BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Gambaran Umum Objek Penelitian
Objek yang digunakan pada penelitian ini adalah perusahaan sektor
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2011-2015 di
website idx.co.id. Pengambilan sampel dilakukan dengan menggunakan
metode purposive sampling, dari metode purposive sampling diperoleh
sebanyak 164 sampel dari 38 perusahaan perusahaan. Rincian dalam
pemilihan sampel adalah sebagai berikut :

Tabel 4.1
purposive sampling

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | Jumlah
Keterangan

Perusahaan sektor
konsumsi yang menerbitkan | 35 34 36 38 38 181
laporan keuangan pada
periode 2011-2015

Perusahaar_1 yang 1 2 5 4 5 (17)
mengalami kerugian pada

periode 2011-2015

Total sampel 164

Sumber : Lampiran 1

B. Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif pada penelitian ini menyajikan jumlah data, nilai
minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata (mean) dan simpangan baku
(standar deviation) dari variabel independen dan variabel dependen. Hasil

statistik deskriptif ditunjukkan dalam tabel 4.2. berikut ini:
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Statistik Deskriptif Untuk Perusahaan Tidak Membagikan Dividen

Tabel 4.2

Minimum | Maximum Mean Std. Deviation| N
ROA .0009 .2143 .049078 .0464438| 57
CR .9975 7.9042| 2.142236 1.4764093| 57
DAR .1867 .9332 463015 .1465588| 57
LnPenjualan 11.3796| 16.1251| 13.648369 1.1546413| 57
Jumlah sampel (N) 57

Sumber : Lampiran 7

Berdasarkan tabel 4.2 hasil statistik deskriptif menunjukkan bahwa
variabel profitabilitas memiliki nilai minimum sebesar 0,0009 ; nilai
maksimum 0,2143 ; nilai mean 0,049078 ; dan memiliki nilai standar deviasi
sebesar 0,0464438. Variabel likuiditas memiliki nilai minimum sebesar
0,9975 ; nilai maksimum 7,9042 ; nilai mean 2,142236 ; dan memiliki nilai
standar deviasi sebesar 1, 4764093.

Variabel leverage memiliki nilai minimum sebesar 0,1867 ; nilai
maksimum 0,9332 ; nilai mean 0,463015 ; dan memiliki nilai standar deviasi
sebesar 0,1465588. Variabel ukuran perusahaan memiliki nilai minimum
sebesar 11,3796 ; nilai maksimum 16,1251 ; nilai mean 13,648369 ; dan
memiliki nilai standar deviasi sebesar 1,1546413.

Tabel 4.3
Statistik Deskriptif Untuk Perusahaan Membagikan Dividen

Minimum | Maximum Mean Std. Deviation N
ROA .0002 6571 .161968 .1260638 107
CR 5139| 11.7429| 3.022642 2.0864603 107
DAR .0662 7518 .369774 .1688293 107
LnPenjualan 12.5548| 18.3049| 15.189181 1.6514726 107
Jumlah sampel (N ) 107

Sumber : Lampiran 8

Berdasarkan tabel 4.3 hasil statistik deskriptif menunjukkan bahwa
variabel profitabilita memiliki nilai minimum sebesar 0,0002 ; nilai

maksimum 0, 6571 ; nilai mean 0,161968 ; dan memiliki nilai standar deviasi
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sebesar 0,1260638. Variabel likuiditas memiliki nilai minimum sebesar
0,5139 ; nilai maksimum 11,7429 ; nilai mean 3,022642 ; dan memiliki nilai
standar deviasi sebesar 2,0864603.

Variabel leverage memiliki nilai minimum sebesar 0,0662 ; nilai
maksimum 0,7518 ; nilai mean 0,369774 ; dan memiliki nilai standar deviasi
sebesar 0,1688293. Variabel ukuran perusahaan memiliki nilai minimum
sebesar 12,5548 ; nilai maksimum 18,3049 ; nilai mean 15,189181 ; dan
memiliki nilai standar deviasi sebesar 1,6514726.

Tabel 4.4
Statistik Deskriptif Untuk Seluruh Data

Minimum| Maximum Mean Std. Deviation N

ROA .0002 6571 122732 1182514 | 164
CR 5139 11.7429| 2.716647 1.9382258| 164
DAR .0662 9332 402181 1670296 | 164
LnPenjualan 11.3796 18.3049| 14.653655 1.6653263| 164
Jumlah Sampel (N) 164

Sumber : Lampiran 9

Berdasarkan tabel 4.4 hasil statistik deskriptif menunjukkan bahwa
variabel profitabilita memiliki nilai minimum sebesar 0,0002 ; nilai
maksimum 0,6571 ; nilai mean 0,122732 ; dan memiliki nilai standar deviasi
sebesar 0,1182514. Variabel likuiditas memiliki nilai minimum sebesar
0,5139 ; nilai maksimum 11,7429 ; nilai mean 2,716647 ; dan memiliki nilai
standar deviasi sebesar 1,9382258.

Variabel leverage memiliki nilai minimum sebesar 0,0662 ; nilai
maksimum 0,9332 ; nilai mean 0,402181 ; dan memiliki nilai standar deviasi
sebesar 0,1670296. Variabel ukuran perusahaan memiliki nilai minimum
sebesar 11,3796 ; nilai maksimum 18,3049 ; nilai mean 14,653655 ; dan
memiliki nilai standar deviasi sebesar 1,6653263.
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C. Hasil Penelitian

Analisis yang digunakan pada penelitian ini adalah analisis regresi
logistik. Regrasi logistik digunakan untuk menguji kemungkinan variabel
terikat dapat diprediksi oleh variabel bebas (Ghozali,2011). Pada penelitian
ini menguji variabel profitabilitas, likuiditas, leverage, dan ukuran perusahaan

terhadap kebijakan pembagian dividen.

1. Pengujian Kelayakan Model Regresi
Pada pengujian kelayakan model regresi logistik dilakukan dengan
menggunakan Goodness of Fit Test yang diukur dengan nilai Chi-Square

pada hasil uji Hosmer and Lemeshow.

Tabel 4.5

Hasil Uji Hosmer and Lemeshow Test
Step Sig.
1 559

Sumber : Lampiran 10

Berdasarkan pada table 4.5 menunjukkan bahwa nilai sig. 0,559 >
0,05. Angka tersebut menunjukkan bahwa model mampu memprediksi
nilai observasinya atau dapat dikatakan model dapat diteruma karena
sesuai dengan dengan data observasinya. Sehingga model dapat dikatakan
fit dan layak digunakan.

2. Menilai Model Fit (Keseluruhan Data)

Keseluruhan model diuji dengan membandingkan nilai antara -2

log likelihood (-2LL) pada awal (block number = 0) dengan nilai (-2LL)

pada akhir (block number = 1).
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Tabel 4.6
Hasil Uji -2Log Likelihood

-2Log Likelihood Nilai
Awal (block number = 0) 211,863
Akhir (block number = 1) 115,849

Sumber : Lampiran 11 dan 12

Tabel 4.7
Selisih Nilai -2Log Likelihood

Chi-square df Sig.
Step 96.014 4 .000
Block 96.014 4 .000
Model 96.014 4 .000

Sumber : Lampiran 13

Berdasarkan table 4.6 menunjukkan nilai -2 Log Likelihood (-2LL)
pada awal (block number =0) sebesar 211,863 sedangkan nilai -2 Log
Likelihood (-2LL) pada akhir (block number =1) sebesar 115,849. Dari
perbandingan hasil uji -2LL awal dan -2LL akhir terjadi penurunan
sebesar 96,014. Penurunan ini menunjukkan model regresi fit dengan
data. Hal ini juga terbukti pada table 4.7, penurunan nilai -2 Log
Likelihood dengan nilai df 4 dan angka ini signifikan secara statistik,
yaitu 0,000 < 0.05. hal ini berarti penambahan variabel profitabilitas,
likuiditas, leverage dan ukuran perusahaan kedalam model memperbaiki
model fit.
Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi pada regresi logistik ditunjukkan dengan

nilai Nagelkerke R square. Nilai Nagelkerke R square menunjukkan
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seberapa besar variabel

dependen (Ghozali, 2011)

independen mampu menjelaskan variabel

Tabel 4.8

Hasil Uji Nagelkerke R Square

Step

Nagelkerke R Square

1

611

Sumber : Lampi

ran 14

Berdasarkan tabel 4.8 menunjukkan nilai Nagelkerke R square

sebesar 0,611 atau 61,1%. Hal tersebut menunjukkan bahwa variabel

profitabilitas, likuiditas,

leverage dan ukuran perusahaan mampu

menjelaskan kebijakan pembagian dividen sebesar 61,1% dan selebihnya

38,9% dijelaskan oleh variabel-variabel lain diluar variabel pada model

penelitian.

4. Matrik Klasifikasi

Tabel 4.9
Hasil Uji Matrik Klasifikasi
Prediksi
Dividen
Observasi perusahaan | perusahaan
yang tidak yang
membagi membagi | Prosentase
dividen dividen benar
p.ergsahaan yang tidak membagi 43 14 754
dividen
perusahaan yang membagi dividen 12 95 88.8
Prosentase keseluruhan 84.1

Sumber : Lampiran 15

Berdasarkan tabel 4.9 menunjukkan perusahaan yang tidak

membagi dividen sebanyak 57 perusahaan, sedangkan hasil observasinya
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hanya 43 perusahaan, jadi ketepatan klasifikasinya sebesar 75,4%.
Perusahaan yang membagi dividen 107 perusahaan, sedangkan hasil
observasinya hanya 95 perusahaan serta ketepatan klasifikasinya sebesar

88,8% atau ketepatan secara keseluruhan klasifikasinya sebesar 84,1%.

5. Hasil Uji Hipotesis Regresi Logistik

Tabel 4.10
Hasil Uji Hipotesis
B Sig.
ROA 15.435 .001
CR .097 .689
DAR -5.375 .034
LnPenjualan .998 .000
Constant -12.998 .000

Sumber : Lampiran 16

Berdasarkan hasil analisis diatas, dapat diperoleh persamaan sebagai berikut :

Ln P/(1-P) = -12,998 + 15,435 profitabilitas + 0,097 likuiditas — 5,375

leverage + 0,998 ukuran

a. Nilai konstanta sebesar -12,998, sehingga bila tidak ada perubahan
variabel bebas, maka perusahaan tidak membagi dividen.

b. Pengujian hipotesis 1
Pada tabel 4.10 bagian ROA yang mengukur variabel profitabilitas
menunjukkan nilai signifikansi 0,001 < o 0,05 dengan arah koefisian
regresi  positif yang menunjukkan bahwa variabel profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan pembagian dividen,
sehingga hipotesis 1 diterima. Nilai B untuk variabel profitabiitas sebesar

15,435. Setiap kenaikan profitabilitas akan meningkatkan probabilitas
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pembagian dividen sebesar 15,435 jika variabel bebas lain dianggap
konstan.

Pengujian hipotesis 2

Pada tabel 4.10 bagian CR yang mengukur variabel likuiditas
menunjukkan nilai signifikansi 0,689 > 0,05 dengan arah koefisian regresi
positif yang menunjukkan bahwa variabel likuiditas tidak berpengaruh
terhadap kebijakan pembagian dividen, sehingga hipotesis 2 ditolak. Nilai
B untuk variabel likuiditas sebesar 0,097. Setiap kenaikan likuiditas akan
meningkatkan probabilitas pembagian dividen sebesar 0,097 jika variabel
bebas lain dianggap konstan.

. Pengujian hipotesis 3

Pada tabel 4.10 bagian DAR yang mengukur variabel leverage
menunjukkan nilai signifikansi 0,034 < a 0,05 dengan arah koefisian
regresi negatif yang menunjukkan bahwa variabel leverage berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap kebijakan pembagian dividen, sehingga
hipotesis 3 diterima. Nilai B untuk variabel leverage sebesar -5,375.
Setiap kenaikan leverage akan meningkatkan probabilitas pembagian
dividen sebesar -5,375 jika variabel bebas lain dianggap konstan.

Pada tabel 4.10 bagian Ln Penjualan yang mengukur variabel ukuran
perusahaan menunjukkan nilai signifikansi .000 < a 0,05 dengan arah
koefisian regresi positif yang menunjukkan bahwa variabel ukuran
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan

pembagian dividen, sehingga hipotesis 3 diterima. Nilai B untuk variabel
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ukuran perusahaan sebesar 0,998. Setiap kenaikan ukuran perusahaan
akan meningkatkan probabilitas pembagian dividen sebesar 0,998 jika

variabel bebas lain dianggap konstan.

D. Pembahasan

1. Pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen

Pengujian  hipotesis 1 membuktikan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan pembagian dividen.
Profitabilitas menunjukkan seberapa besar kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba. Tingginya tingkat keuntungan yang diperoleh
perusahaan, maka perusahaan akan memberikan sinyal positif kepada para
pemegang saham dengan cara membagikan laba yang diperoleh dalam
bentuk dividen. Pembagian dividen juga mengandung informasi bahwa
perusahaan memiliki kinerja positif dan dalam keadaan baik serta dapat
digunakan untuk memproyeksikan kinerja perusahaan dimasa yang akan
datang.

Hasil penelitian ini mendukung penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Halim (2013), Sari (2015), Bansaleng (2014), dan Malik
(2013) yang menunjukkan hasil penelitian profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Semakin tinggi
profitabilitas yang diperoleh perusahaan akan meningkatkan pembagian

dividen.
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2. Pengaruh likuiditas terhadap kebijakan dividen

Pengujian hipotesis 2 membuktikan bahwa likuiditas tidak
berpengaruh terhadap kebijakan pembagian dividen. Likuiditas
menunjukkan seberapa besar kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendek dengan tepat waktu dengan aset lancar yang
dimiliki. Pada penelitian ini likuiditas tidak berpengaruh terhadap
kebijakan dividen, Hal ini diduga tingkat likuiditas perusahaan yang
tinggi tidak digunakan untuk membayar dividen kas, melainkan
dialokasikan untuk pelunasan kewajiban jangka pendek, pembelian aset
atau digunakan untuk perluasan usaha. Likuiditas memang salah satu
faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen, namun bukan berarti
kelancaran pembayaran hutang bisa memberi kesimpulan bahwa
perusahaan akan membayar dividen (Rahayu, 2016).

Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian sari (2015)
dan Malik (2013) yang menunjukkan hasil penelitian likuiditas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen, namun
sejalan dan mendukung penelitian dari Budiarso (2014) dan Lopolusi
(2013) yang menunjukkan hasil penelitian likuiditas tidak berpengaruh
terhadap kebijakan dividen.

3. Pengaruh leverage terhadap kebijakan dividen
Pengujian hipotesis 3 membuktikan bahwa leverage berpengaruh

negatif dan signifikan terhadap kebijakan pembagian dividen. Leverage
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merupakan sebuah rasio yang mengukur seberapa besar investasi
perusahaan dibiayai oleh hutang. Pada penelitian ini leverage dihitung
dengan proksi DAR (Debt to Asset Ratio) yaitu membandingkan total
hutang dengan total aset perusahaan.

Rata-rata hutang dibandingkan dengan total aset perusahaan pada
penelitian ini adalah sebesar 40,2181%, angkat tersebut masih bisa
dikatakan aman karena masih dibawah 50% artinya rata rata aset
perusahaan yang dibiayai hutang sebesar 40,2181% dan sisanya dibiayai
oleh modal sendiri. Semakin tinggi leverage suatu perusahaan akan
meningkatkan risiko dari hutang yang dimiliki, sehingga perusahaan akan
menahan laba yang diperoleh untuk membayar pokok dan bunga dari
hutang yang dimiliki ketimbang membagikannya kepada pemegang
saham dalam bentuk dividen. Hal ini dilakukan untuk mengurangi risiko
dari penggunaan hutang perusahaan.

Hasil penelitian ini mendukung penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Sari (2015), Deni (2016), Putri (2013), dan Malik (2013)
yang menunjukkan hasil penelitian leverage berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap kebijakan dividen. Semakin tinggi leverage suatu
perusahaan akan menurunkan pembagian dividen.

. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen

Pengujian hipotesis 4 membuktikan bahwa ukuran perusahaan

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan pembagian dividen.

Ukuran perusahaan menunjukkan besar kecilnya perusahaan yang dilihat
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dari total penjualan. Perusahaan besar yang memiliki tingkat profitabilitas
tinggi dan stabil akan mendapatkan kemudahan dalam mengakses
pendanaan dari pihak eksternal seperti perbankan dan pasar moda.
Dengan demikian laba yang diperoleh perusahaan bisa dialokasikan untuk
dibagikan kepada para pemegang saham sebagai dividen.

Selain itu perusahaan besar dimiliki oleh lebih dari 1 orang bahkan
sampai ratusan atau ribuan, sehingga perusahaan besar cenderung
membagikan dividen kepada para pemegang sahamnya untuk mengurangi
konflik keagenan. Masalah keagenan terjadi antara pemegang saham
dengan manajer dikarenakan perbedaan kepentingan, tujuan utama
perusahaan adalah memakmurkan pemegang saham, akan tetapi tujuan itu
kenyataannya sering tidak terlaksana, manajer menggunakan laba
perusahaan untuk investasi dan ekspansi yang tidak menguntungkan
(Sartono, 2010).

Hasil penelitian ini mendukung penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Deni (2016), Satmoko (2012), Malik (2013), dan Dewi
(2008) yang menunjukkan hasil penelitian ukuran perusahaan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Semakin

besar ukuran suatu perusahaan akan meningkatkan pembagian dividen.
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