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ABSTRAK  

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaru Pengaruh Profitabilitas, Rasio 

Aktivitas Dan Dividend payout ratio Terhadap Kebijakan Utang Dengan Struktur 

Aset Dan Covid-19 Sebagai Variabel Kontrol Pada Perusahaan Tekstil Dan Garmen 

Yang Terdaftar Di Issi Periode 2017-2021. Penelitian menggunakan metode analisis 

regresi berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh 

negatif signifikan, rasio aktivitas berpengaruh positif signifikan dan dividend 

payout ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan utang, struktur aset 

sebagai variabel kontrol memiliki pengaruh positif terhadap kebijakan utang dan 

Covid-19 tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan utang perusahaan tekstil dan 

garmen yang terdaftar di ISSI tahun 2017-2021. 

Kata Kunci: Profitabilitas, Rasio Aktivitas, Dividend payout ratio, Struktur 

Aset, Covid-19 
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ABSTRACT 

This research aims to analyze the influence of profitability, activity ratio and 

dividend payout ratio on debt policy with asset structure and Covid-19 as control 

variables in textile and garment companies registered with ISSI for the 2017-2021 

period. The research uses multiple regression analysis methods. The research results 

show that profitability has a significant negative effect, the activity ratio has a 

significant positive effect and the dividend payout ratio has no significant effect on 

debt policy, asset structure as a control variable has a positive effect on debt policy 

and Covid-19 has no effect on the debt policy of textile and garment companies 

registered at ISSI in 2017-2021. 

Keywords: Profitability, Activity Ratio, Dividend payout ratio, Asset 

Structure, Covid-9. 
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BAB I 

PENDAHULUAN  

A. Latar Belakang Masalah 

Stiap perusahaan berupaya meningkatkan nilai perusahaan dengan 

menaikkan tingkat kesejahteraan bagi pemilik dan investor perusahaan 

(Handayani & Putri, 2009). Untuk mencapai tujuan itu perusahaan harus 

bisa menyesuaikan diri dan dapat menganalisa keadaan yang terjadi pada 

perusahaan supaya bisa melakukan pengelolaan dengan baik, terutama 

dalam bidang keuangan perusahaan (Astuti, 2017). Pengelolaan keuangan 

yang sehat akan menaikkan tingkat pengembalian investasi pada pemilik 

saham dan membuat harga saham naik (Triandani & Setiawati, 2022).  

Menurut Yulianty & Chandra (2021) keberhasilan suatu perusahaan 

sangat bergantung pada pengelolaan keuangan, karena dengan melakukan 

pengelolaan yang baik akan dapat mempertahankan perusahaan dalam 

persaingan global dan lebih unggul dari perusahaan lainnya. Ada beberapa 

aspek keuangan yang dapat diperhatikan oleh manajer perusahaan dalam 

mengontrol keuangannya. Salah satunya bertanggung jawab atas tiga 

keputusan utama perusahaan yaitu keputusan tentang pendanaan, investasi, 

dan kebijakan dividen (Maulida & Ikhsan, 2018). 

Dari tiga hal tersebut keputusan pendanaan merupakan keputusan 

yang sangat erat kaitannya dengan pengelolaan keuangan (Maulida & 

Ikhsan, 2018). Menurut (Sunarsih, 2004) setiap perusahaan yang telah go 

public akan memerlukan tambahan sumber pendanaan untuk membiayai 
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operasional perusahaannya dan melakukan ekspansi. Dalam melakukan 

keputusan pendanaan seorang manajer keuangan membutuhkan analisa 

yang mendasar untuk menentukan keputusan yang tepat. Ini karena setiap 

sumber dana memiliki dampak yang berbeda. (Prasojo, 2017).  

Menurut Maulida & Ikhsan, (2018) Perusahaan memperoleh 

pendanaan dari dua sumber yang berbeda, yakni dana internal dan eksternal. 

Pendanaan internal diperoleh melalui akumulasi laba yang belum 

dibagikan, sementara pendanaan eksternal diperoleh melalui pinjaman 

jangka panjang dari kreditur serta melalui penjualan saham perusahaan 

kepada investor. Salah satu alat kebijakan pendanaan yang digunakan oleh 

manajer keuangan adalah kebijakan utang, yang digunakan untuk 

membiayai kegiatan operasional perusahaan (Susanti & Mayangsari, 2014). 

Menurut Handayani & putri (2009) kebijakan utangmerupakan jenis 

utangjangka panjang atau jangka pendek yang diciptakan oleh perusahaan 

dalam melakukan pendanaan operasional. Kebijakan utangbagi manajer 

perusahaan merupakan bagian dari pilihan yang sangat penting apabila dana 

internal perusahaan tidak mencukupi (Prasojo, 2017). Terdapat beberapa 

variabel yang mampu mempengaruhi kebijakan pendanaan melalui 

penggunaan utang, yaitu diantaranya profitabilitas, rasio aktivitas, 

kebijakan dividen, struktur aset, dan pandemi COVID-19(Astuti, 2017).  

Menurut Darmawan (2020) Profitabilitas diartikan sebagai 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan uang dalam jangka waktu 

tertentu serta kemampuan manajemen untuk mengelola bisnis secara 
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efektif. Menurut Husna (2016) Profitabilitas dapat menentukan keputusan 

perusahaan melakukan pembiayaan utang. Karena pada umumnya 

perusahaan dengan profitabilitas yang tinggi biasanya tidak membutuhkan 

banyak dana eksternal karena memiliki sumber dana yang besar, yaitu 

keuntungan yang didistribusikan. Perusahaan dengan profitabilitas tinggi 

tidak membutuhkan dana dari luar, dikarenakan manajer perusahaan akan 

menahan keuntungan yang didapatkan oleh perusahaan (Prayogi & Susetyo, 

2016). Hal ini sejalan dengan teori hirarki pembiayaan atau pecking order, 

yang menyatakan bahwa para manajer akan memprioritaskan pendanaan 

melalui laba yang ditahan sebagai opsi utama, sementara penggunaan 

utangdan penerbitan saham menjadi pilihan terakhir (Peranginangin dkk. 

2018). 

Hasil riset yang dilaksanakan oleh Prayogi & Susetyo (2016) 

menemukan bahwa tingkat profitabilitas memiliki dampak yang signifikan 

secara negatif terhadap kebijakan utang. Dalam penelitian lain yang 

dilakukan oleh Lathifah (2016) ditemukan hasil serupa bahwa profitabilitas 

memiliki pengaruh yang negatif terhadap kebijakan utang. Namun, temuan 

berbeda muncul dari penelitian yang dilakukan oleh Yanti (2019) yang 

menemukan bahwa tingkat profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap 

kebijakan utang. Temuan dari penelitian ini menunjukkan perbedaan dengan 

hasil-hasil di atas.  

Selain rasio profitabilitas rasio aktivitas juga merupakan variabel 

yang dapat menentukan kebijakan utang(Wijayanto, 2021). Rasio aktivitas 
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adalah indikator untuk melihat seberapa efektif sebuah perusahaan dalam 

memanfaatkan asetnya. Rasio aktivitas juga dapat digunakan untuk 

mengukur seberapa baik perusahaan menjalankan operasi sehari-harinya. 

(Nurfaridaningrum, 2017). Perputaran aktiva yang rendah dalam aktivitas 

perusahaan akan mengakibatkan adanya pengendapan dana (Wijayanto, 

2021).  

Rasio aktivitas digunakan perusahaan untuk mengukur efisiensi 

terhadap aset untuk memperoleh pendapatan atau penjualan. (Wijayanto, 

2021). Semakin tinggi efektivitas dan efisiensi penggunaan aset perusahaan 

dengan penjualan yang lebih banyak maka akan menaikkan tingkat 

pendapatan. Sehingga perusahaan mampu menutupi seluruh pinjamannya 

(Nurlaily & Suwaidi, 2022).  Penggunaan utangdalam struktur modal 

menjadi sinyal bahwa perusahaan memiliki rasio aktivitas yang baik. 

Penelitian yang dilakukan oleh Inten (2020), ditemukan bahwa rasio 

aktivitas memiliki pengaruh positif. Namun, penelitian lain yang dilakukan 

oleh Wijayanto (2021), menunjukkan hasil yang berbeda, yaitu bahwa rasio 

aktivitas tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan utang. 

Kemudian variabel yang juga dapat menentukan kebijakan 

utangselain dua variabel di atas yaitu kebijakan dividen. Kebijakan dividen 

adalah pembagian persentase pendapatan antara laba disimpan dan laba 

yang didistribusikan kepada pemegang saham (Faizal, 2023).  Kebijakan 

dividen perusahaan diproksikan dengan dividend payout ratio, yang 

merupakan cara untuk menghitung jumlah dividen yang dibagikan secara 
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tunai (Yolandha & Leny, 2018). Laba ditahan perusahaan tentunya akan 

berkurang ketika perusahaan membagikan dividen kepada pemilik saham, 

sehingga juga akan mengurangi pembiayaan internal perusahaan. Oleh 

karena itu ketika laba perusahaan berkurang dari yang diharapkan 

perusahaan akan menggunakan opsi pendanaan eksternal untuk membiayai 

pembelanjaan perusahaan, dan hal itu sesuai dengan teori pecking order 

theory (Prayogi & Susetyo, 2016).  

Berdasarkan temuan dari penelitian yang dilakukan oleh Nurdani & 

Rahmawati (2020) ditemukan bahwa kebijakan dividen memiliki dampak 

negatif terhadap kebijakan utang. Temuan serupa juga diungkapkan dalam 

penelitian oleh Suryani & Khafid (2015) ditemukan bahwa kebijakan 

dividen memiliki pengaruh yang positif. Namun, temuan penelitian berbeda 

dilakukan oleh Susanti & Mayangsari (2014) ditemukan bahwa kebijakan 

dividen tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan utang, dan hasil 

temuan ini berbeda dari penelitian sebelumnya. Maka dari beberapa hasil 

temuan penelitian diatas terdapat inkonsistensi pada variabel independen 

terhadap variabel dependen.   

Di samping variabel-variabel yang telah dijelaskan di atas, struktur 

aset perusahaan juga menjadi salah satu faktor yang turut mempengaruhi 

perusahaan dalam memilih opsi pendanaan melalui utang (Kurniati, 2007). 

Struktur aset adalah perbandingan antara total nilai aset sebuah perusahaan 

dengan nilai aset tetap yang dimilikinya. Konsep struktur aset digunakan 

untuk menunjukkan total dana yang diinvestasikan dalam berbagai jenis 
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aset, mencakup baik aset lancar maupun aset tetap (Prayogi & Susetyo, 

2016). Menurut Houston & Brigham (2011) Struktur aset struktur adalah 

penentuan berapa besar alokasi untuk masing-masing komponen aset secara 

garis besar dalam komposisinya yaitu aset lancar dan aset tetap. Susunan 

aset ini berkaitan dengan total kekayaan perusahaan yang dapat dijadikan 

sebagai jaminan (Kurniati, 2007). Menurut Myers & Majluf (1984) Sumber 

pembiayaan dipengaruhi oleh komposisi nilai jaminan aset perusahaan 

Brigham & Gapenski (1996) Umumnya, perusahaan yang 

mengajukan pinjaman dengan jaminan cenderung lebih mudah memperoleh 

pinjaman dibandingkan dengan perusahaan yang mengajukan pinjaman 

tanpa jaminan. Maka dari pernyataan diatas struktur aset merupakan 

variabel yang bisa menjadi jaminan dan menjadi dasar bagi debtholder 

untuk memberikan pinjaman atau utang(Kurniati, 2007). Dengan 

menggunakan teori sinyal dapat dikatakan bahwa kreditur akan lebih 

memilih memberikan utangkepada perusahaan yang mempunyai struktur 

aset yang besar (Rajagukguk dkk., 2017). Berdasarkan penelitian yang 

dilakukan oleh Susilawati (2007) disimpulkan bahwa struktur aset memiliki 

pengaruh yang signifikan secara positif terhadap kebijakan utang. Temuan 

lain yang relevan dari penelitian oleh Perry dkk (1998) yang juga 

menyatakan bahwa terdapat pengaruh signifikan dari struktur aset terhadap 

kebijakan utang.  

Perusahaan pada umumnya menggunakan utang untuk mendanai 

operasional perusahaan salah satunya adalah pembiayaan upah  tenaga kerja 
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(H. C. Batubara & Putri, 2021). Di bawah ini terdapat informasi yang 

diberikan oleh Badan Pusat Statistik mengenai total populasi pekerja di 

sektor industri besar dan menengah. 

Tabel 1. 1 Jumlah Tenaga Kerja industri Besar dan Sedang 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Badan Pusat Statistik (BPS) 

Berdasarkan informasi dalam tabel di atas, terlihat bahwa 

perusahaan yang memiliki jumlah tenaga kerja yang cukup besar yaitu 

perusahaan tekstil dan garmen tercatat 519.299 tenaga kerja dan garmen 

695.920 tenaga kerja dengan total keseluruhan mencapai 1.215.219 tenaga 

KBLI 2 digit 

(deskripsi) 

Jumlah Tenaga Kerja Industri Besar Dan Sedang 

Menurut Subsektor [KBLI 2020] (Orang) 

2020 2019 2018 2017 

Makana  989.006 1.014.886 1.005.612 1042.575 

Minuman 83.397 94.412 93.392 94.080 

Pengelolaan 

Tembakau  

287.889 297.722 290.871 323.380 

Tekstil  519.299 581.235 629.298 650.212 

Pakain Jadi  695.920 797.947 763.314 856.636 

Kuli, Brang dari 

kulit dan alas kaki  

444.258 483.543 391.200 425.376 

Kayu, Barang dari 

kayu dan Gabus  

243 589  258.103 257.763 286.442 
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kerja. Sektor industri ini memproduksi berbagai jenis produk seperti 

benang, kain, serat, pakaian jadi rajutan, pakaian jadi tekstil, serta produk 

jadi dalam bentuk tekstil maupun rajutan (Riyardi dkk. 2015). Industri 

tekstil dan garmen adalah industri yang tertua dan paling strategis di 

Indonesia, dan pertumbuhannya didorong oleh populasi yang cukup besar 

di Indonesia, serta kebutuhan mengikuti perkembangan jenis fashion yang 

berubah (Purnomo & Mukhlisin, 2016). Operasional perusahaan industri 

tekstil dan garmen mampu menciptakan rantai pasokan yang sangat efisien 

mulai dari bahan baku hingga tahap penyelesaian serta mampu memberikan 

satu solusi untuk pasar lokal maupun internasional (Yulianty & Chandra, 

2021).  

Namun tingkat kinerja industri tekstil dan garmen mengalami 

fluktuasi setiap tahunnya hal ini dapat dilihat dari data perkembangan 

Produk Domestik Bruto (PDB) industri tekstil dan garmen yang dirilis oleh 

Badan Pusat Statistik (BPS) sebagai berikut. 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. 1 Perkembangan PDB Industri Tekstil dan Garmen 

2016-2021 
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Sumber: BPS diolah dataindonesia.id (2022) 

 

Berdasarkan grafik di atas, industri tekstil dan garmen mencapai 

PDB Atas Dasar Harga Konstan (ADHK) sebesar Rp 127,43 triliun pada 

tahun 2021. Angka itu masih terkontraksi 4,08% dibandingkan dengan nilai 

(year on year/yoy) tahun sebelumnya yaitu sebesar Rp 132,85 triliun. 

Pelemahan kinerja industri tekstil dan garmen terjadi sejak 2020 disebabkan 

pandemi Covid-19. Meskipun demikian kontraksi PDB 2021 lebih baik dari 

pada tahun 2020 yaitu sebesar 8,88%. Kinerja industri tekstil dan garmen 

mengalami kemerosotan dikarenakan masyarakat mulai mengurangi 

pengeluaran untuk pakaian. Perusahaan lebih mengalihkan pengeluarannya 

untuk biaya kesehatan (Karnadi, 2022). Penurunan pertumbuhan 

perusahaan tekstil dan garmen pada saat covid-19 juga disebabkan adanya 

implementasi kebijakan pembatasan mobilisasi yang telah mengurangi jam 

operasional pebisnis ritel sehingga menghambat akses konsumen 

(Anggraini & Yudiantoro, 2023). 

Dari beberapa data diatas yang menunjukkan besarnya jumlah 

tenaga kerja dan menunjukkan perkembangan PDB perusahaan tekstil dan 

garmen yang fluktuatif menjadi dasar bagi peneliti untuk menjadikan 

perusahaan industri tekstil dan garmen sebagai objek penelitian. 

Berdasarkan penjelasan latar belakang yang telah disampaikan, penelitian 

ini dilakukan dengan judul "Dampak Profitabilitas, Rasio Aktivitas, dan 

Dividen Payout Ratio terhadap Kebijakan Utangdengan Struktur Aset dan 
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Covid-19 sebagai Variabel Kontrol pada Perusahaan Tekstil dan Garmen 

yang Terdaftar dalam ISSI selama Periode 2017-2021". 

B. Rumusan Masalah  

Berikut adalah rumusan-rumusan masalah berdasarkan penjelasan 

latar belakang di atas: 

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan utang? 

2. Apakah rasio aktivitas berpengaruh terhadap kebijakan utang? 

3. Apakah dividend payout ratio berpengaruh terhadap kebijakan utang?  

4. Apakah struktur aset sebagai variabel kontrol berpengaruh terhadap 

kebijakan utang? 

5. Apakah covid-19 sebagai variabel kontrol berpengaruh terhadap 

kebijakan utang?  

C. Tujuan Penelitian  

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian dapat 

dijelaskan sebagai berikut:  

1. Menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan utang. 

2. Menganalisis pengaruh rasio aktivitas terhadap kebijakan utang. 

3. Menganalisis pengaruh antara dividend payout ratio dan kebijakan 

utang. 

4. Menganalisis pengaruh struktur aset sebagai variabel kontrol terhadap 

kebijakan utang. 
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5. Menganalisis pengaruh covid-19 sebagai variabel kontrol terhadap 

kebijakan utang. 

D. Manfaat Penelitian  

Penelitian diharapkan memberikan manfaat kepada berbagai pihak 

yang memiliki kepentingan. Berikut adalah beberapa manfaat dari 

penelitian ini:   

1. Bagi Akademisi  

Diharapkan bahwa temuan yang diperoleh dari penelitian ini 

dapat memberikan wawasan baru mengenai dampak profitabilitas, 

rasio aktivitas, dan dividend payout ratio terhadap kebijakan utang. 

Selain itu, diharapkan juga bahwa penelitian ini dapat menjadi 

referensi bagi penelitian-penelitian yang dilakukan pada masa yang 

akan datang.  

2. Bagi Investor  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi pertimbangan 

bagi para investor dalam menilai kebijakan utang yang terintegrasi 

dalam struktur modal perusahaan. Selain itu, diharapkan juga mampu 

menjadi acuan yang berharga dalam proses pengambilan keputusan 

investasi. 

3. Bagi Perusahaan  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan bantuan kepada 

manajer perusahaan sebagai referensi dalam mengambil keputusan 

mengenai kebijakan utang. Selain itu, penelitian ini juga diharapkan 
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dapat menjadi bahan kajian yang berguna bagi para manajer dalam 

usaha meningkatkan nilai perusahaan.  

E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika pembahasan dari penelitian ini akan menjelaskan 

kelima bab yang saling berhubungan, di antaranya adalah sebagai berikut:  

BAB I: PENDAHULUAN 

Bab satu adalah pendahuluan memberikan informasi awal mengenai 

apa yang ingin dituju oleh peneliti. Bab satu berisi mengenai latar belakang 

penelitian yang menjelaskan dasar masalah dan alasan penelitian dilakukan, 

rumusan masalah meliputi ringkasan pertanyaan sebagai batasan penelitian, 

kemudian dilanjutkan dengan tujuan dari penelitian, manfaat penelitian, dan 

sistematika pembahasan penelitian.  

BAB II: LANDASAN TEORI  

Pada bab kedua membahas tentang kajian teori yang akan digunakan 

sebagai landasan utama penelitian. Di bagian bab ini juga menguraikan 

penelitian terdahulu serta pengembangan hipotesis dari teori dan hasil 

penelitian sebelumnya yang dijabarkan dalam bentuk kerangka teori 

BAB III: METODE PENELITIAN 

Bab ketiga metode penelitian membahas tentang teknik 

pengumpulan, pengukuran, analisis data. Dalam bab ini juga akan 

dijelaskan mengenai konsep penelitian, operasional variabel, jenis data, 

sumber data dan sampel penelitian. 

BAB IV: PEMBAHASAN  
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Bab keempat menjelaskan hasil uji penelitian yang telah diproses 

melalui pengolahan data dan diinterpretasikan berdasarkan hasil pengujian 

hipotesis yang telah dilakukan.  

BAB V: PENUTUP 

Bab kelima merupakan pembahasan tentang kesimpulan penelitian 

yang sudah dilakukan dan menjelaskan temuan penelitian serta saran 

bermanfaat untuk beberapa pihak berkepentingan. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan  

Dari hasil analisis data penelitian dan pembahasannya sebelumnya, 

maka bisa disimpulkan sebagai berikut:  

1. Return on Asset (ROA) yang digunakan sebagai indikator profitabilitas 

menunjukkan pengaruh negatif dan signifikan terhadap kebijakan utang, 

diukur melalui rasio utangterhadap aset (Debt to Asset Ratio), pada 

perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar dalam ISSI pada periode 

2017-2021. Temuan ini mengindikasikan bahwa perusahaan dengan 

tingkat profitabilitas yang tinggi cenderung mengurangi penggunaan 

pendanaan melalui utang, serta lebih cenderung memilih sumber 

pendanaan internal dari laba ditahan guna mendukung kegiatan 

operasional perushaan.  

2. Rasio aktivitas, yang diukur melalui total asset turnover, memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan utangpada 

perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar di ISSI pada periode 2017-

2021. Temuan ini mengindikasikan bahwa perusahaan yang mampu 

mengoptimalkan penggunaan aset dengan menjual lebih banyak 

memiliki kapabilitas untuk melunasi seluruh pinjaman yang 

dimilikinya. Oleh karena itu, hasil ini memberikan informasi berharga 

bagi para pemberi pinjaman (debtholder) untuk memberikan pinjaman.  
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3. Rasio pembayaran dividen tidak memengaruhi secara signifikan 

terhadap keputusan utangdalam perusahaan tekstil dan garmen yang 

terdaftar di ISSI pada periode 2017-2021. Ini dapat dipahami karena 

manajer cenderung lebih memilih untuk membayar kembali pinjaman 

sebelum membagikan dividen kepada pemegang saham. Manajer hanya 

akan melaksanakan pembayaran dividen setelah kewajiban pembayaran 

bunga dan angsuran pinjaman perusahaan terpenuhi. 

4. Struktur aset, sebagai variabel kontrol, memiliki pengaruh positif 

signifikan terhadap kebijakan utangpada perusahaan tekstil dan garmen 

yang terdaftar di ISSI selama periode tahun 2017-2021. Dengan kata 

lain, semakin besar proporsi nilai aset tetap dalam total aset, semakin 

besar kemungkinan perusahaan untuk memperoleh pinjaman. Ini juga 

mengindikasikan bahwa semakin tinggi nilai aset tetap yang dimiliki 

perusahaan, akan semakin memudahkan perusahaan dalam 

mendapatkan pinjaman.  

5. Covid-19 sebagai variabel kontrol tidak memiliki dampak yang 

segnifikan terhadap kebijakan utang pada perusahaan tekstil dan garmen 

yang terdaftar di ISSI dalam periode tahun 2017-2021. Temuan ini 

mengindikasikan bahwa dalam situasi terjadinya Covid-19, tidak 

membuat perusahaan mengambil pendanaan dengan hutang karena 

risiko biaya utang dan biaya kebangkrutan lebih tinggi dari pada 

keuntungan bunga sebagai pengurang pajak. Hal ini diperkuat dengan 

teori trade-off. 
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B. Saran  

Penulis menyadari pada penelitian masih banyak terdapat 

keterbatasan yaitu diantaranya populasi yang digunakan pada penelitian ini 

hanya terbatas pada perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar di Indek 

Saham Syariah (ISSI) periode tahun 2017-2021 yang berjumlah 8 

perusahaan. Pada penelitian ini hanya menggunakan tiga variabel bebas 

yaitu profitabilitas (ROA), rasio aktivitas (TATO), dan dividend payout 

ratio dan dua variabel kontrol yaitu struktur aset dan covid-19. Kemudian 

berdasarkan hasil penelitian yang sudah dijelaskan, terdapat beberapa saran 

yang bisa disampaikan oleh penulis kepada pihak yang bersangkutan.  

1. Kepada peneliti selanjutnya, supaya menambahkan variabel dan variasi 

indicator lainnya yang masih belum digunakan pada penelitian ini dan 

disarankan untuk memakai sektor-sektor perusahaan industri lainnya 

dengan menggunakan sampel data yang lebih banyak untuk 

kesempurnaan penelitian selanjutnya.  

2. Kepada pihak perusahaan, untuk memperhatikan variabel yang telah 

diteliti pada penelitian ini supaya dapat mengembangkan perusahaan 

dan dapat mengambil keputusan yang tepat dalam memilih sumber 

pendanaan perusahaan.  

3. Investor dapat menggunakan Rasio Profitabilitas dan Rasio Aktivitas 

terhadap Kebijakan Utang sebagai acuan dalam melakukan investasi. 

Tetapi hendaknya investorjuga melakukan analisa pada indikator lain 

karena masih banyak indikator lainyang dapat mempengaruhi 
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Kebijakan Utang, walaupun dalam penelitian ini Profitabilitas dan Rasio 

Aktivitas, Dividend Payout Ratio terhadap Kebijakan Utang sehingga 

investor dapat lebih tepat dalam memilih keputusan investasinya. 
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