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ABSTRAKS
Kebijakan atas dividen yang dibayarkan merupakanybag sangat penting
karena dapat mempengaruhi pengambilan keputusagstasr. Penting bagi
investor untuk memprediksi kebijakan dividen pehasm. Besarnya dividen
berkaitan dengan kinerja perusahaan, salah satdmantuk mengukurnya yaitu
dengan rasio keuangan. Penelitian ini bertujuarukumhembuktikan secara
empiris tentang pengarubturn on investment, current ratio, debt to equity ratio,
pertumbuhan perusahaagrdwth), dan ukuran perusahaafirif size) terhadap
dividend payout ratio pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bitiiesla
Indonesia. Sampel dalam penelitian ini terdiri d&ri perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode na2@09-2011. Data diperoleh
dari www.idx.co.id. darindonesian Capital Market Directory (ICMD). Teknik
analisis yang digunakan untuk menguji hipotesidaddeegresi berganda. Hasil
penelitian membuktikan bahwa secara panstirn on investment dan debt to
equity ratio berpengaruh positif terhadagividend payout ratio, sedangkan
pertumbuhan perusahaagwdwth) berpengaruh negatif terhaddiwidend payout
ratio, di samping itucurrent ratio dan ukuran perusahaafirin size) tidak
berpengaruh secara signifikan terhadizpdend payout ratio. Secara simultan
return on investment, current ratio, debt to equity ratio, pertumbuhan perusahaan
(growth), dan ukuran perusahaafirfy size) berpengaruh secara signifikan
terhadapividend payout ratio.

Kata kunci: dividend payout ratio; return on investment; current ratio; debt to
equity ratio; pertumbuhan perusahaan; ukuran perusahaan.

PENDAHULUAN

Dividen menjadi salah satu hal yang diharapkan Hegiatan investasi saham yang
dapat menarik minat investor. Namun, manajemenngermengalami kesulitan untuk
menentukan proporsi antara laba yang dibagi seligden atau ditahan untuk investasi. Oleh
karena itu, penting bagi investor untuk mempredidaddijakan dividen perusahaan. Besarnya
dividen berkaitan dengan kinerja perusahaan, ssdh metode untuk mengukurnya yaitu
dengan rasio keuangan.

Pembayaran dividen seringkali adalah hal yang salitk diprediksi. Rasio keuangan
dan karakteristik perusahaan diprediksi memilikidibnuntuk membantu memprediksi
pembayaran dividen, sehingga terdapat permasaladigaimanakah pengaruh rasio keuangan
dan karakteristik perusahaan terhadap pembayanrddedi Penelitian ini bertujuan untuk
membuktikan secara empiris faktor-faktor yang mempeuhi kebijakan pembagian dividen.
Penelitian ini diharapkan dapat memperluas pengatahtentang faktor-faktor yang
mempengaruhdividend payout ratio yang dapat mendukung upaya untuk memprediksi tingka
pengembalian investasi, membantu investor sebagfa@rb pertimbangan dalam mengambil

13



Mahest; Purbandari & Mujilan: Faktor-faktar yang mempengarufi OPR......

suatu keputusan investasi, menjadi masukan bagsaeaan tentang bagaimana menetapkan
kebijakan dividen perusahaan dan faktor yang meggrehinya.

TELAAH PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Dividen

Dividen adalah distribusi yang bisa berbentuk kddiva lain, surat atau bukti lain.
Bagi para investor, dividen merupakan hasil yangemdileh dari saham yang dimiliki dan
diperoleh dari perusahaan sebagai distribusi yaingsidkan dari operasi perusahaan (Palino,
2012). Selain dibagikan dalam bentuk dividen, selmadari laba bersih juga akan menjadi laba
ditahan (Difah, 2011). Rasio antara dividen daralarsin sering disebiividend Payout
Ratio (DPR).

K ebijakan Dividen

Kebijakan dividen menyangkut tentang masalah pemagu laba yang menjadi hak
para pemegang saham. Pada dasarnya laba tersphtitditzagi sebagai dividen atau ditahan
untuk diinvestasikan kembali (Husnan, 1996). Lint(l©62) dan Gordon (1963) dalam Wira
(2010) juga menjelaskan bahwa dividen akan mentkgkakesejahteraan pemegang saham.
Investor menyukai dividen yang tinggi karena isika lebih kecil atau mengurangi
ketidakpastian seperbird in the hand theory dibandingkan dividen yang tidak dibagikan.
Peningkatan atau penurunan pembayaran dividen gsetitafsirkan sebagai keyakinan
manajemen akan prospek perusahaan yang dapat deskgan rasio keuangan (Husnan, 1996).

Pengar uh Profitabilitas terhadap Dividend Payout Ratio

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan medkhiasiaba yang akan menjadi
dasar pembagian dividen perusahaan (Suharli daori@&t 2005). Profitabilitas dapat diukur
melalui Return on Investment atau yang sering disebudturn on asset (ROA) yaitu pengukuran
kemampuan perusahaan secara keseluruhan di dalaghas#ikan keuntungan dengan jumlah
keseluruhan aktiva yang terdapat di dalam perusaf@gamsuddin, 1987). Pengaruh positif
return on investment terhadapdividend payout ratio menjelaskan bahwa tingkat profitabilitas
perusahaan akan berdampak pada peningkatan pembdigiden yang akan dibayarkan
(Wicaksana, 2012). Hal ini sesuai penelitian Sutdah Oktorina (2005). Maka dirumuskan
hipotesis sebagai berikut:
H1: return on investment (ROI) berpengaruh positif terhaddividend payout

Ratio

Pengaruh Likuiditasterhadap Dividend Payout Ratio

Likuiditas perusahaan menunjukkan kemampuan peaasaimendanai operasional
perusahaan dan melunasi kewajiban jangka pendéswmarli dan Oktorina, 2005). Likuiditas
perusahaan diasumsikan mampu menjadi alat pretiiikgiat pengembalian investasi berupa
dividen bagi investorCurrent ratio seringkali dijadikan sebagai ukuran likuiditas I8di dan
Oktorina, 2005). Semakin beseurrent ratio, maka semakin tinggi kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya termaswkajiban membayar dividen kas.
Oleh karena itucurrent ratio (CR) akan berpengaruh positif terhaddipdend payout ratio
(Palino, 2012). Hal ini sesuai penelitian Suhaalh dktorina (2005) dan Palino (2012) . Maka
dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H2: current ratio (CR) berpengaruh positif terhaddipidend payout ratio

Pengaruh Leverageterhadap Dividend Payout Ratio

Peningkatan hutang atas ekuitas akan mempengangkiat pendapatan bersih yang
tersedia bagi pemegang saham, artinya semakini thkeygajiban perusahaan akan semakin
menurunkan kemampuan perusahaan dalam membaydemlifDeitiana, 2009). Perusahaan
yang memiliki rasio hutang lebih besar seharusngmbagikan dividen lebih kecil karena laba
yang diperoleh digunakan untuk melunasi kewajit&uhérli dan Oktorina, 2005). Oleh karena
itu, debt to equity ratio (DER) sebagai ukuran ddaverage akan berpengaruh negatif terhadap
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dividend payout ratio. Hal ini sesuai penelitian Suharli dan OktorinaQ®2)) Immanuela (2006),
Wira (2010), dan Wicaksana (2012). Maka dirumudkigotesis sebagai berikut:
H3: debt to equity ratio (DER) berpengaruh negatif terhadiy dend payout Ratio

Pengar uh Growth terhadap Dividend Payout Ratio

Pertumbuhan perusahaan memiliki pengaruh kuat kabigakan penahanan laba pada
perusahaan yang mengalami pertumbuhan pesat danbutéhkan dana investasi yang lebih
besar (Munthe, 2009). Perusahaan yang menghardpigiat pertumbuhan penjualan yang
tinggi akan mempertahankan rasio pembayaran divigemg rendah untuk memperkuat
pembiayaan internal sehingdevidend payout rationya makin rendah (Chasanah, 2008). Maka
growth berpengaruh negatif terhadalividend payout ratio (Wira, 2010). Hal ini sesuai
penelitian Immanuela (2006) dan Puspita (2009).avdikumuskan hipotesis sebagai berikut:
H4: growth berpengaruh negatif terhaddipidend payout ratio

Pengaruh Firm Size terhadap Dividend Payout Ratio

Ukuran perusahaan yang besar, dianggap sebagaiisdeéiator yang menggambarkan
tingkat risiko bagi investor untuk melakukan inesstpada perusahaan tersebut. Karena jika
perusahaan memiliki kemampuan finansial yang lijjgkini bahwa perusahaan tersebut juga
mampu memenuhi segala kewajibannya serta membadiiigiat pengembalian yang memadai
bagi investor (Joni dan Lina, 2010). Sehingga ukuyparusahaan akan berpengaruh positif
terhadapdividend payout ratio. Hal ini sesuai penelitian Immanuela (2006) daspia (2009).
Maka dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H5: firm size berpengaruh positif terhaddjvidend payout ratio

Kerangka Konseptual atau M odel Pendlitian

PROFITABILITAS:
Return on Investment (X1)

LIKUIDITAS :
Current Ratio (X2)

DIVIDEND PAYOUT RATIO
(Y)

LEVERAGE :
Debt to Equity Ratio (X3)

H4 ()

GROWTH (X4)

HS5 (+)

FIRM SIZE (X5)

Gambar 1: Moddl Pendlitian
METODA PENELITIAN

Populas dan Sampe

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaamspbaan manufaktur yang terdaftar
di BEI tahun 2009-2011. Teknik sampling non probtas yang digunakan dalam penelitian
adalah purposive sampling, dengan kriteria: perusahaan termasuk industri nadauf
berdasarkan ICMD yang terdaftar di BEI secara bertiwrut pada tahun 2009 sampai dengan
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2011, perusahaan memiliki laporan keuangan yangkégn secara berturut-turut pada periode
2009-2011, perusahaan membagikan dividen secaradteturut untuk tahun 2009-2011.

Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

Variabel terikat (Y) yaituDividend Payout Ratio (DPR) merupakan perbandingan
antara dividen per lembar saham dengan laba pdwalesaham (Puspita, 2009). Variabel bebas
(X) yaitu rasio-rasio keuangan yang digunakan umbgkigukur tingkat pengembalian investasi
perusahaan, yaitu: Rasio profitabilitas (X1) addtamampuan perusahaan menghasilkan laba
(Suharli dan Oktorina, 2005); Profitabilitas diukdengarreturn on investment (ROI), Return
on Investment (ROI) ataureturn on total assets (ROA) merupakan pengukuran kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengdahjwaktiva perusahaan (Syamsuddin,
1987); Rasio likuiditas (X2) diukur dengaturrent ratio (CR) yaitu kemampuan suatu
perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendsilun perbandingan aktiva lancar
dengan hutang lancar (Wira, 2010); Rasio hutang) (@8kur dengandebt to equity ratio
(DER) vyaitu rasio yang mencerminkan kemampuan pé&aen dalam memenuhi seluruh
hutang atas modalnya (Wicaksana, 2012); Pertumbuy®ansahaan (X4) diukur dengan
pertumbuhan penjualan yang memiliki pengaruh kesdiatdap kebijakan penahanan laba untuk
untuk membiayai pertumbuhannya di waktu mendatdragigfasari, 2011). Pertumbuhan
penjualan dilihat dari perbandingan penjualan tadekarang dengan sebelumnya (Wira, 2010);
Ukuran perusahaan (X5) adalah kemampuan suatugberais yang mapan dan besar untuk
memiliki akses yang lebih mudah ke pasar modalrdilvegkan dengan perusahaan kecil yang
diukur dengan log natural dari total asset (Wit ®.

Teknik Analisis
Statistik deskriptif memberikan gambaran atau dpsksuatu data (Ghozali, 2006).

Deskripsi suatu data dapat dilihat dari nilai nata (mean), standar deviasi, minimum ataupun
maksimum. Uji Asumsi Klasik yang terdiri dari: Ujormalitas bertujuan untuk menguji apakah
dalam model regresi memiliki residual berdstsi normal (Ghozali, 2006);
Heteroskedastisitas, menurut Ghozali (2006) modeyresi yang baik adalah yang
homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskesitasti Multikolinieritas, pada model regresi
yang bagus, variabel-variabel independen seharusgia berkorelasi satu dengan yang lain.
Menurut Ghozali(2006) menunjukkan adanya multikddtas adalah nilatolerance <0,10
atau sama dengan nilai VIF >10; Autokorelasi kisusntuk regresi yang berbasis wakimé¢-
series), seharusnya tidak ada korelasi antara data waktudengan waktu sebelumnya (t-1).
Pada SPSS hal ini dapat dideteksi dengan angkairDVifatson. Uji Hipotesis, adapun
Persamaan Regresi untuk pengujian hipotesis ddipetikan sebagai berikut:

Y =a+ p1X1+ p2X2 +p3X3 +p4X4 +p5X5 + e

a: Constanta

B: Koefisien regresi

Y: Dividend Payout Ratio (DPR)

X1: returnon investment (ROI)

X2: current ratio (CR)

X3: debt to equity ratio (DER)

X4: pertumbuhan perusahaandnth)

X5: ukuran perusahaafirfn size)

e: error
Penguijian Parsial (Uji t), uji t digunakan untuk mgetahui apakah secara individu variabel
independen mempengaruhi secara signifikan varidependen (Ghozali, 2006). Pengujian
Simultan (Uji F), Uji F digunakan untuk mengetalapakah variabel independen secara
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap ehdapenden (Ghozali, 2006).

16



JRMA Jurnal Riset Manajemen dan Akuntansi Vol. 01 No. 02, Aqustus 2013

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis Deskriptif

Berdasarkan hasil uji statitik deskriptif pada tabéapat menunjukkan bahwa rata-rata
(mean) variabeldividend payout ratio adalah 0,39887 dengan standar deviasi 0,352926: Ra
rata ¢(nean) variabelreturn on invetment adalah 0,13542 dengan standar deviasi 0,095632- Ra
rata (nean) variabelcurrent ratio adalah 2,728733 dengan standar deviasi 2,122R8-rata
(mean) variabeldebt to equity ratio adalah 0,892463 dengan standar deviasi 0,881 9ik6.
rata-rata ihean) variabelgrowth adalah 0,126230 dengan standar deviasi 0,238334t81k
nilai rata-rataean) variabelfirmsize adalah 14,381211 dengan standar deviasi 1,5973081.

Tabel. 1
Hasil Analisis Deskriptif
Variabel Minimum  Maximum Mean Deviasi Standar
Dividend Payout Ratio 0,031 2,037 0, 39887 0, 352926
Return on Investment 0, 005 0, 460 0, 13542 0, 095632
Current Ratio 0, 6589 11, 7429 2,728733 2,1222789
Debt to Equity Ratio 0, 1041 8,4413 0, 892463 0, 8819146
Growth -0, 8987 1,3840 0, 126230 0, 2385843
FirmSze 11, 1959 18, 8493 14, 381211 1, 5973081

Uji Asumsi Klasik
Normalitas

Hasil pengujian normalitas pada gambar 2 dan 3 njakkan bahwa model regresi
telah memenuhi asumsi normalitas dan layak untglrdikan.

Histogram

Dependent Variable: DPR

Regression St

tandardized Residual
Gambar 2: Grafik Histogram
Normal P-P Plot of Regression Standardized
Residual

Dependent Variable: DPR

g
0.8+ f

Expected Cum Prob

5

.0 T T T T T
0.0 0.2 0.4 o6 o.8 1.0
Observed Cum Prob

Gambar 3: Normal Probability Plot

Heter oskedastisitas
Gambar 4 berikut ini adalah hasil pengujian hetardastisitas:
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Scatterplot

Dependent Variable: DPR

Regression Studentized Residual

Gambar 4: Grafik Scatterplot
Hasil pengujian heteroskedastisitas pada gamipaerfunjukkan bahwa model regresi
telah memenuhi asumsi heteroskedastisitas. Kartkdittk menyebar di atas dan di bawah
angka 0 pada sumbu Y. Hal ini di dukung dengan basslejser pada tabel 2 berikut ini:

Tabel 2
Hasil Uji Glgjser
Coefficients”
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) A78 .188 2.538 .012
ROI 157 .206 .067 .760 449
CR .004 .011 .040 .399 .691
DER .032 .024 127 1.318 .190
GROWTH .074 .082 .080 .909 .365
FIRMSIZE -.023 .012 -.168 -1.926 .056

a. Dependent Variable: AbsUt

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwaé ida satu pun variabel independen
yang signifikan secara statistik mempengaruhi bati@ependen (p>0,05). Jadi model regresi
tidak mengandung adanya heteroskedastisitas.

Multikolinieritas

Untuk mengetahui ada tidaknya multikolinearitagldiam model regresi dapat dilihat
dari nilai Tolerance danVariance Inflation Factor (VIF) berikut ini:

Tabel 3
Hasil Uji Multikolinieritas
Variabel Tolerance VIF
Return on Investment 0,895 1,117
Current Ratio 0,695 1,438
Debt to Equity Ratio 0,760 1,316
Growth 0,913 1,095
FirmSze 0,925 1,081

Pada tabel 3 terlihat bahwa kelima variabel bebasitiki nilai VIF di bawah 10 dan
nilai tolerance di atas 0,10. Dengan demikian tidak terjadi moliikeritas antar variabel bebas
dalam model regresi.

Autokoreas

Hasil perhitungan Durbin-Watson pada tabel 4 tatlibahwa 1,7988<1,931<2,2012.
Hal ini berarti tidak terdapat adanya autokoretlzdam model persamaan regresi tersebut.
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Tabel 4
Hasil Uji Autokorelas
du dw 4-du Hasil Keterangan
Dividend Payout 1,7988 1,931 2,2012 du<dw<4-du Tidak terdapat
Ratio 1,7988 < 1,931 < 2,2012utokorelasi

Uji Hipotesis
Persamaan Regres
Berdasarkan tabel 5 diperoleh persamaan regremsjaeberikut:
DPR = 0,291 + 1,522R0OI + 0,016CR + 0,120DER - 0,@7&xth - 0,01%irm Sze

Hasil pengujian hipotesis dapat dilihat pada t&beérikut ini:

Tabel 5
Hasil Uji AnalissRegres
Variabel Koef's'e'.“ t sig.
Regresi
Constan 0,291 1,085 0,280
Return on Investment 1,522 5,193 0,000
Current Ratio 0,016 1,040 0,300
Debt to Equity Ratio 0,120 3,473 0,001
Growth -0,275 -2,368 0,019
FirmSze -0,015 -0,856 0,394

R’= 0,238 F=8,425 (sig. 000)
Signifikan pada tingkat 0,05

Berdasarkan dari tabel 5 diketahui F hitung seb8g5 dan nilai signifikasi 0,000
(p<0,05), hal ini berarti variabel-variabel indeden tersebut secara bersama-sama berpengaruh
signifikan terhadaplividend payout ratio (DPR). Koefisien determinasi {Radalah 0,238. Hal
ini berarti bahwa 23,8% variabel dependen dapetagikan oleh variabel dependen. Sedangkan
sisanya 76,2% (100% - 23,8%) dijelaskan oleh vatikin di luar model.

Pembahasan

Hipotesis 1. Berdasarkan tabel 5 diperoleh nilai koefisien sabds522 (t = 5,193),
signifikansi sebesar 0,000 (p<0,05). Hal ini béraghwareturn on investment berpengaruh
positif terhadagividend payout ratio. Sehingga hipotesis 1 dapat diterima. Sehingga lsama
tinggi return on investment maka semakin besar dividen yang dibagikan ke tovesiasil
penelitian ini mendukung hasil penelitian Suhaalh dktorina (2005).

Hipotesis 2. Berdasarkan tabel 5 diperoleh nilai koefisien 0,d%:61,040), signifikansi
0,300 (p>0,05). Hal ini berarturrent ratio tidak berpengaruh terhaddpidend payout ratio.
Sehingga hipotesis 2 ditolak. Hal tersebut dikakanaurrent ratio kurang dipertimbangkan
dalam menentukan kebijakan dividen pada perusahmanufaktur. Hasil penelitian ini
mendukung hasil penelitian Wira (2010) tetapi tidakuai dengan hasil penelitian Suharli dan
Oktorina (2005) dan Palino (2012).

Hipotesis 3. Berdasarkan tabel 5 diperoleh nilai koefisien 0,12@itung = 3,473),
signifikansi sebesar 0,001 (p<0,05). Hal ini beragthwadebt to equity ratio berpengaruh
positif terhadagividend payout ratio (kontra prediksi). Sehingga hipotesis 3 ditolBlengan
demikian semakin besatebt to equity ratio menandakan struktur permodalan usaha lebih
banyak memanfaatkan hutang-hutang terhadap ek@itslitian ini tetapi tidak mendukung
hasil penelitian Suharli dan Oktorina (2005), Immnela (2006), Wira (2010), dan Wicaksana
(2012).

Hipotesis 4. Berdasarkan tabel 5 diperoleh nilai koefisien -8,2f = -2,368),
signifikansi sebesar 0,019 (p<0,05). Hal ini bedaahwagrowth berpengaruh negatif terhadap
dividend payout ratio. Sehingga hipotesis 4 dapat diterima. Hasil paasliini menunjukkan
bahwa perusahaan yang mengharapkan tingkat perh@mbpenjualan yang tinggi akan
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mempertahankan rasio pembayaran dividen yang ramdak pembiayaan internal perusahaan.
Hasil penelitian ini mendukung hasil penelitian lamela (2006) dan Puspita (2009), tetapi
tidak sesuai dengan hasil penelitian Wira (2010hgyanenyatakan bahwgrowth tidak
berpengaruh terhadapvidend payout ratio.

Hipotesis 5. Berdasarkan tabel 5 diperoleh nilai koefisien -8,0¢ = -0,856),
signifikansi sebesar 0,394 (p>0,05). Hal ini béragthwa ukuran perusahadirif size) tidak
berpengaruh terhadaplividend payout ratio. Sehingga hipotesis 5 ditolaRengan demikian
firm sze kurang dipertimbangkan dalam menentukan kebijakaideh pada perusahaan
manufaktur. Sehinggéirm size tidak berpengaruh terhadap dividen kas. Penelitiaidak
sesuai dengan Immanuela (2006) dan Puspita (2688)mendukung penelitian Wira (2010)
yang menyatakan bahviiam size tidak berpengaruh terhaddjvidend payout ratio.

SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan @ahwturn on investment
berpengaruh positif terhadalividend payout ratio. Current ratio tidak berpengaruh terhadap
dividend payout ratio. Hal tersebut dikarenakan perusahaan yang pertuanblabanya kurang
stabil bisa saja membayarkan dividen untuk menaxi&stor.Debt to equity ratio berpengaruh
positif terhadapdividend payout ratio (kontra prediksi). Pertumbuhan perusahdgrowth)
berpengaruh negatif terhadajividend payout ratio. Ukuran perusahaarfirfn size) tidak
berpengaruh terhadagividend payout ratio. Hal tersebut dikarenakafirm size kurang
dipertimbangkan dalam menentukan kebijakan divighota perusahaan manufaktur.

Keterbatasan dan Saran

Penelitian ini menggunakan periode waktu selame tigpun saja dan dengan sampel
yang terbatas yaitu 47 perusahaan dan tanpa mepalaisahaan berdasarkan umurnya. Saran
untuk penelitian yang akan datang yaitu menambahiernah variabel dan sampel pada
periode pengamatan, serta perlu mengklasifikagieansahaan berdasarkan umur perusahaan.
Karena terdapat kemungkinan akan berpengaruh t@phdmbsar kecilnya dividen yang
dibagikan kepada investor. Berdasarkan kesimputéenketerbatasan dari hasil p¢ zlitian ini,
untuk penelitian yang akan datang sebaiknya meniakabajumlah variabel dan saimpel pada
periode pengamatan yang lebih lama dan perlu masifikasikan perusahaan berdasarkan
umur perusahaan. Karena terdapat kemungkinan a&gperigaruh terhadap besar kecilnya
dividen yang dibagikan kepada investor.

DAFTAR PUSTAKA

Chasanah, A.N. 2008. Faktor-Faktor yang Mempengdduhdend Payout Ratio (DPR) pada
Perusahaan yang Listed di BHlesis Program Pasca Sarjana Magister Manajemen
Universitas Diponegoro Semarang.

Deitiana, T. 2009. "Faktor-Faktor Yang Mempengarkibbijakan Pembayaran Dividen Kas”.
Jurnal Bisnis dan Akuntansi. Universitas Trisakti Jakarta. Vol.11 April 2009¢.1.Hal.
57-64.

Difah, S.S. 2011. Analisis Faktor-Faktor yang Mengsruhi Dividend Payout Ratio pada
Perusahaan BUMN yang Terdaftar di BEI Periode Tab0d4-2009.Skrips Fakultas
Ekonomi Universitas Diponegoro Semarang.

Ghozali, I. 2006Aplikas Analisis Multivariate Dengan Program SPSS. Cetakan IV. Semarang:
Badan Penerbit Universitas Diponegoro.

Husnan, S. 1998Vanajemen Keuangan Teori Dan Penerapan (Keputusan Jangka Panjang).
Edisi 4. Yogyakarta: BPFE.

20



JRMA Jurnal Riset Manajemen dan Akuntansi Vol. 01 No. 02, Aqustus 2013

Immanuela, I. 2006. "Faktor-Faktor yang Mempengaksbijakan Dividen pada Perusahaan
Publik di Indonesia”.Jurnal Widya Warta. No.01 Tahun XXIX / Januari 2006. ISSN
0854-1981. Hal 35-45.

Joni dan Lina. 2010. "Faktor-Faktor yang Mempengaftruktur Modal”.Jurnal Bisnis dan
Akuntansi. Vol. 12 No. 2, Agustus 2010. HIm: 81-96.

Latiefasari, H.D. 2011. Analisis Faktor-Faktor yaigmpengaruhi Kebijakan Divide®&kripsi
Fakultas Ekonomi Universitas Diponegoro Semarang.

Munthe, T.F. 2009. Analisis Faktor-Faktor yang Memgaruhi Kebijakan Di\" ":n pada
Perusahaan yang Terdaftar di BE{ripsi Sarjana Ekonomi Universitas Sumate « Utara
Medan.

Palino, N. 2012. Faktor-Faktor yang Mempengaruhivid@in Tunai pada Perusahaan
Manufaktur yang Terdaftar di BESkrips Jurusan Manajemen Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Universitas Hasanuddin Makasar .

Puspita, F. 2009. Analisis Faktor-Faktor yang Mengaeuhi Kebijakan Dividend Fayuut Ratio.
Tesis Magister Manajemen Universitas Diponegoro Semarang.

Suharli, M dan Oktorina, M. 2005. "Memprediksi Tkag Pengembalian Investasi pada Equity
Securities Melalui Rasio Profitabilitas, Likuiditdan Hutang pada Perusahaan Publik di
Jakarta” Proceeding SNA VIII, Solo, 15-16 Sepetember.

Syamsuddin, L. 1987Manajemen Keuangan Perusahaan. Cetakan Kedua. Yogyakarta:
Hanindita.

Wicaksana, I.G.A. 2012. Pengaruh Cash Ratio, DebEquity Ratio, dan ROA terhadap
Kebijakan Dividen pada Perusahaan Manufaktur di.BEsis Universitas Udayana,
Denpasar.

Wira, V. 2010. "Faktor yang Mempengaruhi Pengenalmalinvestasi pada Equity Securities
pada Perusahaan Manufaktur di Indoneslanal Akuntansi & Manajemen. No. 1. Vol.
5 Hal: 87-99.

E“?’?EESB“EE?DE?H

Hak Kopi (copy right) atas Jurnal Riset Manajemen dan Akuntansi ada pada penerbit dengan
demikian isinya tidak diperkenankan untuk dikopi atau di-email secara masal atau dipasang
diberbagai situs tanpa ijin tertulis dari penerbit. Namun demikian dokumen ini dapat diprint
diunduh, atau di-email untuk kepentingan atau secara individual.

21



