BISECER (Business Economic Entrepreneurship) Vol. lll No. 02, Juli 2020
P-ISSN: 2599-3097
E-ISSN: 2714-9986

PENGARUH KINERJA KEUANGAN TERHADAP KEBIJAKAN DIVIDEN PADA
PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DALAM JAKARTA ISLAMIC INDEX (J11)
PERIODE 2011- 2018

Diah Ayu Ningtyas
PT Wardah Indonesia Cabang Semarang

tyas.diah@yahoo.com
ABSTRAK

Kebijakan dividen merupakan keputusan yang ditetapkan oleh perusahaan untuk menentukan apakah
laba yang diperoleh akan dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau ditahan untuk
menambah modal. Kebijakan ini akan mempengaruhi pada sikap dan reaksi investor. Menurut Rosmita Rasyid
(2018) Agar dapat membagi dividen perusahaan harus memiliki kinerja keuangan yang baik, sehingga
perusahaan dapat membayarkan dividen tanpa mengganggu kebutuhan dana yang lain.Variabel Kkinerja
keuangan yang dipilih dalam penelitian ini yaitu CR, Cash Rasio, DER, ROE dan TATO. Sedangkan variabel
kebijakan diividen yaitu Dividend Payout Ratio.Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui secara simultan
pengaruh CR, Cash Rasio, DER, ROE dan TATO terhadap Dividend Payout Ratio.

Jenis penelitian ini adalah korelasional yang bertujuan untuk mengetahui terdapat tidaknya hubungan
antar variabel. Data yang digunakan adalah data sekunder yang berasal dari laporan keuangan perusahaan JIl
yang terdaftar di BEI pada tahun 2011 — 2018 dan dianalisis menggunakan software SPSS versi 20. Penelitian
ini menggunakan jenis data kuantitatif dengan analisis dokumentasi. Populasi dari penelitian ini adalah seluruh
perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JI1) yang terdiri dari 30 perusahaan dan diambil sampel
17 perusahaan yang memenuhi karakteristik penelitian. Teknik pengujian data yang digunakan dalam penelitian
ini meliputi uji deskriptif, uji asumsi klasik, uji korelasi, uji regresi. Selanjutnya pengujian hipotesis
menggunakan koefisien determinasi, uji t dan uji F.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel CR memiliki nilai thiung sebesar (1,251) < tipe (1,658)
sehingga diduga tidak berpengaruh signifikan terhadap DPR. Variabel Cash Ratio memiliki nilai tyiwung Sebesar
(0,339) < tipe (1,658) sehingga diduga tidak berpengaruh signifikan terhadap DPR. Variabel DER memiliki
nilai thiwng sebesar (-1,193) < tipe (1,658) sehingga diduga tidak berpengaruh signifikan terhadap DPR. Variabel
TATO memiliki nilai tyiwng sebesar (-0,320) < tepe (1,658) sehingga diduga tidak berpengaruh signifikan
terhadap DPR. Sedangkan variabel ROE memiliki nilai thiyng Sebesar (2,810) >ty (1,658) sehingga diduga
berpengaruh signifikan terhadap DPR.Hasil uji F memiliki nilai Fpjng Sebesar 3,072 > Fipe Sebesar 2,45
sehingga CR, Cash, DER, ROE dan TATO secara bersama - sama diduga berpengaruh signifikan terhadap DPR.

Kata Kunci: Dividend Payout Ratio, Current Ratio, Cash Ratio, Debt to Equity Ratio, Return on Equity dan
Total Asset Turn Over

A. LATAR BELAKANG al.,, 2014).Selain itu, kebijakan dividen ini

Kebijakan dividen merupakan keputusan
apakah laba yang diperoleh perusahaan pada akhir
tahun akan dibagi kepada pemegang saham dalam
bentuk dividen atau akan ditahan untuk menambah
modal guna pembiayaan investasi di masa yang
akan datang (Meiwandari & Nursiam, 2016).
Kebijakan dividen merupakan keputusan yang
ditetapkan oleh perusahaan terutama untuk
menentukan besarnya laba yang dibagikan dalam
bentuk dividen. Kebijakan dividen mempunyai arti
penting bagi perusahaan. Hal ini dikarenakan,
kebijakan dividen berpengaruh pada sikap atau
reaksi investor yang berarti pemotongan dividen
dapat dipandang negatif oleh para investor (Rate et

berdampak pada program pendanaan dan anggaran
modal perusahaan yang berkaitan dengan sumber
pembiayaan (financing) perusahaan. Apabila
perusahaan memilih untuk membagikan laba
sebagai dividen maka akan mengurangi total
sumber dana intern atau internal financing.
Sebaliknya, jika perusahaan memilih untuk
menahan laba yang diperoleh maka kemampuan
pemenuhan kebutuhan dana dari sumber dana
intern akan semakin besar dan hal ini akan
menjadikan posisi financial dari perusahaan yang
bersangkutan semakin kuat karena ketergantungan
kepada sumber dana ekstern menjadi semakin kecil
(Purwanti & Sawitri, 2018). Agar dapat membagi
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dividen perusahaan haruslah memiliki kinerja merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur

keuangan yang baik. Kinerja keuangan yang baik
membuat perusahaan dapat membayarkan dividen
dengan tidak mengganggu kebutuhan dana untuk
keperluan lainnya seperti investasi, pembayaran
hutang dan stock repurchase (Rasyid, 2018).
Kinerja keuangan merupakan gambaran dari
pencapaian keberhasilan perusahaan yang dapat
diartikan sebagai hasil yang telah dicapai atas
berbagai aktivitas yang telah dilakukan (Karauan et
al., 2017).Kinerja keuangan sebagai pengukuran
prestasi yang dapat dicapai oleh perusahaan yang
mencerminkan kondisi kesehatan dari suatu
perusahaan pada kurun waktu tertentu. Kinerja
keuangan  perusahaan  mampu  memberikan
gambaran kepada manajemen maupun para
investor mengenai pertumbuhan dan perkembangan
perusahaan serta kondisi keuangan perusahaan
pada periode tertentu. Kinerja keuangan dapat
diukur dengan rasio keuangan, yang berupa alat
analisis keuangan yang digunakan oleh perusahaan
dalam menilai kinerja perusahaannya berdasarkan
perbandingan data keuangan yang ada. Rasio ini
akan  menunjukkan data perusahaan yang
menginterprestasi baik dan buruknya kondisi
kinerja keuangan perusahaan tersebut.

Kinerja keuangan dapat digunakan untuk
mengukur seberapa besar pengaruhnya terhadap
kebijakan dividen.Ada beberapa faktor yang dapat
mempengaruhi kebijakan dividen tersebut.Menurut
Van Horne dan Wachowicz (2009), faktor yang
mempengaruhi kebijakan dividen yaitu likuiditas
perusahaan, kebutuhan dana untuk membayar
hutang, peluang ke pasar modal, pengawasan
terhadap perusahaan dana berasal, dan tingkat
pertumbuhan perusahaan. Dari beberapa faktor
tersebut dipilih 3 faktor yang akan dijadikan acuan
dalam penelitian ini. Ketiga faktor tersebut yang
mampu memberikan gambaran rinci dari laporan
keuangan yang dapat digunakan untuk mengukur
pengaruhnya terhadap kebijakan dividen. Ketiga
faktor tersebut vyaitu likuiditas perusahaan,
kebutuhan dana untuk membayar hutang dan
peluang ke pasar modal. Faktor yang pertama,
Likuiditas suatu perusahaan termasuk faktor
penting yang harus dipertimbangkan sebelum
mengambil keputusan dalam menetapkan besarnya
dividen yang akan dibayarkan kepada pemegang
saham. Semakin kuatnya posisi likuiditas
perusahaan maka semakin besar kemampuannya
untuk membayar dividen. Untuk menghitung
likuiditas perusahaan diperlukan rasio likuiditas.
Rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa
likuidnya perusahaan. Rasio likuiditas berguna
untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam
membiayai dan memenuhi kewajiban / utang pada
saat ditagih atau jatuh tempo. Dalam penelitian ini
rasio likuiditas yang digunakan yaitu Current Rasio
dan Cash Ratio. Current ratio (rasio lancar)
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kemampuan perusahaan membayar
kewajiban jangka pendek atau
utang yang segera jatuh tempo
pada  saat  ditagih secara
keseluruhan. Dengan kata lain,
seberapa banyak aktiva lancar yang
tersedia untuk menutupi kewajiban
jangka pendek yang segera jatuh
tempo. Tingginya rasio lancar akan
menunjukan adanya uang kas
berlebih, sehingga perusahaan akan
mampu untuk membagikan
dividennya. Penelitian sebelumnya
menyatakan bahwaCurrent ratio
berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Dividend Payout
Ratio(Firdaus & Purba, 2019).
Rasio selanjutnya yaituCash Ratio,
rasio inimerupakan salah satu
ukuran dari rasio likuiditas yang
menunjukkan kemampuan
perusahaan memenuhi kewajiban
jangka pendeknya melalui
sejumlah kas dan surat berharga.
Rasio ini hanya memperhitungkan
komponen aktiva lancar yang
paling likuid. Cash ratio yang
semakin tinggi maka semakin baik
kondisi keuangan jangka pendek
dan sebaliknya. Sehingga kondisi
keuangan yang baik  akan
mempengaruhi perusahaan dalam
memutuskan untuk membagikan
dividennya. Penelitian sebelumnya
menyatakan  bahwaCash  Ratio
berpengaruh  signifikan  negatif
terhadap Dividend Payout
Ratio(Ramadhani, 2014). Faktor
yang kedua vyaitu kebutuhan dana
untuk membayar hutang. Jika
perusahaan menetapkan bahwa
pelunasan utang akan diambilkan
dari laba ditahan, maka perusahaan
harus menahan sebagian besar dari
pendapatannya untuk keperluan
tersebut, ini berarti bahwa hanya
sebagian kecil dari pendapatan
(earnings) yang bisa dibayarkan
sebagai dividen, atau dengan kata
lain perusahaan harus menetapkan
dividend payout ratio yang rendah.
Faktor ini dapat diukur
denganDebt to Equity Ratio
(DER). DER merupakan hubungan
jumlah utang jangka panjang
dengan modal yang dimiliki
perusahaan. Semakin rendah DER
suatu perusahaan, tingkat
keamanan dananya akan semakin

baik. Sehingga perusahaan dapat membagikan
dividen kepada para pemegang saham. Penelitian
sebelumnya yang telah dilakukan menyatakan
bahwa DER berpengaruh negatif signifikan
terhadap kebijakan dividen (Pratiwi et al., 2015).
Faktor yang ketigayaitu peluang ke pasar modal.
Suatu perusahaan besar dan telah berjalan dengan
baik memiliki catatan profitabilitas dan stabilitas
data, maka perusahaan tersebut akan memiliki
peluang besar untuk masuk ke pasar modal dan
bentuk pembiayaan eksternal lainnya. Rasio yang
digunakan untuk mengukur faktor ini yaitu Return
On Equity Ratio (ROE). ROE adalah rasio yang
mengukur kemampuan menghasilkan laba dari
investasi pemegang saham. Rasio ini akan
menunjukan seberapa berhasil perusahaan dalam
mengelola modalnya. Perusahaan yang memiliki
peluang ke pasar modal, memiliki pengelolaan
modal dan keamanan dana yang baik. Sehingga
perusahaan dapat membagikan dividennya. Hal ini
seperti penelitian sebelumnya yang menyatakan
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bahwa Retrun On Equityberpengaruh positif dan buku-buku referensi, dan informasi lain yang

signifikan terhadap Dividend Payout
Ratio(Fidiyanti & Rosyafah, 2015). Rasio
selanjutnya yaitu Total assets turn over (TATO).
TATO adalah perbandingan antara penjualan
dengan total aktiva suatu perusahaan yang
menjelaskan tentang kecepatan perputaran total
aktiva dalam satu periode tertentu.Total assets turn
overmemaparkan  bahwa  tingkat  efisiensi
pemakaian aktiva perusahaan secara keseluruhan
dalam menghasilkan volume penjualan tertentu
sesuai catatan atas laporan keuangan.Total assets
turn over dapat diukur dari volume penjualan.
Rasio TATO yang rendah merupakan indikasi
bahwa perusahaan tidak beroperasi pada volume
yang memadai bagi kapasitas investasinya. Maka
semakin besar perputaran aset semakin efektif
perusahaan mengelola aktivanya.Semakin tinggi
nilai TATO, maka semakin efektif perusahaan
dalam memperdayakan seluruh aktiva yang
dimilikinya. Perusahaan yang memiliki perputaran
aset yang baik, cenderung memilih untuk
membagikan dividennya.  Seperti  penelitian
sebelumnya yang menyatakan bahwaTotal Assets
Turn Over (TATO) signifikan berpengaruh positif
terhadap dividend payout ratio(Sabri et al., 2018).

Pada penelitian ini indeks saham yang
digunakan yaitu Jakarta Islamic Index (JIl)yang
merupakan indeks saham syariah yang pertama kali
diluncurkan di pasar modal Indonesia pada tanggal
3 Juli 2000. Konstituen JII hanya terdiri dari 30
saham syariah paling likuid yang tercatat di BEI.
Dari 30 saham tersebut terpilih 17 saham yang rutin
membagikan dividen selama 10 tahun terakhir.
Sedangkan 13 saham lainnya memilih untuk
menahan dividen untuk tidak dibagikan. Tujuan
penelitian ini Untuk mengetahui secara simultan
pengaruhCurrent Ratio, Cash Ratio, Debt to Equity
Ratio, Return on Equity Ratio, danTotal Assets
Turn Over terhadapDividend Payout Ratio

B. METODE PENELITIAN

Jenis penelitian yang digunakan adalah jenis
penelitian korelasional. Tujuannya  untuk
mengetahui terdapat tidaknya hubungan antar
variabel, dalam hal ini Current Ratio, Cash Ratio,
DER, ROE dan TATO sebagai variabel bebas dan
Kebijakan Dividen sebagai variabel terikat.
Penelitian korelasi adalah suatu penelitian yang
melibatkan tindakan pengumpulan data guna
menentukan, apakah ada hubungan dan tingkat
hubungan antara dua variabel atau lebih(Malia,
2015). Sumber data yang digunakan dalam
penelitian  adalah  data  sekunder.  Teknik
pengumpulan data sekunder adalah dengan
menggunakan metode dokumentasi, yaitu data yang
sudah tersedia. Data diperoleh dari BEI yang dapat
dilihat dokumentasi laporan keuangan perusahaan,
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berhubungan dengan penelitian. C. HASIL PENELITIAN

Data berasal dari website Bursa .. . .
Efek Indonesia (BEI) 1 U.J'.AnaI'S'?Q' D.eSk.”pt'f .
www.idx.co.id  pada laporan Analisis deskriptif digunakan untuk memberikan

keuangan tahun 2011- 2018 pada informasi mengenai karakteristik dari variabel—
variabel penelitian seperti rata -rata, nilai
maksimum, nilai minimum dan standar deviasi.
Tabel 1
Analisis Diskriptif

perusahaan yang tergabung dalam
Jakarta Islamic Index. Penelitian
ini menggunakan teknik analisis
data dokumentasi, karena data

diperoleh dari BEI yang dapat Descriptive Statistics

dilihat dari laporan keuangan tahun — : e
2011 — 2018 pada perusahaan JII. N Minimum [ Maximum | Mean | Std. Deviation
Popula§| _ adalah N vyllayah LN_CR 120 -1,35 6,88 3,7602 2,29399
generalisasi yang terdiri dari objek LN CASH 120 351 154  -3101 88761
atau subjek yang ~mempunyai LN_DER 120 -1,90 120  -4411 69288
kualitas dan karakteristik tertentu LN_ROE 120 153 491 29039 57181
yang ditetapkan oleh peneliti untuk LN_TATO 120 -1,31 88  -2076 48316
dipelajari dan kemudian ditarik LN_DPR 120 2,37 493  3,7415 ,52604
kes!mpulanqya. _Adapun populasi \ll_altld_N 120

dari penelitian ini adalah seluruh (listwise)

perusahaan yang terdaftar dalam
jakarta islamic index(JIl). Sampel
adalah bagian dari jumlah dan
karakteristik yang dimiliki oleh
populasi tersebut. Teknik
pengambilan sampel dalam
penelitian ini  adalah  teknik
Purposive  Sampling  (Sampel
Pertimbangan) yaitu teknik
penentuan sampel dengan
pertimbangan tertentu  dengan
tujuan untuk memperoleh satuan
sampling yang memiliki
karakteristik yang dikehendaki.
Kriteria perusahaan yang dipilih
yaitu Perusahaan yang terdaftar
dalam Jakarta Islamic  Index
terbaru. Harus menerbitkan laporan
keuangan yang mencantumkan
nilai variabel-variabel yang akan
diteliti yaitu nilai CR, cash ratio,
DER, ROE dan TATO selama
periode pengamatan. Rutin
membagikan dividen selama 10
tahun terakhir. Dari populasi
tersebut terpilih 17 perusahaan
yang memenuhi Kriteria yang telah
ditentukan, sedangkan 13 lainnya
tidak memenuhi karakteristik yang
ada. 17 perusahaan terpilih
dijadikan sampel. Teknik
pengujian data yang digunakan
dalam penelitian ini meliputi uji
deskriptif, uji asumsi klasik, uji
korelasi, uji regresi. Selanjutnya
pengujian hipotesis menggunakan
koefisien determinasi, uji t dan uji
F.
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Tabel 3
Hasil Uji Autokorelasi

2. Uji Asumsi Klasik
Pengujian asumsi klasik ini digunakan untuk

menguji, apakah ~model regresi yang

digunakan dalam penelitian ini layak atau Model Summary”

tidak. . Mo| R R | Adjusted | Std. Error| Durbin-
a. Uji Normalitas ) del Square| R Square | ofthe | Watson
Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui Estimate

apakah dalam model regresi, variabel T 3457 110 080 50453 1050

dependen (DPR), variabel independen (CR,
Cash, DER, ROE, dan TATO) dan keduanya
memiliki distribusi yang normal atau tidak.
Model regresi yang baik adalah yang memiliki
data yang berdistribusi normal. Untuk
menguji normalitas dalam penelitian ini
menggunakan uji One-Sample Kolmogorov-
Smirnov Test.

a. Predictors: (Constant), LN_TATO, LN_CR, LN_DER,
LN_ROE, LN_CASH
b. Dependent Variable: LN_DPR

Dari tabel diatas dapat disimpulkan bahwa hasil
uji  autokorelasi dengan  menggunakan
DurbinWatson diperoleh nilai d sebesar 1,959.
Dengan jumlah sampel (n = 120), jumlah
variabel (k=5), dan nilai signifikan (a = 5%),
maka nilai du sebesar 1,7896 dan nilai dl
sebesar 1,6164, dari nilai tersebut dapat
diketahui bahwa du < d < 4-du, maka diperoleh
hasil (1,7896 < 1,959 < 4 — 1,7896). Nilai

Tabel 2
Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardi d(1,959) lebih besar dari batas atas du(1,7896)
zed dan kurang dari 4-du (4 - 1,7896 = 2,2104)
Residual maka dapat disimpulkan tidak ada autokorelasi
N 120 positif maupun negatif pada model yang
- Mean 1021402 digunakan.

Normal Parameters™ S| 0235038 c.  Uji Multikolinieritas
Absolute 069 Uji multikolinieritas be_rtujugn untuk menguji
Most Extreme Positive ’057 apakah model regresi ditemukan adanya
Differences Negative 069 kolerasi antar variabel bebas. Jika terjadi
Kolmogorov-Smirmov Z :758 korel_asi,_ ma_ka dinamakan terdapat problem
Asymp. Sig. (2-tailed) 613 multikolinieritas. Untuk dapat menentukan
—— . apakah terdapat  multikolinieritas  dalam
a. Test distribution is Normal. penelitian ini yaitu dengan melihat nilai
b. Calculated from data. tolerance dan variance inflation factor (VIF)

(Ghozali, 2011).
Berdasarkan hasil uji normalitas

menggunakan uji One-SampleKolmogorof-
SmirnovTest diketahui nilai signifikan 0,613.
Nilai tersebut lebih besar dari (>) 0,05, maka
dapat disimpulkan bahwa Hyditerima dan H;
ditolak yang artinya data tersebut berdistribusi
normal.

Tabel 4
Hasil Uji Multikolinieritas

Coefficients?

Model Unstandardized | Standardi| T Sig. Collinearity
.. . Coefficients zed Statistics
b.  Uji Autokorelasi Coefficie
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji nts
apakah dalam suatu model regresi linier ada B Std. Beta Tolera| VIF
korelasi antara kesalahan pengganggu pada Error nce
periode t-1 (sebelumnya) (Ghozali, 2011). ;ﬁt‘;mt 2,800 326 8,601] 000
Jika terjadi korelasi maka dinamakan ada N C
problem autokerelasi. Uji autokorelasi dapat R ,028 022 J121] 1,251 213( ,831| 1,203
dilihat dari nilai Durbin Watson. LN C
o 024 ,070 ,040| 339 735 ,553| 1,810
ASH
LN_D -
ER -,107 ,090 -141| ) 93| 1235| 550| 1817
ot 272|  097|  206| 2810 006| 6097|1435
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LN_T
ATO

a. Dependent Variable: LN_DPR

| -,036| ,113| -,033| -,320| ,749| ,715| 1,398|
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Tabel 5
Hasil Uji Korelasi Sederhana

Berdasarkan hasil pengujian multikolinieritas
diatas diketahui bahwa variabel CR, Cash
Ratio ,DER, ROE, dan TATO mempunyai

nilai VIF kurang dari 10,00 dan nilai Correlations
tolerance yang lebih besar dari 0,1 maka
dapat  disimpulkan tidak  terjadi | HSSA| SRR | N-ROE | LNJAT | LNDPR
multikolinieritas. Poareon o oo "™
LN_ Correlation ' ! ' ! !
d' UJ' HeteroskedastlSltas CR Sig. (1-tailed) ,267 ,138 ,000 ,228 ,330
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguiji I;earson 120 120 123 120 123 120
apakah dalam model regresi terjadi thg Correlation | 0% 1 -5n 0221 -2% 115
ketidaksamaan varian dari residual satu poooge el g2 | % o 90 e
pengamatan ke pengamatan lainnya. Cara Pearson N ) 105" 131 »a0™
untuk mendeteksi ada atau tidaknya :SEFe gio”‘(*lag?lzd) ’138 ’OOO 1015 '077 ’ooe
heteroskedastisitas _d_alam _model regresi _ini Ng' 120 0l 120 120 120 120
adalah dengan analisis grafik plot antara nilai -

AR - . Pearson 319°| 02| -195° 1 40" 270"
prediksi variabel terikat yaitu ZPRED dengan LN_  Correlation o, : ’ ’ ’
residualnya SRESID. ROE  sig. (1-tailed) | 000 407|016 ,000 001

Gambar 1 N 120 120 120 120 120 120
. .. .. Pearson ok ke
Hasil Uji Heterokedastisitas LN_ Correlation -069] 23571 131 430 1 095
EAT Sig. (L-tailed) | 228 005|077 ,000 152
seattorpot N 120 1200 120 120 120 120
ekl o Pearson - =
Dependent Variable! LN_DPR LN_ Correlation 041 115) 230 270 095 !
DPR  Sig. (I-tailed) | 330 05| 006 ,001 152
N 120 1200 120 120 120 120

4 ' . **_Correlation is significant at the 0.01 level (1-tailed).
P B0 *. Correlation is significant at the 0.05 level (1-tailed).

e Dari hasil penelitian diatas diketahui bahwa
® 2 hubungan antara variabel CR dan DPR
‘ C mempunyai tingkat hubungan rendah, variabel

' =e Cash Ratio dan DPR mempunyai tingkat
: T : : H hubungan sangat rendah, variabel DER dan
Regression Standardized Predicted Value DPR mempunyai t|ngkat hubungan Sangat

Regression Studentized Residual

Melihat grafik plot antara nilai prediksi variabel
terikat (dependen) yaitu ZPRED sebagai (X)
dengan residualnya SRESID sebagai ()
diketahui tidak ada pola yang jelas, serta titik-
titik menyebar diatas dan dibawah angka 0 pada
sumbu Y. Dengan demikian variabel yang
digunakan dalam penelitian ini tidak mengalami
heteroskedastisitas sehingga model regresi
layak untuk dipakai karena telah memenuhi uji
heteroskedastisitas.

3. Analisis Korelasi

a. Analisis Korelasi Sederhana

Analisis  korelasi ~ sederhana  (Bivariate
Correlation) adalah analisis yang digunakan
untuk mengetahui keeratan hubungan antara

dua variabel dan untuk mengetahui arah
hubungan yang terjadi dengan hasil yang
sifatnya kuantitatif.

rendah, variabel ROE dan DPR mempunyai
tingkat hubungan sangat rendah, variabel
TATO dan DPR mempunyai tingkat hubungan
sangat rendah. Dan semua variabel mempunyai
hasil nilai yang positif, maka dapat disimpulkan
hubungan antara dua variabel bersifat searah.

b.  Analisis Korelasi Berganda

Analisis korelasi berganda adalah analisis yang
digunakan untuk mencari keeratan hubungan
secara simultan antara dua atau lebih variabel
bebas dan wvariabel terikat, serta untuk
mengetahui arah hubungan yang terjadi.
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Tabel 6

Hasil Uji Korelasi Berganda Tabel 9
Hasil Uji Regresi Sederhana Variabel
DER
Model Summary
M | R| R | Adjust| Std. Change Statistics Coefficients?
od Squ| edR | Error ;
el are | Square| of the R F | dfl| d2| Sig.F Model Unstandardized Standardiz T Sig.
h Square| Cha Chang -
Estima Chang | nge o Coefficients ed
te o Coefficient
S
3
1 | 45| 110] 0s0| s0453| 10| 37| 5| 114] 012 B__| St Error| Beta
a 2 (Consta
) 3,665 ,056 65,788 000
a. Predictors: (Constant), LN_TATO, LN_CR, LN_DER, LN DE
LN_ROE, LN_CASH R - 175 ,068 -230| -2,566( 012
. . . a. Dependent Variable: LN_DPR
Berdasarkan tabel diatas didapatkan hasil
perhitungan koefisien korelasi berganda sebesar bel
0,119 yang artinya bahwa variabel CR, Cash Ui Tabe 10h el
Ratio, DER, ROE dan TATO memiliki Hasil Uji Regresi Sederhana Variabe
hubungan yang sangat rendah terhadap variabel c '?chE R
DPR. Hal tersebut dapat disimpulkan oefficients
berdasarkan tabel interpretasi koefisien korelasi Model Unstandardized Standardiz| T Sig.
yaitu terletak di antara 0,00 — 0,19 (bernilai Coefficients ed
iti Coefficient
positif). s
.. . B Std. Error Beta
4 Analisis Regresi (Consta {3 559 241 12517 000
a. Analisis Regresi Sederhana nt) * ' ' '
Analisis regresi sederhana digunakan LN_RO 248 082 270| 3088|003
untuk mengukur besarnya pengaruh E
antara satu variabel independen (X) a. Dependent Variable: LN_DPR
dengan variabel dependen (Y).
Tabel 11
Tabel 7 Hasil Uji Regresi Sederhana Variabel
Hasil Uji Regresi Sederhana Variabel CR TATO
Coefficients®
Model Unstandardized Standardize t Sig.
Coefficients® Coefficients d
Model Unstandardized | Standardi| t Sig. Coefficient
Coefficients zed s
Coefficien B Std. Error Beta
ts (Constan
5 S e ) 3,763 ,052 71,967| 000
=i LA 103 100 095| 1,033 304
(Consta 39,94 TO ) ) ) ) ,
3,707 ,093 ,000 -
1 ny 1 a. Dependent Variable: LN_DPR
LN_CR ,009 ,021 041 440|660
a. Dependent Variable: LN_DPR Dari hasil penelitian diatas diketahui bahwa
bel nilai koefisien regresi variabel CR sebesar
Hasil Uii R Tz_ase d8 hana Variabel 0,009 dan bernilai positif, variabel Cash
asil Uji egreélASeHer ana variabe Ratio sebesar 0,068 dan bernilai positif,
variabelROE sebesar 0,248 dan bernilai
Coefficients® i ;
: . . positif, dan variabel TATO sebesar 0,103
Model Ugsg:;‘f?gﬁ:f:d Sta”gj“d'z to| Sie dan bernilai positif sedangkan variabel DER
Coefficien sebesar -0,175 dan bernilai negatif.
ts
B Std. Error|  Beta b. Analisis Regresi Linear Berganda
(Consta 3763 051 228951 000 Analisis regresi linear berganda
. ™ ' ’ ’ ’ digunakan untuk menguji pengaruh variabel
Is_”_CA 068 054 15| 1261 210 independen secara bersama-sama (simultan)
terhadap variabel dependen.

a. Dependent Variable: LN_DPR
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Tabel 12

Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients?

Model Unstandardized Standardize T Sig.
Coefficients d
Coefficients
B Std. Error Beta
E)Constan 2,800 326 8,601 ,000
LN_CR 028 022 121 1,251 213
|I:|N_CAS 024 070 ,040 ,339 735
1 ;N_DE -107 ,090 -, 141 -1,193 ,235
EN_RO 272 1097 296 2,810 ,006
(L)N_TAT -,036 113 -,033 -,320 , 749
a. Dependent Variable: LN_DPR

Berdasarkan tabel

diatas maka persamaan

regresi yang dihasilkan secara simultan adalah
sebagai berikut:

Y =2,800 + 0,028 CR+ 0,024 Cash+ (-
0,107)DER+ 0,272 ROE + (-0,036) TATO
Dari hasil penelitian diatas diketahui bahwa
variabel CR, Cash Ratio, dan ROE terhadap
DPR bernilai positif, sedangkan variabel DER
dan TATO mempunyai nilai yang negatif.

5. Uji Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi (Adjusted R?)
bertujuan untuk mengetahui seberapa besar
kemampuan variabel independen menjelaskan
variabel dependen.

Tabel 13

6.  Uji Hipotesis
a. Uji Parsial (Ujit)

Uji t digunakan untuk mengetahui sejauh

mana pengaruh variabel CR, Cash,
ROE dan TATO terhadap variabel

secara parsial.

Tabel 14

DER,
DPR

Hasil Uji Parsial (Uji t)

Coefficients?

Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
;CO”Stam 2,800 326 8601| 000
LN_CR ,028 ,022 121] 1,251 213
. ::iN—CAS 024 070 os0| 339|735
LN_DER -,107 ,090 -141] -1,193 235
LN_ROE 272 ,097 296 2810 ,006
gN—TAT -036 113 2033|320 749

a. Dependent Variable: LN_DPR

Berdasarkan tabel 4.16 di atas dapat diketahui
bahwa:
1) Pengaruh CR terhadap DPR

Adjusted R Square sebesar 0,080. Artinya
bahwa pengaruh variabel CR, Cash, DER, ROE
dan TATO terhadap variabel DPR sebesar 8%
sedangkan sisanya 92% dipengaruhi oleh
variabel lain diluar variabel yang telah
digunakan dalam penelitian ini.

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?) 2)
Model Summary
Model R R Square Adjusted R Std. Error of the
Square Estimate
1 ,345% ,119 ,080 ,50453
a. Predictors: (Constant), LN_TATO, LN_CR, LN_DER, LN_ROE,
LN_CASH
Berdasarkan tabel di atas menunjukkan nilai 3)
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Berdasarkan
variabel

pengujian

CR menghasilkan nilai

hipotesis 1
thitung

sebesar (1,251) < twne (1,658) dan nilai
signifikan (0,213> 0,05) yang artinya

bahwa Hy
menyatakan
positif dan

terhadap DPR”

diterima

dan

H; vyang

bahwa
signifikan

“CR berpengaruh

secara parsial

ditolak, maka dapat

disimpulkan bahwa CR diduga tidak
berpengaruh signifikan terhadap DPR.

Pengaruh
Berdasarkan

Cash
pengujian

terhadap

DPR
hipotesis 2

variabel Cash Ratio menghasilkan nilai
thiung Sebesar (0,339) <ty (1,658) dan
nilai signifikan (0,735> 0,05) yang artinya

bahwa Hy
menyatakan

diterima
bahwa

dan
“Cash

H. yang

Ratio

berpengaruh signifikan terhadap DPR”
ditolak, maka dapat disimpulkan bahwa
Cash Ratio diduga tidak berpengaruh

signifikan te

rhadap DPR.

Pengaruh DER terhadap DPR

Berdasarkan

pengujian

hipotesis 3

variabel DER menghasilkan nilai thiung
sebesar (-1,193) <type (1,658) dan nilai

signifikan (0,235> 0,05) yang artinya

bahwa H

diterima

dan Hs; yang

menyatakan bahwa “DER berpengaruh

positif dan

terhadap DPR”

signifikan

secara parsial

ditolak, maka dapat
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4)

5)

disimpulkan bahwa DER diduga tidak
berpengaruh signifikan terhadap DPR.
Pengaruh ROE terhadap DPR

Berdasarkan  pengujian  hipotesis 4
variabel ROE menghasilkan nilai thiwng
sebesar (2,810) > tie(1,658) dan nilai
signifikan (0,006 < 0,05) yang artinya
bahwa H4 yang menyatakan bahwa “ROE
berpengaruh positif dan signifikan secara
parsial terhadap DPR” diterima dan Hy
ditolak, maka dapat disimpulkan bahwa

ROE diduga berpengaruh signifikan
terhadap DPR.

Pengaruh TATO terhadap DPR
Berdasarkan  pengujian  hipotesis 5

variabel TATO menghasilkan nilai thiung
sebesar (-0,320) <tiape (1,658) dan nilai
signifikan (0,749> 0,05) yang artinya
bahwa H, diterima dan Hs yang
menyatakan bahwa “TATO berpengaruh
positif dan signifikan secara parsial
terhadap DPR” ditolak, maka dapat
disimpulkan bahwa TATO diduga tidak
berpengaruh signifikan terhadap DPR.

b.  Uji Simultan (Uji F)

Uji

hipotesis secara simultan dilakukan

dengan uji F, yaitu untuk menguji sejauh
mana pengaruh variabel CR, Cash Ratio,
DER, ROE dan TATO terhadap DPR secara
bersama - sama pada tingkat signifikan 0,05
dan derajat kebebasan df; = k-1 (5-1 = 4),df, =
n-k-1(120-5-1 = 114) sehingga diketahui fie
sebesar 2,45.

Tabel 15
Hasil Uji Simultan (Uji F)

ANOVA?
Model Sum of Df Mean F Sig.
Squares Square
Regressi 3,910 5 782| 3072| 012°
1 Residual 29,019| 114 255
Total 32,929 119

a. Dependent Variable: LN_DPR
b. Predictors: (Constant), LN_TATO, LN_CR, LN_DER, LN_ROE,
LN_CASH

Berdasarkan tabel di atas menunjukkan hasil

uji

F memiliki nilai Fpiungsebesar 3,072 >

Fupeisebesar 2,45dengan tingkat signifikasi
0,012 < 0,05, maka disimpulkan H, ditolak
dan H; yang menyatakan bahwa “CR, Cash,
DER, ROE dan TATO diduga secara simultan
berpengaruh terhadap DPR” diterima. Maka
dapat disimpulkan bahwa CR, Cash, DER,
ROE dan TATO secara bersama - sama
diduga berpengaruh signifikan terhadap DPR.

A. Pembahasan

Berdasarkan pengujian pada Tabel
variabel CR menghasilkan nilai thiyng Sebesar
(1,251) <tiye (1,658) dan nilai signifikan (0,213
> 0,05) yang artinya bahwa H, diterima dan H;
ditolak, maka dapat disimpulkan bahwa
CRdiduga tidak  berpengaruh  signifikan
terhadap DPR. Hasil penelitian ini mendukung
penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Irina Hening Ramadhani (2017)yang
menyatakan bahwa CR tidak berpengaruh
signifikan terhadap DPR. Perusahaan lebih
memfokuskan likuiditas jangka pendeknya
untuk membiayai kegiatan operasional dan
memenuhi  kewajiban  jangka pendeknya
dibandingkan dengan memfokuskan
pembayaran dividen, karena dividen merupakan
kas keluar bagi perusahaan. Semakin besar
likuiditas perusahaan, semakin besar pula
kemampuan perusahaan membayar dividen
sehingga semakin kecil laba yang digunakan
untuk kegiatan operasional perusahaan.

Berdasarkan pengujian pada Tabel
variabel Cash Ratio menghasilkan nilai thiwng
sebesar (0,339) < tgpe (1,658) dan nilai
signifikan (0,735 > 0,05) yang artinya bahwa
Ho diterima dan H, ditolak, maka dapat
disimpulkan bahwa Cash Ratio diduga tidak
berpengaruh signifikan terhadap DPR. Hasil

penelitian ini mendukung penelitian
sebelumnya vyang dilakukan oleh  Fitri
Handayani Sabri, Dwi Risma Deviyanti, dan
Indra  Suyoto Kurniawan (2017) yang
menyatakan bahwa Cash Ratiotidak
berpengaruh signifikan terhadap DPR. Cash
Ratio yang besar pada perusahaan

mencerminkan bahwa perusahaan tersebut
memiliki banyak sumber - sumber aset yang
dapat dikonversi menjadi kas yang berasal dari
laba perusahaan. Komponen kas dalam aktiva
lancar dapat menjadi sumber pendapatan bagi
perusahaan. Sumber pendapatan tersebut tidak
dibagikan dalam bentuk deviden dan sering Kkali
dipergunakan untuk biaya  oprasional
perusahaan. Atau bisa dikatakan laba lebih
dioptimalkan untuk menjamin kelangsungan
perusahaan. Sehingga kas yang besar tidak
selalu digunakan untuk dibagi menjadi dividen.

Berdasarkan pengujian pada Tabel
variabel DER menghasilkan nilai tyiyng Sebesar
(-1,193) <type (1,658) dan nilai signifikan
(0,235 > 0,05) yang artinya bahwa H, diterima
dan Hs ditolak, maka dapat disimpulkan bahwa
DER diduga tidak berpengaruh signifikan
terhadap DPR. Hasil penelitian ini mendukung
penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Iwan Firdaus dan Gean Karlos Purba (2019)
yang menyatakan DER tidak berpengaruh
signifikan terhadap DPR. Komitmen
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perusahaan untuk melakukan
pembayaran
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deviden  secara  teratur  menyebabkan signifikan terhadap DPR. Hal ini akan

kemampuan  pembayaran  deviden tidak
dipengaruhi oleh besar kecilnya hutang
perusahaan. Pembagian deviden merupakan
konsistensi  perusahaan terhadap pemegang
saham dengan cara memprioritaskan pembagian
laba perusahaan dalam bentuk deviden yang
lebih stabil sekaligus sebagai tanda keberhasilan
perusahaan dalam membukukan profit.

Berdasarkan pengujian pada Tabel
variabel ROE menghasilkan nilai tyiung Sebesar
(2,810) > tgpe (1,658) dan nilai signifikan
(0,006 < 0,05) yang artinya bahwa H, diterima
dan Ho ditolak, maka dapat disimpulkan bahwa
ROE diduga berpengaruh signifikan terhadap
DPR. Hasil penelitian ini mendukung penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Elsa Badria
Fidiyanti, Masyhad, Siti Rosyafah (2017) yang
menyatakan bahwa ROE berpengaruh positif
dan signifikan terhadap DPR. Hal ini
dikarenakan dividen yang dibagikan kepada
para pemegang saham diambil dari laba bersih
perusahaan, karena itu apabila perusahaan
mengalami  penurunan  Kkeuntungan, maka
dividen vyang ikut dibagikan juga kecil,
sehingga dalam putusan kebijakan dividen,
besarnya dividen yang dibagikan sesuai dengan
tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan.

Berdasarkan pengujian pada Tabel
variabel TATO menghasilkan nilai thitung
sebesar (-0,320) <type (1,658) dan nilai
signifikan (0,749 > 0,05) yang artinya bahwa
Ho diterima dan Hs ditolak, maka dapat
disimpulkan bahwa TATO diduga tidak
berpengaruh signifikan terhadap DPR. Hasil
penelitian ini mendukungpenelitian sebelumnya
yang dilakukan oleh Sylvie Nur Aini(2016)yang
menyatakan bahwa TATO tidak berpengaruh
signifikan terhadap DPR. Tingginya nilai
TATO tidak berdampak pada tingginya jumlah
dividen yang dibayarkan. Karena biasanya
perusahaan telah menentukan besarnya proporsi
dividen yang harus dibayarkan sesuai jumlah
tersebut.

Berdasarkan Tabel di atas
menunjukkan hasil uji F memiliki nilai Fpiyng
sebesar 3,072 > Fip Sebesar 2,45 dengan
tingkat signifikasi 0,012 < 0,05, maka
disimpulkan H, ditolak dan H; diterima. CR,
Cash, DER, ROE dan TATO secara bersama-
sama diduga berpengaruh signifikan terhadap
DPR. Hal ini mendukung penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Sylvie Nur
Aini (2016), Fitri Handayani Sabri, Dwi Risma
Deviyanti, Indra Suyoto Kurniawan (2017) dan
Elsa Badria Fidiyanti, Masyhad, Siti Rosyafah
(2017) yang menyatakan bahwa CR, DER,
TATO dan Cash Ratio tidak berpengaruh
terhadap DPR. Sedangkan ROE berpengaruh
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memberikan nilai tambah bagi
perusahaan dan investor

sebagai sarana untuk
menunjukkan bahwa semakin
baik kondisi keuangan

perusahaan maka akan semakin
tinggi minat para investor
untuk berinvestasi pada
perusahaan tersebut.

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis dan
pembahasan sebelumnya, maka
dapat diberikan kesimpulan
sebagai berikut:

1 Hasil penelitian
menunjukkan nilai korelasi
sederhana variabel Current
Ratio 0,330. Nilai tersebut
mempunyai tingkat
hubungan “rendah” antara
variabel CR terhadap DPR.
Hasil positif menunjukkan
hubungan yang
searah.Nilai koefisien
regresi variabel Current
Ratio  sebesar 0,009,
artinya ada  pengaruh
positif antara CR dan DPR.
Hasil uji t memiliki nilai
thiung SEDESAr (1,251) <tizpel
(1,658) dan nilai signifikan
(0,213> 0,05) yang artinya
bahwa H, diterima dan H;
ditolak, maka dapat

disimpulkan bahwa
CRdiduga tidak
berpengaruh signifikan
terhadap DPR.

2 Hasil penelitian

menunjukkan nilai korelasi
sederhana variabel Cash
Ratio dan DPR
mempunyai hubungan
yang positif ~ dengan
menghasilkan  nilai  sig
0,105. Nilai  tersebut
mempunyai tingkat
hubungan “sangat rendah”
antara variabel Cash Ratio
terhadap DPR.  Hasil
positif menunjukkan
hubungan yang searah.
Nilai  koefisien  regresi
variabel ~ Cash  Ratio
sebesar 0,068, artinya ada
pengaruh  positif antara

Cash Ratio dan DPR.Hasil uji t memiliki
nilai thiwng Sebesar (0,339) < tipe (1,658)
dan nilai signifikan (0,735 > 0,05) yang
artinya bahwa H, diterima dan H, ditolak,
maka dapat disimpulkan bahwa Cash Ratio
diduga tidak berpengaruh signifikan
terhadap DPR.

Hasil penelitian menunjukkan nilai korelasi
sederhana variabel DER dan DPR
mempunyai  hubungan positif dengan
menghasilkan nilai sig 0,006. Nilai tersebut
mempunyai tingkat hubungan “sangat
rendah” antara variabel DER terhadap
DPR. Hasil positif menunjukkan hubungan
yang searah. Nilai koefisien regresi
variabel DER sebesar -0,175 , artinya ada
pengaruh  poistif antara DER dan
DPR.Hasil uji t memiliki nilai tyyng Sebesar
(-1,193) < tpe (1,658) dan nilai signifikan
(0,235 > 0,05) yang artinya bahwa Hy
diterima dan Hs ditolak, maka dapat
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. 2 -
disimpulkan bahwa DER diduga tidak pada adjustmend R“ sebesar 0,080. Artinya

berpengaruh signifikan terhadap DPR.

4. Hasil penelitian menunjukkan nilai korelasi
sederhana variabel ROE dan DPR
mempunyai  hubungan positif dengan
menghasilkan nilai korelasi 0,001. Nilai
tersebut mempunyai tingkat hubungan
“sangat rendah” antara variabel ROE
terhadap DPR. Hasil positif menunjukkan
hubungan yang searah. Nilai koefisien
regresi variabel ROE sebesar 0,248, artinya
ada pengaruh positif antara ROE dan DPR.
Hasil uji t memilikinilai thjyng Sebesar
(2,810) > tiae (1,658) dan nilai signifikan
(0,006 < 0,05) yang artinya bahwa H,
diterima dan H, ditolak, maka dapat
disimpulkan bahwa ROE diduga
berpengaruh signifikan terhadap DPR.

5 Hasil penelitian menunjukkan nilai korelasi
sederhana variabel TATO dan DPR
mempunyai  hubungan positif dengan
menghasilkan nilai korelasi 0,152. Nilai
tersebut mempunyai tingkat hubungan
“sangat rendah” antara variabel TATO
terhadap DPR. Hasil positif menunjukkan
hubungan yang searah.Nilai koefisien
regresi variabel TATO sebesar 0,103 |,
artinya ada pengaruh poistif anatara TATO
dan DPR. Hasil uji t memilikinilai
thiwngSebesar (-0,320) <t (1,658) dan
nilai signifikan (0,749 > 0,05) yang artinya
bahwa H, diterima dan Hs ditolak, maka
dapat disimpulkan bahwa TATO diduga
tidak berpengaruh signifikan terhadap
DPR.

6. Hasil penelitian  menunjukkan nilai
koefisien korelasi berganda sebesar 0,119
yang artinya bahwa variabel CR, Cash
Ratio, DER, ROE dan TATOmemiliki
hubungan yang sangat rendah terhadap
variabel DPR. Hal tersebut dapat
disimpulkan berdasarkan tabel interpretasi
koefisien korelasi yaitu terletak di antara
0,00 — 0,19 (bernilai positif). Persamaan
regresi yang dihasilkan secara simultan
adalah Y = 2,800 + 0,028 CR + 0,024 Cash
+ (-0,107)DER + 0,272 ROE + (-0,036)
TATO. Persamaan tersebut menunjukkan
bahwa variabel CR, Cash Ratio, dan ROE
terhadap DPR bernilai positif, sedangkan
variabel DER dan TATO mempunyai nilai
yang negatif. Hasil uji F memiliki nilai
Fhiwung Sebesar 3,072 > Fype sebesar 2,45
dengan tingkat signifikasi 0,012 < 0,05,
maka disimpulkan H, ditolak dan H;
diterima. CR, Cash, DER, ROE dan TATO
secara bersama - sama diduga berpengaruh
signifikan terhadap DPR.

7. Hasil dari uji Determinasi dapat dilihat
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bahwa pengaruh variabel seperti keadaan ekonomi, kondisi

CR. Cash. DER. ROE dan sosial, politik dan sebagainya. Dengan
TATO térhadap’) variabel informasi  tersebut investor dapat
DPR sebesar 8% menentukan target perusahaan yang

tepat  untuk  dijadikan  tempat

sedangkan sisanya 92%
g y ; berinvestasi.

dipengaruhi oleh variabel

lain diluar variabel yang 4. Untuk peneliti  selanjutnya  bisa

telah  digunakan dalam menggunakan periode pengamatan

penelitian ini. yang lebih panjang sehingga bisa

B. Saran mendapatkan data yang lebih valid

Saran yang dapatdiberikan untuk diolah dan diteliti agar bisa
dalam penelitian ini adalah memberikan hasil yang lebih akurat.

sebagai berikut :
1 Dalam penelitian ini
rasio Current Ratio,
Cash Ratio, Debt To
Equity Ratio, dan
Total Asset Turn Over
secara parsial tidak
berpengaruh signifikan

terhadap DPR.
Sedangkan raiso
Return  On  Equity
secara parsial

berpengaruh terhadap
DPR.Namun secara
simultan variabel CR,
Cash Ratio, DER,
ROE dan TATO
berpengaruh terhadap
DPR. Sehingga untuk
peneliti selanjutnya
tidak disarankan
menggunakan variabel
tersebut karena tidak
ada pengaruh secara
parsial kecuali variabel
ROE.

2. Untuk peneliti yang
tertarik dengan tema
yang sama disarankan
untuk  menggunakan
variabel — variabel lain
diluar variabel yang
telah diteliti dan untuk
mengetahui faktor apa
saja yang  dapat

mempengaruhi
kebijakan dividen dan
dengan jenis
perusahaan yang
berbeda.

3. Sebaiknya
investor juga
mempertimbangkan
faktor - faktor

eksternal lain untuk
mendukung keputusan
dalam berinvestasi
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