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ABSTRACT 
This study examines the effect of return on assets, return on equity, cash ratio, and institutional ownership on 
dividend payout. The research method used in this study is the associative method with a quantitative 
approach. The population in this study are manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange 
(IDX) for the 2020 period totaling 149 companies. And the sample used in the study were 15 manufacturing 
companies in the 2019-2020 observations based on the selection criteria carried out. The findings in this study 
are that Return on Assets has an effect on the Dividend Payout Ratio. Return On Equity has an effect on the 
Dividend Payout Ratio. The cash ratio has no effect on the Dividend Payout Ratio and institutional ownership 
has no effect on the Dividend Payout Ratio.. 
Keywords: Return On Assets, Return On Equity, Cash Ratio, Institutional Ownership, Dividend Payment 
 
ABSTRAK 
Penelitian ini menguji pengaruh return on asset , return on equity ,cash ratio, dan kepemilikan institusional 
terhadap dividend payout. Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini yaitu metode assosiatif 
dengan pendekatan kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020 berjumlah 149 perusahaan. Dan sampel yang digunakan dalam 
penelitian yaitu 15 perusahaan manufaktur dalam pengamatan 2019-2020 berdasarkan seleksi kriteria yang 
dilakukan. Temuan dalam penelitian ini yaitu Return On Asset berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio. 
Return On Equity berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio. Cash ratio tidak berpengaruh terhadap 
Dividend Payout Ratio dan Kepemilikan Institusional tidak berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio. 
Kata Kunci : Return On Asset , Return On Equity ,Cash Ratio, Kepemilikan Institusional, Dividend Payout 
 
1. Pendahuluan 

Suatu perusahaan agar dapat berkompetensi dengan baik berusaha untuk memberi 
keuntungan bagi para investor. Dalam meningkatkan laba perusahaan salah satunya dengan 
metode memperoleh modal yang besar sehingga perusahaan tersebut meluncurkan saham dengan 
tujuan untuk mendapatkan modal dari para investor yang ingin berinvestasi. Investor memutuskan 
untuk berinvestasi pada perusahaan yang menetapkan kebijakan dividen yang tinggi karena 
dianggap memiliki prospek yang baik di masa mendatang. Berapa banyak laba perusahaan tersebut 
yang akan dibagi menjadi dividen kepada pemegang saham disebut Dividend Payout Ratio (Santoso 
& Handayani, 2019). 

Berdasarkan data Otoritas Jasa Keuangan (OJK), ada lima sektor usaha yang berperan tinggi 
dalam menggerek pertumbuhan ekonomi. Mulai dari industri manufaktur, perdagangan, kontruksi, 
serta akomodasi makanan / minuman. Industri manufaktur salah satunya memegang peranan 



 
Sofariah, dkk (2022)                                              MSEJ, 3(4) 2022: 2255-2265 

 2256 

penting terhadap pertumbuhan ekonomi nasional dalam upaya nilai investasi dan eskpor sehingga 
menjadi sektor andalam untuk mengakselarasi pertumbuhan ekonomi nasional (siaran pers, 2019) 

Laporan keuangan merupakan representasi informasi mengenai posisi keuangan dan 
kinerja keuangan suatu entitas. Sesuai dengan keputusan ketua Bapepam dan LK Np. KEP-
345/BL/2011 mengenai masalah penyamampaian laporan keuangan berkala bagi emiten atau 
perusahaan public, bagi emiten yang efeknya tercatat di Bursa Efek Indonesia dan Negara lain, maka 
Laporan Keuangan Berkala yang disampaikan kepada Bapepan dan LK harus memuat informasi yang 
sama dengan Laporan Keuangan Berkala yang disampaikan kepada otoritas pasar modal di Negara 
atau wilayah laim, dan sekurang-kurangnya harus memenuhi penyajian dan pemaparan laporan 
keuangan terkait pertauran Bapepam dan LK. Informasi ini berguna bagi investor untuk menganalisis 
kinerja keuangan dan mengukur kinerja perusahaan.  

Perusahaan dengan memilih mendistribusikan keuntungan seperti dividen, maka dividen 
akan menyusutkan keuntungan yang ditahan dan selanjutnya menyusutkan total pokok dana intern. 
Sebaliknya jika perusahaan data intern akan semakin besar. Dengan demikian kebijakan dividen ini 
harus dianalisa dalam kaitannya dengan ketetapan pembelanjaan atau penentuan wujud aktiva 
secara keseluruhan. Perusahaan dalam menetapkan kebijakan dividen harus memperhatikan 
faktor-faktor yang berpengaruh terhadap dividend payout ratio. Penetapan kebiajakan dividen yang 
mempengaruhi kenaikan dividen tahun ke tahun ini dapat meningkatkan kepercayaan investor 
bahwa perusahaan memiliki kinerja yang baik.  

Beberapa faktor yang dapat dipertimbangkan agar kebijakan dividen yang dibuat optimal 
dengan memerhatikan kepentingan perusahaan dan para pemegang saham. dalam menentukan 
kebijakan dividen, perusahaan mungkin mempertimbangkan berbagai faktor (Rahmawati, 2020). 
Beberapa faktor tersebut diantaranya Return On Asset, Return On Equity, Cash Ratio, dan 
Kepemilikan Institusional  merupakan faktor yang dipertimbangkan dalam penelitian ini.  

Dalam teori Bird in the Hand investor lebih tertarik  pada pembagian dividen daripada harus 
menunggu pengembalian dari keuntungan modal. Penentuan pembagian dividen dipengaruhi oleh 
tingkat profitabilitas yang diperoleh perusahaan (Fauziah, 2017).Profitabilitas merupakan 
membandingkan kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba/profit daripada penghasilan 
yang didapatkan (Oktapiadi et al., 2019). Hal ini berarti berarti Return On Asset memiliki pengaruh 
dalam hal penghasilan laba melalui aktiva yang tersedia. Keuntungan ini berpengaruh pada Dividend 
Payout Ratio  karena semakin tinggi keuntungan atau laba yang diperoleh perusahaan, sehingga 
semakin tinggi pula DPR perusahaan tersebut (Afas et al., 2017) 

Selanjutnya faktor yang berpengaruh pada Dividend Payout Ratio adalah rasio yang 
menggambrkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba kepada para pemegang saham 
atas modal yang diinvestasikan didalam perusahaan disebut dengan Return On Equity (Pratama et 
al., 2019). Semakin tinggi rasio ini maka mencerminkan penerimaan perusahan atas peluang invetasi 
yang baik dan manajemen yang efektif. Hal ini berarti ROE memiliki pengaruh dalam penghasilan 
laba kepada pemegang saham atas modal yang diinvestasikan (Ahmad, 2018)  

Faktor zyang zdapat zmempengaruhi zbesarnya zDPR zselanjutnya zadalah zCash zRatio. 
Calon zkreditur zmenggunakan zrasio zini zsebagai ztolak zukur zlikuiditas zperusahaan zdan 
seberapa zmudahya zperusahaan zmenutupi zhutang zjangka zpendeknya. zSemakin ztinggi zCash 
Ratio zmenggambrakan zkemampuan zkas zsuatu zperusahaan zdalam zmembayar zkewajiban 
jangka zpendeknya zsemakin ztinggi. zPembayaran zdividen zyang zdilakukan zoleh zsebuah 
perusahaan zmerupakan zsalahsatu zarus zkas zkeluar, zsehingga zsemakin zkuat zposisi zkas 
perusahaan zmaka zsemakin zbesar zkemampuan zsuatu zperusahaan zmembayarkan zdividennya 
(Suprihati, 2015). 
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Proporsi saham yang dimiliki oleh pihak institusi pada akhir tahun yang diukur dalam 
presentase disebut Kepemilikan Institusional (Dewi, 2008). Kepemilikan Institusional biasanya 
saham yang dimiliki perusahaan institusi berjumlah cukup strategi dari kepemilikan lainnya dan 
berperan maoritas dalam kepemilikan saham karena pokok kontribusi yang dimiliki lebih besar dari 
yang lain. Semakin tingggi kepemilikan institusional maka semakin kuat control eksternal terhadap 
perusahaaan dan mengurangi kos keagenan. Hal ini berarti kepemilikan institusional memiliki 
pengaruh dalam mementingkan stabilitas pendapat (return) melalui pembagaian dividen (Afas et 
al., 2017).  

Perusahaan manufaktur adalah perusahaan yang memiliki kontribusi besar sumbangsihnya 
sebesar 20% atas Produk Domestik Bruto (PDB). bagi perekonomian indonesia karena menjadi 
obyek investor dalam menanamkan modalnya sehingga kebijakan dividen yang dibuat sangat 
penting bagi para pemegang saham. Sektor manufaktur menjadi salah satu sektor usaha yang 
mengalami fluktual yang sangat signifikan dalam pembayaran dividennya yang di ukur dengan 
dividend payout ratio. Namun perolehan tersebut beberapa perusahaan mengalami penurunan 
pada tahun 2020. Adapun data yang peneliti dapatkan dari 15 emiten manufaktur yang dipilih secara 
acak untuk dapat  mewakili keadaan dari perusahaan manufaktur yang mengalami penurunan  yaitu 
sebagai berikut : 

Berdasarkan fenomena-fenomena di atas maka penulis tertarik untuk mengangkat judul 
”Pengaruh Return On Asset , Return On Equity ,Cash Ratio, dan Kepemilikan Institusional Terhadap 
Dividend Payout Ratio Pada Sektor  Manufaktur  yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”. 

 
2. Kajian Pustaka 
Manajemen Keuangan 

Menurut (Suryanto, 2021) menjelaskan bahwa manajemen zkeuangan zdapat zdiartikan 
dengan zsuatu zmanajemen zdana zbaik zyang zberhubungan zdengan zhal ztentang penalokasian 
dana zdalam zberbagai zbentuk zinvestasi zsecara zefektif zataupun zmengenai zpembiayaan dana 
yang zada zsecara zefisien zdengan ztujuan zmampu zmemberikan zprofit zatau zkemakmuran bagi 
zpara zpemegang zsaham zdan zsuitstanbility z(keberlanjutan) zusaha zbagi zperusahaan. 

 
Laporan Keuangan  

Menurut z(Bahri, z2016) zlaporan zkeuangan zmerupakan zdasar zdari zsuatu ztata zcara 
pencatatan ztransaski-transaksi zkeuangan zyang zterjadi zselama zperiode zpemberitahuan zdan 
dibuat zuntuk zmempercayakan ztugas zatas zpenggolongan zdan zpenyajian zlaporan zkeuangan 
perusahaan zyang zdibebankan zkepadanya zoleh zaspek zpemilik zperusahaan. 

 
Rasio Keuangan  

Menurut zSyafitri zdalam z(Hantono, z2018) zmengatakan z: zRasio zkeuangan zadalah 
angka zyang zdiperoleh zdari zhasil zperbandingan zdari zsuatu zpos zlaporan zkeuangan zdengan 
pos zlainnya zyang zmempunyai zhubungan zyang zrelavan zdan zsignifikan zmisalnya zantara 
hutang zdan zmodal, zantara zkas zdan ztotal zasset, zantara zharga zpokok zproduksi zdengan total 
zpenjualan zdan zsebagainya. 
 
Dividen  

Menurut z(darmawan, z2018) zdividen zmerupakan zpembagian zlaba zkepada zpara owner 
zsaham zcocok zdengan zjumlah zsaham zyang zdimilikinya. zPembagian zini zhendak kurangi zlaba 
zditahan zserta zkas zyang zada zuntuk zindustri. zMenurut z(Samrotun,2015) Dividen zmerupakan 
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zlaba zbersih zperusahaan zyang zsebagian zdibagikan zkepada zpemegang saham zberdasarkan 
zdengan zproporsi zkepemilikan zsaham zyang zdimiliki. zBesaran znilai zdan waktu zpembayaran 
zdividen zberdasarkan zpada zRapat zUmum zPemegang zSaham z(RUPS). 

 
Return on Asset (ROA) 

Menurut z(Hery, z2017) zmenyatakan zbahwa : zReturn zon zAssets zatau zHasil 
pengembalian zatas zAset zmerupakan zrasio zyang zmenunjukkan zseberapa zbesar zkontribusi 
aset zdalam zmenciptakan zlaba zbersih. Dengan zkata zlain, zrasio zini zdigunakan zuntuk 
mengukur zseberapa zbesar zjumlah zlaba zbersih zyang zakan zdihasilkan zdari zsetiap zrupiah dana 
zyang ztertanan zdalam ztotal zaset. Rasio zini zdihitung zdengan zmembagi zlaba zbersih terhadap 
ztotal zaset. 
 
Return on Equity 

Menurut z(Auliya, z2021) zmengatakan zbahwa z: zReturn zon Equity zadalah zrasio yang 
menggambarkan zbagaimana zmodal zperusahaan zyang zdiputar zdalam zkegiatan bisnisnya dapan 
zmenghasilkan zkeuntungan zbagi zperusahaan. zJika zreturn zon zequity zbertambah maka akan 
zmengakibatkan zharga zsaham zperusahaan zbertambah, zsehingga zakan zmempertinggi 
profitabilitas zyang zdinikmati zoleh zadministratur zsaham. zReturn zon zEquity zmenunjukkan laba 
zbersih zyang zdihasilkan zatas zmodal zperusahaan zatau zmodal zyang ztelah diinvestasikan oleh 
zinvestor z(Ayuningsih zet zal., z2019). 

 
Cash ratio 

Menurut z(kasmir, 2016) zmengatakan zbahwa Cash zratio zmerupakan zperlengkapan yang 
zdigunakan zuntuk zmengukur zseberapa zbesar zuang zkas zyang ztersedia zuntuk zmenebus 
utang. zKetersediaan zuang zkas zbisa zditunjukkan zmulai zsejak ztersedianya zkontribusi zkas atau 
zyang zsederajat zdengan zkas zserupa zrekening zgiro zatau zsimpanan zyang zterdapat zdi bank 
zyang zbisa zditarik zsetiap zsaat zmenggunakan zkartu z(ATM). zBisa zdikatakan zrasio zini 
memperlihatkan zkemampuan zsesungguhnya zbagi zperusahaan zuntuk zmembayar zutang jangka 
zpendeknya. 

 
Kepemilikan Institusional 

Menurut (Rubiyatno, 2019) mengatakan zbahwa z“kepemilikan zinstitusional zadalah 
kepemilikan zsaham zperusahaan zyang zdimiliki zoleh zinstitusi zatau zlembaga zseperti perusahan 
zasuransi, zbank, zperusahaan zinvestasi zdan zkepemilikan zinstitusi zlainnya. Kepemilikan 
zinstitusional zyang ztinggi zmembatasi zmanajer zuntuk zmelakukan zpengelolaan laba zdan zdapat 
zmeningkatkan zintegritas zlaporan zkeuangan”. 

 
Hipotesis 
1) Return on Assets (ROA)  

H1 = Return on assets berpengaruh terhadap Dividen Payout Ratio. 
2) Return on Equity (ROE)  

H2 = Return on Equity berpengaruh terhadap Dividen Payout Ratio.  
3) Cash Ratio (CR)  

H3 = Cash Ratio berpengaruh terhadap Dividen Payout Ratio. 
4) Kepemilikan Institusional  

H4 = Kepemilikan Institusional berpengaruh terhadap Dividen Payout Ratio. 



 
Sofariah, dkk (2022)                                              MSEJ, 3(4) 2022: 2255-2265 

 2259 

3. Metode Penelitian 
Metode  

Metode zpenelitian zyang zdigunakan zdalam zpenelitian zini zyaitu zmetode zassosiatif 
dengan zpendekatan zkuantitatif. zAdapun zmodel zdalam zpenelitian zini zterdiri zdari zlima 
variabel zyaitu zreturn zon zasset, zreturn zon zequity zdan zcash zratio, zkepemilikan zinstitusional 
sebagai zvariabel zindependen z(bebas) zdan zdividend zpayout zratio zsebagai zvariabel dependen 
z(terikat). 
 
Populasi dan Sampel 

Populasi zdalam zpenelitian zini zadalah zperusahaan zmanufaktur zyang zterdaftar zdi 
Bursa zEfek zIndonesia z(BEI) zperiode z2020 zberjumlah z149 zperusahaan. zDan zsampel yang 
digunakan zdalam penelitian zyaitu z15 zperusahaan zmanufaktur zdalam zpengamatan 2019-2020 
zberdasarkan zseleksi zkriteria zyang zdilakukan. zBerikut zdaftar zsampel zpada penelitian ini zyaitu 
: 

Tabel 1. Daftar Sampel 

 
Sumber : (Bursa Efek Indonesia,2021) 

 
4. Hasil Dan Pembahasan 
Uji Normalitas 

Uji znormalitas zmerupakan zpengujian zasumsi zuntuk zmengetahui zdata zhasil zpenelitian 
berdistribusi znormal zatau ztidak. zModel zregresi zyang zbaik zadalah zdimana zmodel zyang 
memiliki zdistribusi znormal zatau zmendekati znormal, zkarena zjika ztidak zberdistribusi znormal 
berarti zdata zhasil zpenelitian ztersebut zkurang zbisa zmenggambarkan zkarakteristik populasinya. 
zUji znormalitas zakan zterpenuhi zapabila zsampel zyang zdigunakan zlebih zdari 30, untuk zmelihat 
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znormalitas zdistribusi zdata zdapat zdilakukan zdengan zmenggunakan zanalisis statistik, zyaitu 
zKolmogrow-S zmirnov ztest zdengan zkriteria zpengujian z0,05 zsebagai zberikut: 
Jika zsig z≥ z0,05 zberarti zdata zsampel zyang zdiambil zterdistribusi znormal 
Jika zsig z≤ z0,05 zberarti zdata zsampel zyang zdiambil ztidak zterdistribusi znormal 

Selain zmenggunakan zanalisis zstatistik zKolmogrov-Smirnov zTest, zpengujian znormalitas 
dalam zpenelitian zini zjuga zakan zmenggunakan zanalisis grafik zberupa zhistogram zdan zP-plot, 
agar zhasil zpengujian zlebih zakurat zdan zdata zyang ztelah zmelewati zuji normalitas dapat 
dijadikan zalat zukur zuntuk zdianalisis zlebih zlanjut zpada zuji zasumsi zklasik, uji regresi, dan zuji 
hipotesis. Adapun hasil uji normalitas data dapat dilihat pada tabel berikut: 

Tabel 2. Uji Normalitas Data 

 
Sumber : Data yang telah diolah menggunakan IBM SPSS 26 

Berdasarkan ztabel zOne-Sample zkolmogorov-Smirnov zTest zdiatas zdapat zdiketahui 
bahwa znilai zAsymp. zSig zuntuk zvariabel zpenjualan zadalah z0,131. zMaka zdapat zdiketahui 
bahwa zitem zberdistribusi znormal zkarena zmemiliki ztingkat zsignifikan zyaitu z0,131 z> z0,05. 
 
Uji Regresi Linear Berganda 

Uji zregresi zlinear zberganda zdigunakan zuntuk zmengetahui zsejauh zmana zpengaruh 
Return zOn zAsset, zReturn zOn zEquity, zCash zRatio, zkepemilikan zInstitusional zterhadap 
Dividend zPayout zRatio. zBerdasarkan zhasil zpenelitian zdengan zmenggunakan program IBM SPSS 
zz26 zfor zwindows zdapat zdiperoleh zoutput zregresi zlinear berganda zyang diringkas dalam tabel 
zberikut: 

Tabel 3. Uji Regresi Linear Berganda 

 
Sumber : Data yang telah diolah menggunakan IBM SPSS 26 
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Berdasarkan tabel 3 diatas, dapat diketahui persamaan regresi linier berganda adalah 
sebagai berikut: 

Y = -1,285  -102.945X1 +25.137X2 + 0.008X3+ 24.959X4 
Keterangan: 
Y   = Dividend Payout Ratio 
X1  = Return On Asset 
X2  = Return On Equity 
X3  = Cash Ratio 
X4  = kepemilikan Institusional 
 
Uji Koefisien Kolerasi Ganda 

Menurut (Sarwono, 2006) menyebutkan bahwa hipotesis asosiatif diuji dengan teknik 
korelasi. Teknik kolerasi digunakan untuk mengukur hubungan antara variabel independen dan 
variabel dependen. Terdapat berbagai macam teknik korelasi, akan tetapi dalam zpenelitian zini 
menggunakan zrumus zkorelasi zpearson zproduct zmoment z(product zmoment) zuntuk zmenguji 
hipotesis. Adapun zhasil zdari zuji zkoefisien zkolerasi zganda zdapat zdilihat zpada ztabel zsebagai 
berikut:

Tabel 4. Uji Koefisien Kolerasi Ganda 

Sumber : Data yang telah diolah menggunakan IBM SPSS 26 
Berdasarkan tabel diatas maka dapat diketahui bahwa nilai koefisien kolerasi sebesar 0,483. 

Tabel 5. Koefisien Korelasi Menurut Teori Guilford 

 
Sumber: Sugiyono (2017) 

Berdasarkan ztabel zkoefisien zkolerasi zdiatas, zhasil zperhitungan zkolerasi menghasilkan 
znilai zsebesar z0,483 zdengan zderajat zkepercayaan z95% zdan ztingkat zsignifikan α=0,05, znilai 
ztersebut zberada zpada zkategori z0,40 z– z0,599. zHal zini zmenunjukan zbahwa terdapat 
zhubungan zyang zsedang zantara zReturn zOn zAsset, zReturn zOn zEquity, zCash zRatio, 
kepemilikan zInstitusional zterhadap zDividend zPayout zRatio. 

 
Uji Koefisien Determinasi 

Koefisien zdeterminasi z(R2) zmengukur zseberapa zjauh zkemampuan zmodel zdalam 
menerangkan zvariasi zvariabel zdependen. zNilai zkoefisien zdeterminasi zadalah zantara znol dan 
satu, zdimana zR2 zyang zkecil zmenunjukkan zkemampuan zvariabelvariabel zindependen zdalam 
menjelaskan zvariasi zvariabel zamat zterbatas. zSedangkan znilai zyang zmendekati zsatu zberarti 
variabel-variabel zindependenzmemberikan zhampir zsemua zinformasizyang zdibutuhkan zuntuk 
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memprediksi zvariasi zvariabel zdependen ((Ghozali, z2016). Adapun zhasil zdari zuji zkoefisien 
determinasi zdapat zdilihat zpada ztabel zsebagai zberikut : 

Tabel 6. Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 
Sumber : Data yang telah diolah menggunakan IBM SPSS 26 

Berdasarkan ztabel zdiatas zmaka zdapat zdiketahui zbahwa znilai zkoefisien zdeterminasi 
(Kd) zsebesar z0,233 zini zsama zdengan zhasil zmenggunakan zrumus zKd z= zR2 zx z100% z= (0,483² 
zx z100%) z= z23,3% zmaka zdapat zdiketahui zbahwa zReturn zOn zAsset, Return On Equity, Cash 
zRatio, zkepemilikan zInstitusional zsebesar z23,3% zterhadap zDividend Payout Ratio, zdan sisanya 
z76,7% zdipengaruhi zdari zfaktor-faktor zlain zyang ztidak zditeliti dalam penelitian zini oleh 
zpeneliti. 

 
Hasil Uji t (Parsial) 

Bertujuan zuntuk zmengetahui zkekuatan zsecara zmasing-masing zvariabel zindependen 
terhadap zvariabel zdependen. zPada zrencana zpenelitian zini zuntuk zmengetahui zseberapa besar 
zkekuatan zharga pokok penjualan dan penjualan secara parsial mempengaruhi laba bersih. 
Kriteria zpengujian zhipotesis zdengan zuji zt zadalah zsebagai zberikut: 
1. Jika zthitung z< zttabel, zmaka zHo zditerima zdan zHa zditolak z(tidak zberpengaruh zsignifikan) 
2. Jika zthitung> zttabel, zmaka zHa zditerima, zdan zHo zditolak z(berpengaruh zsignifikan) 
Adapun zhasil zuji zt zdapat zdilihat zdalam ztabel zsebagai zberikut : 

Tabel 7. Hasil Uji t (Parsial) 

 
Sumber : Data yang telah diolah menggunakan IBM SPSS 26 

Berdasarkan ztabel zuji zt zyang ztelah zdilakukan zpada zvariabel zpenjualan zdan zharga 
pokok zpenjualan zdengan zkriteria zpengujian ztaraf zsignifikan zɑ z= z0,05, zdf z= zn-1, zmaka zdf 
= z30-1= z29, zsehingga zdiperoleh zttabel zsebesar z2,0452.  

Tabel z7 zmenunjukkan zthitung zdari zvariabel zReturn zOn zAsset z(X1) zsebesar z3,438 > 
2,0452 zmaka zHo zditolak zdan zHa zditerima. zDapat zReturn zOn zAsset zberpengaruh terhadap 
Dividend zPayout zRatio. zMaka zdapat zdiketahui zbahwa zReturn zOn zAsset zberpengaruh 
terhadap zDividend zPayout zRatio zpada zperusahaan zmanufaktur zyang zterdaftarzdi Bursa Efek 
Indonesia zperiode ztahun z2019-2020 .  

Selanjutnya zthitung zdari zvariabel zReturn zOn zEquity z(X2) zsebesar z3,357 > 2,0452 
maka zHo zditolak zdan zHa zditerima. zDapat zReturn zOn zEquity zberpengaruh zterhadap 
Dividend zPayout zRatio. zMaka zdapat zdiketahui zbahwa zReturn zOn zEquity zberpengaruh 
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terhadap zDividend zPayout zRatio zpada zperusahaan zmanufaktur zyang zterdaftar zdi zBursa Efek 
zIndonesia zperiode ztahun z2019-2020 

Selanjutnya zthitung zdari zvariabel zCash zRatio z(X3) zsebesar z0,004< z2,0452 zmaka Ho 
diterima zdan zHa zditolak. zDapat zCash zRatio ztidak zberpengaruh zterhadap zDividend zPayout 
Ratio. zMaka zdapat zdiketahui zbahwa zReturn zOn zEquity ztidak zberpengaruh zterhadap 
Dividend zPayout zRatio zpada zperusahaan zmanufaktur zyang zterdaftar zdi zBursa zEfek 
Indonesia zperiode ztahun z2019-2020 

Selanjutnya zthitung zdari zvariabel zkepemilikan zInstitusional z(X4) zsebesar z0,820< 
2,0452 zmaka zHo zditerima zdan zHa zditolak. zDapat zkepemilikan zInstitusional ztidak 
berpengaruh zterhadap zDividend zPayout zRatio. zMaka zdapat zdiketahui zbahwa zkepemilikan 
Institusional ztidak zberpengaruh zterhadap zDividend zPayout zRatio zpada zperusahaan 
manufaktur zyang zterdaftar zdi zBursa zEfek zIndonesia zperiode ztahun z2019-2020 

 
Uji F 

Uji zSimultan z(F) zdigunakan zuntuk zmengetahui zvariabel zindependen zsecara simultan 
atau zsecara zbersama-sama zberpengaruh zsignifikan zterhadap zvariabel zdependen. zNilai zdari 
Fhitung zdibandingkan zdengan znilai zFtabel. zFtabel zdicari zpada ztabel zyang ztertera zlampiran 
dengan zdidasarkan zpada zdk z= z(n-k-1) zdan ztaraf zkesalahan zyang zditetapkan zsebesar z5%, 
kriteria zpengujian zdengan zuji zF zadalah zsebagai zberikut: 
1. Jika zFhitung z≥ zFtabel zmaka zH1 zditerima zdan zH0 zditolak. 
2. Jika zFhitung< zFtabel zmaka zzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzH1 zditolak zdan zH0 zditerima. 
Adapun hasil dari uji F dapat dilihat dalam tabel sebagai berikut : 

Tabel 8. Hasil Uji f (Simultan) 

 
Sumber : Data yang telah diolah menggunakan IBM SPSS 26 

nilai zsignifikansi z0,926 z> z0,05, zmaka zHa zditerima zdan zHo zditolak. zDapat diartikan 
bahwa zReturn zOn zAsset, zReturn zOn zEquity, zCash zRatio, zkepemilikan zInstitusional 
berpengaruh zterhadap zDividend zPayout zRatio.  

 
5. Penutup 
Kesimpulan 

Berdasarkan zpembahasan zdan zhasil zanalisis zdari zpenelitian, zmaka dapat disimpulkan 
sebagai zberikut : 
1. Return zOn zAsset zberpengaruh zterhadap zDividend zPayout zRatio zpada zperusahaan 

manufaktur zyang zterdaftar zdi zBursa zEfek zIndonesia zperiode ztahun z2019-2020. 
2. Return zOn zEquity zberpengaruh zterhadap zDividend zPayout zRatio zpada zperusahaan 

manufaktur zyang zterdaftar zdi zBursa zEfek zIndonesia zperiode ztahun z2019-2020 
3. Cash zRatio ztidak zberpengaruh zterhadap zDividend zPayout zRatio zpada zperusahaan 

manufaktur zyang zterdaftar zdi zBursa zEfek zIndonesia zperiode ztahun z2019-2020. 
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4. Kepemilikan zInstitusional ztidak zberpengaruh zterhadap zDividend zPayout zRatio zpada 
perusahaan zmanufaktur zyang zterdaftar zdi zBursa zEfek Indonesia zperiode ztahun 2019-
2020. 

Berdasarkan zhasil zpenelitian, zpembahasan zdan zsimpulan zdi zatas zpeneliti 
memberikanzsaran zsebagai zberikut zbagi zPeneliti, zpeneliti zmenyadari zbahwa zdalam 
penelitian zini zmasih zbanyak zkekurangan, zadapun zsaran zbagi zpenelitian zberikutnya zuntuk 
dapat zmelakukan zpenelitian zdi zsektor zlainnya zsehingga zdapat zmembandingkan zhasil 
penelitian zdengan zsebelumnya. zSelain zitu, z zpengembangan zvariabel zjuga zperlu zdilakukan 
untuk zmengetahui zfaktor-faktor zlain zyang zmempengaruhi zlaba zbersih. 
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