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<b>ABSTRAK</b><br>

Beberapa peneliti di beberapa negara yang meliputi Amerika, Eropa, Australia dan Asiatelah menggunakan
Model Lintner untuk mengestimasi Target Dividend Payout Ratio (TDPR) dan Speed of Adjustment (SOA).
<br><br>

Sehubungan dengan hal di atas, penulis mencoba menerapkan Model Lininer di Indonesia untuk
mengestimasi TDPR dan SOA dalam kurun waktu penelitian tahun 1986 sampai dengan 1993. Dari data
yang diperoleh penulis mencoba mengelompokan kedalam 1) Periode, 2) Tingkat DER, 3) Tingkat Resiko
dan 4) Jenis Industri.

<br><br>

* Hasil penelitian di Indonesia dibandingkan dengan hasil penelitian beberapa peneliti di luar negeri
menunjukkan :

<br><br>

- Rata-rata SOA di Indonesialebih besar dari rata-rata SOA hasil penelitian beberapa peneliti di luar negeri
kecuali hasil penelitian Shelvin di Australia.

<br><br>

- Rata-rata TDPR di Indonesialebih besar dari rata-rata TDPR hasil penelitian beberapa peneliti di luar
negeri kecuali penelitian Roy dan Cheung di Amerika dan Ryan di Inggris.

<br><br>

* Hasil penelitian pada kurun waktu 1986 s/d 1989 dibandingkan kurun waktu 1990 s/d 1993 menunjukkan :
<br><br>

- Ratarrata SOA kurun waktu 1986 s/d 1999 lebih besar dari rata-rata SOA kurun waktu 1990 s/d 1993.
<br><br>

- Rata-rata TDPR kurun waktu 1986 s/d 1989 lebih besar dari rata-rata TDPR kurun waktu 1990 s/d 1993.
Berdasarkan pengamatan penulis hasil tersebut disebabkan faktor dari dalam perusahaan :

<br><br>

Rata-rata DER kurun waktu 1986 s/d 1989 lebih rendah dari kurun waktu 1990 s/d 1993.

<br><br>

Rata-rata ROE kurun waktu 1986 s/d 1989 |ebih tinggi dari kurun waktu 1990 s/d 1993.

<br><br>

Faktor dari luar perusahaan :

<br><br>

0 Pada kurun waktu 1986 s/d 1989 investor masih dividend oriented dan pendapatan bebas resiko relatif
tinggi.

<br><br>
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oPada kurun waktu 1990 s/d 1993 investor telah capital gain oriented.

<br><br>

Hasil ini sekaligus MENERIMA HIPOTESA yang menyatakan bahwa TDPR perusahaan secara umum pada
kurun waktu 1990 s/d 1993 Iebih kecil dari TDPR kurun waktu 1986 s/d 1989. <br><br>

* Hasi| penelitian Kelompok DER Rendah dibandingkan Kelompok DER Tinggi menunjukkan :

<br><br>

Rata-rata SOA Kelompok DER Rendah lebih rendah dari rata-rata SOA Kelompok DER Tinggi.

<br><br>

Rata-rata TDPR Kelompok DER Rendah lebih tinggi dari rata-rata TDPR Kelompok DER Tinggi.
Berdasarkan pengamatan penulis hasil ini disebabkan :

<br><br>

0 Kelompok DER Rendah mempunyai kernampuan lebih tinggi dibandingkan Kelompok DER Tinggi dalam
menjamin hutangnya dari |aba yang diperoleh. Kemarnpuan menaamin hutang dari laba yang diperoleh
dicerminkan oleh besarnya Ratio ROE Terhadap DER.

<br><br>

Hasil ini sekaligus MENERIMA HIPOTESA yang menyatakan bahwa TDPR Kelompok DER-Rendah Iebih
tinggi dari TDPR Kelompok DER Tinggi.

<br><br>

Hasil penelitian Kelompok Resiko Rendah dibandingkan Kelompok Resiko Tinggi.

<br><br>

Rata-rata SOA Kelompok DER Rendah lebih rendah dari Kelompok DER Tinggi.

<br><br>

Rata-rata TDPR Kelompok DER Rendah lebih rendah dari Kelompok DER Tinggi. Hasil ini bertentangan
dengan pernyataan beberapa penulis yang menyatakan perusahaan yang mempunyal resiko (standard deviasi
ROE) tinggi cenderung membagikan dividen yang rendah.

<br><br>

Dari pengamatan penulis hasil tersebut disebabkan pertimbangan tingkat DER dan tingkat ROE dalam
menetapkan kebijaksanaan dividen di Indonesialebih dominan dari pada pertimbangan tingkat resiko.
<br><br>

Hasil ini sekaligus MENOLAK HIPOTESA yang menyatakan bahwa TDPR Kelompok Resiko Rendah
lebih besar dari TDPR Kelompok Resiko Tinggi.

<br><br>

Perbandingan hasil penelitian antar Kelompok Industri. <br><br>

- Rata-rata BOA tertinggi adalah Kelompok Industri Lain-lain, disusul Kelompok Industri Manufaktur dan
terendah adalah Kelompok Industri Keuangan.

<br><br>

- Ratarrata TDPR tertinggi adalah Kelompok Manufaktur, disusul Kelompok Industri Lain-lain dan terkecil
adalah Kelompok Industri Keuangan.

<br><br>

Hasil ini disebabkan Kelompok Industri Manufaktur mempunyai Ratio ROE Terhadap DER terbesar disusul
Kelompok Industri Lain-lain dan terkecil Kelompok Industri Keuangan.



