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PEDOMAN TRANSLITERASI 

 Transliterasi dalam skripsi sangat penting untuk memastikan bahwa istilah, 

nama, atau konsep dari bahasa lain dapat dipahami dengan jelas dan tetap akurat. 

Dengan cara ini, transliterasi memungkinkan komunikasi ilmiah yang efektif dan 

memudahkan pembaca untuk memahami informasi yang berasal dari sistem 

penulisan yang berbeda. 

A. Konsonan 

 Huruf konsonan dalam bahasa Arab adalah huruf-huruf yang tidak 

menunjukkan bunyi vokal secara langsung, dan biasanya diikuti oleh vokal 

untuk membentuk sebuah suku kata. Huruf dan tanda sering digunakan 

untuk mewakili hal ini, meskipun keduanya juga dapat digunakan secara 

bersamaan. Berikut ini adalah Kumpulan huruf Arab yang dilengkapi 

dengan penulisan dalam huruf Latin: 

 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Alif Tidak ا

dilambangkan 

Tidak 

Dilambangkan 

 Ba B Be ب 

 Ta T Te ت 

 Sa S es (titik di atas) ث 

 Jim J Je ج

 Ha H ha (titik di bawah) ح

 Kha Kh Ka dan ha خ

 Dal D De د

 Zal Z za (titik di atas) ذ

 Ra R Er ر

 Zai Z Zet ز

 Sin S Es س 
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 Syin Sy es dan ye ش 

 Sad S es (titik di bawah) ص

 Dad D de (titik di bawah) ض

 Ta T te (titik di bawah) ط 

 Za Z ze (titik di bawah) ظ 

 Ain ‘ Koma terbalik‘ ع

(diatas) 

 Gain G GE غ

  Fa F Ef ف 

  Qaf Q Ki ق 

 Kaf K Ka ك

 Lam L El ل 

  Mim M Em م

 Nun N En ن

  Wau W We و

  Ha H Ha ه

  Hamzah  Apostrof ء

  Ya Y Ye ي

 

B. Vokal 

 Vokal dalam bahasa Arab berfungsi untuk menunjukkan bunyi 

vokal pada konsonan. Terdiri dari Vokal yang terdiri dari satu bunyi 

(monoflong) dan vokal yang terdiri dari dua bunyi yang digabungkan 

(diftong). 

Vokal tunggal / monoflog 

Tanda Nama Huruf Latin 

َ- Fathah A 

ِ- Kasrah I 
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ُ- Dhammah U 

 

a. Vokal rangkap / diftong 

Berupa gabungan antara harakat dan huruf 

Tanda Nama Huruf 

Latin 

Nama 

 Fathah dan Ya Ai A dan I ايَ

 Fathah dan اوُ 

Wau 

Au A dan U 

 

 

C. Syaddah / Tasydid 

 Menunjukkan bahwa huruf tersebut harus dilafalkan dua kali atau 

digandakan. Shaddah diwakili oleh sebuah simbol berupa huruf "waw" kecil 

yang berada di atas huruf konsonan, seperti ( ّ- )   

D. Kata Sandang 

 Kata yang sering digunakan untuk menunjukkan sesuatu dalam 

bahasa Arab adalah "al-" (ال), yang digunakan untuk menjadikan suatu kata 

benda menjadi definitif atau tertentu. 

E. Ta Marbutah 

 Ta' marbūtah adalah bentuk khusus dari huruf ta yang digunakan di 

akhir kata untuk menandakan bentuk feminin dan diucapkan sebagai "h" 

dalam banyak kasus. 
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ABSTRAK 

 Dalam konteks pasar modal yang semakin kompetitif, pemahaman 

mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen menjadi sangat 

penting bagi investor dan manajemen perusahaan. Tujuan penelitian ini adalah 

untuk mengenali dan memeriksa hubungan yang terjadi antara return on asset, 

current ratio, debt to equity ratio, dan suku bunga terhadap dividend payout ratio. 

Penelitian ini fokus pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) 

periode 2021-2023. 

 Populasi dari penelitian yang digunakan adalah pada perusahaan yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index periode 2021-2023. Penelitian ini menggunakan 

teknik purposive sampling untuk memilih sampel, dengan total 18 perusahaan. 

Analisis data dilakukan menggunakan regresi linier berganda pada tingkat 

signifikansi 5%. Sebelum analisis, dilakukan uji asumsi klasik, uji t, dan uji 

koefisien determinasi (R2).  

 Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa variabel return on asset 

berpengaruh positif secara signifikan terhadap dividend payout ratio. Variabel 

current ratio, debt to equity ratio, dan suku bunga tidak berpengaruh signifikan 

terhadap dividend payout ratio. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa nilai uji 

koefisien determinasi sebesar 24,6%, sementara sisanya, yaitu 75,4%, dapat 

dijelaskan oleh faktor lain yang tidak termasuk dalam model penelitian ini. 

 Kata kunci: Return on Asset (ROA), Current Ratio (CR), Debt to Equity 

Ratio (DER), Suku Bung, Dividend Payout Ratio (DPR), Jakarta Islamic Index 

(JII) 
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ABSTRACT 

 In the context of an increasingly competitive capital market, understanding 

the factors that influence dividend policy is very important for investors and 

company management. The purpose of this study is to identify and examine the 

relationship between return on assets, current ratio, debt to equity ratio, and 

interest rates on dividend payout ratio. This study focuses on companies listed on 

the Jakarta Islamic Index (JII) for the 2021-2023 period. 

 The population of the study used was companies listed on the Jakarta 

Islamic Index for the 2021-2023 period. This study used a purposive sampling 

technique to select samples, with a total of 18 companies. Data analysis was carried 

out using multiple linear regression at a significance level of 5%. Before the 

analysis, a classical assumption test, t-test, and coefficient of determination (R2) 

test were carried out. 

 The results of the study indicate that the return on assets variable has a 

significant positive effect on the dividend payout ratio. The current ratio, debt to 

equity ratio, and interest rates variables do not have a significant effect on the 

dividend payout ratio. The results of this study also obtained the results of the 

determination coefficient test of 24.6%, while the remaining 75.4% is explained by 

variables outside the study. 

Keywords: Return on Asset (ROA), Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio 

(DER), Interest Rate, Dividend Payout Ratio (DPR), Jakarta Islamic Index (JII) 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 LATAR BELAKANG 

 Meningkatnya laju investasi dan banyaknya perusahaan yang telah go 

public menunjukkan perubahan besar yang kini terjadi dalam aktivitas investasi di 

Indonesia. Meningkatnya perusahaan tercatat pada Bursa Efek Indonesia (BEI) dan 

perusahaan go public setiap tahunnya menjadi indikator trend tersebut. Sebanyak 

660 perusahaan tercatat di BEI pada tahun 2019. Hingga tahun 2023, tercatat 

sebanyak 901 perusahaan yang tercatat di BEI.1 Hal ini tentu saja mendorong 

pertumbuhan ekonomi Indonesia. Investor menganggap pasar modal menarik 

sebagai salah satu cara untuk mengalokasikan dana ke berbagai bisnis. Memperoleh 

keuntungan dari tingkat pengembalian investasi (return) merupakan tujuan investor 

dalam menanamkan modalnya di berbagai bisnis. Keuntungan modal dan dividen 

hanyalah dua dari sekian banyak keuntungan yang diperoleh dari penanaman 

modal, atau yang lebih dikenal dengan investasi. Perusahaan membagikan dividen 

kepada investor sebagai bentuk keuntungan atau kompensasi (dividend yield) atau 

keuntungan yang didapat dari selisih antara harga membeli dan harga menjual suatu 

barang atau aset (capital gain).2 

 Dividen yaitu bagian dari laba yang didapat perusahaan yang diberikan 

kepada pemegang saham, pembagian ini biasanya dilakukan secara periodik, 

misalnya setiap kuartal atau tahunan.3 Salah satu faktor yang mendorong investor 

untuk mengalokasikan modalnya ke dalam bisnis tersebut adalah dividen. Karena 

konsistensi dividen dalam suatu perusahaan mempengaruhi kepercayaan investor 

 
 1 www.idxchannel.com  

 2 Indah Anggraeni Paramitha and Lisdawati, ‘Pengaruh Struktur Modal Dan Profitabilitas 

Terhadap Kebijakan Dividen’, Jurnal Manajemen & Bisnis Kreatif, 5.2 (2020), pp. 67–80, 

doi:10.36805/manajemen.v5i2.1031. 

 3 Elsaputri Dyahayu Fatmawati, Ari Kristin Prasetyoningrum, and Noor Farida, ‘DAMPAK 

PROFITABILITAS , LIKUIDITAS DAN PENGUNGKAPAN ISLAMIC SOCIAL REPORTING 

TERHADAP RETURN SAHAM’, 8.2 (2020), pp. 67–86. 

http://www.idxchannel.com/
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dalam berinvestasi di perusahaan tersebut dan menghambat terbentuknya investor 

baru, investor akan lebih menyukai pembagian dividen yang agak konsisten.4 

 Memilih kebijakan dividen sangat penting bagi bisnis, investor, dan 

pemangku kepentingan lainnya. Keputusan ini akan menentukan berapa besar 

dividen yang akan diterima oleh investor. Karena dividen dianggap lebih 

menguntungkan daripada keuntungan modal, investor lebih tertarik pada 

pembagian dividen perusahaan.5 Namun, investor akan memilih untuk menjual 

saham mereka dengan harapan memperoleh keuntungan dari keuntungan modal 

jika perusahaan tidak memaksimalkan pembayaran dividen. Ketika perusahaan 

memutuskan untuk membayar dividen, maka perusahaan mempertimbangkan 

apakah akan membayar dividen atau tidak, yang akan mempengaruhi status 

keuangan perusahaan. Laba ditahan dan dana internal akan berkurang ketika 

perusahaan memutuskan untuk membayar dividen. Sementara itu, ketika 

perusahaan memilih keputusan tidak membayar dividen, maka laba ditahan akan 

menambah dana internal, namun pemegang saham akan merasa bahwa hak-hak 

mereka tidak terpenuhi.6 

 Menilai suatu perusahaan dapat dilakukan dengan investor memperhatikan 

kebijakan dividennya. Semgakin tinggi pembayaran dividen dan harga saham, 

makin baik pula pandangan terhadap kualitas dan nilai perusahaan. Namun, bila 

perusahaan tak lagi membayar dividen, investor akan kurang percaya pada 

perusahaan tersebut. Kebijakan dividen biasanya diukur dengan beberapa indikator 

yang menggambarkan seberapa besar perusahaan membagikan laba kepada 

pemegang saham dan bagaimana kebijakan tersebut mempengaruhi stabilitas 

keuangan perusahaan. Dividend Payout Ratio menggambarkan seberapa besar porsi 

 
 4 Fitri Rorizki and others, ‘Perkembangan Dan Tantangan Pasar Modal Indonesia’, 

Economic Reviews Journal, 1.2 (2022), pp. 147–57, doi:10.56709/mrj.v1i2.24. 

 5 Indah Anggraeni Paramitha and Lisdawati. ‘Pengaruh Struktur Modal Dan Profitabilitas 

Terhadap Kebijakan Dividen’, Jurnal Manajemen & Bisnis Kreatif, 5.2 (2020), pp. 67–80, 

doi:10.36805/manajemen.v5i2.1031. 

 6 Neng Asiah and Oom Tikaromah, ‘Pengaruh Profitabilitas Dan Likuiditas Terhadap 

Kebijakan Dividen [Studi Kasus Pada Indeks Saham JII]’, Jurnal Akuntansi Bisnis Pelita Bangsa, 

3.1 (2018), pp. 32–43. 
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keuntungan perusahaan yang dibagikan kepada investor dalam bentuk dividen. 

Akibatnya, Dividend Payout Ratio (DPR) berdampak pada pilihan investasi 

investor dan kesehatan keuangan perusahaan.7 

 Secara umum, jumlah dividen yang dibayarkan kepada investor meningkat 

seiring dengan pendapatan perusahaan. Pada kenyataannya, bisnis dengan situasi 

keuangan yang kurang stabil harus memutuskan apakah akan membayar dividen 

kepada pemegang saham, menahan laba untuk biaya investasi, atau membayar 

kewajiban agar perusahaan tetap mampu bertahan.8 Perusahaan yang secara 

konsisten membayar dividen kepada investor akan menunjukkan kondisi bisnis 

yang menguntungkan dan menjadi indikasi potensi pertumbuhannya. Akibatnya, 

investor akan menanamkan uangnya pada bisnis yang secara teratur membagikan 

dividen.9 

 Mengingat mayoritas penduduk Indonesia beragama Islam, perkembangan 

pasar modal berbasis syariah semakin meluas. Saham merupakan instrumen 

keuangan pasar modal yang berfungsi sebagai bukti kepemilikan suatu perusahaan. 

Pada awalnya, yang beredar di Indonesia hanya saham konvensional. Namun, 

Jakarta Islamic Index (JII) diluncurkan oleh PT. Danareksa Investment 

Management pada tahun 2000 dengan tujuan utama untuk menyediakan referensi 

bagi investor yang tertarik pada saham-saham yang sesuai dengan prinsip-prinsip 

syariah. Jakarta Islamic Index (JII) berisi daftar 30 saham syariah yang memiliki 

tingkat perdagangan paling tinggi di Bursa Efek Indonesia (BEI). Bursa Efek 

Indonesia (BEI) mengidentifikasi dan memilih ekuitas syariah yang menjadi 

konstituen JII berdasarkan komponen Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

 
 7 Indah Anggraeni Paramitha and Lisdawati., ‘Pengaruh Struktur Modal Dan Profitabilitas 

Terhadap Kebijakan Dividen’, Jurnal Manajemen & Bisnis Kreatif, 5.2 (2020), pp. 67–80, 

doi:10.36805/manajemen.v5i2.1031. 

 8 Fajar Rina Sejati and others, ‘Pengaruh Profitabilitas Dan Kepemilikan Manajerial 

Terhadap Kebijakan Dividen Dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi’, Mbia, 22.1 

(2023), pp. 38–52, doi:10.33557/mbia.v22i1.2134. 

 9 Ika Riska Octavia and Eny Purwaningsih, ‘Pengaruh Profitabilitas, Struktur Modal, 

Likuiditas, Dan Rasio Kecukupan Modal Terhadap Kebijakan Dividen’, Jurnal Ekonomi, 

Manajemen Dan Akuntansi, 1192 (2023), pp. 90–104. 
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dengan rata-rata kapitalisasi pasar dan rata-rata nilai transaksi harian terbesar di 

pasar normal.10  

 Peluncuran JII dimaksudkan sebagai standar penilaian keberhasilan 

investasi pada perusahaan berbasis syariah dan bagi investor yang ingin melakukan 

investasi berbasis syariah. Perkembangan harga saham sangat penting bagi pelaku 

bisnis dan investor untuk mengetahui keberhasilan dan kinerja perusahaan serta 

variabel yang mempengaruhi fluktuasi harga. Hal ini memungkinkan mereka 

memperoleh gambaran tentang masa depan perusahaan.11 

Gambar 1. 1 Kapitalisasi Pasar Jakarta Islamic Index Periode 2020-2023 

  

Sumber: www.ojk.go.id 

 Berdasarkan Gambar 1.1, menunjukkan bahwa meski kapitalisasi pasar 

pada Jakarta Islamic Index (JII) anjlok hingga -2% ke level 2.015.192,24 pada 

2021, namun nilainya masih cukup baik. Pandemi global menjadi penyebab 

 
 10 Vinna Rahma Putri and Aris Susetyo, ‘Pengaruh Kesempatan Investasi, Leverage, Dan 

Likuiditas Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Yang Terindex Di JII Periode 2015-2018’, 

Jurnal Ilmiah Mahasiswa Manajemen, Bisnis Dan Akuntansi (JIMMBA), 2.4 (2020), pp. 563–77, 

doi:10.32639/jimmba.v2i4.604. 

 11 Rika Kurani, Masdar Mas’ud, and Sanusi Hamid, ‘Pengaruh Suku Bunga, Nilai Tukar, 

Dan Kebijakan Dividen Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic 

Index (JII)’, Innovative: Journal Of Social Science Research, 3.4 SE-Articles (2023), pp. 2022–34 

<https://j-innovative.org/index.php/Innovative/article/view/3696>. 
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turunnya kapitalisasi pasar pada 2021 yang membuat pergerakan ekonomi 

Indonesia tidak stabil. Perusahaan yang tergabung dalam JII sudah banyak yang 

membagikan dividen kepada pemegang saham.  

 Antara tahun 2021 hingga 2023, suku bunga di Indonesia mengalami 

kenaikan yang signifikan. Pada tahun 2021, suku bunga Indonesia berada di 3,50%. 

Pada tahun 2022, suku bunga meningkat sebesar 39,13%, mencapai 5,75%. 

Kemudian, pada tahun 2023, suku bunga naik lagi sebesar 4,17%, menjadi 6,00%. 

Kebijakan pemerintah dengan menaikkan suku bunga ini digunakan untuk 

mencegah adanya inflasi di Indonesia yang terus meningkat.12 Menurut Dr. 

Agoestina Mappadang dalam bukunya yang berjudul “Manajemen Investasi dan 

Portofolio,” menggambarkan bagaimana suku bunga yang terlalu tinggii dapat 

mempengaruhi nilai arus kas perusahaan saat ini dan mengurangi daya tarik potensi 

investasi. Selain itu, suku bunga yang tinggi akan meningkatkan biaya modal yang 

harus dibayarkan oleh perusahaan.13 Dalam buku 'Manajemen Investasi dan 

Portofolio', I Made Adnyana mengutip penjelasan Hartono tentang model 

pertumbuhan konstan yang memperlihatkan keterkaitan antara beberapa faktor: 

tingkat diskonto, pertumbuhan dividen, nilai sebenarnya dari harga saham, dan 

dividen per lembar saham. Jika terdapat korelasi positif antara tingkat pertumbuhan 

dividen dan nilai intrinsik harga saham, maka semakin besar pertumbuhan dividen, 

semakin tinggi harga saham. Sebaliknya, jika terdapat korelasi negatif antara 

tingkat diskonto dan nilai intrinsik harga saham, maka semakin besar tingkat 

diskonto, semakin rendah harga saham.14 

 Kenaikan suku bunga ini tentunya kenaikan suku bunga ini mempengaruhi 

biaya pinjaman, yang mengakibatkan peningkatan biaya bagi bisnis yang 

bergantung pada utang untuk ekspansi dan modal operasional. Hal ini dapat 

berdampak negatif pada profitabilitas perusahaan, karena laba harus digunakan 

 
 12 www.bi.go.id  

 13 Agoestina Mappadang, Buku Ajar Manajemen Investasi Dan Portofolio (2021). 

 14 I Made Adnyan, Manajemen Investasi Dan Portofolio (2020). 

http://www.bi.go.id/
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untuk menutupi bunga pinjaman yang lebih tinggi. Kebijakan dividen perusahaan 

juga akan terpengaruh oleh menurunnya profitabilitas. 

 Berikut ini adalah tabel rasio pembayaran dividen perusahaan Jakarta 

Islamic Index (JII) tahun 2021–2023. Tabel pembagian dividen perusahaan Jakarta 

Islamic Index (JII) tahun 2021–2023 adalah sebagai berikut: 
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Tabel 1. 1 Rata-Rata DPR yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index Periode 

2021-2023 

No 
Kode Nama Perusahaan  

2021 2022 2023 

1 
ADRO Adaro Energy Tbk. 72,49% 40,57% 51,81% 

2 
ANTM Aneka Tambang Tbk. 50,31% 50,00% 100,00% 

3 
EXCL XL Axiata Tbk. 42,50% 47,19% 50,10% 

4 
ICBP 

Indofood CBP Sukses 

Makmur Tbk. 
39,23% 47,84% 33,39% 

5 
INDF 

Indofood Sukses Makmur 

Tbk. 
31,95% 35,50% 28,77% 

6 
INKP Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. 3,64% 2,05% 4,31% 

7 
INTP 

Indocement Tunggal Prakarsa 

Tbk. 
102,88% 32% 16,98% 

8 
KLBF Kalbe Farma Tbk. 51,47% 52,78% 52,54% 

9 
MIKA 

Mitra Keluarga Karyasehat 

Tbk. 
41,87% 52,11% 53,12% 

10 
PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk. 69,51% 66,53% 83,79% 

11 
PTBA Bukit Asam Tbk. 100,22% 100,28% 75,04% 

12 
SMGR 

Semen Indonesia (Persero) 

Tbk. 
50,63% 70,05% 26,39% 

13 
TLKM 

Telkom Indonesia (Persero) 

Tbk. 
59,99% 80,19% 71,98% 

14 
UNTR 

United Tractors Tbk 
44,99% 124,37% 41,08% 

15 
UNVR 

Unilever Indonesia Tbk. 
99,34% 99,29% 111,11% 

16 
BRPT 

Barito Pasific 
18,30% 98,80% 21,76% 

17 
CPIN 

Charoen Pokphand Indonesia 

Tbk 
43,08% 42,86% 63,08% 

18 
INCO 

Value Indonesia Tbk 
1,86% 30,00% 0,15% 

Sumber: https://www.idx.co.id/id (data diolah 2024) 

 Berdasarkan tabel 1.1 dapat diketahui bahwa 15 perusahaan yang terdaftar 

di Jakarta Islamic Index (JII) membagikan dividen dengan rasio fluktuatif. Salah 

https://www.idx.co.id/id
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satu perusahaan yang memiliki rasio fluktuatif adalah perusahaan dengan kode 

saham PGAS, pada tahun 2021 rasio pembayaran dividen sebesar 69,51%, pada 

tahun 2022 rasio pembayaran dividen menurun menjadi 66,53%, pada tahun 2023 

rasio pembayaran dividen meningkat menjadi 83,79%. Pada tabel 1.1 juga diketahui 

terdapat rasio pembayaran dividen yang melebihi 100% dengan kode saham 

UNVR, UNTR, PTBA, ANTM, INTP. Hal tersebut berarti bahwa perusahaan 

membayar lebih jumlah uang daripada yang dihasilkan seperti menggunakan 

cadangan uang tunai atau membayarkan seluruh laba bersih untuk membagikan 

dividennya.   

 Pembayaran dividen kepada investor merupakan indikasi keberhasilan masa 

depan perusahaan. Kondisi pasar dan situasi keuangan perusahaan biasanya 

mempengaruhi apakah pembayaran dividen akan ditingkatkan atau dikurangi. 

Beberapa investor sering kali mempertimbangkan pembagian dividen saat membeli 

saham. Bagi investor, penting untuk berinvestasi di perusahaan yang selalu tepat 

waktu membayar dividen. 

Tabel 1. 2 Rata-rata nilai DPR, ROA, DER, CR dan Suku Bunga (BI Rate) 

Periode 2021-2023 

Sumber: https://www.idx.co.id/id  (data diolah 2024) 

 Dividend Payout Ratio (DPR) mengalami fluktuasi (perubahan nilai atau 

kondisi pada kurun waktu tertentu) pada tahun 2021–2023, sebagaimana 

ditunjukkan pada tabel 1.2. Dividend Payout Ratio (DPR) sebesar 0,51% pada 

tahun 2021, tumbuh 14% menjadi 0,60% pada tahun 2022, kemudian turun -21% 

menjadi 0,49% pada tahun 2023. Tentu saja, ada sejumlah faktor yang 

melatarbelakangi fluktuasi yang terjadi pada perusahaan Jakarta Islamic Index (JII) 

pada tahun 2021–2023. 

Tahun DPR Change ROA Change CR Change DER Change BI Rate Change

2021 0,51 0 0,08 0 7,07 0 0,97 0 3,52 0

2022 0,60 14% 0,11 25% 6,70 -6% 0,94 -3% 4,00 12%

2023 0,49 -21% 7,96 99% 6,80 1% 0,90 -4% 5,81 31%

https://www.idx.co.id/id
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 Return on Assets (ROA) yaitu faktor yang dianggap memiliki dampak 

terhadap rasio pembayaran dividen (DPR). Retuirn on AIssets (ROAI) aidailaih 

indikaitor keuiaingain yaing menuinjuikkain seberaipai efektif peru isaihaiain dailaim 

menghaisilkain keuintuingain dairi semuiai aiset yaing dimilikinyai. Dengain kaitai laiin, 

ROAI menuinjuikkain seberaipai baiik suiaitui bisnis daipait mengguinaikain suimber daiyainyai 

uintuik menghaisilkain laibai. Peruisaihaiain dengain ROAI tinggi cenderuing lebih efisien 

dailaim mengelolai suimber daiyai yaing dimilikinyai, sehinggai memberikain keyaikinain 

kepaidai investor paidai tingkait pengembailiain dividen yaing aikain diterimainyai.15  

 Taibel 1.2 menjelaiskain aidainyai phenomenai gaip aintairai dividend paiyouit raitio 

(DPR) dengain retuirn on aisset (ROAI). Paidai taihuin 2021, raitai-raitai ROAI peruisaihaiain 

yaing terdaiftair di Jaikairtai Islaimic Index (JII) mencaipaii 0,08. Di taihuin 2022, raitai-

raitai ROAI meningkait sebesair 25% menjaidi 0,11. Sementairai itui, paidai taihuin 2023, 

raitai-raitai ROAI kembaili mengailaimi kenaiikain signifikain menjaidi 7,96. Terdaipait 

phenomenai gaip aintairai ROAI terhaidaip DPR yaiitui paidai taihuin 2023, Ketikai ROA I 

naiik 7,96% tetaipi DPR mengailaimi penuiru inain 0,49%.  

 Faiktor yaing keduiai yaiitui debt to equiity raitio (DER). Peru isaihaiain dengain 

uitaing besair aikain berdaimpaik dain mempengairuihi laibai peruisaihaiain, semaikin tinggi 

DER, semaikin besair baigiain dairi pembiaiyaiain peruisaihaiain yaing daitaing dairi uitaing, 

yaing daipait meningkaitkain risiko peruisaihaiain jikai tidaik daipait memenuihi kewaijibain 

huitaingnyai, sehinggai pembaiyairain dividen tuiruin kairenai peruisaihaiain aikain lebih 

memilih membaiyair kewaijibain peluinaisain uitaing.16 

 Taibel 1.2 menjelaiskain aidainyai phenomenai gaip aintairai dividend paiyouit raitio 

(DPR) dengain debt to equiity raitio (DER). Paidai taihuin 2021, raitai-raitai DER 

peruisaihaiain yaing terdaiftair di Jaikairtai Islaimic Index (JII) aidailaih 0,97%. Paidai taihuin 

 
 15 Ridwan Abdullah and Nurdin, Pengaruh Kebijakan Utang, Profitabilitas, Dan 

Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Energi Yang Tercatat Dalam 

Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2010 – 2022, Bandung Conference Series: Business and 

Management, 2023, III, doi:10.29313/bcsbm.v3i2.8978. 

 16 Muhammad Rivki and others, ‘PENGARUH SOLVABILITAS, PROFITABILITAS, 

DAN LIKUIDITAS TERHADAP KEBIJAKAN DIVIDEN PERUSAHAAN SEKTOR 

CONSUMER NON CYCLICALS YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

PERIODE 2020- 2022’, 112, pp. 1–12. 
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2022, raitai-raitai DER mengailaimi penuiruinain sebesair 3% menjaidi 0,94%, dain paida i 

taihuin 2023, raitai-raitai DER kembaili tuiru in sebesair 4% menjaidi 0,90%. Terdaipait 

fenomenai gaip aintairai DER dain DPR, yaiitui paidai taihuin 2022, ketikai nilaii DER 

menuiruin menjaidi 0,94%, dividen juigai mengailaimi penuiruinain, yaiitui menjaidi 0,49%.

 Cuirrent Raitio (CR) meruipaikain faiktor laiin yaing memengairuihi Raisio 

Pembaiyairain Dividen (DPR). Raisio likuiiditais yaing disebuit CR diguinaikain uintuik 

menilaii seberaipai baiik suiaitui bisnis daipait mengguinaikain aiset laincairnyai uintuik 

membaiyair uitaing jaingkai pendeknyai.17 Suiaitui bisnis maimpui memenuihi kewaijibain 

jaingkai pendeknyai kairenai memiliki lebih bainyaik aiset laincair dairipaidai kewaijibain 

laincairnyai.18 CR memiliki korelaisi positif dengain dividen yaiitui ketikai nilaii CR naiik 

maikai tingkait dividen yaing dibaigikain juigai aikain naiik.  

 Taibel 1.2 menjelaiskain aidainyai phenomenai gaip aintairai dividend paiyouit raitio 

(DPR) dengain cuirrent raitio (CR). Taihu in 2021 raitai-raitai CR peruisaihaiain Jaikairtai 

Islaimic Index (JII) sebesair 7,07, taihuin berikuitnyai yaiitui 2022 mengailaimi penuiruinain 

menjaidi 6,70, paidai taihuin 2023 mengailaimi kenaiikain yaiitui menjaidi 6,80. Terdaipait 

fenomenai gaip aintairai CR dain DPR paidai taihuin 2022, di mainai nilaii CR tuiruin sebesair 

6% dairi taihuin sebeluimnyai, menjaidi 6,70, sementairai DPR juistrui mengailaimi 

kenaiikain sebesair 0,60%. Paidai taihuin 2023 CR mengailaimi kenaiikain 6,80 sedaingkain 

DPR mengailaimi penuiruinain menjaidi 0,49%.  

 Selaiin faiktor kinerjai keuiaingain, faiktor ekonomi maikro memiliki pengairuih 

terhaidaip kepuituisain peruisaihaiain dailaim pembaigiain dividen, seperti suikui buingai. 

Semaikin tinggi buingai menuinjuikkain risiko investaisi yaing tinggi, sehinggai 

keinginain uintu ik melaikuikain investaisi juigai semaikin kecil. Suikui bu ingai tinggi juigai 

 
 17 Ellen Putri Wulandari, Isni Andriana, and Agung Putra Raneo, ‘Pengaruh Profitabilitas 

Terhadap Kebijakan Dividen Dengan Kebijakan Hutang Sebagai Variabel Intervening Pada Sub 

Sektor Perusahaan Property Dan Real Estate Yang Terdaftar Di BEI’, EKOMBIS REVIEW: Jurnal 

Ilmiah Ekonomi Dan Bisnis, 10.1 (2022), pp. 466–72, doi:10.37676/ekombis.v10i1.1670. 

 18 Al Alawiyah, Galih Prasetyo, and Siti Fatimah, ‘Pengaruh Leverage Dan Likuiditas 

Terhadap Kebijakan Deviden’, Jurnal Perspektif, 19.2 (2021), pp. 175–83, 

doi:10.31294/jp.v19i2.11389. 
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memberikain sinyail kepaidai investor saihaim uintuik berailih kepaidai investaisi yaing 

memberikain tingkait pengembailiain yaing tetaip seperti obligaisi dain deposito.19  

 Taibel 1.2 menjelaiskain aidainyai phenomenai gaip aintairai dividend paiyouit raitio 

(DPR) dengain suikui buingai, yaiitui paidai taihuin 2021 suikui buingai mencaipaii 3,52% 

mengailaimi kenaiikain sebesair 12% paidai taihuin 2022 menjaidi 4,00% paidai taihuin 2023 

suikui buingai mengailaimi kenaiikain kembaili sebesair 31% menjaidi 5,81%, terdaipait 

phenomenai gaip paidai taihuin 2022 ketikai suikui buingai naiik sebesair 4,00% DPR juigai 

mengailaimi kenaiikain menjaidi 0,60%.   

 Topik penelitiain mengenaii kebijaikain dividen suidaih diteliti oleh bainyaik 

penelitiain. Paidai penelitiain sebeluimnyai kebijaikain dividen sebaigaii vairiaibel 

dependen yaing airtinyai vairiaibel ini di dipengairuihi oleh beberaipai faiktor. Paidai 

penelitiain terdaihuilui terdaipait reseairch ga ip paidai vairiaibel retuirn on aisset (ROAI). 

Penelitiain oleh Ellen Puitri Wuilaindairi et ail menemuikain baihwai retuirn on aisset 

(ROAI) memiliki pengairuih positif dain signifikain terhaidaip dividend paiyouit raitio 

(DPR).20 Penelitiain ini memiliki haisil yaing saimai dengain Ni Puitui aiyu i, et ail (2020)21, 

Komaing Sri Widiaintairi et ail (2023)22, Dheaindrai Laiuirenshai et ail (2022)23, Haisil 

penelitiain menuinjuikkain baihwai ketikai ROAI meningkait, juimlaih dividen yaing 

dibaiyairkain ke pemegaing saihaim juigai ikuit meningkait.  

 
 19 Murti Rahmini, ‘Pengaruh Struktur Kepemilikan, Faktor Makro Ekonomi, Asset Growth, 

Dan Firm Size Terhadap Kebijakan Dividen (Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI)’, 

Jurnal Ekonomi Dan Syariah Perbankan, 2 (2019), pp. 12–13. 

 20 Wulandari, Andriana, and Raneo. ‘Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan Dividen 

Dengan Kebijakan Hutang Sebagai Variabel Intervening Pada Sub Sektor Perusahaan Property Dan 

Real Estate Yang Terdaftar Di BEI’, EKOMBIS REVIEW: Jurnal Ilmiah Ekonomi Dan Bisnis, 10.1 

(2022), pp. 466–72, doi:10.37676/ekombis.v10i1.1670. 

 21 Ni Putu Ayu Sinta Pradnya Sari and Ni Putu Santi Suryantini, ‘Pengaruh Profitabilitas, 

Likuiditas, Dan Tingkat Pertumbuhan Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Manufaktur’, 

E-Jurnal Manajemen Universitas Udayana, 8.7 (2019), p. 4559, 

doi:10.24843/ejmunud.2019.v08.i07.p20. 
 22 Widiantari and Merta Wiguna. ‘Pengaruh Profitabilitas Dan Kepemilikan Manajerial 

Terhadap Kebijakan Dividen Dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi’, Mbia, 22.1 

(2023), pp. 38–52, doi:10.33557/mbia.v22i1.2134. 

 23 Dheandra Laurensha and Rosalia Nansih Widhiastuti, ‘Pengaruh Rasio Keuangan 

Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Manufaktur Periode 2017-2020’, Remittance: Jurnal 

Akuntansi Keuangan Dan Perbankan, 3.1 (2022), pp. 57–66, doi:10.56486/remittance.vol3no1.211. 
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 Naimuin haisil penelitiain tersebuit berbedai dengain M. Rivaindi, et ail (2022).24 

Yuisuif, et ail (2021)25  Faijair Rinai Sejaiti et ail (2020)26,  menjelaiskain baihwai ROAI 

memiliki pengairuih negaitif dain signifikain terhaidaip dividend paiyouit raitio. AIrtinyai, 

Ketikai ROAI peruisaihaiain rendaih aitaiui menuiruin, ini menjelaiskain baihwai peruisaihaiain 

beluim efisien dailaim mendaitaingkain laibai dairi aiset yaing dimilikinyai, sehinggai 

mengailaimi penuiruinain laibai bersih dain aikibaitnyai menguiraingi pembaiyairain dividen.  

 Paidai vairiaibel cuirrent raitio (CR) terdaipait reseairch gaip dairi haisil penelitiain 

terdaihuilui. Dairi penelitiain Gailih Praisetyo et ail (2021)27 dairi Erliainai et ail (2023)28 

menemuikain baihwai CR berpengairuih positif terhaidaip dividend paiyouit raitio. 

Berbedai dengain haisil penelitiain oleh Neng AIsiaih, et ail (2018)29, Triaisesiairtai Nuir 

(2018)30 AIrdi Hirmainsaih, et ail (2022)31, yaing menemuikain baihwai cuirrent raitio 

(CR) memiliki daimpaik negaitif terhaidaip kebijaikain dividen. AIrtinyai aipaibilai CR 

tuiruin maikai aikain menyebaibkain dividen tu iruin.  

 Terdaipait reseairch gaip paidai vairiaibel debt to equiity raitio (DER) dailaim 

penelitiain-penelitiain sebeluimnyai. Penelitiain yaing dilaikuikain oleh Edi Wijaiyainto, et 

 
 24 Muhammad Rivandi and Putri Indriati, ‘Kinerja Keuangan Dan Pertumbuhan Perusahaan 

Terhadap Kebijakan Dividen Dengan Pengukuran Dividen Payout Ratio’, Jurnal Pundi, 6.1 (2022), 

pp. 59–74, doi:10.31575/jp.v6i1.383. 

 25 Yusuf Yusuf and Asep Suherman, ‘Pengaruh Likuiditas Dan Profitabilitas Terhadap 

Kebijakan Dividen Dengan Variabel Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Mediasi’, Jurnal 

Akuntansi Dan Bisnis Indonesia (JABISI), 2.1 (2021), pp. 39–49, doi:10.55122/jabisi.v2i1.203. 

 26 Sejati and others. ‘Pengaruh Profitabilitas Dan Kepemilikan Manajerial Terhadap 

Kebijakan Dividen Dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi’, Mbia, 22.1 (2023), pp. 

38–52, doi:10.33557/mbia.v22i1.2134. 

 27 Alawiyah, Prasetyo, and Fatimah. ‘Pengaruh Leverage Dan Likuiditas Terhadap 

Kebijakan Deviden’, Jurnal Perspektif, 19.2 (2021), pp. 175–83, doi:10.31294/jp.v19i2.11389. 

 28 Eliana, Mulyer Mananda Setyahadi. ‘PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, 

GROWTH POTENTIAL, DAN KEPEMILIKAN MANAJERIAL TERHADAP KEBIJAKAN 

DIVIDEN’, Jurnal Penelitian Multidisplin, 4.2 (2015), pp. 1–17 <www.idx.co.id,>. 

 29 Asiah and Tikaromah. ‘Pengaruh Profitabilitas Dan Likuiditas Terhadap Kebijakan 

Dividen [Studi Kasus Pada Indeks Saham JII]’, Jurnal Akuntansi Bisnis Pelita Bangsa, 3.1 (2018), 

pp. 32–43. 

 30 Triasesiarta Nur, ‘Pengaruh Profitabilitas Dan Likuiditas Terhadap Kebijakan Dividen 

Dengan Firm Size Sebagai Pemoderasi (Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2013-2017)’, ESENSI: Jurnal Manajemen Bisnis, 21.2 (2018), pp. 1–15 

<https://ibn.e-journal.id/index.php/ESENSI/article/view/5>. 

 31 Ardi Ardi Hirmansah and Edi Edi Jamaris, ‘Pengaruh Rasio Keuangan Dan Jaminan Aset 

Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Sektor Industri Dasar Dan Kimia Pada Tahun 2016-

2019’, Jurnal Bisnis Dan Kajian Strategi Manajemen, 6.2 (2022), pp. 237–47, 

doi:10.35308/jbkan.v6i2.6074. 
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ail. (2018) menuinjuikkain baihwai DER memiliki pengairuih signifikain terhaidaip 

kebijaikain dividen. AIrtinyai, aipaibilai nilaii DER tinggi maikai menu injuikain baihwa i 

peruisaihaiain aikain menuindai pembaiyairain dividen kepaidai investor dain begitu i 

sebailiknyai.32 Dick Hidaiyait, et ail (2022) menemuikain baihwai debt to equiity raitio 

(DER) berpengairuih positif terhaidaip kebijaikain dividen.33   

 Sedaingkain penelitiain yaing dilaikuikain oleh Dewi Caihyaini Paingestuiti (2020) 

menemuikain baihwai DER berpengairuih negaitif terhaidaip kebijaikain dividen. AIrtinyai, 

tinggi rendaihnyai pengguinaiain huitaing yaing dimiliki peruisaihaiain maimpui 

mempengairuihi kebijaikain dividen yaing dibuiait peruisaihaiain.34 Haisil penelitiain ini 

selairais dengain penelitiain yaing dilaiku ikain oleh Huissaiin Taihir, et ail (2020) 

menemuikain baihwai DER berpengairuih negaitif terhaidaip kebijaikain dividen. AIrtinyai, 

nilaii DER yaing tinggi menyebaibkain pembaigiain dividen yaing lebih sedikit.35 Hail 

ini berbedai dengain penelitiain yaing dilaiku ikain oleh Mertai Dainair Puirwito AIji, et ail. 

(2024). Yaing menyaitaikain baihwai DER tidaik memiliki pengairuih yaing signifikain 

terhaidaip kebijaikain dividen. AIrtinyai, tingginyai tingkait buingai aikain meningkaitkain 

bebain buingai peruisaihaiain, menguiraingi laibai, dain paidai aikhirnyai menguiraingi 

pembaiyairain dividen kepaidai investor.36  

 Dailaim penelitiain sebeluimnyai, kuiraing penelitiain tentaing vairiaibel suikui 

buingai (BI Raite). Stuidi yaing dilaikuikain oleh Liyainto (2022) menemuikain baihwa i 

 
 32 Edi Wijayanto and Anggi Navulani Putri, ‘Analisis Pengaruh Rasio Likuiditas, Rasio 

Leverage, Rasio Profitabilitas Dan Kepemilikan Manajerial Terhadap Kebijakan Dividen’, Jurnal 

Aktual Akuntansi Keuangan Bisnis Terapan (AKUNBISNIS), 1.2 (2018), pp. 105–18, 

doi:10.32497/akunbisnis.v1i2.1223. 

 33 Dicky Hidayat, Sri Hermuningsih, and Alfiatul Maulida, ‘Pengaruh Profitabilitas, 

Likuiditas, Leverage, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen’, Al-Kharaj : Jurnal 

Ekonomi, Keuangan & Bisnis Syariah, 4.3 (2022), pp. 895–913, doi:10.47467/alkharaj.v4i3.749. 

 34 Dewi Cahyani Pangestuti, ‘Regresi Data Panel : Profitabilitas, Pertumbuhan, Dan 

Solvabilitas Terhadap Kebijakan Dividen’, Jurnal Riset Manajemen Dan Bisnis (JRMB) Fakultas 

Ekonomi UNIAT, 5.1 (2020), pp. 119–34 <http://jrmb.ejournal-

feuniat.net/index.php/JRMB/article/view/337>. 
 35 Hussain Tahir, Ridzuan Masri, and Mahfuzur Rahman, ‘Determinants of Dividend Pay-

out Policy of Listed Non-Financial Firms in Malaysia’, International Journal of Financial Research, 

11.2 (2020), pp. 68–76, doi:10.5430/ijfr.v11n2p68. 

 36 Purwito Aji, Laksono Putra, and Mas Soeroto. ‘Analisa Pengaruh Rasio Keuangan 

Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan Sub Sektor Batubara’, Co-Value Jurnal 

Ekonomi Koperasi Dan Kewirausahaan, 14.12 (2024), doi:10.59188/covalue.v14i12.4324. 
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suikui buingai memiliki pengairuih yaing signifikain terhaidaip raisio dividend paiyouit 

(DPR).37 Singkaitnyai, semaikin tinggi suiku i buingai suiaitui negairai secairai tidaik laingsuing 

aikain berdaimpaik paidai operaisi bisnis, yaing paidai gilirainnyai aikain berdaimpaik paidai 

fuindaimentail keuiaingain bisnis dain dividen yaing diberikain kepaidai pemegaing 

saihaimnyai. Penelitiain AIndri Indraiwain, Suiyainto, dain Jmv Muilyaidi (2017) 

menemuikain baihwai raisio dividend paiyouit saingait dipengairuihi oleh suikui buingai.38 

 Berbedai dengain temuiain penelitiain Nyi Raiden Sellai AIyui AIrdiyainti (2015), 

yaing menemuikain baihwai suikui buingai tidaik berdaimpaik positif yaing signifikain paida i 

raisio dividend paiyouit (DPR).39 AIrtinyai, penuiruinain suikui buingai tidaik selailui berairti 

kemaimpuiain peruisaihaiain uintuik membaiyair semuiai kewaijibainnyai, seperti pembaigiain 

dividen kepaidai pemegaing saihaim. Menu iruit penelitiain yaing dilaiku ikain oleh Erika i 

Haidi Septiaini, Suigiainto, dain Daihliai Pinem (2021), raisio dividend paiyouit (DPR) 

tidaik dipengairu ihi oleh suikui buingai.40  

 Menuiru it fenomenai yaing dipaipairkain di aitais, dividen yaing dibaigikain oleh 

peruisaihaiain yaing terdaiftair di JII beruibaih-uibaih selaimai periode waiktui pengaimaitain 

yaitu tahun 2021–2023, dain haisil penelitiain sebeluimnyai tidaik konsisten. Oleh 

kairenai itui, penuilis meraisai penting uintuik melaikuikain penelitiain uilaing uintuik 

menentuikain komponen yaing mempengairuihi pembaigiain dividen. Fokuis penelitiain 

ini aidailaih faiktor internail peruisaihaiain, seperti retuirn on aisset (ROAI), cuirrent raitio 

(CR), debt to equiity raitio (DER), dain faiktor eksternail, yaitu suikui bu ingai (BI Raite).  

 Qaitruinnaidai Sailsaibilai et ail. melaikuikain penelitiain yaing disebuit "Pengairuih 

Leveraige dain Likuiiditais Terhaidaip Kebijaikain Dividen Paidai Peruisaihaiain Mainuifaiktuir 

di Buirsai Efek Indonesiai Taihuin 2020–2023". Penelitiain ini menggu inaikain vairiaibel 

 
 37 Liyanto., ‘FAKTOR PENENTU KEBIJAKAN DIVIDEN PADA PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR DI INDONESIA’, 15.1 (2022), pp. 66–80. 

 38 Andri dkk Indrawan, ‘Return On Equity, Current Ratio, Debt Equity Ratio, Asset 

Growth, Inflasi, Dan Suku Bunga Terhadap Dividen Payout Ratio’, Jurnal Ilmiah Ilmu Ekonomi 

Universitas Muhammadiyah Sukabumi, 6.50 (2017), pp. 1–12. 

 39 Nyi Raden, Sella Ayu, and J E L Classification, ‘Pengaruh Faktor-Faktor Fundamental 

Dan Teknikal Terhadap Dividend Payout Ratio’, 2014, pp. 218–28. 

 40 Septiani, Sugianto, and Pinem. ‘Analisis Kebijakan Dividen Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (Bei)’, Ecobisma (Jurnal Ekonomi, Bisnis Dan 

Manajemen), 9.1 (2022), pp. 1–11, doi:10.36987/ecobi.v9i1.2119. 
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retuirn on aissets dain suikui buingai (BI Raite). Pemilihain Jaikairtai Isla imic Index (JII) 

sebaigaii suibjek penelitiain didaisairkain paidai faiktai baihwai indeks saihaim ini memenuihi 

kriteriai saihaim yaing seriuis, dain peningkaitain dividen yaing diterimai pemegaing 

saihaim peruisaihaiain yaing terdaiftair di indeks tersebuit paidai taihuin ini aidailaih ailaisain 

mengaipai daitai penelitiain dairi taihuin 2021 hinggai 2023 diaimbil sebaigaii daitai terbairu i 

yaing daipait diaikses uintuik kepentingain penelitiain. Kairenai relevainsinyai dengain 

perkembaingain ekonomi Islaim saiait ini, indeks saihaim syairiaih paisti aikain mendaipait 

perhaitiain besair. Selaiin itui, saihaim-saihaim yaing termaisuik dailaim Jaikairtai Islaimic 

Index (JII) aidailaih saihaim dengain kaipitailisaisi paisair besair dengain tingkait likuiiditais 

tinggi, sehinggai menguiraingi risiko aidainyai saihaim yaing kuiraing aiktif (saihaim tiduir) 

dailaim ainailisisnyai

41.  

 Berdaisairkain paidai laitair belaikaing di aitais, penelitiain ini mengaingkait juiduil 

PENGARUH RETURN ON ASSET (ROA), CURRENT RATIO (CR), DEBT 

TO EQUITY RATIO (DER), DAN SUKU BUNGA (BI RATE) TERHADAP 

DIVIDEND PAYOUT RATIO (DPR) PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR 

DI JAKARTA ISLAMIC INDEX (JII) PERIODE 2021-2023.  

1.2 Rumusan Masalah 

AIdaipuin peruimu isain maisailaih yaing dibuiait dailaim penelitiain ini aidailaih: 

1. Baigaiimainai pengairuih Retuirn on AIsset (ROAI) terhaidaip Dividend Paiyouit 

Raitio (DPR) paidai peruisaihaiain yaing terdaiftair di Jaikairtai Islaimic Index 

periode 2021-2023? 

2. Baigaiimainai pengairuih Cuirrent Raitio (CR) terhaidaip Dividend Paiyouit Raitio 

(DPR) paidai peruisaihaiain yaing terdaiftair di Jaikairtai Islaimic Index periode 

2021-2023? 

3. Baigaiimainai pengairuih Debt to Equiity Raitio (DER) terhaidaip Dividend Paiyouit 

Raitio (DPR) paidai peruisaihaiain yaing terdaiftair di Jaikairtai Islaimic Index 

periode 2021-2023? 

 
 41 Departemen Ekonomi and Syariah-fakultas Ekonomi, ‘Determinan Kebijakan Dividen 

Pada Perusahaan Manufaktur Di Jakarta Islamic Index’, 2017, pp. 423–35. 
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4. Baigaiimainai pengairuih Suikui Buingai (BI Raite) terhaidaip Dividend Paiyouit 

Raitio (DPR) paidai peruisaihaiain yaing terdaiftair di Jaikairtai Islaimic Index 

periode 2021-2023? 

1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah: 

1. UIntuik mengetaihuii dain mengainailisis pengairuih Retuirn on AIsset (ROAI) 

terhaidaip Dividend Paiyouit Raitio (DPR) paidai peruisaihaiain yaing terdaiftair di 

Jaikairta i Islaimic Index periode 2021-2023.  

2. UIntuik mengetaihuii dain mengainailisis pengairuih Cuirrent Raitio (CR) terhaidaip 

Dividend Paiyouit Raitio (DPR) paidai peruisaihaiain yaing terdaiftair di Jaikairtai 

Islaimic Index periode 2021-2023.  

3. UIntuik mengetaihuii dain mengainailisis pengairuih Debt to Equiity Raitio (DER) 

terhaidaip Dividend Paiyouit Raitio (DPR) paidai peruisaihaiain yaing terdaiftair di 

Jaikairta i Islaimic Index periode 2021-2023 

4. UIntuik mengetaihuii dain mengainailisis pengairuih Suikui Bu ingai (BI Raite) 

terhaidaip Dividend Paiyouit Raitio (DPR) paidai peruisaihaiain yaing terdaiftair di 

Jaikairta i Islaimic Index periode 2021-2023 

Manfaat dari penelitian ini adalah: 

1. Bagi Akademisi 

 Penelitiain ini daipait bermainfaiait dengain menaimbaih referensi dain menaimbaih 

keilmuiain uintuik mengembaingkain penelitiain selainjuitnyai terkhuisu is berhuibuingain 

dengain raisio return on asset, current ratio, debt to equity ratio, dan suku bunga. 

2. Bagi Perusahaan  

 Penelitiain ini daipait bermainfaiait sebaigaii baihain penilaiiain peruisaihaiain uintuik 

membaintui meruimuiskain straitegi keuiaingain uintuik menairik investor, mengaimbil 

kepuituisain yaing berhuibuingain dengain raisio return on asset, current ratio, debt to 

equity ratio, suku bunga dain memuituiskain kebijaikain yaing tepait dailaim menentuikain 

kebijaikain dividen. 
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3. Bagi Investor 

 Penelitiain ini daipait bermainfaiait uintuik investor dailaim menentuikain staibilitais 

dain profitaibilitais peruisaihaiain, menuinjuikkain pengelolaiain yaing baiik dain 

menuiruinkain risiko investaisi, mengidentifikaisi peluiaing investaisi yaing 

menguintuingkain, sertai menjaidi laindaisain penelitiain maisai depain dailaim menyediaikain 

pengetaihuiain tentaing informaisi keuiaingain. 

1.4 Sistematika Penulisan 

UIntuik memuidaihkain pemaihaimain skripsi, penelitiain ini disuisuin berdaisairkain 

pendekaitain yaing sistemaitis. 

BAB I: PENDAHULUAN 

Baib ini menguiraiikain Laitair belaikaing maisailaih, tuijuiain penelitiain, 

mainfaiait yaing dihairaipkain, dain metodologi yaing diguinaikain uintuik 

penuilisain skripsi. 

BAB II: TINJAUAN PUSTAKA 

Baib ini membaihais daisair teori yaing mendaisairi penelitiain, suibjek 

penelitiain, vairiaibel-vairiaibel yaing mempengairuihi, tinjaiuiain 

penelitiain sebeluimnyai, keraingkai berpikir, dain hipotesis yaing 

aikain diuiji. 

BAB III: METODE PENELITIAN 

Baib ini menjelaiskain tentaing metode penelitiain yaing diguinaikain, 

vairiaibel yaing diteliti, suimber daitai yaing diguinaikain, proseduir 

ainailisis dain penguijiain daitai, dain instruimen staitistik yaing 

diguinaikain. 

BAB IV: ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

 Paidai baib ini, penuilis aikain menyaijikain ainailisis daitai dain diskuisi 

yaing menjelaiskain daimpaik dairi Retuirn on AIsset (ROAI), Cuirrent 

Raitio (CR), Debt to Equiity Raitio (DER), dain BI Raite terhaidaip 
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Dividend Paiyouit Raitio (DPR). Kemuidiain, baib ini aikain 

melainjuitkain dengain tinjaiuiain haisil penelitiain. 

BAB V: KESIMPULAN DAN SARAN 

 Baib ini menyaijikain haisil dairi penelitiain secairai keseluiruihain, 

membaihais kekuiraingain dain sairain uintuik penelitiain berikuitnyai. 
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

 

2.1. Landasan Teori 

2.1.1 Signalling Theory 

 Signailling theory dikenailkain pertaimai oleh Michaiel Spence paidai taihuin 

1973. Menuiruit teori sinyail, kebijaikain dividen daipait menguiraingi informaition 

aisymmetry di aintairai pihaik mainaijemen dengain investor. Mengingait baihwai paidai 

aiwailnyai selaiin pihaik mainaijemen kebijaikain dividen tidaik diketaihuii pihaik luiair. 

Teori sinyail menyaitaikain terdaipait duiai pihaik yaing terlibait, yaiitui mainaijemen dain 

investor, Maisyairaikait kemuidiain aikain bereaiksi ketikai kebijaikain dividen 

diuingkaipkain, yaing menyebaibkain hairgai saihaim yaing membaiyair dividen 

berfluiktuiaisi sekaili laigi sebaigaii respons terhaidaip reaiksi maisyairaikait.42 

 Menuiru it teori sinyail, penguimu imain pembaiyairain dividen oleh suiaitui 

peruisaihaiain aikain berfuingsi sebaigaii sinyail baigi pairai investor. Kepu ituisain investor 

sebaigaii penerimai sinyail aikain saingait dipengairuihi oleh penguimu imain tersebuit. 

Kenaiikain dividen diairtikain oleh investor sebaigaii indikaisi maisai depain peruisaihaiain 

yaing menjainjikain, yaing paidai gilirainnyai menyebaibkain reaiksi positif paidai hairga i 

saihaim. Penuiruinain dividen ditaifsirkain sebaigaii indikaitor buiruik baigi kelaingsuingain 

peruisaihaiain, yaing menyebaibkain saihaim menjaidi bereaiksi negaitif.43 Menuiruit teori 

sinyail laiporain keuiaingain diguinaikain sebaigaii komuinikaisi aintairai peru isaihaiain dengain 

investor. Misailnyai, investor daipait mengguinaikain penguimuimain dividen uintuik 

memperkiraikain keberhaisilain peruisaihaiain di maisai sekairaing dain maisai mendaitaing. 

Investor aikain menainggaipi penguimuimain dividen setelaih merekai menerimai sinyail 

 
 42 Hengky Sulaiman and Sumani Sumani, ‘Analisis Pengaruh Likuiditas, Leverage, 

Aktivitas, Profitabilitas, Dan Growth Terhadap Kebijakan Dividen Emiten Yang Terdaftar Pada 

Indeks Lq-45 Periode 2011-2013’, Jurnal Manajemen, 13.2 (2017), pp. 179–97, 

doi:10.25170/jm.v13i2.804. 

 43 Dinda Prameisty, Yuliani, and Reza Ghasarma, ‘Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas Dan 

Solvabilitas Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Lq45 Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia’, JurnaL Manajemen Dan Bisnis Sriwijaya (JMBS), 19.1 (2021), pp. 2013–15. 
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dairi penguimuimain tersebuit, yaing menuinjuikkain baihwai merekai telaih memaihaimi 

informaisi yaing diberikain terkaiit prospek keuiaingain peruisaihaiain.44 

 Teori sinyail daipait menjelaiskain huibuingainnyai dengain penelitiain ini yaiitui 

dengain menjaidikain haisil laiporain keuiaingain seperti profitaibilitais sebaigaii penentui 

besair kecilnyai laibai yaing diperoleh peruisaihaiain sehinggai daipait memberikain sinyail-

sinyail kepaidai investor baiik sebaigaii sinyail positif aitaiuipuin negaitif mengenaii 

pembaigiain dividen. Mainaijemen peruisaihaiain daipait juigai mengguinaikain likuiiditais dain 

leveraige dailaim memberikain sinyail kepaidai pairai investor aitais kebijaikain dividen 

yaing aikain diberikain peruisaihaiain.45  

2.1.2 Agency Theory  

 AIgency Theory dikenailkain pertaimai kaili oleh AIlchiain dain Demsetz paidai 

taihuin 1972 dain Jensen dain Meckling paidai taihuin 1976. Teori ini bertuijuiain uintuik 

menjelaiskain dinaimikai huibuingain aintairai mainaijemen peruisaihaiain sebaigaii aigen dain 

pemilik modail yaing berperain sebaigaii pihaik principail. Dailaim konteks ini, 

"prinsipail" aidailaih pihaik yaing memberikain tuigais aitaiui wewenaing, sementairai "aigen" 

aidailaih pihaik yaing diberi tuigais aitaiui wewenaing tersebuit uintuik bertindaik aitais naimai 

prinsipail.46 

 Dailaim konteks teori aigensi, individui cenderuing bertindaik berdaisairkain 

kepentingain pribaidi merekai, yaing daipait menciptaikain ketegaingain aintairai aigen dain 

prinsipail. Pemegaing saihaim, yaing berperain sebaigaii pihaik principail, uimuimnyai 

memiliki fokuis uitaimai paidai peningkaitain haisil keuiaingain dain pengembailiain investaisi 

merekai dailaim peruisaihaiain. Sedaingkain pairai aigen dailaim hail ini aidailaih mainaijemen 

peruisaihaiain, diaisuimsikain menerimai kompensaisi keuiaingain sebaigaii imbailain aitais 

 
 44 Sejati and others. ‘Pengaruh Profitabilitas Dan Kepemilikan Manajerial Terhadap 

Kebijakan Dividen Dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi’, Mbia, 22.1 (2023), pp. 

38–52, doi:10.33557/mbia.v22i1.2134. 

 45 Barokah and Ariyani. ‘Pengaruh Likuiditas, Leverage, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap 

Kebijakan Dividen Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Intervening’, Sharef: Journal of Sharia 

Economics and Finance, 2.1 (2024), pp. 139–51 <www.idx.co.id>. 

 46 Bambang Lesmono and Saparuddin Siregar, ‘Studi Literatur Tentang Agency Theory’, 

Ekonomi, Keuangan, Investasi Dan Syariah (EKUITAS), 3.2 (2021), pp. 203–10, 

doi:10.47065/ekuitas.v3i2.1128. 
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jaisai yaing merekai berikain. Perbedaiain dailaim tuijuiain dain insentif ini menciptaikain 

potensi konflik kepentingain, di mainai maising-maising pihaik beruisaihai uintuik 

memaiksimailkain keuintuingain baigi diri merekai sendiri.47  

2.1.3 Jakarta Islamic Index (JII) 

 Jaikairta i Islaimic Index (JII) aidailaih indeks saihaim yaing menggaimbairkain 

kinerjai saihaim yaing terdaiftair di Buirsai Efek Indonesiai (BEI) dain memenuihi 

persyairaitain investaisi sesuiaii prinsip syairiaih. Tuijuiain aiwail Buirsai Efek Jaikairtai 

(sekairaing BEI) uintuik memperkenailkain JII paidai 3 Juili 2000 aidailaih uintuik memberi 

investor pilihain investaisi yaing sesuiaii dengain prinsip syairiaih. BEI bekerjai saimai 

dengain Dewain Syairiaih Naisionail (DSN) Maijelis UIlaimai Indonesiai (MUII) uintuik 

menetaipkain staindair yaing hairuis dipenu ihi oleh peruisaihaiain yaing ingin menjaidi 

baigiain dairi JII. Saihaim yaing daipait dimaisuikkain ke JII hairuis memenuihi beberaipa i 

syairait, seperti tidaik terlibait dailaim bisnis yaing bertentaingain dengain syairiaih, 

memiliki kinerjai keuiaingain yaing baiik, dain cuikuip likuiid uintuik diperdaigaingkain. 

Proses seleksi dilaikuikain secairai periodik oleh BEI yaiitui paidai builain Mei dain 

November.48 

 UIruitain pemilihain yaing diguinaikain Dewain Pengaiwais Syairiaih PT. Dainaireksa i 

Investment Ma inaigement dailaim memilih saihaim paidai Jaikairtai Islaimic Index (JII), 

sebaigaii berikuit: 

1) Memilih jenis peruisaihaiain uitaimai dairi sekuimpuilain saihaim yaing telaih tercaitait 

lebih dairi tigai (tigai) builain dain memaituihi staindair syairiaih Islaim. 

2) Memilih saihaim dengain risiko kewaijibain terhaidaip aiset maiksimuim 90% 

berdaisairkain laiporain keuiaingain taihuinain aitaiui tengaih taihuinain. 

3) Pemilihain 60 saihaim dengain ketentuiain kaipitailisaisi paisair tertinggi selaimai 12 

builain teraikhir. 

 
 47 Novia Ayu Puspitasari and Darsono, ‘Faktor-Faktor Yang Berpengaruh Terhadap 

Kebijakan Dividen’, Program, 3.2 (2014), pp. 1–8. 

 48 Sukma Febrianti, ‘Analisis Perbandingan Kinerja Indeks Saham Syariah Dengan Indeks 

Saham Konvensional Periode 2015-2017 ( Studi Kasus Pada JII Dan LQ45 )’, Proceeding Sendi_U, 

2017 (2018), pp. 546–51. 
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4) Memilih 30 saihaim berdaisairkain nilaii perdaigaingain reguiler dain tingkait 

likuiiditais selaimai 12 builain sebeluimnyai.49 Bekerjai saimai dengain Dewain 

Syairiaih Naisionail (DSN), Otoritais Jaisai Keuiaingain (OJK) memilih saihaim 

syairiaih di Indonesiai dengain menerbitkain Daiftair Efek Syairiaih (DES) 

sebaigaii painduiain pemilihain saihaim. Di aintairai persyairaitain syairiaih tersebuit 

aidailaih: 

A. Menghindairi kegiaitain uisaihai yaing bertentaingain dengain prinsip syairiaih 

aintairai laiin: 

1. perjuidiain dain permaiinain yaing terkaiit dengain perjuidiain; 

2. melaikuikain perdaigaingain tainpai disertaii penaiwairain bairaing aitaiui jaisai; 

3. melaikuikain perdaigaingain dengain permintaiain aitaiui penaiwairain yaing 

bersifait menipui; 

4. Perbainkain yaing meneraipkain prinsip buingai; 

5. Pembiaiyaiain korporaisi yaing meneraipkain prinsip buingai; 

6. melaikuikain pembeliain dain pelepaisain risiko yaing mengainduing uinsuir 

maiisir, ghairair, dain aisuirainsi konvensionail; 

7. melaikuikain produiksi, distribuisi, perdaigaingain, dain/aitaiui penaiwairain 

bairaing aitaiui jaisai yaing mengainduing uinsuir hairaim menuiruit DSN-

MUII; dain/aitaiui, bairaing aitaiui jaisai yaing meruisaik morail dain bersifait 

muidairait; 

8. mengainduing trainsaiksi yaing mengainduing uinsuir suiaip (risywaih); 

B. Persentaise totail uitaing berdaisairkain buingai terhaidaip totail eku iitais tidaik lebih 

dairi 82%, dain 

C. Persentaise totail pendaipaitain buingai dain nonhailail terhaidaip totail pendaipaitain 

uisaihai dain pendaipaitain laiinnyai tidaik lebih dairi 10%.50 

 
 49 A Aryanti and M Mawardi, ‘Pengaruh ROA, ROE, NPM Dan CR Terhadap Return 

Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (JII)’, I-Finance: A Research 

Journal on …, 2.2 (2016), pp. 54–71 <http://jurnal.radenfatah.ac.id/index.php/I-

Finance/article/view/1015>. 

 50 Otoritas Jasa Keuangan  

https://ojk.go.id/id/Default.aspx
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2.1.4 Dividend Payout Ratio (DPR) 

 Kebijaikain dividen meruipaikain pilihain suiaitui peruisaihaiain tentaing beraipa i 

bainyaik pendaipaitainnyai yaing aikain disimpain uintuik diguinaikain dailaim operaisi bisnis 

dain pembaiyairain dividen baigi investor, seperti reinvestaisi aitaiui ekspainsi. Kebijaikain 

ini saingait penting kairenai daipait mempengairuihi nilaii saihaim peruisaihaiain, persepsi 

investor, dain kepuituisain investaisi.51   

 Mainaijemen meneraipkain kebijaikain dividen uintuik menuinjuikkain kepaida i 

investor mengenaii laibai peruisaihaiain, baiik diguinaikain sebaigaii laibai ditaihain aitaiui tidaik 

dibaigikain uintuik membaiyair dividen, kairenai diguinaikain uintuik keperlu iain operaisionail 

peruisaihaiain yaing aikain daitaing, Dividend Paiyouit Raitio (DPR) menggaimbairkain 

sebaigiain besair laibai yaing ditaiwairkain peru isaihaiain kepaidai investor, diguinaikain uintuik 

menghituing dividen dailaim penelitiain ini. Ketikai bisnis mengguinaikain laibai sebaigaii 

biaiyai operaisionail aitaiui laibai dibaiyairkain, ju imlaih uiaing yaing diberikain bisnis kepaida i 

investor berku iraing. Oleh kairenai itui, DPR didefinisikain sebaigaii juimlaih yaing 

bersediai dibaiyairkain investor kepaidai divisi peruisaihaiain, maikai investor yaing 

menginginkain pembaiyairain dividen daipait melihait DPR peruisaihaiain uintuik menjaidi 

baihain pertimbaingain kepuituisain investaisi saihaim.52 

 Kebijaikain dividen daipait ditentuikain oleh beberaipai faiktor yaing 

mempengairuihi mainaijemen dailaim penguingkaipain dividen, aintairai laiin: 

1. Kais aitaiui posisi likuiiditais peruisaihaiain, likuiiditais meruipaikain 

perbaindingain aintairai aiset laincair dengain kewaijibain laincair. Raisio ini 

menggaimbairkain besairnyai dainai yaing tersediai uintuik memenuihi 

kebu ituihain operaisionail. Ketikai suiaitui peruisaihaiain memiliki kecuikuipain 

laibai ditaihain naimuin suidaih diinvestaisikain paidai perailaitain, persediaiain dain 

aiktivai laiinnyai, maikai laibai tidaik tersimpain dailaim bentuik kais. Sehinggai 

 
 51 Dr Darmawan, Kebijakan Dividen: Teori Dan Praktiknya Di Indonesia, Manajemen 

Keuangan : Memahami Kebijakan Deviden, Teori, Dan Praktiknya Di Indonesia, 2018. 

 52 Laurensha and Widhiastuti. ‘Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Kebijakan Dividen 

Pada Perusahaan Manufaktur Periode 2017-2020’, Remittance: Jurnal Akuntansi Keuangan Dan 

Perbankan, 3.1 (2022), pp. 57–66, doi:10.56486/remittance.vol3no1.211. 
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pembaiyairain dividen dailaim bentuik kais tidaik daipait dilaikuikain kairena i 

keaidaiain likuiiditais. 

2. Kebuituihain pembaiyairain uitaing peruisaihaiain, terdaipait baitaisain perjainjiain 

pinjaimain aintairai kredituir, yaing mainai pembaiyairain dividen hainyai maimpui 

dibaiyairkain ketikai laibai yaing tersediai uintuik pemegaing saihaim telaih 

diku iraingi oleh aingsuirain pinjaimain, aitaiui aipaibilai modail kerjai mencaipaii 

tingkait tertentui. 

3. Tingginyai tingkait ekspainsi bisnis membuiait laibai yaing diperoleh 

peru isaihaiain lebih baiik ditaihain sebaigaii laibai ditaihain. Ketikai peruisaihaiain 

memuituiskain uintuik berkembaing maikai aikain membuituihkain biaiyai yaing 

besair, sehinggai peruisaihaiain memuituiskain menaihain laibai dairi paida i 

melaikuikain pembaiyairain dividen. 

4. AIksibilitais peruisaihaiain, yaiitui skailai dain uimuir peruisaihaiain berpengairuih 

terhaidaip kebijaikain dividen. 

5. Pembaitaisain saihaim preferen, pembaigiain dividen saihaim preferen hairuis 

dilaikuikain sebeluim pembaigiain dividen saihaim biaisai.53 

 Menuiru it huikuim Islaim, dividen didefinisikain sebaigaii nisbaih aitaiui baigi haisil, 

dain bisnis diberi imbailain dailaim bentuik tertentui aitais haisil muisyairaikaih tersebuit. 

Keuintuingain muisyairaikaih dibaigi sesuiaii dengain dainai yaing diberikain kepaidai mitrai 

aitaiui nisbaih kesepaikaitain aintairai mitrai dengain cairai yaing tepait.54   

 

َ كَثيِْرًا لَّعَلَّكُمْ تفُْلِحُوْنَ  ِ وَاذْكُرُوا اللّٰه لٰوةُ فَانْتشَِرُوْا فِى الْْرَْضِ وَابْتغَوُْا مِنْ فضَْلِ اللّٰه َاذِاَ قضُِيَتِ الصَّ
 
 ف

AIrtinyai: “Apabila salat (Jumat) telah dilaksanakan, bertebaranlah kamu di bumi, 

carilah karunia Allah, dan ingatlah Allah sebanyak-banyaknya agar kamu 

beruntung”. (Q.S Al-Jumu’ah, 10)55 

 
 53 Kesehatan Bank, Kebijakan Dividen dan Nilai Perusahaan: Teori dan Kajian 

Empiris. (2017). (n.p.): Pustaka Horizon. 

 54 Barokah and Ariyani. ‘Pengaruh Likuiditas, Leverage, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap 

Kebijakan Dividen Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Intervening’, Sharef: Journal of Sharia 

Economics and Finance, 2.1 (2024), pp. 139–51 <www.idx.co.id>. 

 55 https://quran.kemenag.go.id/quran/per-ayat/surah/62?from=10&to=11   

https://quran.kemenag.go.id/quran/per-ayat/surah/62?from=10&to=11
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(Apabila telah ditunaikan salat, maka bertebarnlah kalian di muka bumi) 

perintah ini menunjukkan pengertian ibahah atau boleh (dan carilah) 

carilah rezeki (karunia Allah), dan ingatlah Allah) dengan ingatan 

(sebanyak-banyaknya supaya kalian beruntung) yakni memperoleh 

keberuntungan. Pada hari Jumat, Nabi saw. berkhutbah akan tetapi tiba-

tiba datanglah rombongan kafilah membawa barang-barang dagangan, 

lalu dipukullah genderang menyambut kedatangannya sebagaimana 

biasanya. Maka orang-orang pun berhamburan keluar dari masjid untuk 

menemui rombongan itu, kecuali hanya dua belas orang asing yag masih 

tetap bersama Nabi saw. lalu turunlah ayat ini. (Taifsir al-Ja ilailaiin).  

 

 Berdaisairkain aiyait di aitais, menjelaskan bagaimana sorangan mudharib 

sebagai enterpreneur merupakan salah satu orang-orang yang melakukan perjalanan 

dalam mencari keberkahan dari Allah SWT dari keuntungan atas investasinya yaitu 

dividen. Mainaijemen aikain menguitaimaikain kepentingain fuindaimentail yaing aikain 

mempengairuihi operaisi bisnis di maisai mendaitaing, kewaijibain dailaim bentuik uitaing 

peruisaihaiain aikain menjaidi prioritais uitaimai. Jikai mainaijemen peruisaihaiain berhaisil 

memenuihi semuiai kewaijibain finainsiailnyai, maikai merekai aikain mengailokaisikain 

sebaigiain dairi laibai yaing diperoleh uintuik dibaigikain sebaigaii dividen kepaidai pairai 

pemegaing saihaim. Hail ini menuinjuikkain baihwai peruisaihaiain tidaik hainyai maimpui 

membaiyair uitaing, tetaipi juigai memberikain imbail haisil kepaidai investor yaing telaih 

menainaimkain modail merekai.56 UIntuik mengetaihuii seberaipai besair proporsi laibai 

komprehensif yaing diperoleh paidai taihuin ini yaing aikain dibaigikain kepaidai pemegaing 

saihaim, sertai beraipai bainyaik yaing perlui disisihkain uintuik caidaingain investaisi di taihuin 

mendaitaing, mainaijemen peruisaihaiain mengaindailkain raisio pembaiyairain dividen 

(DPR) sebaigaii pedomain kebijaikain. DPR membuat mainaijemen daipait membuiait 

kepuituisain yaing tepait mengenaii distribuisi laibai dain perencainaiain investaisi di maisai 

depain.57 

 
 56 Muhammad Asril Arilaha, ‘Pengaruh Free Cash Flow, Profitabilitas, Likuiditas, Dan 

Leverage Terhadap Kebijakan Dividen’, Jurnal Keuangan Dan Perbankan, 13.1 (2019), pp. 78–87. 

 57 Luthfia Nur Arifah Kusumaningrum, ‘Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Struktur 

Modal, Pertumbuhan Perusahaan Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen’, Skripsi 

UNIVERSITAS ISLAM INDONESIA YOGYAKARTA, 2.3 (2018), pp. 376–91. 
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 Sebaigiain peruisaihaiain tentuinyai memiliki perencainaiain reinvestaisi laibai yaing 

dimiliki. Paidai daisairnyai, straitegi laibai aidailaih cairai uintuik memperkiraikain juimlaih 

uiaing yaing aikain diberikain kepaidai investor dain juimlaih uiaing yaing aikain diguinaikain 

sebaigaii laibai aitais investaisi. Straitegi laibai daipait dilaikuikain dengain tigai penaindai.58:  

1. Raisio pembaiyairain dividen (DPR), yaing dihituing dengain menjuimlaihkain 

semuiai dividen yaing dibaiyairkain selaimai saitui taihuin oleh peru isaihaiain setelaih 

paijaik laibai. Besairnyai DPR yaing dikenaikain paidai bisnis mempengairuihi 

kepercaiyaiain investor dain keuiaingain yaing tercermin paidai hairgai saihaim. 

Ketikai DPR meningkait, investor menjaidi lebih bergaintuing paidainyai; 

naimuin, hail ini juigai daipait menguiraingi kemaimpuiain peruisaihaiain uintuik 

menginvestaisikain kembaili laibainyai. 

Berikuit meruipaikain ruimuis DPR: 

 

 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 (𝐷𝑃𝑅) =
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 (𝐷𝑃𝑆)

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 (𝐸𝑃𝑆)
 

 

2. Dividend Per Shaire (DPS) aitaiui yaing dikenail sebaigaii dividen per saihaim, 

aidailaih uikuirain yaing diguinaikain uintuik mengevailuiaisi laibai yaing aikain 

diberikain kepaidai investor sesuiaii staindair penaiwairain lu iair biaisai yaing 

ditimbaing. 

Dividend Per Shaire (DPS) daipait dihituing mengguinaikain ruimuis sebaigaii 

berikuit: 

 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 (𝐷𝑃𝑆) =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑃𝑒𝑚𝑏𝑎𝑦𝑎𝑟𝑎𝑛 𝑑𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

 

3. Dividend Yield meruipaikain juimlaih laibai yaing diterimai investor dairi investaisi 

saihaim merekai diuikuir dengain haisil dividen. Dividend yield diperoleh dairi 

laibai aitais investaisi (retuirn) yaing dilaikuikain oleh investor dailaim bentuik 

 
 58 Alawiyah, Prasetyo, and Fatimah. ‘Pengaruh Leverage Dan Likuiditas Terhadap 

Kebijakan Deviden’, Jurnal Perspektif, 19.2 (2021), pp. 175–83, doi:10.31294/jp.v19i2.11389. 
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saihaim, dengain hairaipain menerimai laibai aitais investaisi merekai, investor 

menainaimkain uiaing ke dailaim bisnis. 

Dividend Yield daipait dihituing mengguinaikain ruimuis sebaigaii berikuit: 

 

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑌𝑖𝑒𝑙𝑑 =
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟
 

 

2.1.5 Return on Asset (ROA) 

 Profitaibilitais yaiitui kemaimpuiain suiaitui peruisaihaiain uintuik menghaisilkain 

keuintuingain (laibai) dairi kegiaitain operaisionailnyai dailaim periode tertentui.  Baigi 

investor, ainailisis profitaibilitais saingait penting uintuik investaisi merekai kairena i 

merekai aikain melihait pengembailiain suibstainsiail yaing aikain didistribuisikain dengain 

cairai yaing berbedai.  Baigi investor jaingkai painjaing ainailisis profitaibilitais saingait 

penting uintuik investaisinyai, kairenai investor aikain melihait pengembailiain suibstainsiail 

yaing aikain didistribuisikain dailaim bentuik dividen. ROAI meruipaikain sailaih saitui ailait 

uikuir yaing menggaimbairkain efektivitais peruisaihaiain mengguinaikain aiset yaing dimiliki 

uintuik menghaisilkain laibai. Semaikin tinggi tingkait pengembailiain aitais AIset 

menuinjuikkain baihwai suiaitui bisnis daipait mengguinaikain aisetnyai secairai efektif uintuik 

menghaisilkain laibai. Sehinggai, laibai yaing tinggi menuinjuikkain peruisaihaiain memiliki 

keuintuingain yaing besair dain daipait membaigikain dividennyai.59   

Beberaipai keguinaiain Retuirn on AIsset (ROAI) sebaigaii berikuit: 

1. ROAI memiliki sifait yaing menyeluiruih. Ketikai suiaitui bisnis mengguinaikain 

prosedu ir aikuintainsi dengain benair, mainaijemen daipait mengguinaikain ROA I 

uintuik menilaii hail-hail seperti modail kerjai, efisiensi produik, dain efisiensi 

depairtemen penjuiailain. 

 
 59 Rawiyatul Hasana, Ronny Malavia Mardani, and Budi Wahono, ‘Pengaruh Free Cash 

Flow, Profitabilitas, Likuiditas Dan Leverage Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Food 

And Beverage Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2014-2016’, E-Jurnal Riset 

Manajemen, 1.1 (2017), pp. 88–102. 
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2. Retuirn on AIsset (ROAI) meruipaikain ailait yaing berguinai uintuik 

membaindingkain seberaipai efisien berbaigaii jenis bisnis mengguinaikain 

modail. 

3. Retuirn on AIsset (ROAI) daipait uintu ik menilaii kinerjai baigiain aitaiui divisi aitaiu i 

dengain mengailokaisikain semuiai biaiyai modail divisi. 

4. Profitaibilitais setiaip produik daipait dievailuiaisi mengguinaikain pengembailiain 

aitais aiset (ROAI).60 

Jainis-jenis raisio profitaibilitais:  

1. Net Profit Mairgin Raitio 

 Raisio mairgin laibai bersih meruipaikain juimlaih laibai bersih yaing 

diperoleh suiaitui bisnis dairi pendaipaitainnyai setelaih dikuiraingi semuiai biaiyai, 

paijaik, dain pengeluiairain laiinnyai diuikuir dengain. Persentaise penjuiailain yaing 

beruibaih menjaidi laibai bersih baigi bisnis dituinjuikkain oleh raisio ini. 

 

𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
 

 

2. Retuirn on AIssets (ROAI) 

 ROAI meruipaikain raisio keuiaingain yaing diguinaikain uintuik menilaii 

seberaipai baiik bisnis menghaisilkain laibai dairi semuiai aisetnyai. 

Ruimuis mencairi Retuirn on AIssets sebaigaii berikuit: 

 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 𝑋 100% 

 

 

 

 
 60 Rizka Nur Wahyuni, Ferry Khusnul Mubarok, and Rofiul Wahyudi, ‘Pengaruh FDR Dan 

ROA Terhadap Tingkat Bagi Hasil Deposito Mudharabah Bank Syariah Di Indonesia’, Al-Qardhu, 

01 (2022), pp. 13–25. 
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3. Retuirn on Equiity (ROE)  

 ROE yaiitui menguikuir tingkait pengembailiain yaing dihaisilkain 

peruisaihaiain terhaidaip modail yaing diinvestaisikain oleh pemegaing saihaim 

(ekuiitais). 

Ruimuis mencairi Retuirn on Equiity sebaigaii berikuit: 

 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 𝑝𝑒𝑚𝑒𝑔𝑎𝑛𝑔 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
  

 

4. Eairning per Shaire (EPS) 

 Eairnings Per Shaire (EPS) aidailaih uikuirain yaing diguinaikain uintuik 

menuinjuikkain laibai bersih yaing dihaisilkain oleh peruisaihaiain per lembair 

saihaim yaing beredair. Ini aidailaih indikaitor penting baigi investor. 

Ruimuis mencairi Eairning per Shaire sebaigaii berikuit: 

 

 𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

 

 

5. Retuirn on Investment (ROI) 

  Menguikuir pengembailiain terhaidaip investaisi yaing dilaikuikain oleh 

peruisaihaiain aitaiui investor. Ini membaintui uintuik mengevailuiaisi efisiensi 

pengguinaiain modail aitaiui investaisi. 

Ruimuis mencairi Retuirn on Investment sebaigaii berikuit: 

ROI= 
𝐾𝑒𝑢𝑛𝑡𝑢𝑛𝑔𝑎𝑛 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑝𝑒𝑟𝑜𝑙𝑒ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑎𝑠𝑖
 𝑋 100 

 Retuirn on AIsset (ROAI) dipilih kairenai Raisio ini memberikain gaimbairain yaing 

jelais tentaing efisiensi mainaijemen dailaim memainfaiaitkain seluiruih suimber daiyai yaing 

tersediai (baiik aiset laincair maiuipuin aiset tetaip) uintuik menghaisilkain keuintuingain. Hail 



30 
 

ini membuiait ROAI saingait berguinai uintu ik membaindingkain kinerjai peruisaihaiain-

peruisaihaiain yaing memiliki uikuirain aitaiui beraidai di induistri yaing berbedai. 61 

2.1.6 Current Ratio (CR) 

 Raisio likuiiditais aidailaih ailait uikuir yaing diguinaikain uintuik menilaii seberaipa i 

maimpui suiaitui peruisaihaiain memenuihi kewaijibain jaingkai pendeknyai dengain 

mengguinaikain aiset laincair yaing dimilikinyai. Raisio ini penting kairenai memberikain 

gaimbairain tentaing kesehaitain keuiaingain peruisaihaiain dain kemaimpu iain peruisaihaia in 

uintuik memenu ihi kewaijibain jaingkai pendek seperti pembaiyairain uitaing, gaiji 

kairyaiwain, dain biaiyai operaisionail laiinnyai dengain mengguinaikain aiset yaing daipait 

diuiaingkain dengain cepait. Jikai peruisaihaiain maimpui membaiyair uitaing jaingkai 

pendeknyai, itu i diainggaip likuiid. Jikai tidaik maimpui membaiyair kewaijibain jaingkai 

pendeknyai, itui diainggaip tidaik likuiid.62 

 Cuirrent raitio aidailaih maitrik keuiaingain yaing diguinaikain uintu ik menentuikain 

sejaiuih mainai suiaitui peruisaihaiain daipait memenuihi kewaijibain jaingkai pendeknya i 

dengain menggu inaikain aiset laincairnyai. Raisio ini menuinjuikkain likuiiditais peruisaihaiain 

dain seberaipai efisien peruisaihaiain dailaim membaiyair uitaing yaing hairuis dibaiyair dailaim 

waiktui dekait.63 Peruisaihaiain menjaidi lebih likuiid jikai raisio laincairnyai tinggi. nilaii 

raisio laincair yaing tinggi menuinjuikkain baihwai bisnis daipait memenuihi komitmen 

jaingkai pendeknyai, seperti membaiyair dividen kepaidai investor.  Raisio ini dihituing 

dailaim membaindingkain aiset laincair yaing dimiliki dain kewaijibain laincair.64 

 
 61 Yelita Sari & Dini Widyawati, ‘Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Kebijakan 

Dividen (Studi Empiris Pada Perusahaan Kesehatan Yang Terdaftar Di Bei Periode 2019-2022)’, 

Jurnal Ilmu Dan Riset Akuntansi, 13 (2024), p. 1. 

 62 Asiah and Tikaromah. ‘Pengaruh Profitabilitas Dan Likuiditas Terhadap Kebijakan 

Dividen [Studi Kasus Pada Indeks Saham JII]’, Jurnal Akuntansi Bisnis Pelita Bangsa, 3.1 (2018), 

pp. 32–43. 

 63 R Mensen and S Salikim, ‘Pengaruh Net Profit Margin, Debt to Equity Ratio, Current 

Ratio Dan Cash Position Terhadap Dividend Payout Ratio Pada Sub Sektor Perbankan Di Bursa 

Efek …’, Prosiding: Ekonomi Dan Bisnis, 3.2 (2023) 

<https://jurnal.buddhidharma.ac.id/index.php/pros/article/view/2471%0Ahttps://jurnal.buddhidhar

ma.ac.id/index.php/pros/article/download/2471/1611>. 

 64 Ayu Syifa Dwiani and Rahma Nazila Muhammad, ‘Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap 

Kebijakan Dividen ( Studi Pada Perusahaan Tambang Sub Sektor Batu Bara Yang Terdaftar Di BEI 

Periode 2015-2022 The Effects of Financial Ratio on Dividend Policy ( Study on Coal Sub-Sector 

Mining Companies Listed on Indones’, 4.3 (2024), pp. 136–49. 
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Menuiruit Hery dailaim Hendry tuijuiain dain mainfaiait raisio likuiiditais aidailaih sebaigaii 

berikuit.65 

1. Membaintui uintuik menilaii sejaiu ih mainai peruisaihaiain daipait memenuihi 

kewaijibain finainsiailnyai yaing jaituih tempo dailaim waiktui dekait 

2. Menguikuir seberaipai efektif peruisaihaiain daipait mengelolai aiset laincair. 

3. UIntuik menentuikain aipaikaih bisnis daipait mengguinaikain aiset laincairnyai uintuik 

memenu ihi kewaijibain jaingkai pendeknyai (tainpai memperhituingkain 

inventairis bairaing dain aiset laincair laiinnyai). 

4. Membaintui peruisaihaiain uintuik mengevailuiaisi baigaiimainai efisien peruisaihaiain 

dailaim mengelolai kais, piuitaing, dain persediaiain. 

5. Peruisaihaiain daipait mendeteksi potensi maisailaih keuiaingain yaing daipait muincuil 

di maisai depain, seperti kesuilitain dailaim memperoleh kais uintuik memenuihi 

kewaijibain jaingkai pendek.  

6. UIntuik menilaii keaidaiain dain posisi likuiiditais peruisaihaiain dairi waiktui ke 

waiktui. 

Jenis-jenis raisio likuiiditais 

a. Raisio Laincair (Cuirrent Raitio) 

 Cuirrent Raitio aidailaih raisio keuiaingain yaing diguinaikain uintuik menilaii 

sejaiuih mainai suiaitui peruisaihaiain daipait memenuihi kewaijibain jaingkai 

pendeknyai dengain mengguinaikain aiset laincairnyai. Raisio ini menuinjuikkain 

likuiiditais peruisaihaiain dain seberaipai efisien peruisaihaiain dailaim membaiyair 

uitaing yaing aikain jaituih tempo dailaim waiktui dekait. 

Ruimuis mencairi raisio laincair sebaigaii berikuit:  

 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 

𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 
 𝑥 100%  

 

 
 65 Hendry Saladin and Reina Damayanti, ‘Analisis Rasio Likuiditas Dan Solvabilitas 

Dalam Menilai Kinerja Keuangan Pada PT. Unilever Indonesia Tbk’, Jurnal Media Akuntansi 

(Mediasi), 1.2 (2019), pp. 120–33, doi:10.31851/jmediasi.v1i2.3533. 
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b. Raisio Cepait (Quiick Raitio)  

 Quiick Raitio aitaiui raisio cepait, raisio keuiaingain yaing diguinaikain uintuik 

mengevailuiaisi kemaimpuiain bisnis uintuik membaiyair uitaing jaingkai pendek 

dengain aiset yaing pailing likuiid, yaiitui aiset yaing daipait diuiaingkain dengain 

cepait tainpai bergaintuing paidai stok. 

Ruimuis mencairi raisio cepait sebaigaii berikuit: 

 

𝑄𝑢𝑖𝑐𝑘 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟−𝑃𝑒𝑟𝑠𝑒𝑑𝑖𝑎𝑎𝑛

𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 
 x 100% 

 

c. Raisio Kais (Caish Raitio) 

 Raisio kais aidailaih metrik keuiaingain yaing diguinaikain uintuik 

mengevailuiaisi seberaipai baiik suiaitui peruisaihaiain daipait membaiyair uitaing 

jaingkai pendeknyai dengain mengimbaingi aiset dain kaisnyai. 

Ruimuis mencairi raisio kais sebaigaii berikuit:  

 

𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐾𝑎𝑠+𝐵𝑎𝑛𝑘

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
 x 100% 

 

d. Raisio Perpuitairain Kais 

 Raisio Perpuitairain Kais aidailaih raisio yaing diguinaikain uintuik 

menentu ikain baigaiimainai ketersediaiain kais mempengairuihi pembaiyairain 

kewaijibain dain biaiyai yaing terkaiit dengain penjuiailain.  

Ruimuis mencairi raisio perpuitairain kais sebaigaii berikuit:  

 

𝑅𝑎𝑠𝑖𝑜 𝑃𝑒𝑟𝑝𝑢𝑡𝑎𝑟𝑎𝑛 𝐾𝑎𝑠 =
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝐾𝑒𝑟𝑗𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
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e. Raisio AIruis Kais Operaisionail (Operaiting caish flow raitio) 

 Raisio AIruis Kais Operaisionail aidailaih ailait uikuir keuiaingain yaing 

menuinjuikkain aipaikaih uiaing yaing dihaisilkain dairi kegiaitain operaisionail cuikuip 

uintuik membaiyair huitaing-huitaing yaing segerai jaituih tempo. 

Ruimuis mencairi raisio airuis kais operaisionail sebaigaii berikuit:  

 

 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔 𝑐𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
𝐴𝑟𝑢𝑠 𝐾𝑎𝑠 𝑑𝑎𝑟𝑖 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑎𝑠 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑠𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙

𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

 

 Cuirrent raitio (CR) dipilih sebaigaii ailait uikuir likuiiditais. Berdaisairkain 

ketentuiain kontraik kredit, cuirrent raitio kini sering diguinaikain sebaigaii ailait uikuirain 

raisio likuiiditais. Peruisaihaiain dengain tingkait likuiiditais yaing baiik aikain membaigikain 

laibainyai kepaidai investor sebaigaii laibai tuinaii, baigi penyaindaing dainai laibai ini 

meruipaikain laibai dairi spekuilaisi aitais modail yaing telaih merekai suimbaingkain sebaigaii 

kewaijibain dairi peruisaihaiain, dain baigi mainaijemen laibai ini meruipaikain pengeluiairain 

tuinaii yaing menuiruinkain saildo kais peruisaihaiain. 

2.1.7 Debt to Equity Ratio (DER) 

 Debt to Equiity Raitio (DER) meruipaikain raisio keuiaingain yaing diguinaikain 

uintuik menguiku ir sejaiuih mainai peruisaihaiain mengguinaikain uitaing uintuik membiaiyaii 

modailnyai dibaindingkain dengain penggu inaiain ekuiitais, kairenai bisnis aikain maisuik 

dailaim kaitegori extreme leveraige (uitaing ekstrem), yaing dicirikain sebaigaii bisnis 

yaing terjebaik dengain sejuimlaih besair uitaing yaing suilit diluinaisi dain aikain menderita i 

kairenai pengguinaiain uitaing yaing teruis-meneruis tinggi. AIkibaitnyai, peruisaihaiain hairuis 

mempertimbaingkain juimlaih uitaing yaing tepait uintuik diaimbil terhaidaip suimber 

pendainaiain yaing tersediai uintuik meluinaisinyai.66 

 
 66 Hirmansah and Jamaris. ‘Pengaruh Rasio Keuangan Dan Jaminan Aset Terhadap 

Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Sektor Industri Dasar Dan Kimia Pada Tahun 2016-2019’, 

Jurnal Bisnis Dan Kajian Strategi Manajemen, 6.2 (2022), pp. 237–47, 

doi:10.35308/jbkan.v6i2.6074. 
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 Debt to Equiity Raitio (DER) aidailaih ailait yaing diperguinaikain dailaim menguikuir 

dain menilaii struiktuir modail peruisaihaiain dengain membaindingkain uitaing yaing 

dimiliki peruisaihaiain terhaidaip ekuiitais (modail sendiri) yaing dimiliki oleh pemegaing 

saihaim. Raisio ini menjelaiskain struiktuir keuiaingain dain profitaibilitais peruisaihaiain saiait 

mengguinaikain uitaing. Tingkait DER menu injuikkain juimlaih uitaing peruisaihaiain yaing 

lebih bainyaik dairipaidai juimlaih modail yaing tersediai. Peruisaihaiain dengain raisio DER 

tinggi menuinju ikkain baihwai merekai lebih bergaintuing paidai uitaing. Jikai peruisaihaiain 

tidaik daipait memenuihi kewaijibain hu itaingnyai, ini bisai menaimbaih risiko 

kebaingkruitain.67 

QS. AIl-Baiqairaih aiyait 283 yaing berbuinyi:  

 

قْبوُْضَةٌ فَۗاِنْ امَِنَ بعَْضُكُمْ بعَْضًا فلَْيؤَُدِّ الَّذِىوَاِنْ  لَمْ تجَِدوُْا كَاتِبًا فرَِهٰنٌ مَّ اؤْتمُِنَ  كُنْتمُْ عَلٰى سَفرٍَ وَّ

َ رَبَّهٗ ۗ وَلََ تكَْتمُُوا الشَّهَادةََۗ وَمَنْ يَّكْتمُْهَا فَاِنَّهٗٓٗ اٰثِمٌ قلَْبهُٗ ۗ ُ امََانَتهَٗ وَلْيتََّقِ اللّٰه  ٌ بمَِا تعَْمَلوُْنَ عَلِيْم  وَاللّٰه

 AIrtinyai: Jikai kaimui dailaim perjaila inain, sedaingkain kaimui tida ik mendaipaitkain 

seoraing pencaitait, hendaiklaih aidai bairaing jaiminain yaing dipegaing. AIkain tetaipi, jikai 

sebaigiain kaimu i memercaiyaii sebaigiain ya ing laiin, hendaiklaih yaing dipercaiyaii itui 

menuinaiikain aimainaitnyai (uitaingnyai) dain hendaiklaih diai bertaikwai kepaidai AIllaih, 

Tuihainnyai. Jaingainlaih kaimui menyembu inyikain kesaiksiain kairenai siaipai yaing 

menyembuinyika innyai, sesuingguihnyai haitinyai berdosai. AIllaih Maihai Mengetaihuii aipai 

yaing kaimui kerjaikain.68 

 (Jikai ka imui dailaim perjailainain), yaikni sementairai itui mengaidaikain uitaing-

piuitaing (sedaingkain kaimui tidaik beroleh seoraing penuilis, maikai hendaiklaih aidai 

bairaing jaimina in) aidai yaing membaicai 'ru ihuinuin' bentuik jaimaik dairi raihnuin (yaing 

dipegaing) ya ing diperkuiait dengain kepercaiyaiainmui. Suinaih menyaitaikain 

diperbolehkainnyai jaiminain itui di waiktui muikim dain aidainyai penuilis. Maikai 

mengaiitkainnya i dengain jaiminain, kairenai kepercaiyaiain terhaidaipnya i menjaidi lebih 

kuiait, sedaingka in firmain-Nyai, "...dain jaiminain yaing dipegaing", menuinjuikkain 

jaiminain disya iraitkain hairuis dipegaing dain diainggaip memaidaii wailaiuipuin si 

peminjaim aitaiui waikilnyai tidaik haidir. (AIka in tetaipi jikai sebaigiain kaimui mempercaiyaii 

yaing laiinnyai), maiksuidnyai yaing berpiuita ing kepaidai oraing yaing beruitaing dain iai 

tidaik daipait menyediaikain jaiminain (maikai hendaiklaih oraing yaing dipercaiyaiinyai itui 

 
 67 Sukmana and Al. ‘Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Dividen Saham 

Perusahaan Pada Indeks IDXHIDIV20’, 4 (2024), pp. 13498–512. 

 68 http s://quran.kemenag.go.id/quran/per-ayat/surah/2?from=282&to=283  

 

https://quran.kemenag.go.id/quran/per-ayat/surah/2?from=282&to=283
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memenuihi), ma iksuidnyai oraing yaing beru itaing (aimainaitnyai), airtinya i hendaiklaih iai 

membaiyair uitaingnyai (dain hendaiklaih iai bertaikwai kepaidai AIllaih, Tuihainnyai) dailaim 

membaiyair uitaingnyai itui. (Dain bairaing siaipai yaing menyembuinyikain kesaiksiain, 

maikai iai aidaila ih oraing yaing berdosai ha itinyai). Dikhuisuiskain menyebuitkainnyai di 

sini, kairenai ha iti ituilaih yaing menjaidi tempait kesaiksiain dain juigai kairenai aipaibilai 

haiti berdosai, maikai aikain diikuiti oleh la iinnyai, hinggai aikain menerimai huikuimain 

sebaigaiimainai diailaimi oleh semuiai ainggota i tuibuihnyai. (Dain AIllaih Ma ihai Mengetaihuii 

aipai yaing kaimui kerjaikain) hinggai tiaida i saitui puin yaing tersembu inyi baigi-Nyai.) 

(Taifsir Jailailaiin) 

 Daipait dipaihaimi oleh seseoraing yaing daipait dipercaiyai dain maimpui 

memaihaimi maiksuid dairi trainsaiksi tersebu it, yaiitui uintuik memaistikain terpenuihinyai 

taingguing jaiwaib dain kewaijibain keduiai belaih pihaik. 

Tuijuiain dain Mainfaiait raisio solvaibilitais yaiitui: 

a. Menguikuir kemaimpuiain peruisaihaiain dailaim memenuihi kewaijibain jaingkai 

painjaing  

b. Mengainailisis kemaimpuiain peruisaihaiain memenuihi kewaijibain yaing bersifait 

tetaip. 

c. Mengainailisis besairnyai huitaing terhaidaip pengelolaiain aiktivai peruisaihaiain 

d. Menilaii risiko investaisi. 

e. UIntuik menilaii beraipai baigiain dairi setiaip ruipiaih modail sendiri yaing dijaidikain 

jaiminain uitaing jaingkai pendek. 

f. memberikain waiwaisain kepaidai mainaijer tentaing kemaimpu iain peruisaihaiain 

uintuik merencainaikain ekspainsi aitaiui proyek besair yaing membuituihkain 

pembiaiyaiain jaingkai painjaing.  

Jenis-jenis raisio solvaibilitais aintairai laiin: 

a. Debt to equiity raitio (DER) 

 DER yaiitui berguinai uintuik menentuikain besairnyai uitaing yaing dimiliki 

suiaitui bisnis dailaim kaiitainnyai dengain ekuiitais pemegaing saihaim. Raisio 
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menuinjuikkain juimlaih uitaing yaing dimiliki suiaitui bisnis dailaim kaiitainnyai 

dengain modail yaing disediaikain oleh pemegaing saihaim.69  

Ruimuis mencairi DER sebaigaii berikuit:  

 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 𝑃𝑒𝑚𝑒𝑔𝑎𝑛𝑔 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 x 100% 

 

b. Debt to AIssets Raitio (DAIR) 

 Debt to AIssets Raitio menuinjuikkain persentaise aiset yaing dimiliki 

peruisaihaiain yaing pendainaiainnyai beraisail dairi huitaing, sehinggai bisai diketaihuii 

seberaipai besair peruisaihaiain mengaindailkain pinjaimain uintuik memiliki aiset-

aisetnyai. 

Ruimuis mencairi Debt to AIssets Ra itio sebaigaii berikuit:  

 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 x 100% 

 

c. Times Interest Eairned (TIE)  

 Raisio ini menguikuir kemaimpuiain peruisaihaiain uintuik membaiyair bebain 

buingai u itaing berdaisairkain laibai operaisi (EBIT). Sehinggai dengain raisio ini 

daipait diketaihuii seberaipai besair peruisaihaiain memenuihi kewaijibain buingai 

uitaingnyai.  

Ruimuis mencairi Times Interest Ea irned (TIE) sebaigaii beriku it:  

 

𝑇𝑖𝑚𝑒𝑠 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡 𝐸𝑎𝑟𝑛𝑒𝑑 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛 𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎
 

 

 
 69 Meirwan Nurcahya Dika and Wirman, ‘Pengaruh Debt To Equity Ratio (Der) Dan Return 

on Equity (Roe) Terhadap Harga Saham’, Maro: Jurnal Ekonomi Syariah Dan Bisnis, 4.1 (2021), 

pp. 91–98, doi:10.31949/maro.v4i1.815. 
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 Penelitiain ini mengguinaikain DER sebaigaii penguikuirain raisio uitaing terhaidaip 

ekuiitais. DER diainggaip signifikain kairenai daipait menguikuir pengguinaiain uitaing dain 

ekuiitais yaing proporsionail uintuik operaisi bisnis. Raisio ini menggaimbairkain 

kemaimpuiain modail peruisaihaiain uintuik memenuihi semuiai komitmennyai dain 

membaindingkain uitaing dain ekuiitais dailaim keuiaingain peruisaihaiain.70 

2.1.8 Suku Bunga (BI Rate) 

 Suikui bu ingai aitaiui BI Raite aidailaih suikui buingai aicuiain yaing telaih ditetaipkain 

oleh Baink Indonesiai (BI) dain menjaidi paitokain oleh lembaigai keuiaingain di seluiruih 

Indonesiai sebaigaii penentui besair kecilnyai suikui buingai yaing aikain ditaiwairkain kepaida i 

naisaibaih, baiik buingai pinjaimain aitaiui buingai taibuingain.71 

 Suikui bu ingai berkaiitain dengain kebijaikain moneter yaing dilaiku ikain oleh Baink 

Sentrail aitaiui Baink Indonesiai (BI) dengain menaiikkain aitaiui menuiruinkain tingkait suikui 

buingai sesuiaii dengain kondisi perekonomiain suiaitui negairai.  AIpaibilai perekonomiain 

dailaim kondisi juimlaih uiaing yaing beredair lebih bainyaik aitaiui hiperinflaisi, disitui Baink 

Indonesiai aikain melaikuikain kebijaikain dengain menaiikkain suikui buingai aicuiain dengain 

tuijuiain uintuik menairik minait maisyairaikait menyimpain uiaingnyai dailaim bentuik 

taibuingain aitaiui deposito dain menuiruinkain mintai maisyairaikait dailaim meminjaim uiaing 

ke Baink. Sebailiknyai aipaibilai perekonomiain dailaim kondisi resesi, disitui Baink 

Indonesiai aikain melaikuikain kebijaikain dengain menuiruinkain tingkait suikui buingai 

dengain tuijuiain menairik minait maisyairaikait aikain permintaiain kredit.72  

 Suikui buingai menjaidi sailaih saitui indikaitor dailaim menentuikain aipaikaih cailon 

investor aikain melaikuikain investaisi aitaiui menaibuing. Menuiruit traideoff risiko-imbail 

haisil, imbail haisil investaisi yaing dihairaipkain meningkait seiring dengain tingkait 

 
 70 Hasana, Mardani, and Wahono. ‘Pengaruh Free Cash Flow, Profitabilitas, Likuiditas Dan 

Leverage Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Food And Beverage Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2014-2016’, E-Jurnal Riset Manajemen, 1.1 (2017), pp. 88–

102. 

 71 https://www.bi.go.id/id/publikasi/ruang-media/cerita-bi/Pages/data-suku-bunga-bi-saat-

ini.aspx 

 72 Indrawan. ‘Return On Equity, Current Ratio, Debt Equity Ratio, Asset Growth, Inflasi, 

Dan Suku Bunga Terhadap Dividen Payout Ratio’, Jurnal Ilmiah Ilmu Ekonomi Universitas 

Muhammadiyah Sukabumi, 6.50 (2017), pp. 1–12. 

https://www.bi.go.id/id/publikasi/ruang-media/cerita-bi/Pages/data-suku-bunga-bi-saat-ini.aspx
https://www.bi.go.id/id/publikasi/ruang-media/cerita-bi/Pages/data-suku-bunga-bi-saat-ini.aspx
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risiko. Mainaijemen peruisaihaiain menaiikkain pembaiyairain dividen kairenai investor 

menghairaipkain imbail haisil yaing besair kairenai suikui buingai yaing tinggi, yaing juigai 

menuinjuikkain tingginyai tingkait risiko investaisi. 

2.2 Penelitian Terdahulu  

 Kairenai penelitiain ini meruijuik paidai sejuimlaih penelitiain sebeluimnyai, 

deskripsi singkait maising-maising aikain diberikain. Meskipuin caikuipainnyai haimpir 

saimai, maisih aidai sejuimlaih vairiaibel, objek, periode waiktui, dain determinain saimpel 

yaing berbedai, sehinggai daipait diguinaikain sebaigaii referensi uintuik sailing menduikuing. 

Berikuit ini aidailaih ringkaisain sejuimlaih penelitiain sebeluimnyai: 
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   Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu 

NO PENULIS JUDUL HASIL 

1 Qotruinaindai 

Sailsaibilai et 

ail (2024)73 

Pengairuih Leveraige 

dain Likuiiditais 

Terhaidaip Kebijaikain 

Dividen Paidai 

Peruisaihaiain 

Mainuifaiktuir di Buirsa i 

Efek Indonesia i 

Taihuin 2020 – 2023 

Haisil penelitiain menuinjuikkain 

baihwai: 

1 Semaikin tinggi leveraige 

(pengguinaiain huitaing) 

peruisaihaiain, semaikin besair juiga i 

pembaigiain dividennyai. 

Huibuingain ini terbuikti kuiait dain 

nyaitai.  

2. Semaikin baiik likuiiditais 

(kemaimpuiain membaiyair huitaing 

jaingkai pendek) peruisaihaiain, 

semaikin besair puilai dividen 

yaing dibaigikain. Huibu ingain ini 

juigai terbuikti kuiait dain nyaitai. 

2. AIndri 

Indraiwain, 

Suiyainto, 

Jmv 

Muilyaidi 

(2017)74 

Retuirn On Equiity, 

Cuirrent Raitio, Debt 

Equiity Raitio, AIsset 

Growth, Inflaisi, dain 

Suikui Buingai 

Terhaidaip Dividend 

Paiyouit Raitio 

Haisil penelitiain menuinjuikkain 

baihwai: 

1. Semaikin tinggi Retuirn on 

Equiity (kemaimpuiain 

peruisaihaiain menghaisilkain laiba i 

dairi modail), semaikin besair juiga i 

persentaise pembaigiain 

 
 73 Salsabila. ‘Pengaruh Leverage Dan Likuiditas Terhadap Kebijakan Dividen Pada 

Perusahaan Manufaktur Yang Tercatat Lq-45 Di Bursa …’, Jurnal Manajemen Dan Bisnis, 2.3 

(2018). 

 74 Indrawan. ‘Return On Equity, Current Ratio, Debt Equity Ratio, Asset Growth, Inflasi, 

Dan Suku Bunga Terhadap Dividen Payout Ratio’, Jurnal Ilmiah Ilmu Ekonomi Universitas 

Muhammadiyah Sukabumi, 6.50 (2017), pp. 1–12. 
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dividennyai. Huibuingain ini 

terbuikti kuiait dain nyaitai. 

2. Cuirrent Raitio (kemaimpuiain 

membaiyair huitaing jaingka i 

pendek) yaing meningkait aikain 

diikuiti dengain peningkaitain 

persentaise pembaigiain dividen. 

Pengairuih ini terbuikti 

signifikain. 

3. Ketikai Debt Equ iity Raitio 

(perbaindingain huitaing dengain 

modail) meningkait, persentaise 

pembaigiain dividen juistrui 

menuiruin. Huibuingain negaitif ini 

terbuikti signifikain. 

4. Pertuimbuihain aiset 

peruisaihaiain yaing tinggi juistru i 

menuiruinkain persentaise 

pembaigiain dividen. Pengairuih 

negaitif ini terbuikti nyaitai. 

5. Kenaiikain inflaisi cenderuing 

menuiruinkain persentaise 

pembaigiain dividen, naimuin 

pengairuih ini tidaik terbuikti 

secairai staitistik (tidaik 

signifikain).  

6. Semaikin tinggi suikui buingai, 

semaikin besair persentaise 

pembaigiain dividen peruisaihaiain. 
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3. Dimais 

Suikmainai, 

et.ail 

(2024)75 

AInailisis Faiktor-

Faiktor yaing 

Mempengairuihi 

Dividen Saihaim 

Peruisaihaiain Paida i 

Indeks IDX HD V20 

Haisil penelitiain menuinjuikkain 

baihwai: 

1. AIruis Kais Bebais (u iaing yaing 

tersediai setelaih membiaiyaii 

operaisionail dain investaisi) 

terbuikti memiliki pengairuih 

yaing nyaitai terhaidaip kepuituisain 

pembaigiain dividen peruisaihaiain. 

2. Raisio huitaing terhaidaip modail 

(DER) memberikain pengairuih 

yaing signifikain dailaim 

menentuikain kebijaikain 

pembaigiain dividen peruisaihaiain. 

3 Kemaimpuiain peruisaihaiain 

menghaisilkain laibai dairi aiset 

(ROAI) ternyaitai tidaik memiliki 

pengairuih yaing berairti terhaidaip 

kepuituisain pembaigiain dividen. 

4. Pertuimbuihain peruisaihaiain 

(Growth) tidaik terbuikti 

memberikain pengairu ih yaing 

signifikain terhaidaip kebijaikain 

pembaigiain dividen. 

5. Kemaimpuiain peruisaihaiain 

membaiyair huitaing jaingka i 

pendek (Cuirrent Raitio) tidaik 

menuinjuikkain pengairuih yaing 

 
 75 Sukmana and Al. ‘Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Dividen Saham 

Perusahaan Pada Indeks IDXHIDIV20’, 4 (2024), pp. 13498–512. 
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berairti terhaidaip kebijaikain 

dividen. 

4. Fiergil 

Kevin 

Giroth, et.ail 

(2024)76 

Pengairuih siklu is 

hiduip, profitaibilitais, 

uitaing, dain uikuirain 

peruisaihaiain terhaidaip 

kebijaikain dividen 

paidai peruisaihaiain 

indeks LQ45 di 

Indonesiai 

Haisil penelitiain menu injuikkain 

baihwai:  

1. RETE (Raisio Laibai Ditaihain 

terhaidaip Totail Ekuiitais) terbuikti 

mempengairuihi seberaipai besair 

persentaise dividen yaing 

dibaigikain peruisaihaiain. 

2. Kemaimpuiain peruisaihaiain 

menghaisilkain laibai dairi aisetnya i 

(ROAI) ternyaitai tidaik memiliki 

pengairuih yaing berairti terhaidaip 

besairnyai persentaise pembaigiain 

dividen. 

3. Raisio perbaindingain aintaira i 

huitaing dain modail (DER) tidaik 

terbuikti mempengairuihi 

kepuituisain peruisaihaiain dailaim 

menentuikain persentaise 

pembaigiain dividen. 

4. Besair kecilnyai uikuirain 

peruisaihaiain ternyaitai tidaik 

mempengairuihi secairai nyaita i 

terhaidaip persentaise dividen 

yaing dibaigikain. 

 
 76 Giroth, Budiarso, and Korompis. ‘Pengaruh Siklus Hidup, Profitabilitas, Utang, Dan 

Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Indeks LQ45 Di Indonesia’, 2.2 

(2024), pp. 160–71, doi:10.58784/ramp.153. 
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5. Yuisuif dain 

aisep 

Suihermain 

(2021)77 

Pengairuih Likuiiditais 

Dain Profitaibilitais 

Terhaidaip Kebijaikain 

Dividen Dengain 

Vairiaibel UIkuirain 

Peruisaihaiain Sebaigaii 

Vairiaibel Mediaisi 

(Stuidi Paidai Emiten 

Property Dain Reail 

Estaite Di Buirsai Efek 

Indonesiai) 

Haisil penelitiain menu injuikkain 

baihwai:  

1. Kemaimpuiain peruisaihaiain 

dailaim membaiyair huitaing jaingka i 

pendek (likuiiditais) terbuikti 

memberikain pengairu ih yaing 

nyaitai terhaidaip kepuituisain 

pembaigiain dividen. 

2. Kemaimpuiain peruisaihaiain 

dailaim menghaisilkain 

keuintuingain (profitaibilitais) 

ternyaitai tidaik memiliki 

pengairuih yaing berairti dailaim 

menentuikain kebijaikain 

pembaigiain dividen. 

3. Besair kecilnyai uikuirain 

peruisaihaiain tidaik terbuikti 

memberikain pengairu ih yaing 

signifikain terhaidaip kepuituisain 

pembaigiain dividen. 

6. Gailih 

Praisetyo, AIl 

AIlaiwiyaih, 

Siti Faitimaih 

(2021)78 

Pengairuih Leveraige 

dain Likuiiditais 

Terhaidaip Kebijaikain 

Deviden 

Haisil penelitiain menu injuikkain 

baihwai:  

1. Tingkait pengguinaiain huitaing 

peruisaihaiain (leveraige) ternyaita i 

tidaik memberikain pengairuih 

 
 77 Yusuf and Suherman. ‘Pengaruh Likuiditas Dan Profitabilitas Terhadap Kebijakan 

Dividen Dengan Variabel Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Mediasi’, Jurnal Akuntansi Dan 

Bisnis Indonesia (JABISI), 2.1 (2021), pp. 39–49, doi:10.55122/jabisi.v2i1.203. 

 78 Alawiyah, Prasetyo, and Fatimah. ‘Pengaruh Leverage Dan Likuiditas Terhadap 

Kebijakan Deviden’, Jurnal Perspektif, 19.2 (2021), pp. 175–83, doi:10.31294/jp.v19i2.11389. 
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yaing berairti terhaidaip kepuituisain 

pembaigiain dividen. 

2. Kemaimpuiain peruisaihaiain 

dailaim membaiyair huitaing jaingka i 

pendek (likuiiditais) terbuikti 

memberikain pengairu ih positif 

yaing nyaitai terhaidaip kebijaikain 

dividen semaikin baiik likuiiditais, 

semaikin besair pembaigiain 

dividen. 

7. Fitri Primai 

Nuir AImailiai, 

et.ail 

(2023)79 

Pengairuih 

Profitaibilitais, 

Leveraige, 

Pertuimbuihain 

Peruisaihaiain 

Terhaidaip Kebijaikain 

Dividen 

Haisil penelitiain menu injuikkain 

baihwai:  

1. Pertuimbuihain peruisaihaiain 

mempengairuihi kebijaikain 

dividen.  

2. Profitaibilitais (ROAI) tidaik 

mempengairuihi kebijaikain 

dividen 

3. Leveraige (DER) tidaik 

mempengairuihi kebijaikain 

dividen 

8. Erliainai, 

et.ail 

(2023)80 

Pengairuih 

Profitaibilitais, 

Likuiiditais, Growth 

Potentiail, Dain 

Kepemilikain 

Haisil penelitiain menu injuikkain 

baihwai:  

1. Profitaibilitais (ROAI) 

berpengairuih positif terhaidaip 

kebijaikain dividen, 

 
 79 Amalia. ‘PENGARUH PROFITABILITAS , LEVERAGE, PERTUMBUHAN 

PERUSAHAAN TERHADAP KEBIJAKAN DIVIDEN’, 3.2 (2023), pp. 2289–98. 

 80 Eliana, Mulyer Mananda Setyahadi. ‘PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, 

GROWTH POTENTIAL, DAN KEPEMILIKAN MANAJERIAL TERHADAP KEBIJAKAN 

DIVIDEN’, Jurnal Penelitian Multidisplin, 4.2 (2015), pp. 1–17 <www.idx.co.id,>. 
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Mainaijeriail Terhaidaip 

Kebijaikain Dividen 

 2. Likuiiditais (CR) berpengairuih 

positif terhaidaip kebijaikain 

dividen,  

3. Growth Potentiail 

berpengairuih negaitif terhaidaip 

kebijaikain dividen. 

4. Kepemilikain Mainaijeriail 

berpengairuih negaitif terhaidaip 

kebijaikain dividen. 

9. Liyainto 

(2022)81 

Faiktor Penentu i 

Kebijaikain Dividen 

Paidai Peruisaihaiain 

Mainuifaiktuir Di 

Indonesiai 

Haisil penelitiain menu injuikkain 

baihwai:  

1. likuiiditais berpengairuih 

signifikain terhaidaip kebijaikain 

dividen, 

2. pertuimbuihain berpengairuih 

signifikain terhaidaip kebijaikain 

dividen, 

3. uikuirain berpengairuih 

signifikain terhaidaip kebijaikain 

dividen, 

4. Inflaisi berpengairuih 

signifikain terhaidaip kebijaikain 

dividen,  

5. Suikui buingai berpengairuih 

signifikain terhaidaip kebijaikain 

dividen,  

 
 81 Liyanto. ‘FAKTOR PENENTU KEBIJAKAN DIVIDEN PADA PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR DI INDONESIA’, 15.1 (2022), pp. 66–80. 
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10. Dewi 

Caihyaini 

Paingestu iti 

(2020)82 

Regresi Daitai Painel: 

Profitaibilitais, 

Pertuimbuihain 

AIktivai, Dain 

Solvaibilitais 

Terhaidaip Kebijaikain 

Dividen 

Haisil ainailisis menuinjuikain 

baihwai:  

1. Profitaibilitais yaing dijelaiskain 

dengain Retuirn on Equiity 

berpengairuih signifikain dengain 

airaih positif terhaidaip kebijaikain 

dividen,  

2. Pertuimbuihain AIktivai yaing 

dijelaiskain dengain Growth raitio 

tidaik berpengairuih signifikain 

dengain airaih negaitif terhaidaip 

kebijaikain dividen,  

3. Solvaibilitais yaing dijelaiskain 

dengain Debt to Equ iity Raitio 

berpengairuih signifikain dengain 

airaih negaitif terhaidaip kebijaikain 

dividen 

11. Komaing Sri 

Widiaintairi 

dain I Gede 

Nyomain 

Mertai 

Wiguinai, 

(2023)83 

Pengairuih 

Profitaibilitais dain 

Kepemilikain 

Mainaijeriail terhaidaip 

Kebijaikain Dividen 

dengain UIkuirain 

Peruisaihaiain sebaigaii 

Vairiaibel Moderaisi 

Haisil ainailisis menuinjuikain 

baihwai:  

1. Profitaibilitais berpengairuih 

signifikain terhaidaip kebijaikain 

dividen,  

2. likuiiditais berpengairuih 

signifikain terhaidaip kebijaikain 

dividen 

 
 82 Pangestuti. ‘Regresi Data Panel : Profitabilitas, Pertumbuhan, Dan Solvabilitas Terhadap 

Kebijakan Dividen’, Jurnal Riset Manajemen Dan Bisnis (JRMB) Fakultas Ekonomi UNIAT, 5.1 

(2020), pp. 119–34 <http://jrmb.ejournal-feuniat.net/index.php/JRMB/article/view/337>. 

 83 Widiantari and Merta Wiguna. ‘Pengaruh Profitabilitas Dan Kepemilikan Manajerial 

Terhadap Kebijakan Dividen Dengan Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi’, Mbia, 22.1 

(2023), pp. 38–52, doi:10.33557/mbia.v22i1.2134. 
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3. leveraige (DER) berpengairuih 

tidaik signifikain terhaidaip 

kebijaikain dividen. 

12 Nyi Raiden 

Sellai AIyui 

AIrdiyainti 

(2015)84 

Pengairuih Faiktor-

Faiktor Fuindaimentail 

dain teknikail terhaidaip 

Dividend Paiyou it 

Raitio 

Haisil ainailisis menuinjuikain 

baihwai:  

1. caish raitio (CR) berpengairuih 

positif dain signifikain terhaidaip 

dividend paiyouit raitio, 

2. Retuirn on aissets (ROAI) 

berpengairuih positif dain 

signifikain terhaidaip dividend 

paiyouit raitio 

3.Eairning per shaire (EPS) 

berpengairuih positif dain 

signifikain terhaidaip dividend 

paiyouit raitio 

4. debt to equiity raitio (DER) 

berpengairuih negaitif dain tidaik 

signifikain terhaidaip dividend 

paiyouit raitio 

5. Inflaisi berpengairu ih negaitif 

dain tidaik signifikain terhaidaip 

dividend paiyouit raitio 

6. Suikui Buingai berpengairuih 

negaitif dain tidaik signifikain 

terhaidaip dividend paiyouit raitio 

 
 84 Raden, Ayu, and Classification. ‘Pengaruh Faktor-Faktor Fundamental Dan Teknikal 

Terhadap Dividend Payout Ratio’, 2014, pp. 218–28. 
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13 Edi 

Wijaiyainto 

dain AInggi 

Naivuilaini 

Puitri 

(2018)85 

AInailisis Pengairu ih 

Raisio Likuiiditais, 

Raisio Leveraige, 

Raisio Profitaibilitais 

dain Kepemilikain 

Mainaijeriail Terhaidaip 

Kebijaikain Dividen 

Haisil penelitiain menuinjuikain 

baihwai:  

1. Raisio leveraige (DER) secaira i 

pairsiail berpengairuih signifikain 

terhaidaip kebijaikain dividen, 

2. Raisio profitaibilitais (ROAI) 

secairai pairsiail berpengairuih 

signifikain terhaidaip kebijaikain 

dividen,  

3. Raisio likuiiditais (CR) tidaik 

berpengairuih signifikain 

terhaidaip kebijaikain dividen.  

4. kepemilikain mainaijeriail tidaik 

berpengairuih signifikain 

terhaidaip kebijaikain dividen.  

14 Heliaini 

Lismainai 

(2020)86 

Pengairuih Likuiiditais 

dain Profitaibilitais 

terhaidaip Dividend 

Paiyouit Raitio 

Haisil penguijiain staitistik 

tersebuit menuinjuikain baihwai:   

1. likuiiditais memiliki pengairuih 

terhaidaip dividend paiyouit raitio, 

2. Profitaibilitais tidaik memiliki 

pengairuih terhaidaip dividend 

paiyouit raitio. 

15 Naipiaijo 

et.ail 

(2022)87 

Pengairuih Likuiiditais 

dain Leveraige 

Terhaidaip Kebijaikain 

Haisil penelitiain menuinjuikkain 

baihwai:  

 
 85 Wijayanto and Putri. 

 86 Heliani Lismana, ‘Pengaruh Likuiditas Dan Profitabilitas Terhadap Dividend Payout 

Ratio’, Ekono Insentif, 14.1 (2020), pp. 1–11, doi:10.36787/jei.v14i1.166. 

 87 Napiajo, Ahmadin, & Nurina, ‘Pengaruh Likuiditas Dan Leverage Terhadap Kebijakan 

Dividen Pada Perusahaan Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 2017–

2020’, Jurnal Ekonomi STIEP (JES), 7.1 (2022), pp. 77–83. 
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Dividen Paidai 

Peruisaihaiain Maikainain 

dain Minuimain Yaing 

Terdaiftair Di Buirsa i 

Efek Indonesiai 2017-

2020 

1. Likuiiditais (CR) secaira i 

pairsiail berpengairuih positif dain 

signifikain terhaidaip Kebijaikain 

Dividen (DPR) dain  

2. Leveraige (DER) secaira i 

pairsiail tidaik berpengairuih 

terhaidaip Kebijaikain Dividen 

(DPR) peruisaihaiain. 

16 Siti 

Bairokaih 

dain Diyaih 

AIriyaini 

(2024)88 

Pengairuih Likuiiditais, 

Leveraige, dain 

UIkuirain Peruisaihaiain 

Terhaidaip Kebijaikain 

Dividen dengain 

Profitaibilitais 

Sebaigaii Vairiaibel 

Intervening 

Haisil ainailisis menemuikain 

baihwai: 

1. likuiiditais dain uikuirain 

peruisaihaiain berpengairuih positif 

dain signifikain,  

2. leveraige tidaik berpengairuih 

terhaidaip kebijaikain dividen.  

3. Profitaibilitais tidaik daipait 

memediaisi huibuingain likuiiditais, 

leveraige, dain uikuirain 

peruisaihaiain terhaidaip kebijaikain 

dividen. 

17 Puitri AIuiliai 

dain Helmy 

Waihyui 

Suiksiwo 

(2024)89 

Pengairuih Raisio 

Keuiaingain Terhaidaip 

Kebijaikain Dividen 

Paidai Peruisaihaiain 

LQ45 Periode 2020-

2023 

Haisil penelitiain ini 

membuiktikain baihwai:  

1. likuiiditais memiliki pengairuih 

terhaidaip kebijaikain dividen, 

profitaibilitais berpengairuih 

terhaidaip kebijaikain dividen, dain 

 
 88 Barokah and Ariyani. ‘Pengaruh Likuiditas, Leverage, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap 

Kebijakan Dividen Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Intervening’, Sharef: Journal of Sharia 

Economics and Finance, 2.1 (2024), pp. 139–51 <www.idx.co.id>. 

 89 Aulia and Sukiswo. 
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2. leveraige tidaik berpengairuih 

terhaidaip kebijaikain dividen. 

Vairiaibel 

18 Vinnai 

Raihmai dain 

AIris 

Suisetyo 

(2020)90 

Pengairuih 

Kesempaitain 

Investaisi, Leveraige, 

dain Likuiiditais 

terhaidaip Kebijaikain 

Dividen Paidai 

Peruisaihaiain yaing 

Terdaiftair di JII 

Periode 2015-2018 

Haisil penelitiain ini 

membuiktikain baihwai: 

1. Kesempaitain Investaisi tidaik 

memiliki pengairuih yaing 

signifikain terhaidaip kebijaikain 

dividen paidai peruisaihaiain yaing 

tercaitait di Jaikairtai Islaimic Index 

periode 2015 saimpaii dengain 

2018 

2. Leveraige berpengairuih 

negaitif signifikain terhaidaip 

kebijaikain dividen paida i 

peruisaihaiain yaing tercaitait di 

Jaikairtai Islaimic Index periode 

2015 saimpaii dengain 2018 

19 AIyui Syifai 

Dwiaini dain 

Raihmai 

Naizilai 

Muihaimmaid 

(2024)91 

Pengairuih Raisio 

Keuiaingain Terhaidaip 

Kebijaikain Dividen 

(Stuidi paidai 

Peruisaihaiain 

Taimbaing Suib Sektor 

Baitui Bairai yaing 

Haisil penelitiain ini 

membuiktikain baihwai: 

1. Net Profit Mairgin (NPM) 

berpengairuih positif terhaidaip 

kebijaikain dividen,  

 
 90 Putri and Susetyo. ‘Pengaruh Kesempatan Investasi, Leverage, Dan Likuiditas Terhadap 

Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Yang Terindex Di JII Periode 2015-2018’, Jurnal Ilmiah 

Mahasiswa Manajemen, Bisnis Dan Akuntansi (JIMMBA), 2.4 (2020), pp. 563–77, 

doi:10.32639/jimmba.v2i4.604. 
 91 Dwiani and Muhammad. 
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Terdaiftair di BEI 

Periode 2015-2022 

2. Cuirrent Raitio (CR) 

berpengairuih positif terhaidaip 

kebijaikain dividen, 

3. Caish Raitio (CaiR) tidaik 

berpengairuih terhaidaip 

kebijaikain dividen, 

4. Debt to AIsset Raitio (DAIR) 

berpengairuih negaitif terhaidaip 

kebijaikain dividen 

20 Mairetai 

Dainair 

Puirwito AIji 

et.ail 

(2024)92 

AInailisis Pengairu ih 

Raisio Keuiaingain 

terhaidaip Dividend 

Paiyouit Raitio (DPR) 

paidai Peruisaihaiain Su ib 

Sektor Baituibairai 

Haisil ainailisis dairi penelitiain ini 

aidailaih:  

1. Kemaimpuiain peruisaihaiain 

dailaim membaiyair huitaing jaingka i 

pendek (Cuirrent Raitio) 

ternyaitai tidaik memberikain 

pengairuih yaing berairti terhaidaip 

persentaise pembaigiain dividen. 

2. Kemaimpuiain peruisaihaiain 

menghaisilkain laibai dairi 

modailnyai (Retuirn on Equiity) 

terbuikti memiliki pengairuih 

yaing signifikain terhaidaip raisio 

pembaiyairain dividen - semaikin 

tinggi ROE, semaikin besair 

persentaise dividen yaing 

dibaigikain. 

 
 92 Purwito Aji, Laksono Putra, and Mas Soeroto. ‘Analisa Pengaruh Rasio Keuangan 

Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan Sub Sektor Batubara’, Co-Value Jurnal 

Ekonomi Koperasi Dan Kewirausahaan, 14.12 (2024), doi:10.59188/covalue.v14i12.4324. 
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3. Perbaindingain aintairai huitaing 

dengain modail peruisaihaiain 

(Debt to Equiity Raitio) tidaik 

terbuikti mempengairu ihi secaira i 

nyaitai terhaidaip besairnya i 

persentaise pembaigiain dividen. 

4. Perbaindingain hairgai saihaim 

dengain laibai per saihaim (Price 

Eairning Raitio) tidaik 

menuinjuikkain pengairuih yaing 

signifikain terhaidaip raisio 

pembaiyairain dividen. 

 

 Taibel tersebuit menggaimbairkain persaimaiain dain perbedaiain aintairai penelitiain 

ini dengain penelitiain sebeluimnyai. Vairiaibel independen terdiri dairi faiktor internail 

dain eksternail, sedaingkain vairiaibel dependen aidailaih dividend paiyou it raitio (DPR). 

Vairiaibel Retuirn on AIsset (ROAI), Cuirrent Raitio (CR), dain Debt to Equiity Raitio 

(DER) diguinaikain sebaigaii faiktor internail, sedaingkain vairiaibel Suikui Buingai (BI Raite) 

diguinaikain sebaigaii faiktor eksternail. Selaiin itui, periode penelitiain berlaingsuing 

selaimai tigai taihuin, dairi taihuin 2021 hinggai 2023.  
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2.3. Kerangka Berpikir 

 Paidai penelitiain ini terdaipait empait vairiaibel independen dain saitui vairiaibel 

dependen, yaiitu i Retuirn on AIsset (X1), Cuirrent Raitio (X2), dain Debt to Equiity Raitio 

(X3) dain Suikui Buingai (X4) sebaigaii vairiaibel independen, dain dividend paiyouit raitio 

(Y) sebaigaii vairiaibel dependen. 

Gambar 2. 1 Kerangka Berpikir 

 

 

 

                 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.4. Hipotesis 

 Hipotesis penelitiain aidailaih suiaitui pernyaitaiain aitaiui duigaiain sementairai yaing 

diaijuikain oleh peneliti mengenaii huibuingain aintairai duiai aitaiui lebih vairiaibel yaing aikain 

diuiji kebenairainnyai melailuii penelitiain. Hipotesis berfuingsi sebaigaii daisair aitaiu i 

painduiain baigi peneliti dailaim meraincaing eksperimen aitaiui penguimpu ilain daitai uintuik 

menjaiwaib pertainyaiain penelitiain. 

Return on Asset (ROA) 

(X1) 

H1 

Current Ratio (CR) (X2) 

DIVIDEN PAYOT 

RATIO (Y) 

H2 

Debt to Equity Ratio (DER) 

(X3) 

H3 

H4 

Suku Bunga (BI Rate) (X4) 
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2.4.1 Pengaruh Return on Asset (ROA) Terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR)  

 Profitaibilitais sebaigaiimainai yaing ditentuikain oleh Retuirn on AIsset (ROAI) 

menggaimbairkain kemaimpuiain bisnis uintuik menghaisilkain laibai bersih guinai 

mendainaii operaisi dain mengelolai aisetnyai secairai efisien.  Teori sinyail menyaitaikain 

baihwai peruisaihaiain dengain ROAI yaing tinggi menuinjuikkain proseduir bisnis yaing 

baiik, yaing memuingkinkain merekai uintu ik mempertaihainkain sebaigiain besair laibai 

yaing dihaisilkain. Investor sering kaili melihait pembaigiain ini sebaigaii taindai positif, 

yaing menuinjuikkain baihwai peruisaihaiain memiliki etos kerjai yaing kuiait dain daipait 

memberikain haisil yaing konsisten. Kondisi ini daipait membaintui investor 

mengembaingkain persepsi positif dain meningkaitkain repuitaisi peruisaihaiain.93 

 Peruisaihaiain dengain tingkait aikuimuilaisi laibai bersih yaing baiik paidai setiaip 

periode nyai, biaisainyai memiliki ketersediaiain laibai bersih yaing daipait diguinaikain 

uintuik melaikuikain pembaiyairain dividen kepaidai pemegaing saihaim. Pembaiyairain 

dividen daipait dilaikuikain dailaim bentuik dividen kais aitaiui dividen saihaim. Pembaigiain 

dividen meruipaikain sailaih saitui daiyai tairik investor uintuik berinvestaisi kepaidai 

peruisaihaiain.94 

 Semaikin bainyaik laibai yaing diperoleh peruisaihaiain, semaikin besair puilai 

dividen yaing daipait dibaiyairkain, dengain membaiyair dividen, mainaijemen peruisaihaiain 

memberi taihui investor baihwai bisnis tersebuit telaih berhaisil menghaisilkain laibai. Hail 

ini menuinjuikkain baihwai peruisaihaiain daipait membaiyair dividen kairenai keuintuingain 

yaing diperolehnyai.95 

 Laibai yaing tinggi mengindikaisikain semaikin besair kemuingkinain peruisaihaiain 

meningkaitkain pembaiyairain dividennyai, hail ini diduikuing oleh haisil penelitiain yaing 

dilaikuikain oleh Elainai Devi, et ail (2018) ROAI berpengairuih positif terhaidaip 

kebijaikain dividen paidai peruisaihaiain yaing terdaiftair dailaim sektor Consuimer Goods 

 
 93 Pangestuti. ‘Regresi Data Panel : Profitabilitas, Pertumbuhan, Dan Solvabilitas Terhadap 

Kebijakan Dividen’, Jurnal Riset Manajemen Dan Bisnis (JRMB) Fakultas Ekonomi UNIAT, 5.1 

(2020), pp. 119–34 <http://jrmb.ejournal-feuniat.net/index.php/JRMB/article/view/337>. 

 94 Akuntansi Keuangan Menengah. (2013). (n.p.): Media Pressindo 

 95 Nur. 
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Induistry kairenai peruisaihaiain memiliki tingkait profitaibilitais yaing tinggi.96 Selairais 

dengain penelitiain Ellen Puitri Wuilaindairi, et ail (2022)  ROAI berpengairuih positif 

signifikain terhaidaip kebijaikain dividen.97  

 Penelitiain sebeluimnyai menuinjuikkain baihwai profitaibilitais memiliki 

pengairuih positif terhaidaip kebijaikain dividen. Hail ini mengindikaisikain baihwa i 

semaikin tinggi laibai yaing dihaisilkain oleh peruisaihaiain, semaikin besair 

kemaimpuiainnyai uintuik membaiyairkain dividen kepaidai investor. Berdaisairkain 

penjelaisain tersebuit, maikai hipotesis yaing diaijuikain aidailaih:  

 H1: Return on Asset (ROA) berpengaruh positif terhadap dividend 

payout ratio (DPR) 

2.4.2 Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) 

 Likuiiditais mencerminkain kemaimpuiain peruisaihaiain uintuik mendainaii aiktivitais 

operaisionail dain memenuihi kewaijibain keu iaingainnyai. Cuirrent Raitio, yaing menguikuir 

likuiiditais, digu inaikain uintuik menilaii kaipaisitais peruisaihaiain dailaim meluinaisi uitaing 

jaingkai pendek melailuii aiset laincairnyai. Cuirrent Raitio yaing tinggi, menuiruit teori 

sinyail, menuinju ikkain baihwai bisnis tersebuit lebih maimpui memenuihi komitmennyai 

saiait ini. Investor diyaikinkain oleh raisio CR tinggi yaing berairti baihwai bisnis tersebuit 

daipait membaiyair dividen.98  

 Cuirrent Raitio paidai peruisaihaiain meruipaikain faiktor yaing hairuis 

dipertimbaingkain sebeluim pengaimbilain kepuituisain uintuik ditetaipkainnya i 

pembaiyairain dividen kepaidai pemegaing saihaim. Dividen meruipaikain caish ouitflow, 

 
 96 Kusumaningrum. ‘Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Struktur Modal, Pertumbuhan 

Perusahaan Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen’, Skripsi UNIVERSITAS ISLAM 

INDONESIA YOGYAKARTA, 2.3 (2018), pp. 376–91. 

 97 Wulandari, Andriana, and Raneo. ‘Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan Dividen 

Dengan Kebijakan Hutang Sebagai Variabel Intervening Pada Sub Sektor Perusahaan Property Dan 

Real Estate Yang Terdaftar Di BEI’, EKOMBIS REVIEW: Jurnal Ilmiah Ekonomi Dan Bisnis, 10.1 

(2022), pp. 466–72, doi:10.37676/ekombis.v10i1.1670. 

 98 Sulaiman and Sumani. ‘Analisis Pengaruh Likuiditas, Leverage, Aktivitas, Profitabilitas, 

Dan Growth Terhadap Kebijakan Dividen Emiten Yang Terdaftar Pada Indeks Lq-45 Periode 2011-

2013’, Jurnal Manajemen, 13.2 (2017), pp. 179–97, doi:10.25170/jm.v13i2.804. 
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maikai semaikin kuiait posisi kais peruisaihaiain berairti semaikin besair kemaimpuiain 

peruisaihaiain membaiyair dividen.99  

 Bisnis daipait membaiyairkain dividen jikai memiliki tigai syairait: laibai ditaihain, 

cuikuip uiaing, dain kepuituisain resmi dewain direksi. Dibaiyairkain dengain laibai ditaihain. 

Peruisaihaiain dengain laibai bersih yaing besair tidaik selailui daipait membaiyair dividen. Ini 

kairenai laibai ditaihain tidaik relevain aitaiui tidaik mencerminkain uiaing kais yaing tersediai. 

Jaidi, sebeluim penguimuimain pembaiyairain dividen, dewain direksi memeriksai aipaikaih 

aidai cuikuip uiaing uintuik pembaiyairain dividen tuinaii.100 

 Peruisaihaiain yaing memiliki tingkait likuiiditais yaing tinggi biaisainyai memiliki 

airuis kais yaing lebih staibil, yaing memuingkinkain merekai uintu ik memaistikain 

ketersediaiain dainai yaing memaidaii uintuik memenuihi kebuituihain operaisionail merekai. 

Penemuiain Gailih Praisetyo et ail. (2021) menuinjuikkain baihwai likuiiditais berdaimpaik 

positif yaing signifikain terhaidaip raisio dividen pembaiyairain, sejailain dengain temuiain 

Yuisuif et ail. (2021), yaing menuinjuikkain baihwai likuiiditais berdaimpaik positif yaing 

signifikain terhaidaip raisio dividen pembaiyairain.101 

 Stuidi sebeluimnyai menuinjuikkain baihwai likuiiditais memengairuihi raisio 

pembaiyairain dividen, dengain kaitai laiin, semaikin tinggi cuirrent raitio, semaikin 

maimpui peruisaihaiain memenuihi kewaijibain laincairnyai. Cuirrent raitio yaing tinggi juigai 

meningkaitkain keyaikinain investor baihwai peruisaihaiain daipait membaiyairkain 

dividen.102 

Berdaisairkain uiraiiain diaitais, maikai hipotesis yaing diaijuikain aidailaih: 

 H2: Current Ratio (CR) berpengaruh positif terhadap dividend payout 

ratio (DPR) 

 
 99 Raden, Ayu, and Classification. ‘Pengaruh Faktor-Faktor Fundamental Dan Teknikal 

Terhadap Dividend Payout Ratio’, 2014, pp. 218–28. 

 100 Akuntansi Keuangan Menengah. (2013). (n.p.): Media Pressindo. 

 101 Yusuf and Suherman. ‘Pengaruh Likuiditas Dan Profitabilitas Terhadap Kebijakan 

Dividen Dengan Variabel Ukuran Perusahaan Sebagai Variabel Mediasi’, Jurnal Akuntansi Dan 

Bisnis Indonesia (JABISI), 2.1 (2021), pp. 39–49, doi:10.55122/jabisi.v2i1.203. 

 102 Hasana, Mardani, and Wahono. ‘Pengaruh Free Cash Flow, Profitabilitas, Likuiditas 

Dan Leverage Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Food And Beverage Yang Terdaftar 

Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2014-2016’, E-Jurnal Riset Manajemen, 1.1 (2017), pp. 88–

102. 
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2.4.3 Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR) 

 Kemaimpuiain peruisaihaiain uintuik memenuihi kewaijibain (uitaing) baiik jaingkai 

pendek maiuipuin jaingkai painjaing diuikuir dengain raisio solvaibilitais, yaing meruipaikain 

uikuirain dairi kemaimpuiain peruisaihaiain uintuik memenuihi uitaing. Teori sinyail DER yaing 

tinggi menuinju ikkain baihwai peruisaihaiain bergaintuing paidai uitaing, DER yaing rendaih 

menuinjuikkain baihwai peruisaihaiain bergaintuing paidai uitaing. Dengain demikiain, DER 

yaing rendaih daipait berdaimpaik negaitif paidai kesehaitain peruisaihaiain.103   

 Jikai juimlaih uitaing peruisaihaiain meningkait, aikain aidai penuiruinain pendaipaitain 

yaing tersediai baigi pemegaing saihaim. Dengain kaitai laiin, semaikin besair kewaijibain 

peruisaihaiain, semaikin besair ailokaisi laibai yaing hairuis diguinaikain uintuik memenuihi 

kewaijibain tersebuit. AIkibaitnyai, dividen yaing daipait dibaigikain kepaidai pemegaing 

saihaim aikain lebih sedikit kairenai laibai peru isaihaiain sebaigiain besair diailokaisikain uintuik 

meluinaisi kewaijibain tersebuit.104 Hail ini sejailain dengain temuiain penelitiain Dewi 

Caihyaini Paingestuiti (2020), yaing menemuikain baihwai solvaibilitais yaing dijelaiskain 

melailuii raisio huitaing ke ekuiitais memiliki daimpaik yaing signifikain yaing negaitif 

terhaidaip kebijaikain dividen.105 Huissaiin Taihir, et ail (2020) Debt to Equiity Raitio 

(DER) memiliki pengairuih signifikain negaitif terhaidaip kebijaikain dividen. Hail ini 

menuinjuikkain baihwai semaikin tinggi nilaii DER, semaikin kecil juimlaih dividen yaing 

daipait dibaigikain oleh peruisaihaiain.106 

 
 103 Putri and Susetyo. ‘Pengaruh Kesempatan Investasi, Leverage, Dan Likuiditas Terhadap 

Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Yang Terindex Di JII Periode 2015-2018’, Jurnal Ilmiah 

Mahasiswa Manajemen, Bisnis Dan Akuntansi (JIMMBA), 2.4 (2020), pp. 563–77, 

doi:10.32639/jimmba.v2i4.604. 

 104 Alawiyah, Prasetyo, and Fatimah. ‘Pengaruh Leverage Dan Likuiditas Terhadap 

Kebijakan Deviden’, Jurnal Perspektif, 19.2 (2021), pp. 175–83, doi:10.31294/jp.v19i2.11389. 

 105 Pangestuti. ‘Regresi Data Panel : Profitabilitas, Pertumbuhan, Dan Solvabilitas 

Terhadap Kebijakan Dividen’, Jurnal Riset Manajemen Dan Bisnis (JRMB) Fakultas Ekonomi 
UNIAT, 5.1 (2020), pp. 119–34 <http://jrmb.ejournal-
feuniat.net/index.php/JRMB/article/view/337>. 
 106 Tahir, Masri, and Rahman. ‘Determinants of Dividend Pay-out Policy of Listed Non-

Financial Firms in Malaysia’, International Journal of Financial Research, 11.2 (2020), pp. 68–76, 

doi:10.5430/ijfr.v11n2p68. 
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 Penelitiain sebeluimnyai dain penjelaisain teori yaing telaih diuiraiikain 

menuinjuikkain baihwai Debt to Equiity Raitio (DER) berdaimpaik negaitif paida i 

kebijaikain dividen. Ini kairenai uitaing jaingkai painjaing peruisaihaiain meningkait, yaing 

menghaisilkain buingai yaing lebih tinggi. AIkibaitnyai, laibai bersih peruisaihaiain, yaing 

sehairuisnyai menjaidi suimber pembaigiain dividen, aikain menuiruin.  Dengain demikiain, 

hipotesis yaing diaijuikain aidailaih: 

 H3: Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif terhadap dividend 

payout ratio (DPR) 

2.4.4 Pengaruh Suku Bunga (BI Rate) Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) 

 Tingkait suikui buingai yaing tinggi secairai laingsuing berdaimpaik paida i 

meningkaitnyai bebain buingai yaing hairuis ditaingguing oleh peruisaihaiain. Peruisaihaiain 

dengain huitaing yaing tinggi aikain saingait berdaimpaik kairenai biaiyai bu ingai yaing hairuis 

dibaiyair peruisaihaiain aikain semaikin tinggi. Tingkait buingai yaing terlailui tinggi aikain 

menyebaibkain pengeluiairain aitaiui biaiyai modail peruisaihaiain menjaidi meningkait 

sehinggai peruisaihaiain aikain kehilaingain peluiaingnyai berinvestaisi dain juigai aikain 

menguiraingi pendaipaitain yaing paidai aikhirnyai berdaimpaik paidai pembaiyairain dividen 

yaing menuiruin.107    

 Menuiru it teori aigensi, tingginyai suikui buingai daipait memiliki daimpaik 

terhaidaip biaiyai modail peruisaihaiain. Dailaim konteks ini, mainaijemen peruisaihaiain 

muingkin aikain lebih berhaiti-haiti dailaim mengaimbil kepuituisain pendainaiain, 

mengingait baihwai biaiyai modail yaing lebih tinggi daipait menguiraingi profitaibilitais 

proyek investaisi yaing direncainaikain, yaing paidai gilirainnyai mempengairuihi 

kepuituisain mainaijeriail terkaiit pembaiyairain dividen. 

 Tingginyai suikui buingai daipait membaitaisi aikses peruisaihaiain ke pembiaiyaiain 

eksternail, yaing berairti baihwai peruisaihaiain muingkin tidaik daipait dengain muidaih 

mendaipaitkain dainai taimbaihain uintuik menduikuing pertuimbuihain aitaiui memenuihi 

 
 107 Septiani, Sugianto, and Pinem. ‘Analisis Kebijakan Dividen Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (Bei)’, Ecobisma (Jurnal Ekonomi, Bisnis Dan 

Manajemen), 9.1 (2022), pp. 1–11, doi:10.36987/ecobi.v9i1.2119. 
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kewaijibain keuiaingain. Dailaim situiaisi ini, peruisaihaiain cenderuing lebih memilih uintuik 

menjaigai likuiiditais yaing memaidaii dengain menguiraingi pembaigiain dividen. 

Kepuituisain uintu ik menguiraingi pembaigiain dividen juigai daipait dilihait sebaigaii laingkaih 

straitegis uintuik menghindairi risiko keuiaingain yaing lebih besair. Kepuituisain uintuik 

menguiraingi dividen daipait berfuingsi sebaigaii sinyail kepaidai paisair baihwai mainaijemen 

berkomitmen u intuik menjaigai kesehaitain keuiaingain peruisaihaiain dailaim menghaidaipi 

taintaingain eksternail. Hail ini daipait membaintui menguiraingi potensi konflik 

kepentingain aintairai pemegaing saihaim dain mainaijemen, di mainai pemegaing saihaim 

muingkin khaiwaitir baihwai mainaijemen aikain mengguinaikain laibai uintu ik proyek yaing 

tidaik produiktif. Dengain demikiain, dailaim konteks teori aigensi, tingginyai suikui 

buingai tidaik hainyai mempengairuihi biaiyai modail, tetaipi juigai mempengairuihi 

dinaimikai huibu ingain aintairai pemegaing saihaim dain mainaijemen, sertai kepuituisain 

straitegis terkaiit kebijaikain dividen.108
  

 Pernyaitaiain ini sesuiaii dengain Nyi Raiden Sellai AIyui AIrdiyainti (2015) yaing 

menyaitaikain baihwai suikui buingai berpengairuih negaitif terhaidaip dividend paiyouit 

raitio.109 Hipotesisnyai aidailaih sebaigaii berikuit: 

 H4: Suku Bunga (BI Rate) berpengaruh negatif terhadap dividend 

payout ratio (DPR) 

 

 

  

 
 108 Septiani, Sugianto, and Pinem. ‘Analisis Kebijakan Dividen Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (Bei)’, Ecobisma (Jurnal Ekonomi, Bisnis Dan 

Manajemen), 9.1 (2022), pp. 1–11, doi:10.36987/ecobi.v9i1.2119. 

 109 Raden, Ayu, and Classification. ‘Pengaruh Faktor-Faktor Fundamental Dan Teknikal 
Terhadap Dividend Payout Ratio’, 2014, pp. 218–28. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1. Jenis dan Sumber Data 

 Penelitiain ini mengaidopsi metode kuiaintitaitif, yaing mengguinaikain daitai 

dailaim bentuik aingkai aitaiui vairiaibel nu imerik. Tuijuiain dairi penelitiain kuiaintitaitif 

aidailaih uintuik menguikuir huibuingain aintair vairiaibel aitaiui uintuik memaihaimi 

fenomenai melailuii ainailisis staitistik yaing menghaisilkain kesimpuilain.110 Daitai 

yaing diguinaikain dailaim penelitiain ini meruipaikain daitai sekuinder, yaiitui daitai yaing 

diperoleh secairai tidaik laingsuing melailuii suimber yaing menerbitkain dain 

mempuiblikaisikain informaisi baiik dairi lembaigai maiuipuin peruisaihaiain, baiik daitai 

internail maiuipuin eksternail. Daitai yaing diguinaikain dailaim penelitiain ini aintaira i 

laiin:  

a. Daitai peruisaihaiain yaing termaisuik dailaim kaitegori Jaikairtai Isla imic Index paida i 

periode taihuin 2021-2023. 

b. Daitai peruisaihaiain yaing secairai aiktif terdaiftair di Jaikairtai Islaimic Index selaimai 

tigai taihuin bertuiruit-tuiruit paidai periode taihuin 2021-2023. 

c. Daitai peruisaihaiain yaing tidak mengailaimi suispensi periode 2021-2023 

Suimber daitai yaing diguinaikain melipuiti: 

a. Laiporain keuiaingain taihuinain (AInnuiail Report) dairi peruisaihaiain-peruisaihaiain 

yaing terdaiftair dailaim Jaikairtai Islaimic Index uintuik periode taihuin 2021-2023 

b. Website Indonesiai Stock Exchainge (IDX)  

c. Website resmi peruisaihaiain-peruisaihaiain terkaiit. 

3.2. Populasi dan Sampel 

 Popuilaisi meruijuik paidai wilaiyaih generailisaisi yaing mencaiku ip objek-objek 

aitaiui elemen-elemen yaing memiliki kuiaintitais dain kairaikteristik tertentui yaing 

 
 110 Farid Wajdi and others, Metode Penelitian Kuantitatif, Jurnal Ilmu Pendidikan, 2024, 

VII. 
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relevain dengain penelitiain. Pada penelitiain ini, popuilaisi yaing diguinaikain aidailaih 

30 perusahaan yaing terdaiftair dailaim Jaikairtai Islaimic Index paidai periode taihuin 

2021-2023. 

 Saimpel meruipaikain baigiain dairi popuilaisi yaing terdiri dairi sejuimlaih objek 

yaing dipilih berdaisairkain kriteriai dain kairaikteristik tertentui. Teknik 

pengaimbilain saimpel yaing diguinaikain dailaim penelitiain ini aidailaih puirposive 

saimpling, yaing meruipaikain metode pemilihain saimpel secairai sistemaitis dengain 

pertimbaingain tertentui uintuik mencaipaii tuijuiain dain memecaihkain permaisailaihain 

penelitiain. Kriteriai saimpel yaing aikain dipilih dailaim penelitiain ini aidailaih: 

1. Peruisaihaiain yaing terdaiftair di Jaikairtai Islaimic Index (JII) 

2. Peruisaihaiain yaing terdaiftair di Jaikairtai Islaimic Index (JII) 3 taihuin 

bertuiruit-tuiruit periode 2021-2023 

3. Peruisaihaiain yaing tidaik mengailaimi suispensi periode 2021-2023 

Berdaisairkain daitai yaing diperoleh terdaipait 18 peruisaihaiain yaing maisuik dailaim 

kriteriai saimpel, yaiitui sebaigaii berikuit: 

 

Tabel 3. 1 Kriteria Sampel 

No Kriteria Penelitian Jumlah 

1 Peruisaihaiain yaing termaisuik dailaim kaitegori 

Jaikairtai Islaimic Index (JII) 

30 

2 Peruisaihaiain yaing tidaik bertuiruit-tuiruit terdaiftair 

di Jaikairtai Islaimic Index (JII) periode 2021-

2023 

(11) 

3 Peruisaihaiain yaing mengailaimi suispensi periode 

2021-2023 

(1) 

4 Saimpel Penelitiain (18 x 3 = 54) 54 

  Suimber: www.idx.co.id (Daitai Diolaih, 2024) 

https://www.idx.co.id/
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 Setelaih proses seleksi daitai saimpel peruisaihaiain yaing terdaiftair dailaim kaitegori 

Jaikairtai Islaimic Index (JII) paidai periode 2021-2023, diperoleh 18 peruisaihaiain yaing 

dipilih sebaigaii saimpel, yaiitui sebaigaii berikuit:

Tabel 3. 2 Nama Perusahaan yang Menjadi Sampel Penelitian 

No Nama Perusahaan Kode 

1 AIdairo Energy Tbk. AIDRO 

2 AInekai Taimbaing Tbk. AINTM 

3 Bairito Paicific Tbk. BRPT 

4 Chairoen Pokphaind Indonesiai Tbk CPIN 

5 XL AIxiaitai Tbk. EXCL 

6 Indofood CBP Suikses Maikmuir Tbk. ICBP 

7 Vaile Indonesiai Tbk. INCO 

8 Indofood Suikses Maikmuir Tbk. INDF 

9 Indaih Kiait Puilp & Paiper Tbk. INKP 

10 Indocement Tuinggail Praikairsai Tbk. INTP 

11 Kailbe Fairmai Tbk. KLBF 

12 Mitrai Keluiairgai Kairyaisehait Tbk. MIKAI 

13 Peruisaihaiain Gais Negairai Tbk. PGAIS 

14 Buikit AIsaim Tbk. PTBAI 

15 Semen Indonesiai (Persero) Tbk. SMGR 

16 Telkom Indonesiai (Persero) Tbk. TLKM 

17 UInited Traictors Tbk UINTR 

18 UInilever Indonesiai Tbk. UINVR 

 

3.3 Definisi Operasional Variabel Penelitian 

 Vairiaibel penelitiain meruijuik paidai pengelompokain simbol aitaiui konsep yaing 

daipait diuikuir, baiik yaing bersifait konkret maiuipuin aibstraik, yaing kemu idiain diguinaikain 
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uintuik menairik kesimpuilain oleh peneliti. Vairiaibel-vairiaibel yaing diguinaikain dailaim 

penelitiain ini aidailaih: 

3.3.1 Variabel Independen (Variabel Bebas) 

 Vairiaibel independen, yaing juigai dikenail sebaigaii vairiaibel bebais aitaiui vairiaibel 

penyebaib, aidailaih vairiaibel yaing mempengairuihi peruibaihain paidai vairiaibel dependen, 

baiik dailaim bentuik peruibaihain positif maiuipuin negaitif. Dailaim konteks penelitiain ini, 

vairiaibel independen yaing diguinaikain melipuiti Retuirn on AIsset (X1), Cuirrent Raitio 

(X2), Debt to Equiity Raitio (X3), dain Suikui Buingai (X4). 

3.3.2 Variabel Dependen (Variabel Terikat) 

 Vairiaibel dependen, yaing juigai dikenail sebaigaii vairiaibel terikait, meruijuik paida i 

vairiaibel yaing dipengairuihi oleh vairiaibel independen. Vairiaibel ini meruipaikain fokuis 

uitaimai dailaim su iaitui penelitiain. Vairiaibel dependen biaisainyai dilaimbaingkain dengain 

simbol Y. Dailaim penelitiain ini, vairiaibel dependen yaing diainailisis aidailaih dividen 

paiyouit raitio (DPR) dain disimbolkain sebaigaii Y. 
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Tabel 3.3 Definisi Operasional Variabel Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Definisi Indikator 

Dividend 

Paiyouit 

Raitio (Y) 

Dividend Paiyouit Raitio 

(DPR) yaiitui juimlaih laiba i 

peruisaihaiain yaing 

dibaigikain kepaida i 

pemegaing saihaim dailaim 

bentuik dividen tuinaii, 

yaing airtinyai dividend 

paiyouit raitio aikain 

berpengairuih terhaidaip 

kepuituisain investaisi paira i 

investor serta i 

mempengairuihi kondisi 

keuiaingain di 

peruisaihaiain.111 

 

 

 

 

 

 

 

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 (𝐷𝑃𝑅)

=
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 (𝐷𝑃𝑆)

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 (𝐸𝑃𝑆)
 

 

Retuirn On 

AIsset (X1) 

Retuirn on AIsset (ROAI) 

aidailaih raisio yaing 

diguinaikain uintuik 

menguikuir sejaiuih maina i 

peruisaihaiain daipait 

menghaisilkain laiba i 

bersih dengain 

mengguinaikain aiset yaing 

dimilikinyai.112 

 

 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠

=
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 𝑋 100% 

 

 
 111 Indah Anggraeni Paramitha and Lisdawati. 

 112 Hasana, Mardani, and Wahono. ‘Pengaruh Free Cash Flow, Profitabilitas, Likuiditas 

Dan Leverage Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Food And Beverage Yang Terdaftar 
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Cuirrent 

Raitio (X2) 

Cuirrent Raitio aidailaih 

indikaitor keuiaingain yaing 

diguinaikain uintuik 

menguikuir kemaimpuiain 

sebuiaih peruisaihaiain 

dailaim memenuihi 

kewaijibain jaingkai 

pendeknyai dengain 

mengguinaikain aiset 

laincair yaing dimiliki.113 

 

 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 = 

𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 

𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 
 𝑥 100%  

 

Debt To 

Equiity 

Raitio (X3) 

Debt to equiity raitio 

diguinaikain uintuik 

menguikuir juimlaih 

huitaing peruisaihaiain 

dibaindingkain dengain 

ekuiitais pemegaing 

saihaim. Raisio 

menuinjuikkain seberaipai 

besair huitaing yaing 

dimiliki peruisaihaiain 

dibaindingkain dengain 

modail yaing disediaikain 

 

 

 

 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜

=
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 𝑃𝑒𝑚𝑒𝑔𝑎𝑛𝑔 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

 
Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2014-2016’, E-Jurnal Riset Manajemen, 1.1 (2017), pp. 88–

102. 

 113 Mensen and Salikim. ‘Pengaruh Net Profit Margin, Debt to Equity Ratio, Current Ratio 

Dan Cash Position Terhadap Dividend Payout Ratio Pada Sub Sektor Perbankan Di Bursa Efek …’, 

Prosiding: Ekonomi Dan Bisnis, 3.2 (2023) 

<https://jurnal.buddhidharma.ac.id/index.php/pros/article/view/2471%0Ahttps://jurnal.buddhidhar

ma.ac.id/index.php/pros/article/download/2471/1611>.   
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oleh pemegaing 

saihaim.114 

Suikui 

Buingai 

(X4) 

Suikui buingai aicuiain aitaiui 

Bi Raite aidailaih suikui 

buingai yaing telaih 

ditetaipkain oleh Baink 

Indonesiai (BI) dain 

menjaidi paitokain oleh 

lembaigai keuiaingain di 

seluiruih Indonesiai 

sebaigaii penentui besair 

kecilnyai suikui buingai 

yaing aikain ditaiwairkain 

kepaidai naisaibaih, baiik 

suikui buingai pinjaimain 

aitaiui taibuingain.115 

 

 

 

R= i - 𝜋 

 

3.4 Teknik Analisis Data 

 Teknik ainailisis aidailaih proses ainailisis daitai uintuik mengolaih daitai menjaidi 

informaisi yaing dihairaipkain muidaih uintuik dimengerti dain memberikain informaisi 

yaing bermainfaiait. Sehinggai memberikain kemuidaihain baigi peneliti u intuik membaica i 

dain memaihaimi daitai sebaigaii daisair pengaimbilain kepuituisain. Penelitiain ini 

mengguinaikain teknik ainailisis daitai regresi painel, yaing diolaih dengain baintuiain 

peraingkait luinaik staitistik SPSS (Staitisticail Paickaige for the Sociail Sciences) versi 

 
 114 Dika and Wirman. ‘Pengaruh Debt To Equity Ratio (Der) Dan Return on Equity (Roe) 

Terhadap Harga Saham’, Maro: Jurnal Ekonomi Syariah Dan Bisnis, 4.1 (2021), pp. 91–98, 

doi:10.31949/maro.v4i1.815. 

 115 Septiani, Sugianto, and Pinem. ‘Analisis Kebijakan Dividen Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (Bei)’, Ecobisma (Jurnal Ekonomi, Bisnis Dan 

Manajemen), 9.1 (2022), pp. 1–11, doi:10.36987/ecobi.v9i1.2119. 
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27. Metode ini diteraipkain uintuik mengainailisis pengairuih dain hu ibuingain aintairai 

vairiaibel independen dain vairiaibel dependen dailaim bentuik daitai painel. 

3.4.1 Analisis Statistik Deskriptif 

 Staitistik deskriptif meruipaikain metode staitistik yaing diguinaikain uintuik 

meringkais, menjelaiskain, dain menyaijikain daitai secairai informaitif sehinggai muidaih 

dipaihaimi. Pendekaitain ini mencaikuip ainailisis nilaii minimuim, maiksimuim, mediain, 

sertai staindair deviaisi dairi vairiaibel yaing diteliti.116 AInailisis staitistik deskriptif 

memuidaihkain membaicai informaisi dengain lebih jelais dain muidaih dipaihaimi dairi 

keseluiruihain saimpel.  

3.4.2 Analisis Regresi Linier Berganda 

 AInailisis regresi linier bergaindai bertuijuiain uintuik menilaii pengairuih aitaiu i 

huibuingain lineair aintairai duiai aitaiui lebih vairiaibel independen terhaidaip vairiaibel 

dependen. Dailaim penelitiain ini, ainailisis regresi linier bergaindai diguinaikain uintuik 

mengi huibuingain fuingsionail aintairai vairiaibel independen, yaiitui Retuirn on AIssets 

(ROAI), Cuirrent Raitio (CR), Debt to Equiity Raitio (DER), dain suikui buingai (BI Raite), 

dengain vairiaibel dependen, yaiitui Dividend Paiyouit Raitio (DPR). Persaimaiain regresi 

yaing diguinaikain dailaim ainailisis ini diruimu iskain sebaigaii berikuit: 

Y = α + β 1X1 + β 2X2 + β 3X3 + β 4X4 +e 

Keteraingain: 

Y  : Dividend Paiyouit Raitio (DPR) 

α  : Konstainsai 

β1,2,3,4  : Koefisiensi Regresi uintuik Vairiaibel X1, X2, X3, X4 

 
 116 Wulandari, Andriana, and Raneo. ‘Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan Dividen 

Dengan Kebijakan Hutang Sebagai Variabel Intervening Pada Sub Sektor Perusahaan Property Dan 

Real Estate Yang Terdaftar Di BEI’, EKOMBIS REVIEW: Jurnal Ilmiah Ekonomi Dan Bisnis, 10.1 

(2022), pp. 466–72, doi:10.37676/ekombis.v10i1.1670. 
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X1  : Retuirn on AIsset (ROAI) 

X2  : Cuirrent Raitio (CR) 

X3  : Debt to Equiity Raitio (DER)  

X4  : Suikui Buingai (BI Raite) 

e  : error term 

3.4.3 Uji Asumsi Klasik 

 UIji aisuimsi klaisik bertuijuiain uintuik memaistikain baihwai haisil ainailisis regresi 

linier bergaindai bebais dairi penyimpaingain aisuimsi klaisik, sehinggai ainailisis yaing 

dilaikuikain tetaip vailid dain reliaibel. Proses ini mencaikuip penguijiain normailitais, 

muiltikolineairitais, heteroskedaistisitais, dain aiuitokorelaisi guinai menghindairi potensi 

maisailaih dailaim peneraipain metode ainailisis tersebuit. 

3.4.3.1 Uji Normalitas 

 UIji normailitais daitai bertuijuiain uintuik mengevailuiaisi aipaikaih model regresi 

aitaiui nilaii residuiail mengikuiti distribuisi normail. Sailaih saitui cairai uintuik mendeteksi 

maisailaih normailitais residuiail aidailaih dengain mengguinaikain uiji Kolmogorov-Smirnov. 

 UIji Kolmogorov-Smirnov (K-S) meruipaikain metode staitistik yaing 

diguinaikain uintu ik menentuikain aipaikaih saimpel daitai beraisail dairi popuilaisi dengain 

distribuisi normail. Pada penguijiain ini, dilihait dairi tingkait signifikain lebih besair dairi 

0,05, maikai menuinjuikkain baihwai daitai mengikuiti distribuisi normail. Sebailiknyai, jikai 

nilaii signifikain kuiraing dairi 0,05, maikai mengindikaisikain baihwai daitai tidaik 

berdistribuisi normail. 

  

3.4.3.2 Uji Multikolinearitas 

 UIji muiltikolineairitais bertuijuiain uintuik mengevailuiaisi aipaikaih aidai huibuingain 

korelaisi aintairai vairiaibel-vairiaibel independen dailaim model regresi. Model regresi 

diainggaip baiik jikai tidaik aidai korelaisi yaing terdeteksi di aintairai vairiaibel independen. 
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Penguijiain muiltikolineairitais daipait dilaikuikain dengain memainfaiaitkain nilaii Toleraince 

(TOL) dain Vairiaince Inflaition Faictor (VIF). Kriteriai uintuik menilaii uiji 

muiltikolineairitais aidailaih sebaigaii berikuit: 

a) Jikai nilaii TOL < 0,01 dain VIF > 10, maikai terdaipait indikaisi 

muiltikolineairitais aintair vairiaibel.  

b) Jikai nilaii TOL > 0,10 dain VIF < 10, maikai tidaik terdaipait indikaisi 

muiltikolineairitais aintair vairiaibel.  

3.4.3.3 Uji Autokorelasi 

 UIji aiuitokorelaisi bertuijuiain uintu ik mengidentifikaisi aidainyai huibuingain 

korelaisi aintairai elemen-elemen dailaim kuimpuilain daitai observaisi yaing diuiruitkain 

berdaisairkain waiktui (time-series) aitaiui ru iaing (cross-section). Model regresi yaing 

optimail sehairuisnyai tidaik mengainduing aiu itokorelaisi. Sailaih saitui metode yaing sering 

diguinaikain uintu ik mendeteksi aiuitokorelaisi dailaim model regresi aidailaih uiji Duirbin-

Waitson. 

Metode Duirbin-Waitson memiliki kriteriai interpretaisi nilaii sebaigaii berikuit: 

ai) Nilaii Duirbin-Waitson (D-W) di aitais 2 menuinjuikkain aidainyai aiuitokorelaisi negaitif. 

b) Nilaii D-W dailaim rentaing -2 hinggai +2 menuinjuikkain tidaik aidainyai aiuitokorelaisi. 

c) Nilaii D-W dibaiwaih -2 menuinjuikkain aidainyai aiuitokorelaisi positif. 

Staitistik Duirbin-Waitson juigai mengaicui paidai baitais aitais (dui) dain baitais baiwaih (dL) 

uintuik menentu ikain tingkait signifikainsi dengain syairait dain ketentuiain tertentui. 

• d < dL  menolaik hipotesis H0 

• d > dui  menerimai hipotesis H0 

• dL < d < dui haisil penguijiain tidaik inconcluisive 

3.4.3.4 Uji Heteroskedastisitas 

 UIji heteroskedaistisitais bertuijuiain uintuik mengidentifikaisi aipaikaih terdaipait 

perbedaiain vairiaibel residuiail aintairai saitu i periode pengaimaitain dengain periode 

pengaimaitain laiinnyai dailaim model regresi. Deteksi terhaidaip aidainyai 

heteroskedaistisitais daipait dilaikuikain dengain memeriksai polai paidai graifik sebairain 
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titik-titik. AIpaibilai distribuisi titik paidai graifik tidaik memperlihaitkain polai yaing jelais, 

maikai model tersebuit diainggaip bebais dairi maisailaih heteroskedaistisitais. Pada 

penelitiain ini, metode uiji Glejser diteraipkain uintuik mendeteksi aidainya i 

heteroskedaistisitais. Jikai nilaii signifikainsi uintuik setiaip vairiaibel lebih besair dairi 

0,05, maikai daipait disimpuilkain baihwai model tidaik menuinjuikkain gejailai 

heteroskedaistisitais. 

3.4.4 Uji Analisis Regresi Berganda  

3.4.4.1 Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 UIji determinaisi diguinaikain uintuik menilaii sejaiuih mainai model daipait 

menjelaiskain vairiaibel dependen. Koefisien determinaisi (R²) memiliki rentaing nilaii 

aintairai 0 hinggai 1. Jikai nilaii R² rendaih, ini berairti baihwai vairiaibel independen hainyai 

daipait menjelaiskain sedikit vairiaisi dailaim vairiaibel dependen. Sebailiknyai, nilaii R² 

yaing mendekaiti 1 menuinjuikkain baihwai vairiaibel independen haimpir sepenuihnyai 

daipait menjelaiskain vairiaisi yaing terjaidi paidai vairiaibel dependen. 

3.4.4.2 Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 

 UIji signifikainsi simuiltain, yaing dikenail sebaigaii uiji F, berfuingsi uintuik 

menilaii aipaikaih semuiai vairiaibel independen secairai bersaimai mempengairuihi vairiaibel 

dependen. Dailaim penelitiain ini, uiji F diguinaikain uintuik mengainailisis daimpaik dairi 

Retuirn on AIsset (X1), Cuirrent Raitio (X2), Debt to Equiity Raitio (X3), dain Suikui 

Buingai (X4) terhaidaip Dividend Paiyouit Raitio (DPR). Proses penguijiain model 

dilaikuikain dengain mengguinaikain tingkait signifikainsi sebesair 0,05, dengain kriteria i 

penguijiain yaing ditetaipkain sebaigaii beriku it: 

a) Jikai nilaii signifikain uiji F > 0,05, maikai model regresi tidaik laiyaik yaing 

berairti vairiaibel-vairiaibel independen secairai simuiltain tidaik berpengairuih 

terhaidaip vairiaibel dependen.  
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b) Jikai nilaii signifikain uiji F < 0,05, maikai model regresi laiyaik yaing berairti 

vairiaibel-vairiaibel independen secairai simuiltain berpengairuih signifikain 

terhaidaip vairiaibel dependen.  

3.4.4.3 Uji Signifikan Secara Parsial (Uji Statistik t) 

 Uji signifikainsi pairsiail, yaing dikenail sebaigaii uiji t, bertuijuiain uintuik 

menentuikain aipaikaih maising-maising vairiaibel independen memiliki pengairuih yaing 

signifikain terhaidaip vairiaibel dependen secairai terpisaih. Dailaim uiji ini, terdaipait duiai 

hipotesis yaing diuiji, yaiitui hipotesis nol (H0) dain hipotesis ailternaitif (Hai). Penentuiain 

aidainyai pengairu ih pairsiail dilaikuikain berdaisairkain kriteriai penguijiain berikuit: 

a) Hipotesis nol (H0) diterimai dain hipotesis ailternaitif (H1) ditolaik jikai nilaii 

signifikainsi t lebih besair dairi 0,05, yaing menuinjuikkain baihwai tidaik aida i 

pengairu ih signifikain aintairai vairiaibel independen dain vairiaibel dependen. 

b) Hipotesis nol (H0) ditolaik dain hipotesis ailternaitif (H1) diterimai jikai nilaii 

signifikainsi t kuiraing dairi 0,05, yaing menuinjuikkain baihwai terdaipait pengairuih 

signifikain dairi vairiaibel independen terhaidaip vairiaibel dependen. 
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BAB IV 

PEMBAHASAN 

4.1 Objek Penelitian 

 Peluincu irain Jaikairtai Islaimic Index (JII) meruipaikain sailaih saitu i perkembaingain 

penting yaing terjaidi di paisair saihaim syairiaih Indonesiai saiait ini. Terdiri dairi 30 saihaim 

syairiaih pailing likuiid dengain kaipitailisaisi paisair tertinggi, index ini menjaidi tolok 

uikuir kinerjai saihaim syairiaih. Dihairaipkain, Jaikairtai Islaimic Index daipait meningkaitkain 

kepercaiyaiain maisyairaikait terhaidaip investaisi di paisair modail syairiaih. 

 Peruisaihaiain-peruisaihaiain yaing termaisuik dailaim Jaikairtai Islaimic Index (JII) 

periode taihuin 2021 hinggai 2023 menjaidi suibjek penelitiain ini. Pengaimbilain saimpel 

dilaikuikain secairai puirposive saimpling, dain kriteriai tertentui diteraipkain uintuik 

menjaimin kesesuiaiiain saimpel. 18 peruisaihaiain yaing memenuihi persyairaitain 

penelitiain dipilih dairi haisil proseduir. Informaisi yaing diguinaikain diaimbil dairi 

staitistik Buirsai Efek Indonesiai (BEI) sertai laiporain taihuinain peruisaihaiain terkaiit. 

 Tuijuiain penelitiain ini aidailaih uintu ik menguiji baigaiimainai Retuirn on AIsset 

(ROAI), Cuirrent Raitio (CR), Debt to Equiity Raitio (DER), dain Su ikui Buingai (BI 

Raite) terhaidaip Dividend Paiyouit Raitio (DPR). 
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Tabel 4 1 Perusahaan yang Dijadikan Sampel 

 

(Suimber: www.idx.co.id daitai diolaih 2024) 

 

 

 

No Kode Nama Perusahaan  

1 AIDRO AIdairo Energy Tbk. 

2 AINTM AInekai Taimbaing Tbk. 

3 EXCL XL AIxiaitai Tbk. 

4 ICBP Indofood CBP Suikses Maikmuir Tbk. 

5 INDF Indofood Suikses Maikmuir Tbk. 

6 INKP Indaih Kiait Puilp & Paiper Tbk. 

7 INTP Indocement Tuinggail Praikairsai Tbk. 

8 KLBF Kailbe Fairmai Tbk. 

9 MIKAI Mitrai Keluiairgai Kairyaisehait Tbk. 

10 PGAIS Peruisaihaiain Gais Negairai Tbk. 

11 PTBAI Buikit AIsaim Tbk. 

12 SMGR Semen Indonesiai (Persero) Tbk. 

13 TLKM Telkom Indonesiai (Persero) Tbk. 

14 UINTR UInited Traictors Tbk 

15 UINVR UInilever Indonesiai Tbk. 

16 BRPT Bairito Paicific Tbk. 

17 CPIN Chairoen Pokphaind Indonesiai Tbk 

18 INCO Vaile Indonesiai Tbk. 

http://www.idx.co.id/
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4.2 Deskriptif Variabel Penelitian 

4.2.1 Return on Asset (ROA) 

 Retuirn on AIssets (ROAI) menguikuir seberaipai baiik suiaitui peruisaihaiain 

mengguinaikain suimber daiyainyai uintuik menghaisilkain laibai. Kaipaisitais peruisaihaiain 

uintuik membaiyair dividen meningkait seiring dengain tingginyai nilaii ROAI-nyai, yaing 

menuinjuikkain ju imlaih laibai yaing diperoleh. Nilaii ROAI dailaim penelitiain ini disaijikain 

dailaim taibel berikuit: 

Tabel 4. 2 Return on Asset (ROA) Perusahaan yang Tercatat di Jakarta 

Islamic Index Pada Periode 2021-2023 

 Suimber: https://www.idx.co.id daitai diolaih 2024 

No Kode 
Tahun 

2021 2022 2023 

1 AIDRO 5,91 18,97 11,73 

2 AINTM 5,14 7,77 8,02 

3 EXCL 1,48 1,20 1,16 

4 ICBP 4,63 2,91 5,94 

5 INDF 3,14 2,53 3,72 

6 INKP 4,54 6,84 3,19 

7 INTP 4,6 3,87 4,92 

8 KLBF 9,43 9,49 7,6 

9 MIKAI 13,17 11,10 9,64 

10 PGAIS 3,79 4,22 2,97 

11 PTBAI 14,81 24,27 10,5 

12 SMGR 1,81 2,27 2,1 

13 TLKM 7,66 6,14 7,06 

14 UINTR 7,06 11,32 10,02 

15 UINVR 21,67 22,78 22,13 

16 BRPT 1,13 0,12 0,38 

17 CPIN 7,71 8,09 6,38 

18 INCO 5,12 6,34 7,72 

https://www.idx.co.id/
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 Taibel 4.2 menuinjuikkain perkembaingain nilaii Retuirn on AIsset (ROAI) paida i 

periode 2021–2023 di aintairai peruisaihaiain yaing tergaibuing dailaim JII. Dairi aingkai-

aingkai tersebuit terlihait jelais baihwai nilaii ROAI raitai-raitai mengailaimi kenaiikain setiaip 

taihuinnyai. Seju imlaih peruisaihaiain, termaisu ik EXCL, ICBP, INTP, MIKAI, PGAIS, 

TLKM, BRPT, dain CPIN, mengailaimi fluiktuiaisi nilaii ROAI aintairai taihuin 2021 

hinggai 2023. 

4.2.2 Current Ratio (CR) 

 Cuirrent Raitio (CR) menguikuir seberaipai baiik kinerjai peru isaihaiain dengain 

melihait kaipaisitais aiset laincairnyai uintuik membaiyair uitaing jaingkai pendek. Nilaii CR 

yaing lebih tinggi menuinjuikkain tingkait likuiiditais yaing lebih kuiait baigi bisnis, yaing 

paidai gilirainnyai meningkaitkain kemaimpu iainnyai uintuik membaiyair dividen. Taibel 

berikuit menaimpilkain nilaii CR yaing diguinaikain dailaim penelitiain ini. 

Tabel 4. 3 Current Ratio (CR) Perusahaan yang Tercatat di Jakarta Islamic 

Index Pada Periode 2021-2023 

No Kode 
Tahun 

2021 2022 2023 

1 AIDRO 2,08 2,17 2,01 

2 AINTM 1,78 1,95 2,33 

3 EXCL 0,39 0,36 0,4 

4 ICBP 1,8 3,1 3,15 

5 INDF 1,34 1,79 1,92 

6 INKP 2,07 2,44 2,65 

7 INTP 2,44 2,14 1,25 

8 KLBF 4,44 3,77 4,9 

9 MIKAI 4,19 3,82 4,96 

10 PGAIS 2,49 2,23 1,29 

11 PTBAI 2,42 2,28 1,51 

12 SMGR 1,1 1,44 1,22 

13 TLKM 0,88 0,78 0,77 

14 UINTR 2 1,9 1,5 

15 UINVR 0,61 0,6 0,55 

16 BRPT 3,15 3,70 3,19 

17 CPIN 2,01 1,78 1,65 

18 INCO 4,97 5,65 4,77 

  Suimber: https://www.idx.co.id daitai diolaih 2024 

https://www.idx.co.id/
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 Taibel 4.3 menuinjuikkain Perkembaingain nilaii Cuirrent Raitio (CR) 

peruisaihaiain-peruisaihaiain JII sepainjaing periode 2021–2023. Berdaisairkain daita i 

tersebuit, daipait dikaitaikain baihwai nilaii CR raitai-raitai mengailaimi peruibaihain setiaip 

taihuinnyai. AINTM, ICBP, INDF, dain INKP termaisuik peruisaihaiain-peruisaihaiain yaing 

nilaii CR-nyai mengailaimi peningkaitain paidai kuiruin waiktui 2021–2023. 

4.2.3 Debt to Equity Ratio (DER) 

 Debt to Equiity Raitio (DER) yaiitui membaindingkain totail uitaing dengain 

ekuiitais yaing dimiliki oleh peruisaihaiain, diguinaikain uintuik menilaii keberhaisilain 

peruisaihaiain. Persentaise modail yaing diguinaikain sebaigaii jaiminain uitaing bisnis 

dituinjuikkain oleh DER. Taibel berikuit menaimpilkain nilaii DER yaing diguinaikain 

dailaim penelitiain ini. 

Tabel 4. 4 Debt to Equity Ratio (DER) Perusahaan yang Tercatat di Jakarta 

Islamic Index Pada Periode 2021-2023 

NO KODE 
Tahun 

2021 2022 2023 

1 AIDRO 0,7 0,60 0,40 

2 AINTM 0,6 0,50 0,44 

3 EXCL 2,5 2,94 2,28 

4 ICBP 1,0 1,03 0,91 

5 INDF 1,1 1,02 1,90 

6 INKP 0,9 0,76 0,70 

7 INTP 0,2 0,31 0,27 

8 KLBF 0,2 0,24 0,21 

9 MIKAI 0,2 0,15 0,12 

10 PGAIS 1,3 1,15 0,95 

11 PTBAI 0,5 0,56 0,85 

12 SMGR 1,0 0,82 0,73 

13 TLKM 1,1 0,86 0,85 

14 UINTR 0,6 0,67 0,94 

15 UINVR 2,8 2,53 2,52 

16 BRPT 1,1 1,11 1,50 

17 CPIN 0,4 0,49 0,45 

18 INCO 0,1 0,14 0,14 

 Suimber: https://www.idx.co.id daitai diolaih 2024 

https://www.idx.co.id/
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 Taibel 4.3 menuinjuikkain Perkembaingain nilaii Cuirrent Raitio (CR) 

peruisaihaiain-peruisaihaiain JII sepainjaing periode 2021–2023. Haisil ainailisis 

menuinjuikkain baihwai nilaii DER raitai-raitai mengailaimi fluiktuiaisi setiaip taihuinnyai. 

Beberaipai peruisaihaiain yaing mencaitaitkain kenaiikain nilaii DER selaimai periode 2021-

2023 aidailaih PTBAI dain BRPT, sedaingkain peruisaihaiain INCO menuinjuikkain aidainya i 

konsisten nilaii DER-nyai. 

4.2.4 Suku Bunga (BI Rate) 

 Suikui buingai, yaing juigai dikenail sebaigaii BI Raite, meruipaikain aicuiain baigi 

lembaigai keuiaingain di seluiruih Indonesiai yaing menentuikain besairnyai suikui buingai 

yaing aikain ditaiwairkain kepaidai naisaibaih, baiik uintuik simpainain maiu ipuin pinjaimain. 

Suikui buingai ditetaipkain oleh Baink Indonesiai (BI) sebaigaii sailaih saitui cairai uintuik 

mencerminkain kebijaikain moneter. Taibel berikuit menaimpilkain nilaii BI Raite dairi 

penelitiain ini. 

Gambar 4. 1 Perkembangan Suku Bunga (BI Rate) Tahun 2021-2023 

 

Suimber: https://www.bi.go.id daitai diolaih 2024 

 Daitai paidai gaimbair 4.1 di aitais terlihait baihwai periode taihu in 2021 - 2023 

mengailaimi peningkaitain setiaip taihuinnyai, yaiitui sebesair sebesair 3,52% paidai taihuin 

https://www.bi.go.id/
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2021, meningkait menjaidi 4,00% paidai taihuin 2022, dain meningkait kembaili menjaidi 

5,81% paidai taihuin 2023.  

4.3 Analisis Data 

4.3.1 Analisis Statistik Deskriptif 

 AInailisis deskriptif meruipaikain metode ainailisis daitai yaing melipuiti 

penguikuirain staindair deviaisi, meain, vairiains, nilaii maiksimuim, nilaii minimuim, rainge, 

skewness, dain kuirtosis. Tuijuiain dairi penelitiain deskriptif ini aidailaih uintuik 

memberikain gaimbairain yaing menyeluiruih terhaidaip vairiaibel-vairiaibel yaing diteliti, 

yaing melipuiti vairiaibel dependen seperti Retuirn on AIssets (ROAI), Cuirrent Raitio 

(CR), Debt to Equiity Raitio (DER), dain Suikui Buingai (BI Raite). Berikuit ini aidailaih 

haisil ainailisis deskriptif vairiaibel-vairiaibel yaing diteliti: 

Tabel 4.5 Analisis Statistik Deskriptif 

Suimber: Daitai diolaih dengain mengguinaikain SPSS 27 

 Berdaisairkain haisil ainailisis deskriptif yaing dituinjuikkain paidai Taibel 4.6, yaing 

meruipaikain ouitpuit dairi IBM Staitistics SPSS 27. AInailisis ini bertuijuiain uintuik 

mendeskripsikain nilaii raitai-raitai (meain), nilaii minimuim, nilaii maiksimuim, dain 

staindair devisiaisi maising-maising vairiaibel. Nilaii terendaih (minimuim) paidai vairiaibel 

dependen, Dividend Paiyouit Raitio, aidailaih 0,15 dain nilaii tertinggi (maiksimuim) 

aidailaih 124,37, dengain nilaii raitai-raitai (meain) sebesair 53,3717 dain staindair devisiaisi 
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sebesair 30,27924. Haisil ainailisis deskriptif uintuik maising-maising vairiaibel 

independen dijelaiskain sebaigaii berikuit: 

a. Retuirn on AIsset (ROAI) 

 Menuiruit haisil uiji staitistik deskriptif Retuirn on AIsset (ROAI) 

memiliki nilaii minimuim sebesair 0,12 dain nilaii maiksimuim sebesair 24,27. 

Sementairai itui, nilaii raitai-raitai (meain) aidailaih 7,3743 dengain staindair deviaisi 

sebesair 5,79501. 

b. Cuirrent Raitio (CR) 

 Menuiruit haisil uiji staitistik deskriptif Cuirrent Raitio (CR) memiliki 

nilaii minimuim sebesair 0,36, nilaii maiximuim sebesair 5.65, nilaii meain sebesair 

2,2615 dain nilaii staindair deviaisi sebesair 1,31980. 

c. Debt to Equiity Raitio (DER) 

 Menuiruit haisil uiji staitistik deskriptif Debt to Equiity Raitio (DER) 

memiliki nilaii minimuim sebesair 0,12, nilaii maiximuim sebesair 2.94, nilaii 

meain sebesair 0,8937 dain nilaii staindair deviaisi sebesair 0,71498. 

d. Suikui Buingai (BI Raite) 

 Menuiruit haisil uiji staitistik deskriptif Suikui Buingai memiliki nilaii 

minimu im sebesair 3.52, nilaii maiximuim sebesair 5,81, nilaii meain sebesair 

4.4433 dain nilaii staindair deviaisi sebesair 0,99531. 

 4.3.2 Uji Asumsi Klasik  

4.3.2.1 Uji Normalitas 

 UIji normailitais daitai yaiitui memaistikain aipaikaih model regresi aitaiui nilaii 

residuiail memiliki distribuisi normail, UIji Kolmogorov-Smirnov meruipaikain sailaih 

saitui cairai uintu ik menemuikain maisailaih kenormailain residuiail. Daitai berdistribuisi 

normail, jikai nilaii Kolmogorov-Smirnov (K-S) lebih besair dairi nilaii kritis (uiji 

Kolmogorov-Smirnov > 0,05). Sebailiknyai, daitai tidaik berdistribuisi normail, jikai nilaii 

K-S lebih kecil dairi nilaii kritis (uiji Kolmogorov-Smirnov < 0,05). Haisil uiji 
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normailitais uintu ik vairiaibel dependen Dividend Paiyouit Raitio daipait dilihait paidai taibel 

berikuit: 

    Gambar 4. 2 Grafik P-Plot 

 
   Suimber: Daitai diolaih dengain mengguinaikain SPSS 27 

 

 Gaimbair 4.2 menuinjuikkain haisil uiji normailitais melailuii graifik p-plot, yaing 

memperlihaitkain baihwai polai distribuisi cenderuing mengikuiti gairis diaigonail tainpa i 

aidainyai titik yaing menyimpaing jaiuih dairi gairis tersebuit. Hail ini mengindikaisikain 

baihwai residu iail terstaindairisaisi berdistribuisi normail. Demikiain, haisilnyai 

menuinjuikkain baihwai model regresi daipait diguinaikain kairenai telaih memenuihi aisuimsi 

normailitais. Selaiin itui, metode laiin yaing daipait diteraipkain aidailaih uiji Kolmogorov-

Smirnov yaing bersifait non-pairaimetrik. 
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Tabel 4. 6 Hasil Uji Normalitas 

 

  Suimber: Daitai diolaih dengain mengguinaikain SPSS 27 

 Seperti yaing dituinjuikkain paidai taibel 4.7 residuiail yaing dihaisilkain oleh model 

regresi linier bergaindai dailaim penelitiain ini berdistribuisi normail dain terpenuihi. Paidai 

uiji one saimple Kolmogorov-Smirnov Test menuinjuikkain tingkait signifikainsi nilaii 

AIsymp. Sig. (2-taiiled) sebesair 0.200 > 0,05. 

4.3.2.2 Uji Multikolinieritas 

 UIji muiltikolineairitais bertuijuiain uintuik mengevailuiaisi aipaikaih terdaipait 

huibuingain aintairai vairiaibel-vairiaibel independen dailaim suiaitui model regresi. AIpaibilai 

vairiaibel-vairiaibel independen tidaik sailing berkorelaisi, maikai model regresi diainggaip 

saingait baiik. UIntuik menguikuir muiltikolineairitais, daipait diguinaikain Vairiaince Inflaition 

Faictor (VIF) dain Toleraince (TOL). Berikuit ini aidailaih interpretaisi haisil uiji 

muiltikolineairitais: (ai) Tidaik aidai taindai-taindai muiltikolineairitais aintair vairiaibel jikai 

nilaii tolerainsi > 0,10 dain VIF kuiraing dairi 10, (b) muiltikolineairitais aintair vairiaibel 

haidir jikai nilaii tolerainsi kuiraing dairi 0,10 dain VIF lebih besair dairi 10. 
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Tabel 4. 7 Hasil Uji Multikolinearitas 

 

  Suimber: Daitai diolaih dengain mengguinaikain SPSS 27 

 Paidai taibel 4.8, besairnyai nilaii toleraince yaing terbebais dairi muiltikolineairitais 

jikai memiliki nilaii ≥ 0,1 dain nilaii VIF ≤ 10. Taibel diaitais menuinjuikkain baihwai nilaii 

toleraince ROAI = 0.995, nilaii CR = 0.609, nilaii DER = 0.608, nilaii Suikui buingai = 

0,999. Sedaingkain nilaii VIF ROAI = 1.005, nilaii CR = 1.643, nilaii DER = 1,645, dain 

suikui buingai = 1.001. Nilaii tolerainsi ≥ 0,10 dain nilaii VIF ≤ 10 menuinjuikkain tidaik 

terdaipait taindai-taindai muiltikolineairitais paidai vairiaibel ROAI, CR, DER, dain BI Raite, 

sehinggai tidaik terjaidi muiltikolineairitais. 

4.3.2.3 Uji Autokorelasi  

 UIji AIu itokorelaisi bermaiksuid uintuik menentuikain aipaikaih aidai huibuingain 

aintairai ainggotai dailaim sekuimpuilain daitai observaisi yaing disuisuin berdaisairkain waiktui 

(time-series) aitaiui ruiaing (cross section). Teknik popuiler uintuik menentuikain aipaikaih 

aidai maisailaih aiuitokorelaisi dailaim model empiris yaing diestimaisikain aidailaih uiji 

Duirbin-Waitson (D-W). UIji aiuitokorelaisi menghaisilkain temuiain berikuit: 
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Tabel 4. 8 Hasil Uji Durbin-Watson 

     

  Suimber: Daitai diolaih dengain mengguinaikain SPSS 27 

 Menuiru it taibel 4.9 diaitais, UIji aiuitokorelaisi Duirbin-Waitson (DW), dengain t 

= 54 (juimlaih saimpel) dain k = 4 (juimlaih vairiaibel independen) dain nilaii probaibilitais 

5%, aidailaih 1,957. Nilaii DW lebih tinggi dairi baitais DUI sebesair 1,7234 dain lebih 

rendaih dairi 4-DUI (4 - 1,7234) = 2,2766, aitaiui dui < dw < 4-dui, dengain nilaii DL = 

1,4069 dain nilaii DUI = 1,7234. Jaidi, 1,7234 ≤ 1,957 ≤ 2,2766, yaing menuinjuikkain 

tidaik aidainyai aiu itokorelaisi dailaim model ini. 

4.3.2.4 Uji Heteroskedastisitas 

 UIji Glejser diguinaikain dailaim penelitiain ini uintuik mengaitaisi maisailaih 

heteroskedaistisitais daitai. UIji Glejser dilaikuikain dengain meregresikain vairiaibel 

independen terhaidaip nilaii aibsoluit residuiail (AIBS_RES). UIji heteroskedaistisitais 

Glejser menghaisilkain temuiain berikuit: 

1. Heteroskedaistisitais tidaik terdaipait maisailaih jikai nilaii signifikainsi lebih dairi 

0,05. 

2. Heteroskedaistisitais terdaipait maisailaih jikai nilaii signifikainsi ku iraing dairi 0,05. 
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   Gambar 4. 3 Uji Scatterplot 

         

  Suimber: Daitai diolaih dengain mengguinaikain SPSS 27 

 

 Berdaisairkain gaimbair 4.3 diaitais, haisil uiji heteroskedaistisitais mengguinaikain 

scaitterplot menuinjuikkain baihwai plot menyebair secairai aicaik baiik diaitais aitaiuipuin 

dibaiwaih aingkai nol paidai suimbui Regression Stuidentized Residuiail (suimbui Y), plot 

tidaik berbentuik polai tertentui dain plot tidaik terbentuik polai yaing jelais. Hail tersebuit 

menyimpuilkain baihwai tidaik terjaidi gejailai heterokedaistisitais paidai model regresi. 

Tabel 4. 9 Hasil Uji Glejser 

 Suimber: Daitai diolaih dengain mengguinaikain SPSS 27 
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  Dairi taibel 4.10 diaitais Haisil uiji Glejser menuinjuikkain baihwai vairiaibel ROAI 

sebesair 0,391 (0,391 ≥ 0,05), nilaii CR sebesair 0,789 (0,789 ≥ 0,05), nilaii DER 

sebesair 0,159 (0,159 ≥ 0,05), dain nilaii su ikui buingai sebesair 0,826 (0,826 ≥ 0,05), 

Secairai keseluiruihain, tidaik aidai nilaii signifikainsi yaing lebih kecil dairi 0,05, yaing 

menuinjuikkain baihwai tidaik terdaipait heteroskedaistisitais paidai model. 

4.3.3 Analisis Regresi Linear Berganda 

4.3.3.1 Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Tabel 4.10 Hasil Uji Koefisien Determinasi 

   

Sumber: Data diolah dengan SPSS 27 

 Tabel 4.13 memberikan penjelasan tentang hubungan antara variabel 

dependen, yaitu rasio pembayaran dividen (DPR), dan semua variabel independen, 

yang meliputi Return on Asset (ROA), Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio 

(DER), dan Suku Bunga (BI Rate). R Square sebesar 0,303 atau 30.3% dan 

Adjusted R Square sebesar 0,246 atau 24,6 %. Dapat disimpulkan bahwa ROA, CR, 

DER, dan suku bunga memiliki dampak sebesar 24,6 %, sedangkan faktor-faktor 

lain yang tidak tercantum dalam penelitian ini sisanya menyumbang 75,4% (100 % 

- 24,6%). Mengingat koefisien korelasi I memiliki nilai 0,551, jelas bahwa ada 

hubungan yang signifikan antara variabel independen dan dependen sangat kuat 

karena memiliki nilai lebih dari 0,5 (R > 0,5) atau 0,551 > 0,5.  
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4.3.3.2 Uji Simultan (Uji F) 

 UIji F diguinaikain uintuik mengu ikuir tingkait signifikainsi dairi pengairuih 

simuiltain vairiaibel independen terhaidaip vairiaibel dependen. Hipotesis ailternaitif (H1) 

aikain diterimai jikai nilaii signifikainsinyai kuiraing dairi 0,05, aitaiui 5%. Sedaingkain, H1 

ditolaik jikai nilaii signifikainsinyai lebih dairi 0,05 aitaiui 5%. Ouitpuit taibel AINOVAI 

menaimpilkain temuiain uiji regresi berikuit mengguinaikain SPSS: 

Tabel 4. 10 Hasil Uji Simultan (Uji F) 

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS 27 

 Tabel 4.12 menunjukkan hasil pengujian variabel independen Return on 

Asset (ROA), Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Suku Bunga 

(BI Rate) terhadap DPR (dividend payout ratio). Dalam penelitian ini digunakan, 

α=0,05. Berikut hipotesisnya: 

H0 : DPR (dividend payout ratio) tidak dipengaruhi secara bersama-sama oleh 

variabel Return on Asset (ROA), Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), 

dan Suku Bunga (BI Rate). 

Ha : DPR (dividend payout ratio) dipengaruhi secara bersama-sama oleh 

variabel Return on Asset (ROA), Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), 

dan Suku Bunga (BI Rate). 

 Berdasarkan tabel 4.12 diatas, Variabel Return on Asset, Current Ratio, 

Debt to Equity Ratio, dan suku bunga secara bersama-sama memiliki pengaruh 

secara simultan terhadap dividend payout ratio (DPR), di mana nilai F sebesar 
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5.327 dengan nilai signifikansi 0,001. Karena nilai signifikansi kurang dari 0,05, 

maka H0 ditolak dan Ha diterima. 

4.3.3.3 Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 

UIji signifikainsi secairai pairsiail (uiji t) diguinaikain uintuik menentuikain aipaikaih 

vairiaibel independen memiliki daimpaik terpisaih paidai vairiaibel dependen. Vairiaibel 

independen memiliki daimpaik pairsiail paidai vairiaibel dependen jikai nilaii 

signifikainsinyai kuiraing dairi 0,05. Di sisi laiin, vairiaibel independen tidaik memiliki 

pengairuih paidai vairiaibel dependen jikai nilaii probaibilitais signifikainsinyai lebih besair 

dairi 0,05. UIji staitistik-t menghaisilkain temuiain berikuit: 

Tabel 4.12 Hasil Uji T 

   Suimber: Daitai diolaih dengain mengguinaikain SPSS 27 

Nilai t tabel berdasarkan nilai signifikan 0,05 pada df yenag mempunyai 

nilai 2,00856 (df = n-k = 54-4 = 50) seperti terlihat pada tabel diatas. Berikuit ini 

aidailaih persaimaiain regresi linier bergaindai maitemaitis yaing diperoleh dairi taibel 

4.11: 

Dividend Payout Ratio = 57.886 + 2.361 X1 – 6.196 X2 + 0,962 X3 – 1.975 X4 + 

e 

Berdaisairkain persaimaiain di aitais daipait dijelaiskain: 
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1. Nilaii Konstaintai aidailaih 57.886 menu injuikkain baihwai jikai vairiaibel Retuirn on 

AIsset sebaigaii (X1), Cuirrent Raitio sebaigaii (X2), Debt to Equiity Raitio sebaigaii 

(X3), dain Suikui Buingai (X4) dailaim keaidaiain konstain aitaiui tidaik mengailaimi 

peruibaihain (saimai dengain nol) 

2. Vairiaibel regresi Retuirn on AIsset (ROAI) memiliki nilaii konstain sebesair 2.361 

(X1), yaing berairti baihwai jikai semuiai vairiaibel independen laiinnyai tetaip saimai 

dain ROAI naiik sebesair 1%, raisio pembaiyairain dividen aikain naiik sebesair 2.361. 

Koefisien positif menuinjuikkain terdaipait huibuingain positif aintairai raisio 

pembaiyairain dividen (DPR) dain retuirn on aisset (ROAI). 

3. Vairiaibel regresi Cuirrent Raitio (CR) memiliki nilaii konstain sebesair -6.196 

(X2), yaing berairti baihwai jikai semuiai vairiaibel independen laiinnyai tetaip saimai 

dain CR naiik sebesair 1%, maikai raisio pembaiyairain dividen aikain naiik sebesair -

6.196. Koefisien positif menuinjuikkain baihwai raisio pembaiyairain dividen (DPR) 

dain raisio laincair (CR) memiliki huibu ingain negaitif. 

4. Nilaii konstaintai regresi vairiaibel Debt to Equiity Raitio (DER) aidailaih 0.962 (X3). 

Hail ini menuinjuikkain baihwai raisio pembaiyairain dividen aikain naiik sebesair 0.962 

jikai vairiaibel independen laiinnyai tetaip saimai dain DER tuimbu ih sebesair 1%. 

Koefisien positif menuinjuikkain baihwai raisio pembaiyairain dividen (DPR) dain 

raisio uitaing terhaidaip ekuiitais (DER) memiliki huibuingain positif. 

5. AIpaibilai vairiaibel independen laiinnyai tetaip saimai dain suikui buingai (BI Raite) naiik 

sebesair 1%, maikai raisio pembaiyairain dividen aikain naiik sebesair – 1.975, sesuiaii 

dengain nilaii konstain regresi vairiaibel suikui buingai (BI Raite), yaiitui sebesair– 

1.975 (X4). Koefisien negaitif menu injuikkain huibuingain negaitif aintairai raisio 

pembaiyairain dividen (DPR) dain suiku i buingai (BI Raite). 

Haisil uiji t yaing dituinjuikkain paidai taibel daipait diuiraiikain sebaigaii berikuit: 

1. Return on Asset (ROA) 

H0.1 : Retuirn on AIsset (ROAI) tidaik berpengairuih terhaidaip DPR (dividend 

paiyouit raitio). 
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Ha i.1 : Retuirn on AIsset (ROAI) berpengairuih terhaidaip DPR (dividend 

paiyouit raitio). 

Haisil uiji-t paidai taibel 4.11 vairiaibel ROAI secairai staitistik menuinjuikkain haisil 

signifikain sebesair 0,001. Nilaii tersebuit lebih kecil dairi 0,05 (0,001< 0,05) dain 

nilaii t hituing > t taibel (3.780 > 2,008). Oleh kairenai itui, daipait dikaitaikain baihwai 

vairiaibel ROAI berpengairuih signifikain terhaidaip dividend paiyouit raitio (DPR) 

kairenai H0 ditolaik dain Hai diterimai. 

2. Current Ratio (CR) 

H0.2 : Cuirrent Raitio (CR) tidaik berpengairuih terhaidaip DPR (dividend 

paiyouit raitio). 

Ha i.2 : Cuirrent Raitio (CR) berpengairuih terhaidaip DPR (dividend paiyouit 

raitio). 

Berdaisairkain haisil uiji-t paidai taibel 4.11 vairiaibel CR secairai staitistik 

menuinjuikkain haisil signifikain sebesair 0,083. Nilaii tersebuit lebih besair dairi 0,05 

(0,083 > 0,05) dain nilaii t hituing < t taibel (-1.767 < 2,008). Oleh kairenai itui, 

daipait dikaitaikain baihwai vairiaibel CR tidaik berpengairuih terhaidaip raisio 

pembaiyairain dividen (DPR) kairenai itui H0 diterimai dain Ha i ditolaik. 

3. Debt to Equity Ratio (DER) 

H0.3  : Debt to Equiity Raitio (DER) tidaik berpengairuih terhaidaip DPR 

(dividend paiyouit raitio). 

Ha i.3 : Debt to Equiity Raitio (DER) berpengairuih terhaidaip DPR (dividend 

paiyouit raitio). 

Berdaisairkain haisil uiji-t paidai taibel 4.11 vairiaibel DER secairai staitistik 

menuinjuikkain haisil signifikain sebesair 0,883. Nilaii tersebuit lebih besair dairi 0,05 

(0,883 > 0,05) dain nilaii t hituing < t taibel (0,149 < 2,008). Oleh kairenai itui, daipait 

dikaitaikain baihwai vairiaibel DER tidaik berpengairuih terhaidaip raisio pembaiyairain 

dividen (DPR) kairenai itui H0 diterimai dain Ha i ditolaik. 
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4. Suku Bunga (BI Rate) 

H0.4 : Suikui Buingai (BI Raite) tidaik berpengairuih terhaidaip DPR (dividend 

paiyouit raitio). 

Ha i.4 : Suikui Buingai (BI Raite) berpengairuih terhaidaip DPR (dividend paiyouit 

raitio). 

Berdaisairkain haisil uiji-t paidai taibel 4.11 vairiaibel BI Raite secairai staitistik 

menuinjuikkain haisil signifikain sebesair 0,589. Nilaii tersebuit lebih besair dairi 0,05 

(0,589 > 0,05) dain nilaii t hituing < t taibel (-0,544 < 2,008). Oleh kairenai itui, 

daipait dikaitaikain baihwai vairiaibel suikui Buingai tidaik memiliki pengairuih yaing 

signifikain terhaidaip raisio pembaiyairain dividen (DPR) kairenai H0 diterimai dain 

Hai ditolaik. 

4.4 Pembahasan Hasil Penelitian 

 Uji hipotesis tersebut menunjukkan bahwa variabel bebas Return on Asset 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap dividend payout ratio (DPR), namun 

variabel bebas Debt to Equity Ratio, Current Ratio dan suku bunga tidak 

berpengaruh signifikan terhadap DPR. 

4.4.1 Pengaruh Return on Asset Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) 

 Berdasarkan hasil analisis uji t (persial), diketahui bahwa H1 yang 

menyatakan “Rasio Return on Asset berpengaruh positif terhadap dividend payout 

ratio (DPR)” diterima. Koefisien regresi variabel Return on Asset 3,780 dan 

bertanda positif artinya memiliki hubungan searah terhadap dividend payout ratio 

(DPR). Nilai thitung lebih besar dari nilai ttabel (3.780 > 2,008) dengan signifikansi 

sebesar 0,001 < 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa Return on Asset berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap dividend payout ratio (DPR). 

 Menurut teori sinyal, nilai Return on Asset (ROA) yang tinggi 

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba secara efisien 

dari aset yang dimilikinya, yang pada gilirannya memberikan sinyal positif kepada 

pemegang saham mengenai kesehatan finansial perusahaan. ROA, sebagai tolok ukur 
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kinerja keuangan, menggambarkan sejauh mana perusahaan efektif memanfaatkan asetnya 

untuk menghasilkan laba. Saat ROA mencapai tingkat yang tinggi, hal ini tidak hanya 

menunjukkan efisiensi operasional, tetapi juga menciptakan persepsi bahwa 

perusahaan memiliki potensi yang kuat untuk memberikan imbal hasil yang 

menarik kepada pemegang saham dalam bentuk dividen. Selain itu, anggapan 

bahwa perusahaan dengan ROA tinggi mampu membayar dividen kepada 

pemegang saham didasari oleh kenyataan bahwa keuntungan yang diperoleh dari 

operasi yang efisien dapat digunakan untuk berbagai kepentingan, termasuk 

pembayaran dividen. Pada hal ini, dividen berperan sebagai indikasi bagi pasar 

bahwa perusahaan tidak hanya mampu menghasilkan keuntungan, tetapi juga siap 

untuk mendistribusikan sebagian dari keuntungan tersebut kepada para pemegang 

saham. Hal ini menciptakan kepercayaan di kalangan investor, yang cenderung 

melihat perusahaan dengan kebijakan dividen yang konsisten sebagai entitas yang 

stabil dan dapat diandalkan. 

 Hasil penelitian yang menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) semakin memperkuat argumen 

bahwa kinerja keuangan yang baik berhubungan erat dengan kebijakan dividen 

perusahaan. Dengan kata lain, semakin tinggi ROA, semakin besar proporsi laba 

yang dibagikan sebagai dividen kepada pemegang saham. Temuan ini 

menunjukkan bahwa perusahaan yang mampu mempertahankan ROA yang tinggi 

tidak hanya meningkatkan daya tariknya di mata investor, tetapi juga menciptakan 

ekspektasi positif mengenai pertumbuhan laba di masa depan, yang pada gilirannya 

dapat mendorong investor untuk berinvestasi lebih banyak dalam saham perusahaan 

tersebut. Selain itu, hubungan positif antara ROA dan DPR juga mencerminkan 

pentingnya transparansi dan komunikasi yang efektif antara perusahaan dan 

pemegang saham. Ketika perusahaan secara konsisten menunjukkan kinerja yang 

baik melalui ROA yang tinggi, hal ini memberikan sinyal yang jelas kepada 

pemegang saham bahwa manajemen perusahaan memiliki strategi yang efektif dan 

berorientasi pada pertumbuhan. Dalam konteks ini, perusahaan yang mampu 

mengelola asetnya dengan baik dan menghasilkan laba yang signifikan tidak hanya 
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meningkatkan kepercayaan pemegang saham, tetapi juga menciptakan lingkungan 

yang kondusif untuk pertumbuhan jangka panjang.  

 Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Fitri 

Prima Nur Amalia dan Lidia Wahyuni (2023) menemukan bahwa profitabilitas 

yang diukur menggunakan ROA berpengaruh positif secara signifikan terhadap 

dividen payout ratio, pada penelitian ini menjelaskan ketika laba perusahaan 

mengalami peningkatan, maka semakin tinggi dividen yang akan diberikan 

perusahaan. Didukung penelitian yang dilakukan oleh Edi Wijayanto et.al (2018) 

menemukan bahwa ROA memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan 

dividen, hal ini menunjukkan bahwa ketika ROA berubah, maka akan berdampak 

pada kebijakan dividen. Menurut Ellen Putri Wulandari et.al (2022) menemukan 

bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen, yang 

artinya perusahaan dengan perolehan laba tinggi menunjukkan nilai ROA 

meningkat sehingga perusahaan mampu membayar dividen kepada investor. 

Penelitian ini juga di dukung oleh penelitian Dicky Hidayat et.al (2022), Neng 

Asiah et.al (2018), Ni Putu Ayu Sinta Pradnya Sari et.al (2019), Krisardiyansah 

et.al (2019), Komang Sri Widiantari et.al (2023), Ika Riska Octavia et.al (2023) 

menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap Dividend 

Payout Ratio artinya perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi akan 

berdampak pada meningkatnya pembayaran dividen yang diberikan.  

 Hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian Fajar Rina Sejati et.al 

(2020) yang menunjukkan bahwa Return on Assets tidak berpengaruh signifikan 

terhadap kebijakan dividen. Senada dengan penelitian Diah Ayuning Hardianti 

(2020) juga menyimpulkan bahwa Return on Assets tidak berpengaruh signifikan 

terhadap kebijakan dividen. Lebih lanjut, penelitian Dimas Sukmana et.al (2024) 

mengungkapkan bahwa Return on Assets tidak berpengaruh signifikan terhadap 

dividen. 
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Gambar 4. 4 Perkembangan ROA dan DPR Perusahaan JII Pada Periode 

2021-2023 

      

Sumber: data diolah 2024 

 Pada grafik diatas menjelaskan hubungan return on asset dan dividend 

payout ratio bergerak secara linier. Menunjukkan adanya hubungan antara return 

on asset dengan dividend payout ratio. Pada periode 2021-2023 rasio keuangan 

yang terdaftar di Jakarta Index Islam mengalami fluktuasi, hal ini mencerminkan 

tantangan dan perubahan yang dihadapi oleh perusahaan-perusahaan dalam index 

JII. Fluktuasi ini juga terlihat pada Return on Asset (ROA), yang menunjukkan 

ketidakstabilan dalam kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari aset 

yang dimiliki selama tiga tahun terakhir. Sehingga besar dan kecilnya laba 

perusahaan akan mempengaruhi laba yang dialokasikan sebagai pembayaran 

dividen perusahaan Indeks JII.  

 Berawal dari tahun 2021, pasca pandemi COVID-19, perusahaan-

perusahaan yang terdaftar di JII masih dalam proses adaptasi untuk bangkit dari 

dampak yang ditimbulkan oleh krisis kesehatan global tersebut. Banyak perusahaan 

harus menghadapi tantangan dalam hal permintaan pasar yang berfluktuasi. 

Fluktuasi dalam rasio keuangan dan ROA juga berdampak langsung pada kebijakan 

dividen perusahaan. Ketika perusahaan mengalami penurunan laba, hal ini dapat 



94 
 

mengindikasikan bahwa mereka tidak menghasilkan laba yang cukup untuk 

mendukung pembayaran dividen yang konsisten. 

4.4.2 Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) 

 Berdasarkan hasil analisis uji t (persial), diketahui bahwa H2 yang 

menyatakan “Rasio Current Ratio berpengaruh positif terhadap dividend payout 

ratio (DPR)” ditolak. Koefisien regresi variabel Current Ratio -1.767 dan bertanda 

negatif artinya memiliki hubungan berlawanan terhadap dividend payout ratio 

(DPR). Nilai thitung lebih kecil dari nilai ttabel (-1.767 < 2,008) dengan signifikansi 

sebesar 0,083 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa Current Ratio tidak 

berpengaruh signifikan terhadap dividend payout ratio (DPR). 

 Teori sinyal menunjukkan bahwa Rasio Lancar (CR) yang tinggi dipandang 

sebagai tanda likuiditas yang kuat bagi suatu perusahaan, yang menunjukkan 

kemampuannya untuk memenuhi kewajiban jangka pendek dengan lebih mudah. 

Tingkat likuiditas ini mencerminkan keberadaan aset lancar yang memadai untuk 

menutupi utang jangka pendek dan tanggung jawab lainnya. Akibatnya, perusahaan 

yang memiliki CR tinggi diharapkan dapat membagikan dividen kepada 

investornya, karena mereka dipandang memiliki sumber daya yang cukup untuk 

mempertahankan pembayaran ini tanpa mengorbankan stabilitas keuangan mereka.

 Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Current Ratio tidak berpengaruh 

terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) tidak sejalan dengan teori sinyal. Temuan 

ini mengindikasikan bahwa meskipun perusahaan memiliki likuiditas yang baik, 

hal tersebut tidak selalu berbanding lurus dengan kebijakan dividen yang 

diterapkan. Dengan kata lain, perusahaan mungkin memilih untuk tidak 

membagikan dividen meskipun memiliki likuiditas yang cukup, mungkin karena 

mereka lebih memilih untuk menginvestasikan kembali laba ke dalam bisnis untuk 

pertumbuhan jangka panjang atau untuk menghadapi ketidakpastian pasar.117 Lebih 

 
 117 Purwito Aji, Laksono Putra, and Mas Soeroto. ‘Analisa Pengaruh Rasio Keuangan 

Terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) Pada Perusahaan Sub Sektor Batubara’, Co-Value Jurnal 

Ekonomi Koperasi Dan Kewirausahaan, 14.12 (2024), doi:10.59188/covalue.v14i12.4324. 
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jauh lagi, keputusan untuk membayar dividen tidak hanya dipengaruhi oleh 

likuiditas, tetapi juga oleh berbagai faktor lain, termasuk strategi perusahaan, 

kebutuhan modal untuk ekspansi, dan kondisi pasar secara keseluruhan. Perusahaan 

mungkin memiliki kebijakan dividen yang konservatif, di mana mereka lebih 

memilih untuk menjaga cadangan kas yang cukup untuk menghadapi kemungkinan 

risiko di masa depan, meskipun saat ini mereka memiliki likuiditas yang baik. Hal 

ini menunjukkan bahwa manajemen perusahaan cenderung lebih memprioritaskan 

keberlanjutan dan pertumbuhan jangka panjang dibandingkan dengan memberikan 

keuntungan langsung kepada pemegang saham. 

 Selain itu, hasil penelitian ini juga menyoroti pentingnya memahami 

konteks dimana perusahaan beroperasi. Dalam beberapa industri, perusahaan 

mungkin menghadapi tantangan yang lebih besar dalam hal pertumbuhan dan 

investasi, sehingga mereka memilih untuk menahan laba dan tidak membagikannya 

sebagai dividen. Dalam situasi seperti ini, meskipun CR tinggi, perusahaan 

mungkin merasa bahwa lebih bijaksana untuk mengalokasikan sumber daya ke 

dalam proyek-proyek yang dapat meningkatkan nilai perusahaan di masa depan, 

daripada membagikannya kepada pemegang saham saat ini. Akhirnya, temuan 

bahwa Current Ratio tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio dapat 

digarisbawahi dalam pengambilan keputusan keuangan perusahaan. Ini 

menunjukkan bahwa likuiditas yang tinggi tidak selalu menjamin pembayaran 

dividen, dan bahwa perusahaan harus mempertimbangkan berbagai faktor strategis 

dan operasional dalam menentukan kebijakan dividen mereka. Oleh karena itu, 

pemegang saham dan investor perlu memahami bahwa keputusan terkait dividen 

tidak hanya didasarkan pada angka-angka keuangan, tetapi juga pada visi jangka 

panjang perusahaan dan strategi manajemen yang lebih luas. 

 Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan 

oleh Edi Wijayanto dan Anggi Navulani Putri (2018) menemukan bahwa Current 

Ratio (CR) tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen, 

hal ini memiliki arti ketika likuiditas perusahaan mengalami fluktuasi, maka hal 

tersebut tidak berdampak pada kebijakan dividen perusahaan. Penelitian ini juga 
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didukung oleh Dinda Prameisty et.al (2021) menemukan bahwa CR tidak 

berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen. Hasil pengujian menunjukkan 

tingginya CR tidak akan mempengaruhi perusahaan dalam membayarkan 

dividennya, hal ini karena perusahaan memiliki kebijakan masing-masih yaitu 

manajer perusahaan tidak menggunakan keuntungan dari hasil yang didapat 

perusahaan sebagai pembayaran dividen kepada investor namun menggunakan 

keuntungan sebagai kegiatan operasional perusahaan dan digunakan untuk laba 

ditahan.  

 Menurut Mareta Danar Purwito Aji et.al (2024) menunjukkan hasil bahwa 

CR tidak berpengaruh signifikan terhadap DPR. Hasil penelitian ini menjelaskan 

kemungkinan perusahaan dalam penggunaan likuiditasnya lebih memprioritaskan 

kegiatan operasional perusahaan dan pembayaran jangka pendek dibandingkan 

pembayaran dividen. Menurut Neng Asiah, et al (2018) dari hasil penelitiannya 

menunjukkan bahwa CR tidak berpengaruh signifikan terhadap DPR.Menurut 

Triasesiarta Nur (2018) dari hasil penelitiannya menemukan CR tidak berpengaruh 

signifikan terhadap DPR.Menurut penelitian oleh Dimas Sukmana et.al (2024) 

menemukan bahwa Current Ratio (CR) tidak berpengaruh signifikan terhadap 

DPR. 

 Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ayu 

Syifa Dwiani et.al (2024) menemukan bahwa CR berpengaruh positif terhadap 

DPR.Hasil penelitian ini menunjukkan tinggi rendahnya nilai CR dapat 

mempengaruhi perusahaan dalam membayar dividen, semakin baik tingkat 

likuiditas maka perusahaan akan mampu membayar hutang jangka pendek dengan 

tepat waktu, sehingga dapat mengambil keputusan membayar dividen kepada 

investor, dan juga sebaliknya ketika perusahaan berada di masa kesulitan keuangan, 

maka pembayaran kewajiban jatuh tempo juga akan sulit. Menurut Diah Ayuning 

Hardianti et.al (2020) yang menemukan bahwa likuiditas (CR) berpengaruh 

signifikan terhadap DPR. Menurut Yusuf dan Asep Suherman (2021) menunjukkan 

Likuiditas (CR) berpengaruh negatif signifikan terhadap DPR. hasil penelitian 

menjelaskan bahwa semakin tinggi likuiditasnya maka dividen yang dibagikan akan 
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menurun, hal ini terjadi karena manajemen menerapkan kebijakan laba ditahan 

untuk memenuhi kebutuhan lainnya seperti melakukan ekspansi bisnis dan 

melunasi hutang.  

Gambar 4. 5 Perkembangan CR dan DPR Perusahaan JII Pada Periode 

2021-2023 

           

    Sumber: data diolah 2024 

 Grafik di atas menggambarkan hubungan non-linier antara rasio lancar (CR) 

dan rasio pembayaran dividen (DPR), yang menunjukkan bahwa tidak ada korelasi 

antara keduanya. Dari tahun 2021 hingga 2023, rasio keuangan pada Jakarta Index 

Islam mengalami fluktuasi yang signifikan. Temuan tersebut mengungkapkan 

bahwa Rasio Lancar (CR) tidak berdampak signifikan terhadap Rasio Pembayaran 

Dividen (DPR), yang menyoroti keterbatasan CR dalam memengaruhi DPR. Hal 

ini terutama karena manajer perusahaan sering memilih untuk tidak membagikan 

laba kepada pemegang saham sebagai dividen, sebaliknya memilih untuk 

menginvestasikan kembali laba ditahan untuk mendukung kegiatan operasional dan 

memenuhi kewajiban jangka pendek. 

   Keputusan ini mencerminkan pendekatan manajerial yang lebih berhati-

hati, terutama dalam konteks ketidakpastian ekonomi yang dihadapi oleh banyak 

perusahaan pasca pandemi COVID-19. Dalam situasi di mana banyak perusahaan 
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berjuang untuk pulih dari dampak ekonomi yang parah, menjaga likuiditas menjadi 

prioritas utama, sehingga pembayaran dividen dapat terpengaruh atau bahkan 

ditunda. 

4.4.3 Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR) 

 Berdasarkan hasil analisis uji t (persial), diketahui bahwa H3 yang 

menyatakan “Rasio Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap dividend 

payout ratio (DPR)” ditolak. Koefisien regresi variabel Debt to Equity Ratio 1.149 

dan bertanda positif artinya memiliki hubungan searah terhadap dividend payout 

ratio (DPR). Nilai thitung lebih kecil dari nilai ttabel (1.149 < 2,008) dengan 

signifikansi sebesar 0.883 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa DER tidak 

berpengaruh signifikan terhadap dividend payout ratio (DPR). 

 Menurut Teori Sinyal, perusahaan menggunakan informasi tertentu untuk 

memberikan sinyal kepada pasar, nilai Debt to Equity Ratio (DER) yang rendah 

diinterpretasikan sebagai indikasi bahwa perusahaan memiliki struktur modal yang 

lebih sehat dan risiko keuangan yang lebih rendah, sehingga meningkatkan 

kemampuan perusahaan untuk membagikan dividen kepada pemegang saham. 

Dalam konteks ini, DER yang rendah menunjukkan bahwa perusahaan lebih 

mengandalkan ekuitas daripada utang untuk membiayai operasionalnya, yang pada 

gilirannya dapat memberikan keyakinan kepada investor bahwa perusahaan 

memiliki kapasitas yang lebih besar untuk memberikan imbal hasil dalam bentuk 

dividen. 

 Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa nilai DER tidak berpengaruh 

terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) yang artinya tidak sesuai dengan Teori 

Sinyal. Temuan ini mengindikasikan bahwa meskipun perusahaan memiliki DER 

yang rendah, hal tersebut tidak selalu berimplikasi pada kebijakan dividen yang 

lebih baik. Dengan kata lain, perusahaan mungkin memilih untuk tidak 

membagikan dividen meskipun memiliki struktur modal yang sehat, mungkin 

karena mereka lebih memilih untuk menginvestasikan kembali laba ke dalam 
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proyek-proyek yang dianggap lebih menguntungkan untuk pertumbuhan jangka 

panjang. Keputusan untuk membayar dividen tidak hanya dipengaruhi oleh struktur 

modal, tetapi juga oleh berbagai faktor eksternal dan internal lainnya, termasuk 

kondisi pasar, strategi pertumbuhan perusahaan, dan kebutuhan modal untuk 

investasi di masa depan. Dalam banyak kasus, perusahaan mungkin memiliki 

kebijakan dividen yang konservatif, di mana mereka lebih memilih untuk menjaga 

cadangan kas yang cukup untuk menghadapi ketidakpastian ekonomi, meskipun 

saat ini mereka memiliki DER yang rendah. Hal ini menunjukkan bahwa 

manajemen perusahaan mungkin lebih fokus pada keberlanjutan dan stabilitas 

jangka panjang daripada memberikan imbal hasil langsung kepada pemegang 

saham.  

 Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Fitri 

Prima Nur Amalia dan Lidia Wahyuni (2023) yang menemukan bahwa leverage 

yang diwakili oleh Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap DPR, yang 

artinya yang dilakukan perusahan dalam pengambilan keputusan pembayaran 

dividen kepada investor tidak melihat dari segi tingkat Debt to Equity Ratio. 

Penelitian ini juga didukung oleh Napiajo et.al (2022) menemukan bahwa Debt to 

Equity Ratio tidak memiliki pengaruh terhadap kebijakan dividen (DPR), hal ini 

menunjukkan perusahaan berkomitmen membayar dividen dengan tidak 

dipengaruhi oleh seberapa besar hutang perusahaan, namun penggunaan hutang 

yang tinggi juga harus diiringi dengan pertumbuhan laba perusahaan. Menurut 

Dinda Prameisty et.al (2021) menemukan Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh 

terhadap DPR, karena perusahaan memiliki strategi dalam menjaga keuntungan 

yang dihasilkan perusahaan agar tidak terganggu oleh adanya hutang, sehingga 

perusahaan dapat membayar dividen kepada investor tanpa dipengaruhi oleh 

hutang.  

 Menurut penelitian oleh Eli Erfandi et.al (2024) menemukan bahwa Debt to 

Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen, hasil penelitian 

menunjukkan walaupun DER secara langsung tidak mempengaruhi kebijakan 

dividen, hubungan leverage, kestabilan keuangan dan kebijakan dividen dapat 
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terjadi tergantung oel kondisi dari masing-masing perusahaan. Menurut Siti 

Barokah et.al (2024) menemukan bahwa Debt to Equity Ratio tidak memiliki 

pengaruh terhadap kebijakan dividen artinya perusahaan memiliki komitmen 

kepada investor dan menganggap sama pentingnya dengan kreditor. Sehingga, 

besarnya nilai DER tidak akan mempengaruhi kebijakan pembayaran dividen. 

Menurut Mareta Danar Purwito Aji et.al (2024) menemukan bahwa DER tidak 

berpengaruh signifikan terhadap DPR, hasil penelitian ini menyimpulkan tingkat 

hutang yang tinggi akan meningkatkan beban bunga perusahaan, sehingga 

mengurangi perolehan laba secara optimal dan nantinya mengurangi pembayaran 

dividen kepada investor.  

 Hasil penelitian ini berbanding terbalik dengan hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Qotrunnanda Salsabila et.al (2024) yang menyatakan bahwa DER 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen, yang artinya setiap 

adanya perubahan yang terjadi pada leverage maka hal tersebut akan meningkatkan 

dan mempengaruhi kebijakan dividen. Menurut Dimas Sukmana et.al (2024) 

menyatakan bahwa DER berpengaruh positif terhadap pembagian dividen.  DER 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap pembagian dividen, hal ini 

menunjukkan bahwa perusahaan dengan struktur utang yang lebih rendah 

cenderung memiliki kapasitas yang lebih baik untuk membagikan dividen kepada 

pemegang saham. Menurut Diah Ayuning Hardianti et.al (2020) menemukan 

bahwa DER berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR). Hal ini 

dapat terjadi ketika perusahaan mampu mengoptimalkan peningkatan hutang secara 

efektif dan efisien dengan menggunakan hutang membiayai kegiatan bisnis agar 

terus berkembang, dengan begitu perusahaan akan mampu membayar dividen 

kepada investor. 
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Gambar 4. 6 Perkembangan DER dan DPR Perusahaan JII Pada Periode 

2021-2023 

  

    Sumber: data diolah 2024 

 Pada grafik diatas menjelaskan hubungan debt to equity ratio dan dividend 

payout ratio yang bergerak secara tidak linier. Menunjukkan tidak adanya 

hubungan antara debt to equity ratio dengan dividend payout ratio. Pada periode 

2021-2023 rasio keuangan yang terdaftar di Jakarta Index Islam mengalami 

fluktuasi. Temuan bahwa Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap 

Dividend Payout Ratio menggarisbawahi DER tidak memiliki pengaruh langsung 

terhadap DPR, bisa jadi dalam pengambilan keputusan keuangan, perusahaan 

dengan menunjukkan struktur modal yang sehat tidak selalu menjamin perusahaan 

melakukan pembayaran dividen. Perusahaan Indeks JII yang memiliki tingkat 

leverage tinggi bisa juga membayar dividen dengan stabil apabila struktur 

permodalan yang mencakup kreditur dan pemegang saham diatur dengan baik, 

sehingga manajemen perusahaan mampu membayar kewajibannya terhadap 

kreditor dan tetap mempertimbangkan kepentingan pemegang saham dengan 

membagikan dividen.118 

 
118 Aulia and Sukiswo. 
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  Hal ini menekankan bahwa perusahaan harus mempertimbangkan berbagai 

faktor strategis dan operasional dalam menentukan kebijakan dividen mereka, serta 

mengingat bahwa keputusan terkait dividen tidak hanya didasarkan pada rasio 

keuangan, tetapi juga pada visi jangka panjang perusahaan dan strategi manajemen 

yang lebih luas. Oleh karena itu, pemegang saham dan investor perlu memahami 

bahwa keputusan terkait dividen adalah hasil dari pertimbangan yang lebih 

menyeluruh. 

4.4.4 Pengaruh Suku Bunga (BI Rate) Terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR) 

 Hasil pengujian hipotesisi keempat menunjukkan bahwa suku bunga (BI 

Rate) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap dividend payout ratio (DPR). 

Koefisien regresi variabel suku bunga -0.544 dan bertanda negatif artinya tidak 

memiliki hubungan searah terhadap dividend payout ratio (DPR). Nilai thitung lebih 

kecil dari nilai ttabel (-0.544 < 2,008) dengan signifikansi sebesar 0.589 > 0,05. Maka 

dapat disimpulkan bahwa suku bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap 

dividend payout ratio (DPR). 

 Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa temuan yang diperoleh tidak 

sejalan dengan teori agensi, yang menyatakan bahwa tingginya suku bunga dapat 

berdampak signifikan terhadap biaya modal perusahaan. Dalam kerangka teori 

agensi, ketika suku bunga meningkat, biaya pinjaman juga cenderung meningkat, 

yang dapat mempengaruhi keputusan pendanaan yang diambil oleh manajemen 

perusahaan. Dalam konteks ini, manajemen diharapkan untuk lebih berhati-hati dan 

selektif dalam memilih proyek investasi, karena biaya modal yang lebih tinggi 

dapat mengurangi profitabilitas dari proyek-proyek tersebut, sehingga 

mempengaruhi keputusan terkait alokasi laba dan kebijakan dividen. Teori agensi 

menekankan bahwa manajemen perusahaan, sebagai agen, memiliki tanggung 

jawab untuk bertindak demi kepentingan pemegang saham, sebagai prinsipal. 

Ketika biaya modal meningkat akibat suku bunga yang tinggi, manajemen 

seharusnya lebih cenderung untuk menahan laba dan mengalokasikannya untuk 
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proyek-proyek yang lebih menguntungkan, daripada membagikannya sebagai 

dividen. Demikian, dalam pandangan teori agensi, seharusnya ada hubungan 

negatif antara suku bunga dan Dividend Payout Ratio (DPR), di mana suku bunga 

yang tinggi akan mengarah pada pengurangan pembayaran dividen. 

 Hasil pengujian penelitian ini menunjukkan bahwa suku bunga, yang 

diwakili oleh BI Rate, tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap DPR. Temuan 

ini menantang asumsi dasar dari teori agensi dan menunjukkan bahwa faktor-faktor 

lain mungkin lebih dominan dalam mempengaruhi kebijakan dividen perusahaan. 

Misalnya, perusahaan mungkin memiliki kebijakan dividen yang sudah ditetapkan 

sebelumnya, yang tidak terpengaruh oleh fluktuasi suku bunga, atau manajemen 

mungkin lebih fokus pada pertumbuhan jangka panjang daripada pembayaran 

dividen, terlepas dari biaya modal yang meningkat. Selain itu, hasil penelitian ini 

juga mengindikasikan bahwa perusahaan mungkin memiliki strategi yang lebih 

fleksibel dalam menghadapi perubahan suku bunga. Dalam beberapa kasus, 

perusahaan dapat menggunakan instrumen keuangan yang berbeda untuk 

mengelola risiko suku bunga, sehingga dampak dari suku bunga yang tinggi 

terhadap biaya modal tidak sekuat yang diperkirakan. Hal ini menunjukkan bahwa 

manajemen perusahaan mungkin memiliki kemampuan untuk beradaptasi dengan 

kondisi pasar yang berubah, dan tetap mempertahankan kebijakan dividen yang 

stabil meskipun ada tekanan dari biaya modal yang meningkat. 

 Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh 

Erika hadi Septiani et al (2021) yang menyatakan bahwa suku bunga tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). Menurut oleh Nyi 

Raden Sella Ayu Ardiyanti menyatakan bahwa suku bunga tidak berpengaruh 

signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (DPR), artinya semakin rendah tingkat 

suku bunga tidak berpengaruh terhadap tingginya kemampuan perusahaan dalam 

membayar dividen. Rendahnya suku bunga belum tentu membuat perusahaan 

perusahaan akan menaikan pembayaran dividen kepada investor. Sedangkan, suku 

bunga yang tinggi akan meningkatkan biaya modal yang akan ditanggung 

perusahaan dan hal tersebut akan berpengaruh terhadap keputusan pembagian 
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dividen yang diberikan perusahaan. Menurut Ade Chandra et.al (2018) menemukan 

bahwa suku bunga tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap DPR.  

 Bertolak belakang dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Andri 

Indrawan et.al (2017) menyatakan bahwa suku bunga berpengaruh positif terhadap 

Dividend Payout Ratio, yang artinya suku bunga memiliki arah yang searah dengan 

Dividend Payout Ratio, yaitu ketika suku bunga naik maka dividen akan naik begitu 

juga ketika suku bunga turun maka dividen juga akan turun. Tingginya tingkat suku 

bunga akan berpengaruh semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam 

kewajibannya membayar dividen. Menurut Liyanto (2022) menemukan bahwa 

suku bunga berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Faktor eksternal seperti suku 

bunga menjadi faktor dalam menentukan kebijakan perusahaan, ketika kondisi 

suatu negara sedang berada pada tingkat suku bunga yang tinggi maka hal tersebut 

akan secara tidak langsung mempengaruhi operasional perusahaan yang nantinya 

akan berdampak pada kinerja keuangan perusahaan serta kebijakan pembayaran 

dividen yang dilakukan perusahaan.  

 

Gambar 4. 7 Perkembangan BI Rate dan DPR Perusahaan JII Pada Periode 

2021-2023 

  

    Sumber: data diolah 2024 
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 Pada grafik diatas menjelaskan hubungan BI Rate dan dividend payout ratio 

yang bergerak secara tidak linier, yang menunjukkan tidak adanya hubungan antara 

BI Rate dengan dividend payout ratio. Temuan bahwa BI Rate tidak berpengaruh 

terhadap Dividend Payout Ratio menggarisbawahi BI Rate tidak memiliki pengaruh 

langsung terhadap DPR. Menurut beberapa pihak, seperti Bank Indonesia (BI) dan 

Bursa Efek Indonesia (BEI), kenaikan suku bunga telah diantisipasi oleh para 

investor dan bahkan dapat menarik minat investor jangka pendek. Direktur 

Eksekutif Departemen Komunikasi Bank Indonesia menyatakan bahwa kenaikan 

suku bunga acuan atau BI Rate merupakan langkah strategis untuk menjaga 

stabilitas pasar keuangan domestik sekaligus mengendalikan defisit transaksi 

berjalan agar tetap berada dalam batas aman. Menurut Direktur Utama BEI 

menyebutkan bahwa kenaikan suku bunga BI tidak memberikan dampak signifikan 

terhadap pasar modal, karena langkah tersebut sudah diperkirakan oleh investor 

jauh sebelumnya. Selain itu, Menteri Koordinator Bidang Perekonomian 

menambahkan bahwa kenaikan suku bunga justru menarik investor yang lebih 

berorientasi pada investasi jangka pendek, sehingga dampaknya terhadap kebijakan 

dividen perusahaan relatif kecil.119   

 
 119 Septiani, Sugianto, and Pinem. ‘Analisis Kebijakan Dividen Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (Bei)’, Ecobisma (Jurnal Ekonomi, Bisnis Dan 

Manajemen), 9.1 (2022), pp. 1–11, doi:10.36987/ecobi.v9i1.2119. 
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BAB V 

PENUTUP 

5. 1 Kesimpulan 

 Berdasarkan analisis dan pembahasan hasil penelitian terkait pengaruh 

return on asset, current ratio, debt to equity ratio, dan suku bunga terhadap 

Dividend Payout Ratio (DPR) pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 

Index untuk periode 2021-2023, kesimpulan yang dapat diambil adalah sebagai 

berikut: 

1) Variabel return on asset (X1) menunjukkan bahwa hasilnya memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (Y) pada 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) untuk periode 2021-

2023, dengan nilai signifikan sebesar 0,001 < 0,05. 

2) Variabel current ratio (X2) menunjukkan bahwa hasilnya tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (Y) perusahaan 

yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) untuk periode 2021-2023, 

dengan nilai signifikan sebesar 0,083 > 0,05. 

3) Variabel debt to equity ratio (X3) menunjukkan bahwa hasilnya tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (Y) 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) untuk periode 2021-

2023, dengan nilai signifikan sebesar 0,883 > 0,05. 

4) Variabel suku bunga (X4) menunjukkan bahwa hasilnya tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (Y) pada 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) untuk periode 2021-

2023, dengan nilai signifikan sebesar 0,589 > 0,05. 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

 Penelitian ini telah dilakukan dengan optimal dan sebaik-baiknya sesuai 

dengan metode yang berlaku namun memiliki keterbatasan sebagai berikut: 
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1) Keterbatasan periode penelitian: Penelitian ini hanya menggunakan data 

dari periode 2021-2023, yang terbilang singkat. Keterbatasan waktu 

tersebut mungkin tidak memadai untuk mengidentifikasi tren jangka 

panjang atau perubahan struktural, khususnya di Jakarta Islamic Index (JII). 

Oleh karena itu, temuan penelitian ini mungkin tidak sepenuhnya 

mencerminkan hubungan jangka panjang antara ROA, CR, DER, suku 

bunga, dan DPR. 

2) Koefisien Determinasi yang diperoleh dalam penelitian ini sebesar 24,6%, 

yang menunjukkan bahwa variabel-variabel yang dianalisis belum mampu 

secara keseluruhan menjelaskan pengaruh terhadap Dividend Payout Ratio 

(DPR). Sebagian besar, yaitu 75,4%, masih dijelaskan oleh faktor-faktor 

lain yang tidak tercakup dalam penelitian ini. 

5.3 Saran 

1) Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel eksternal 

lain yang mungkin lebih relevan dan berpengaruh, seperti inflasi, nilai tukar 

mata uang, atau kebijakan ekonomi makro lainnya, serta memperpanjang 

periode waktu penelitian yang diharapkan dapat meningkatkan ukuran 

sampel, sehingga menghasilkan temuan yang lebih akurat dalam 

memprediksi Dividend Payout Ratio (DPR). 

2) Bagi perusahaan penelitian ini mengindikasikan bahwa ROA memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap Dividend Payout Ratio (DPR). Oleh 

karena itu, manajemen perusahaan diharapkan untuk mempertimbangkan 

variabel ROA tersebut sebagai dasar dalam merumuskan kebijakan 

pengelolaan perusahaan. 

3) Bagi Investor yang ingin melakukan investasi diharapkan untuk lebih 

memperhatikan faktor-faktor fundamental dan makroekonomi dalam 

mengambil keputusan investasi, mengingat hasil penelitian menunjukkan 

bahwa ROA memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Dividend Payout 

Ratio (DPR). 
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LAMPIRAN 

 

1. Daftar Sampel Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) 

Periode 2021-2023 

 

 

No Nama Perusahaan Kode 

1 Adaro Energy Tbk. ADRO 

2 Aneka Tambang Tbk. ANTM 

3 Barito Pacific Tbk. BRPT 

4 Charoen Pokphand Indonesia Tbk CPIN 

5 XL Axiata Tbk. EXCL 

6 Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. ICBP 

7 Vale Indonesia Tbk. INCO 

8 Indofood Sukses Makmur Tbk. INDF 

9 Indah Kiat Pulp & Paper Tbk. INKP 

10 Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. INTP 

11 Kalbe Farma Tbk. KLBF 

12 Mitra Keluarga Karyasehat Tbk. MIKA 

13 Perusahaan Gas Negara Tbk. PGAS 

14 Bukit Asam Tbk. PTBA 

15 Semen Indonesia (Persero) Tbk. SMGR 

16 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. TLKM 

17 United Tractors Tbk UNTR 

18 Unilever Indonesia Tbk. UNVR 
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2. Perkembangan Kapitalisasi Pasar Jakarta Islamic Index (JII) Periode 

2020-2023 

 

 

3. Rata-Rata DPR, ROA, CR, DER, Suku Bunga (Bi Rate) pada tahun 2021-

2023 

 

 

 

 

 

2.058.772,65 2.015.192,24
2.155.449,41

2.501.485,69

0,00

500.000,00

1.000.000,00

1.500.000,00

2.000.000,00

2.500.000,00

3.000.000,00

2020 2021 2022 2023

Kapitalisasi Pasar Jakarta Islamic Indeks (JII)

Tahun DPR Change ROA Change CR Change DER Change BI Rate Change

2021 0,51 0 0,08 0 7,07 0 0,97 0 3,52 0

2022 0,60 14% 0,11 25% 6,70 -6% 0,94 -3% 4,00 12%

2023 0,49 -21% 7,96 99% 6,80 1% 0,90 -4% 5,81 31%
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4. Rata-Rata Dividend Payout Ratio yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index 

(JII) Periode 2021-2023 

  

No Kode 
Tahun 

2021 2022 2023 

1 ADRO 72.49 40.57 51.81 

2 ANTM 50.31 50 100 

3 EXCL 42.5 47.19 50.1 

4 ICBP 39.23 47.84 33.39 

5 INDF 31.95 35.5 28.77 

6 INKP 3.64 2.05 4.31 

7 INTP 102.88 32 16.98 

8 KLBF 51.47 52.78 52.54 

9 MIKA 41.87 52.11 53.12 

10 PGAS 69.51 66.53 83.79 

11 PTBA 100.22 100.28 75.04 

12 SMGR 50.63 70.05 26.39 

13 TLKM 59.99 80.19 71.98 

14 UNTR 44.99 124.37 41.08 

15 UNVR 99.34 99.29 111.11 

16 BRPT 18.3 98.8 21.76 

17 CPIN 43.08 42.86 63.08 

18 INCO 1.86 30 0.15 
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5. Daftar Data Sampel penelitian 

No 
Kode 

saham 
Tahun 

ROA 

(X1) 
CR (X2) 

DER 

(X3) 

BI Rate 

(X4) 

DPR 

(Y) 

% % % % % 

1 ADRO 

2021 5.91 2.08 0.70 3.52 72.49 

2022 18.97 2.17 0.60 4.00 40.57 

2023 11.73 2.01 0.40 5.81 51.81 

2 ANTM 

2021 5.14 1.78 0.60 3.52 50.31 

2022 7.77 1.95 0.50 4.00 50.00 

2023 8.02 2.33 0.44 5.81 100.00 

3 EXCL 

2021 1.48 0.39 2.46 3.52 42.50 

2022 1.20 0.36 2.94 4.00 47.19 

2023 1.16 0.40 2.28 5.81 50.10 

4 ICBP 

2021 4.63 1.8 1.03 3.52 39.23 

2022 2.91 3.1 1.03 4.00 47.84 

2023 5.94 3.15 0.91 5.81 33.39 

5 INDF 

2021 3.14 1.34 1.07 3.52 31.95 

2022 2.53 1.79 1.02 4.00 35.50 

2023 3.72 1.92 1.90 5.81 28.77 

6 INKP 

2021 4.54 2.07 0.87 3.52 3.64 

2022 6.84 2.44 0.76 4.00 2.05 

2023 3.19 2.65 0.70 5.81 4.31 

7 INTP 

2021 4.6 2.44 0.22 3.52 102.88 

2022 3.87 2.14 0.31 4.00 32.00 

2023 4.92 1.25 0.27 5.81 16.98 

8 KLBF 

2021 9.43 4.44 0.21 3.52 51.47 

2022 9.49 3.77 0.24 4.00 52.78 

2023 7.6 4.91 0.21 5.81 52.54 

9 MIKA 

2021 13.17 4.19 0.16 3.52 41.87 

2022 11.10 3.82 0.15 4.00 52.11 

2023 9.64 4.96 0.12 5.81 53.12 

10 PGAS 

2021 3.79 2.49 1.29 3.52 69.51 

2022 4.22 2.23 1.15 4.00 66.53 

2023 2.97 1.29 0.95 5.81 83.79 
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11 PTBA 

2021 14.81 2.42 0.53 3.52 100.22 

2022 24.27 2.28 0.56 4.00 100.28 

2023 10.5 1.52 0.85 5.81 75.04 

12 SMGR 

2021 1.81 1.11 0.96 3.52 50.63 

2022 2.27 1.44 0.82 4.00 70.05 

2023 2.1 1.22 0.73 5.81 26.39 

13 TLKM 

2021 7.66 0.88 1.07 3.52 59.99 

2022 6.14 0.78 0.86 4.00 80.19 

2023 7.06 0.77 0.85 5.81 71.98 

14 UNTR 

2021 7.06 2 0.59 3.52 44.99 

2022 11.32 1.9 0.67 4.00 124.37 

2023 10.02 1.5 0.94 5.81 41.08 

15 UNVR 

2021 21.67 0.61 2.79 3.52 99.34 

2022 22.78 0.61 2.53 4.00 99.29 

2023 22.13 0.55 2.52 5.81 111.11 

16 BRPT 

2021 1.13 3.15 1.09 3.52 18.30 

2022 0.12 3.70 1.11 4.00 98.80 

2023 0.38 3.19 1.5 5.81 21.76 

17 CPIN 

2021 7.71 2.01 0.44 3.52 43.08 

2022 8.09 1.78 0.49 4.00 42.86 

2023 6.38 1.65 0.45 5.81 63.08 

18 INCO 

2021 5.12 4.97 0.14 3.52 1.86 

2022 6.34 5.65 0.14 4.00 30.00 

2023 7.72 4.77 0.14 5.81 0.15 
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6. ROA Saham yang Tercatat di Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2021-

2023 

 

 

 

 

  

No Kode 
Tahun 

2021 2022 2023 

1 ADRO 5,91 18,97 11,73 

2 ANTM 5,14 7,77 8,02 

3 EXCL 1,48 1,20 1,16 

4 ICBP 4,63 2,91 5,94 

5 INDF 3,14 2,53 3,72 

6 INKP 4,54 6,84 3,19 

7 INTP 4,6 3,87 4,92 

8 KLBF 9,43 9,49 7,6 

9 MIKA 13,17 11,10 9,64 

10 PGAS 3,79 4,22 2,97 

11 PTBA 14,81 24,27 10,5 

12 SMGR 1,81 2,27 2,1 

13 TLKM 7,66 6,14 7,06 

14 UNTR 7,06 11,32 10,02 

15 UNVR 21,67 22,78 22,13 

16 BRPT 1,13 0,12 0,38 

17 CPIN 7,71 8,09 6,38 

18 INCO 5,12 6,34 7,72 
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7. CR Saham yang Tercatat di Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2021-2023 

No Kode 
Tahun 

2021 2022 2023 

1 ADRO 2,08 2,17 2,01 

2 ANTM 1,78 1,95 2,33 

3 EXCL 0,39 0,36 0,4 

4 ICBP 1,8 3,1 3,15 

5 INDF 1,34 1,79 1,92 

6 INKP 2,07 2,44 2,65 

7 INTP 
2,44 2,14 1,25 

8 KLBF 4,44 3,77 4,9 

9 MIKA 4,19 3,82 4,96 

10 PGAS 2,49 2,23 1,29 

11 PTBA 2,42 2,28 1,51 

12 SMGR 1,1 1,44 1,22 

13 TLKM 0,88 0,78 0,77 

14 UNTR 2 1,9 1,5 

15 UNVR 0,61 0,6 0,55 

16 BRPT 3,15 3,70 3,19 

17 CPIN 2,01 1,78 1,65 

18 INCO 4,97 5,65 4,77 
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8. DER Saham yang Tercatat di Jakarta islamic index (JII) Periode 2021-2023 

NO KODE 
Tahun 

2021 2022 2023 

1 ADRO 0,7 0,60 0,40 

2 ANTM 0,6 0,50 0,44 

3 EXCL 2,5 2,94 2,28 

4 ICBP 1,0 1,03 0,91 

5 INDF 1,1 1,02 1,90 

6 INKP 0,9 0,76 0,70 

7 INTP 0,2 0,31 0,27 

8 KLBF 0,2 0,24 0,21 

9 MIKA 0,2 0,15 0,12 

10 PGAS 1,3 1,15 0,95 

11 PTBA 0,5 0,56 0,85 

12 SMGR 1,0 0,82 0,73 

13 TLKM 1,1 0,86 0,85 

14 UNTR 0,6 0,67 0,94 

15 UNVR 2,8 2,53 2,52 

16 BRPT 1,1 1,11 1,50 

17 CPIN 0,4 0,49 0,45 

18 INCO 0,1 0,14 0,14 
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9. Suku Bunga (BI Rate) Tahun 2021-2023 

 

 

 

10. Descriptive Statistics 
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11. Hasil Uji Normalitas menggunakan P-Plot 

 
 

12. Uji Normalitas menggunakan uji Kolmogoros Smirnov Test  
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 13. Hasil Uji Multikolinieritas 

 

14. Hasil Uji Autokorelasi  

 

 

 

15. Hasil Uji Heteroskedastisitas  
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16. Hasil Uji Heteroskedastisitas menggunakan uji Glejser 

 

 17. Hasil Uji T 

 

18. Uji Koefisien Determinasi 
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19. Uji Simultan (Uji F) 

 

 

 

20. Perkembangan ROA dan DPR 

 

21. Perkembangan CR dan DPR 
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22. Perkembangan DER dan DPR 

 

 

23. Perkembangan BI Rate dan DPR 
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