilitas memiliki pengaruh positif tidak signifikan terhadap
kebijakan dividend payout ratio. Hal ini terjadi karena manajer melakukan
strategi dalam menetapkan kebijakan dividen terkait dengan perubahan laba

yang diperoleh. Jadi ketika laba perusahaan meningkat manajer tidak
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langsung menaikkan dividen tetapi menunggu untuk beberapa saat sampai
manajer yakin bahwa tingkat laba yang sekarang dicapai dapat tetap
dipertahankan pada masa-masa yang akan datang.

Pengujian parsial terhadap variabel pertumbuhan perusahaan diperoleh hasil
bahwa tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari pertumbuhan perusahaan
terhadap dividend payout ratio. Hal ini ditunjukkan dengan adanya fakta
bahwa banyak perusahaan yang membayar dividen tinggi ketika tingkat
pertumbuhannya mulai  menurun dan perusahaan yang tingkat
pertumbuhannya tinggi justru tidak membayar dividen sama sekali. Hal ini
terjadi karena dividen yang besar memang akan mengurangi jumlah alokasi
modal sehingga pertumbuhan perusahaan mungkin akan terganggu namun
karena kinerja perusahaan bagus, dia tetap dapat menghasilkan laba bahkan
masih tetap tumbuh.

Pengujian parsial terhadap variabel ukuran perusahaan diperoleh hasil bahwa
tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari ukuran perusahaan terhadap
dividend payout ratio namun ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif
terhadap dividend payout ratio. Hasil penelitian ini tidak signifikan karena
besar kecilnya dividen dipengaruhi oleh besar kecilnya pendapatan bersih
yang diterima (EAT) bukan dipengaruhi oleh total asset. Jadi berapapun
besarnya total aset yang dimiliki perusahaan tidak akan mempengaruhi
kebijakan dividen. Hal ini terjadi karena perusahaan menggunakan total

penjualan untuk mengukur ukuran perusahaan. Dengan demikian dapat
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dikatakan bahwa ukuran perusahaan yang diproksikan dengan total asset tidak
akan berpengaruh terhadap kebijakan dividend payout ratio.

Pengujian parsial terhadap variabel leverage (debt to equity ratio) diperoleh
hasil bahwa tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari debt to equity ratio
terhadap dividend payout ratio. Hal ini dikarenakan perusahaan yang
memiliki hutang besar belum tentu akan membagikan dividen yang kecil.
Hutang yang besar terkadang justru menunjukkan bahwa Kkinerja perusahaan
baik yang mungkin akan membagikan dividen yang lebih besar. Oleh sebab
itu, besarnya leverage belum tentu dapat menggambarkan kinerja dan

keputusan perusahaan termasuk kebijakan dividen.

B. Saran

Berdasarkan hasil kesimpulan dalam penelitian ini, maka saran yang dapat

peneliti berikan adalah sebagai berikut:

1.

Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan objek selain Jakarta Islamic
Index, misalnya perusahaan yang terdaftar di Daftar Efek Syariah dengan
sampel yang lebih bervariasi dengan periode waktu yang lebih lama agar
diperoleh hasil penelitian yang lebih tepat dalam menentukan kebijakan
dividend payout ratio.

Penelitian selanjutnya disarankan untuk menambah variabel independen atau
mengganti variabel independen yang tidak signifikan dari penelitian ini
dengan variabel lain yang disinyalir dapat mempengaruhi dividend payout
ratio seperti tingkat inflasi, tingkat penjualan, suku bunga, nilai tukar dan lain

sebagainya.
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