BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Gambaran Umum Obyek/ Subyek Penelitian

Obyek penelitian yang digunakan adalah perusahaan manufaktur yang listed

di bursa efek indonesia (BEI) selama periode 2014-2017 dan menggunakan data

skunder yang berupa Laporan Keuangan Tahunan. Teknik pengambilan sampel

yang digunakan adalah purposive sampling dengan tujuan agar mendapatkan

sampel yang sesuai dengan kriteria yang ditentukan. Pengambilan sampel

penelitian digambarkan pada tabel 4.1.

Tabel 4.1

Sampel penelitian

NO | Kriteria Perusahaan/Tahuns 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | Jumlah

1 Perusahaan Manufaktur 141 | 143 | 144 | 152 | 580

2 Perusahaan yang tidak memperoleh Laba | (30) | (40) | (31) | (30) | (131)

3 Perusahaan yang memperoleh laba 111 | 103 | 113 | 122 | 449
Perusahaan yang tidak Membagikan

4 | Dividen (64) | (66) | (66) | (52) | (248)

5 Perusahaan yang membagikan dividen 47 37 47 70 201
Perusahaan yang tidak menerbitkan LKT

7 dalam Rupiah (14) | (14) | (14) | (14) | (56)

8 Total Sampel 33 28 33 46 145
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B. Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif merupakan statistik yang menggambarkan fenomena
ataukarakteristik dari data. Karakteristik data yang digambarkan adalah
karakteristik distribusinya. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini meliputi
Kebijakan Dividen (DPR), profitabilitas (ROA), likuiditas (CR), leverage (DER),
Ukuran Perusahaan (SIZE). Nilai-nilai statistik data awal dalam proses pengolahan
belum menghasilkandata yang berdistribusi normal, sehingga data oulayer
dikeluarkan dari analisis. Outlayer adalah data yang memiliki karakteristik unik
yang terlihat sangat berbeda jauhdari observasi-observasi lainnya dan muncul

dalam bentuk nilai ekstrim baik untuk sebuah variabel tunggal atau variabel

kombinasi.
Tabel 4.2
Statistik deskriptif
Observation | Minimum | Maximum Mean Std. Deviation

DPR | 120 0,00031 1,05000 0,30100 0,23022
CR 120 0,00193 12,99000 2,89191 2,25225
DER | 120 0,00024 6,34000 0,82900 0,85429
SIZE | 120 25,62000 | 32,15000 28,6937 1,60402
ROA | 120 0,00205 0,67000 0,09378 0,08149

Sumber : Lampiran Hasil Olah Data Statistik deskriptif, 2018

Dari pengujian deskriptif yang disajikan pada tabel 4.2 mengeluarkan 25 data
outlayer sehingga data yang digunakan ada 120 sampel data, tabel 4.2 menunjukkan
nilai rata-rata, nilai maksimum, nilai minimum dan standar deviasi dari masing-

masing variabel yang meliputi :
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1. Kebijakan dividen yang diproksikan oleh DPR adalah memiliki nilai rata-rata
atau mean 0,30100, nilai maksimumu sebesar 1,05000, nilai minimum sebesar
0,00031, dan standar deviasi dari DPR adalah 0,23022.

2. Nila rata-rata dari likuiditas yang diproksikan oleh CR adalah 2,89191,
sedangkan nilai maksimumnya adalah 12,99000, nilai minimum CR sebesar
0,00193, dan standar deviasi dari CR adalah 2,25225.

3. Nilai Rata-rata dari Leverage yang diproksikan oleh DER adalah 0,82900, nilai
maksimum sebesar 6,34000, nilai minimum dari DER adalah 0,00024,
sedangkan standar deviasinya sebesar 0,85429.

4. Nilai rata-rata dari Ukuran Perusahaan yang diproksikan oleh SIZE adalah
28,6937, nilai maksimum sebesar 32,15000, nilai minimum sebesar 25,62000,
dan standar deviasi dari Size adalah 1,60402.

5. Profitabilitas yang diproksikan oleh ROA memiliki nilai rata-rata atau mean
sebesar 0,09378, nilai maksimum yang dimiliki ROA adalah 0,67000, nilai
minimum sebesar 0,00205dan standar deviasinya adalah 0,08149.

C. Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik yang digunakan di penelitian ini adalah uji normalitas, uji
multikolonieritas, uji heteroskedastisitas dan uji autokorelasi. Adapun hasil uji
asumsi klasik yang diuji menggunakan SPSS adalah sebagai berikut.

1. Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi variabel
dependen dan variabel independen mempunyai distribusi normal atau tidak. Model

regresi yang baik adalah memiliki distribusi data normal atau mendekati normal.
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Dasar pengambilan keputusan adalah jika nilai probabilitas (Sig.) > 0,05, maka
model regresi memenuhi asumsi normalitas. Hasil uji normalitas dengan

Kolmogorov Smirnov Testditampilkan pada tabel 4.3 sebagai berikut.

Tabel 4.3
Hasil Uji Normalitas dengan Kolmogorov Smirnov Test
Variabel Sig. Nilai Kritis Keterangan
Res 1 (ROA) 0,001 0,05 Tidak Normalitas
Res 2 (DPR) 0,063 0,05 Normalitas

Sumber : Lampiran Hasil Olah Data Uji Normalitas, 2018

Berdasarkan hasil uji normalitas dengan Kolmogorov Smirnov Test dapat
terlihat bahwa nilai profitabilitas pada residual 1 = 0,001 < 0,05 maka model regresi
tidak memenuhi asumsi normalitas. Sedangkan pada residual 2 = 0,063 > 0,05 maka
model regresi memenuhi asumsi normalitas.

Meskipun telah dilakukan outlier masih terdapat beberapa data yang tidak
terdistribusi normal, namun merujuk pada asumsi central limit theorem yang
menyatakan bahwa untuk sampel yang besar dari 30 (n > 30), maka data telah
dianggap normal. Dalam hal ini pengujian asumsi klasik menunjukan ada data yang
berdistribusi tidak normal namun karena observasi lebih dari 30 (n = 120) maka
data tersebut telah dianggap normal (Azwar, 2000).

2. Uji multikolonieritas

Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang
baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. Untuk

mendeteksi ada atau tidaknya multikolonieritas didalam model regresi adalah
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dengan melihat nilai tolerance dan variabel inflation factor (VIF). Jika nilai
tolerance > 0,10 atau VIF < 10 maka tidakterdapat multikolonieritas antar variabel
independen. Hasil dari uji multikolonieritas yang telah diolah dengan aplikasi SPSS

dapat dilihat pada tabel 4.4

Tabel 4.4
Uji multikolinieritas Y1 (ROA)
Variabel Contered VIF |Keterangan
CR 1,320 Tidak terjadi multikolonieritas
DER 1,269 Tidak terjadi multikolonieritas
SIZE 1,051 Tidak terjadi multikolonieritas

Sumber : Lampiran Hasil Olah Data Uji Multikolinieritas, 2018
Berdasarkan pada tabel 4.4 yang merupakan hasil uji multikolonieritas Y1
yang telah diolah menggunakan SPSS terlihat bahwa ketiga variabel independen
yaitu CR, DER, SIZE menunjukan angka VIF kurang dari 10. Dengan demikian
dapat disimpulkan bahwa model regresi tersebut tidak multikolonieritas maka

model regresi diatas layak untuk digunakan.

Tabel 4.5
Uji multikolinieritas Y2 (DPR)
\ariabel Contered VIF Keterangan
CR 1,320 Tidak terjadi multikolonieritas
DER 1,269 Tidak terjadi multikolonieritas
SIZE 1,051 Tidak terjadi multikolonieritas

Sumber : Lampiran Hasil Olah Data Uji Multikolinieritas, 2018
Berdasarkan pada tabel 4.5 yang merupakan hasil uji multikolonieritas Y2

yang telah diolah menggunakan SPSS terlihat bahwa ketiga variabel independen
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yaitu CR, DER, SIZE menunjukan angka VIF kurang dari 10. Dengan demikian
dapat disimpulkan bahwa model regresi tersebut tidak multikolonieritas maka
model regresi diatas layak untuk digunakan.
3. Uji heteroskedastisitas

Heterokedastisistas merupakan situasi dimana varian (c?) dari factor
pengganggu atau disturbance term adalah sama untuk semua observasi X.
Penyimpangan terhadap asumsi ini yaitu disebut heteroskedastisitas yaitu apabila
nilai varian (c?) variabel tak bebas (Y1) meningkat sebagai akibat dari
meningkatnya varian dari variabel bebas (X1), maka varian dari Y1 tidak sama
(Insukindro, 2003). Pendeteksian heteroskedastisitas dalam penelitian ini dilakukan
dengan metode Glejser. Caranya dengan melihat nilai probabilitas > 0,05, sehingga
tidak terkena heteroskedastisitas (Ghozali, 2001). Hasil uji heteroskedastisitas

dengan Glejser shb:

Tabel 4.6
Uji Heteroskedastisitas dengan Glejser Y1 (ROA)
Variabel | Sig. Nilai Kritis Keterangan
CR 0,270 0,05 Tidak terjadi heterokedastisitas
DER 0,351 0,05 Tidak terjadi heterokedastisitas
SIZE 0,061 0,05 Tidak terjadi heterokedastisitas

Sumber: Lampiran Hasil Olah Data Uji Heteroskedastisitas, 2018.
Dari hasil uji heteroskedastisitas menggunakan Glejser terlihat bahwa nilai
probabilitas > 0,05. Hal ini berarti model yang diestimasi bebas dari

heteroskedastisitas.
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Tabel 4.7
Uji Heteroskedastisitas dengan Glejser Y2 (DPR)
Variabel | Sig. Nilai Kritis Keterangan
CR 0,088 | 0,05 Tidak terjadi heterokedastisitas
DER 0,594 | 0,05 Tidak terjadi heterokedastisitas
SIZE 0,305 | 0,05 Tidak terjadi heterokedastisitas

Sumber: Lampiran Hasil Olah Data Uji Heteroskedastisitas, 2018.

Dari hasil uji heteroskedastisitas menggunakan Glejser terlihat bahwa nilai
probabilitas > 0,05. Hal ini berarti model yang diestimasi bebas dari
heteroskedastisitas.

4. Uji Autokorelasi

Autokorelasi adalah suatu keadaan dimana faktor pengganggu (errorterm)
pada periode tertentu berkorelasi dengan faktor pengganggu padaperiode lain.
Faktor pengganggu tidak random (unrandom). Pendeteksian asumsi autokorelasi
dalam penelitian ini dilakukan dengan uji Durbin-Watson.

Persamaan 1

Tabel 4.8
Uji Autokorelasi Y1 (ROA)
du Durbin-Watson Stat
1,73608 1,835

Sumber : Lampiran Hasil Olah Uji Autokorelasi, 2018
Berdasarkan tabel 4.8 uji autokorelasi dapat diketahui bahwa nilai DW
sebesar 1.816, nilai ini akan dibandingkan dengan nilai tabel Durbin-Watson d
Statistic: Significance Point for dl and du AT 0.05 Level of Significance dengan

menggunakan nilai signifikansi 5%, jumlah sampel 120 (n) dan jumlah variabel
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independen 3 (k=3), maka akan didapatkan nilai sebagai berikut; nilai batas bawah
(dl) sebesar 1,66839 dan nilai batas atas (du) sebesar 1,73608.

Nilai DW sebesar 1,835 lebih besar dari batas atas (du) 1,73608 dan kurang
dari 4 —1,73608 (4-du). Jika dilihat dari pengambilan keputusan termasuk du < d <
4 — du maka dapat disimpulkan bahwa 1,73608 < 1,835 < 2,26392. Hal tersebut
menandakan bahwa tidak terjadi autokorelasi.

Persamaan 2

Tabel 4.9
Uji Autokorelasi Y1 (DPR)
Du Durbin-Watson Stat
1,75361 1,816

Sumber : Lampiran Hasil Olah Uji Autokorelasi, 2018

Dari hasil tabel 4.9 uji autokorelasi dapat diketahui bahwa nilai DW sebesar
1.816, nilai ini akan dibandingkan dengan nilai tabel Durbin-Watson dengan
menggunakan nilai signifikansi 5%, jumlah sampel 120 (n) dan jumlah variabel
independen 3 (k=3), maka akan didapatkan nilai sebagai berikut; nilai batas bawah
(dl) sebesar 1,66839 dan nilai batas atas (du) sebesar 1,73608.

Nilai DW sebesar 1,816 lebih besar dari batas atas (du) 1,73608 dan kurang
dari 4 — 1,73608 (4-du). Jika dilihat dari pengambilan keputusan termasuk du < d <
4 — du maka dapat disimpulkan bahwa 1,73608 < 1,816 < 2,26392. Hal tersebut

menandakan bahwa tidak terjadi autokorelasi.
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D. Hasil Penelitian (Uji Hipotesis)
1. Uji Regresi Linier Berganda
Regresi linier berganda digunakan untuk menguji pengaruh Y1 yaitu
pengaruh Likuiditas, Leverage dan Ukuran Perusahaan terhadap Profitabilitas,
dan menguji pengaruh Y2 yaitu pengaruh Likuiditas, Leverage, dan Ukuran
Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen. Hasil dari regresi linier berganda

yang diolah mengguanakn SPSS dapat dilihat pada tabel 4.10 dan 4.11.

Tabel 4.10
Uji Regresi Linier Berganda Y1
\ariabel Coefisient Prob
C -0,267 0,044
CR 0,005 0,135
DER -0,023 0,013
SZ 0,013 0,005

Sumber : Lampiran Hasil Olah Uji Regresi Linier Berganda, 2018
Pada tabel 4.10 dapat diperoleh persamaan regresi Y2 sebagai berikut:

Persamaan diatas dapat dijelaskan sebagai berikut:

ROA =-0,267 + 0,005 CR - 0,023DER + 0,013 SIZE + e

a. Nilai konstanta pada angka -0,267 menunjukkan bahwa jika variabel
likuiditas, leverage, ukuran perusahaan tidak mengalami perubahan, maka
profitabilitas memiliki nilai -0,267.

b. Variabel likuiditas mempunyai koefisien regresi dengan arah positif sebesar

0,005. jika diasumsikan variabel independen lain konstan, hal ini berarti
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bahwa setiap kenaikan likuiditas sebesar 1 satuan maka akan meningkatkan
profitabilitas sebesar 0,005.

c. Variabel leverage mempunyai koefisien regresi dengan arah negatif sebesar
0,023. jika diasumsikan variabel independen lain konstan, hal ini berarti
bahwa setiap kenaikan leverage sebesar 1 satuan maka akan menurunkan
profitabilitas sebesar -0,023.

d. Variabel ukuran perusahaan mempunyai koefisien regresi dengan arah
positif sebesar 0,013. jika diasumsikan variabel independen lain konstan,
hal ini berarti bahwa setiap kenaikan ukuran perusahaan sebesar 1 satuan

maka akan meningkatkan profitabilitas sebesar 0,013.

Tabel 4.11
Uji Regresi Linier Berganda Y2
\ariabel Coefisient Prob
C -1,012 0,007
CR 0,024 0,019
DER -0,029 0,270
SZ 0,044 0,001

Sumber : Lampiran Hasil Olah Uji Regresi Linier Berganda, 2018
Berdasarkan tabel 4.9 maka diperoleh persamaan regresi Y1 sebagai berikut:

Persamaan diatas dapat dijelaskan sebagai berikut :

DPR =-1,021 + 0,024 CR - 0,029DER + 0,044 SIZE + e

a. Nilai konstanta pada angka 1,021 menunjukkan bahwa jika variabel likuiditas,
leverage, ukuran perusahaan tidak mengalami perubahan, maka kebijakan

dividen memiliki nilai -1,021.
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b. Variabel likuiditas mempunyai koefisien regresi dengan arah positif sebesar
0,024. Jika diasumsikan variabel independen lain konstan, hal ini berarti bahwa
setiap kenaikan likuiditas sebesar 1 satuan maka akan meningkatkan dividen
sebesar 0,024.

c. Variabel leverage mempunyai koefisien regresi dengan arah negatif sebesar -
0,029. Jika diasumsikan variabel independen lain konstan, hal ini berarti bahwa
setiap kenaikan leverage sebesar 1 satuan maka akan menurunkan dividen
sebesar 0,029.

d. Variabel ukuran perusahaan mempunyai koefisien regresi dengan arah positif
sebesar 0,044. Jika diasumsikan variabel independen lain konstan, hal ini
berarti bahwa setiap kenaikan ukuran perusahaan sebesar 1 satuan maka akan
meningkatkan dividen sebesar 0,044.

2. Uji Parameter Individual (Uji T)

Uji statistik T digunakan untuk melihat seberapa jauh pengaruh satu
variable penjelas/independen secara individual dalam menerangkan variasi
variabel dependen.

Apabila nilai signifikansi lebih keci dari 5% (0,05), maka dapat
disimpulkan bahwa variabel bebas secara parsial berpengaruh terhadap
variabel terikat. Hasil dari uji T untuk masing-masing variabel bebas dapat

dilihat pada tabel 4.12 dan tabel 4.13.
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Tabel 4.12
Uji statistic T
Variable Dependen : Profitabilitas

Variabel Coefisient Prob
C -0,267 0,044
CR 0,005 0,135
DER -0,023 0,013
Sz 0,013 0,005

Sumber : Lampiran Hasil Olah Uji Regresi Linier Berganda, 2018
Berdasarkan hasil uji T persamaan Y1 pada tabel 4.12 dapat disimpulkan bahwa:
a. Pengujian hipotesis satu (H1)

Besrdasarkan hasil perhitungan pada tabel 4s.12 diperoleh hasil bahwa
variabel Likuiditas yang proksikan oleh CR memiliki koefisien regresi sebesar
0,005 dan nilai probabilitas sebesar 0,135. Nilai signifikans CR >(a) 0,05 yang
menunjukkan bahwa variabel CR memiliki arah yang positif tidak signifikan
terhadap Profitabilitas (ROA). Dengan demikian berarti hipotesis 1 ditolak yaitu
Likuiditas (CR) berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Profitabilitas (ROA).
b. Pengujian hipotesis dua (H2)

Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel 4.12 diperoleh hasil bahwa variabel
Leverage yang proksikan oleh DER memiliki koefisien regresi sebesar -0,023 dan
nilai probabilitas sebesar 0,013. Nilai signifikansi DER < 0,013 yang menunjukkan
bahwa variable DER memiliki arah yang negatif dan signifikan terhadap
Profitabilitas (ROA). Dengan demikian berarti hipotesis 2 diterima yaitu Leverage

(DER) berpengaruh negatif signifikan terhadap Profitabilitas (ROA).
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Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel 4.12 diperoleh hasil bahwa variabel

ukuran perusahaanyang proksikan oleh SIZE memiliki koefisien regresi sebesar-

0,013 dan nilai probabilitas sebesar 0,005. Nilai signifikansi ukuran perusahaan <

(a) 0,05 yang menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan memiliki arah yang

positif dan signifikan terhadap Profitabilitas (ROA). Dengan demikian berarti

Hipotesis 3 Diterima yaitu ukuran perusahaan (SIZE) berpengaruh positif signifikan

terhadap Profitabilitas (ROA).

Tabel 4.13
Uji statistic T

Variable Dependen : Kebijakan Dividen

\ariabel Coefisient Prob

C -1,012 0,007
CR 0,024 0,019
DER -0,029 0,270
SZ 0,044 0,001

Sumber : Lampiran Hasil Olah Uji Regresi Linier Berganda, 2018

Berdasarkan hasil uji T persamaan Y1 pada tabel 4.13 dapat disimpulkan bahwa:

a. Pengujian hipotesis empat (H4)

Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel 4.13 diperoleh hasil bahwa variabel

Likuiditas yang proksikan oleh CR memiliki koefisien regresi sebesar 0,024 dan

nilai probabilitas sebesar 0,019. Nilai signifikans CR >(a) 0,05 yang menunjukkan

bahwa variabel CR memiliki arah yang positif dan signifikan terhadap Kebijakan
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Dividen (DPR). Dengan demikian berarti Hipotesis 4 Diterima yaitu Likuiditas
(CR) berpengaruh positif signifikan terhadap Kebijakan Dividen (DPR).
b. Pengujian hipotesis lima (H5)

Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel 4.13 diperoleh hasil bahwa variabel
Leverage yang proksikan olen DER memiliki koefisien regresi sebesar -0,029 dan
nilai probabilitas sebesar 0,270. Nilai signifikansi DER >(a) 0,05 yang
menunjukkan bahwa variabel DER memiliki arah yang negatif tidak signifikan
terhadap Kebijakan Dividen (DPR). Dengan demikian berarti Hipotesis 5 Ditolak
yaitu Leverage (DER) berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap Kebijakan
Dividen (DPR).

c. Pengujian hipotesis enam (H6)

Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel 4.13 diperoleh hasil bahwa variabel
ukuran perusahaan yang proksikan oleh SIZE memiliki koefisien regresi sebesar
0,044 dan nilai probabilitas sebesar 0,001. Nilai signifikansi ukuran perusahaan <
0,05 yang menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan memiliki arah yang
positif signifikan terhadap Kebijakan Dividen (DPR). Dengan demikian berarti
Hipotesis 6 Diterima yaitu ukuran perusahaan (SIZE) berpengaruh positif signifikan
terhadap Kebijakan Dividen (DPR).

Berdasarkan hasil uji statistic T dari persamaan Y1 dan Y2 dapat disimpulkan

ringkasan hasil penelitian pada tabel 4.14 sebagai berikut.
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Tabel 4.14
Ringkasan Hasil Penelitian

Kode | Hipotesis Hasil

H1 Likuiditas berpengaruh positive signifikan terhadap ke Profitabilitas. Ditolak
H2 Leverage berpengaruh negative signifikan terhadap Profitabilitas Diterima
H3 Ukuran Perusahaan berpengaruh positive signifikan terhadap Diterima

Profitabilitas

H4 Likuiditas berpengaruh positive signifikan ternadap kebijakan dividen | Diterima
H5 Leverage berpengaruh negative signifikan terhadap kebijakan dividen | Ditolak
H6 Ukuran Perusahaan berpengaruh positive signifikan terhadap kebijakan | Diterima

dividen

3. Uji koefisien determinasi (R?)

Untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam merangkai

variasi variabel dependen, maka digunakan uji koefisien determinasi (R?).

Dalam penelitian ini nilai koefisien determinasi yang digunakan adalah nilai

Adjusted R-Squared. Hasil Adjusted R-Squared dapat dilihat pada tabel 4.14

dan tabel 4.15.

Tabel 4.15
Uji Koefisien Determinasi (R?) Y1
Adjusted R-Squared 0,127

Sumber : Lampiran Hasil Olah Uji Koefisien Determinasi (R?), 2018

Tabel 4.15 menunjukkan bahwa nilai adjusted R-Squared adalah 0,127

atau 12,7%. Hal ini berarti bahwa 12,7 % variasi variabel Profitabilitas (ROA)

dapat dijelaskan oleh variasi ketiga variabel independen yaitu Likuiditas (CR),

Leverage (DER), dan Ukuran perusahaan (SIZE). Sedangkan 87,3% dapat
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dijelaskan oleh variabel lain diluarmodel peneliian ini. Koefisien determinasi
yang dihasilkan termasuk kecil karena masih ada 87,3% sebab-sebab lain diluar

penelitian ini yang dapat menjelaskan variasi variabel Profitabilitas (ROA).

Tabel 4.16
Uji Koefisien Determinasi (R?) Y2
Adjusted R-Squared 0,147

Sumber : Lampiran Hasil Olah Uji Koefisien Determinasi (R?), 2018

Tabel 4.16 menunjukkan bahwa nilai adjusted R-Squared persamaan Y1
adalah 0,147 atau 14,7 %. Hal ini berarti bahwa 14,7 % variasi variabel
Kebijakan Dividen (DPR) dapat dijelaskan oleh variasi keempat variabel
independen yaitu Likuiditas (CR), Leverage (DER), dan Ukuran perusahaan
(SIZE). Sedangkan 85,3 % dapat dijelaskan oleh variabel lain diluar model
peneliian ini. Koefisien determinasi yang dihasilkan termasuk kecil karena
masih ada 85,3 % sebab-sebab lain diluar penelitian ini yang dapat menjelaskan
variasi variabel Kebijakan Diveden (DPR).

E. Pembahasan (Interpretasi)

Dari hasil pengujian hipotesis dapat disimpulkan bahwa hipotesis dua,
hipotesis tiga, hipotesis empat, dan hipotesis enam, sedangkan hipotesis satu dan
hipotesis lima ditolak. Bagian ini berisi pembahasan tentang hasil pengujian
masing-masing variabel, yatu :

1. Likuiditas (CR) terhadap Profitabilitas (ROA)
Hasil pengujian statistik dengan uji T menunjukkan bahwa variabel
Likuidits berpengaruh positif tidak signifikan terhadap profitabilitas (ROA).

Dengan nilai koefisien regresi sebesar 0,005 dan nilai probabilitas sebesar
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0,135. Nilai probabilitas > 0,05 dan nilai koefisien regresi bertanda positif
sehingga dapat disimpulkan bahwa Likuiditas berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap Profitabilitas.

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa tidak ada pengaruh yang sinifikan
likuiditas terhadap profitabilitas perusahaan, hal ini dapat terjadi karena
pengelolaan aktiva lancar yang dilakukan oleh perusahaan manufaktur kurang
optimal sehingga masih ada aktiva yang belum digunakan atau menganggur.
Karena adanya aktiva yang menganggur dapat menimbulkan beban tetap yang
justru akan mengurangi keuntungan yang akan diterima oleh perusahaan.
Kurang optimalnya pengelolaan aktiva lancar tersebut yang menjadi penyebab
mengapa current ratio tidak berpengaruh terhadap return on asset dari
perusahaan, apabila perusahaan mampu mengelola aktiva lancarnya secara
optimal kemungkinan current ratio akan berpengaruh signifikan terhadap
return on asset. Berdasarkan hasil diatas menunjukan bahwa profitabilitas
perusahaan manufaktur tidak dipengaruhi oleh likuiditas, sehingga besar
kecilnya likuiditas perusahaan tidak akan mempengaruhi profitabilitas dari
perusahaan manufaktur. Hal ini didukung oleh penelitian Khulug (2017),
Sudaryo (2016), Iskandar (2014), dan Rahmi (2014).

Leverage (DER) terhadap profitabilitas (ROA)

Hasil pengujian statistik dengan uji T menunjukkan bahwa variabel

leverage (DER) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap profitabilitas

(ROA). Dengan nilai koefisien regresi sebesar -0,023 dan nilai probabilitas



74

sebesar 0.013 nilai probabilitas < 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa
variabel leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap profitabilitas.

Arah negatif menunjukkan semakin besar nilai leverage berarti semakin
besar biaya yang ditanggung oleh perusahaan dalam memenuhi kewajibannya,
dan dapat mengakibatkan profitabilitas perusahaan menurun. Hal ini bahkan
memungkinkan perusahaan mengalami tekanan finansial yang tinggi dan
mengarah pada kebangkrutan di masa mendatang dikarenakan besarnya biaya
bunga pinjaman (beban tetap) yang ditanggung.

Hal ini didukung oleh Penelitian Mualifah, dkk (2017), Ibrahim (2015),
Hardiyawan (2015), Lestari (2015) dan Evelina dan Januarti (2014).

. Ukuran Perusahaan (SIZE) terhadap profitabilitas (ROA)

Hasil pengujian statistik dengan uji T menunjukkan bahwa variabel
Ukuran Perusahaan (SIZE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
profitabilitas (ROA), dengan nilai koefisien regresi 0,013 dan nilai probabilitas
sebesar 0.005. nilai probabilitas > 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas.

Hal ini berarti, jika ukuran perusahaan (Size) mengalami peningkatan,
maka profitabilitas (ROA) juga akan mengalami peningkatan. Besar kecilnya
suatu perusahaan merupakan cerminan dari ukuran perusahan yang dapat
dilihat dari total aset yang dimiliki perusahaan. Aset juga dapat menjadi tolak
ukur dalam menilai kemampuan perusahaan. Perusahaan yang memiliki aset
besar dianggap memiliki prospek yang baik sehingga dapat memberikan sinyal

positif bagi para investor. Perusahaan besar akan cenderung lebih dikenal
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dibandingkan perusahaan kecil, sehingga perusahaan besar memiliki informasi
yang lebih banyak dibanding perusahaan kecil. Selain itu, perusahaan besar
juga memiliki akses yang lebih mudah ke pasar modal dalam mendapatkan
tambahan dana. Tambahan dana tersebut digunakan untuk kegiatan operasional
perusahaan dan akan meningkatkan profitabilitas suatu perusahaaan.

Hal ini didukung oleh Penelitian Ambarwati (2015), Lestari (2015),
Purnamasari (2015), Purba dan Yadnya (2015), Hansen (2014), dan Evelina
dan Januarti (2014).

. Likuiditas (CR) terhadap Kebijakan Dividen (DPR)

Hasil pengujian statistik dengan uji T menghasilkan bahwa likuiditas
(CR) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen
(DPR), dengan nilai koefisien 0,024 dan nilai probabilitas sebesar 0,019, nilai
probabilitas < 0,05 dan nilai koefisien bertanda positif sehingga dapat
disimpulkan bahwa likuiditas memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap kebijakan dividen.

Likuditas merupakan kemampuan perusahaan dalam membayarkan
hutang jangka pendeknya. Perusahaan yang mampu untuk mempertahankan
kondisi likuiditas keuangannya memungkinkan perusahaan tersebut untuk
membayarkan dividennya, yang berarti semakin tinggi likuditas maka
semaking kecil pula resiko kesulitan keuangan yang ditanggung oleh
perusahaan dan semakin tinggi pula posisi kas yang ada pada perusahaan. Hal

ini menjadikan posisi yang aman dalam perusahaan untuk membagikan
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dividennya. Karena dividen dibayarkan dengan kas dan tidak dengan laba
ditahan, perusahaan harus memiliki kas tersedia untuk pembayaran dividen.

Hal ini menjadikan posisi yang aman bagi perusahaan untuk
membagikan dividennya dari semua laba atau pendapatan yang diperoleh
(Adnyana dan Badjra, 2014). Tanda positif dalam variabel current ratio ini
menunjukkan bahwa adanya peningkatan jumlah kas dari perusahaan yang
mana akan meningkatkan pembayaran dividen. Hal ini didukung oleh
penelitian Rahmalia (2017), Herawati (2017), Putri (2017), Sholikhah (2017),
Sudjarni dan Sari (2015) dan Mawarni (2014).

Leverage (DER) terhadap Kebijakan Dividen (DPR)

Hasil pengujian statistik dengan uji T menghasilkan bahwa leverage
(DER) memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kebijakan
dividen (DPR), dengan nilai koefisien sebesar -0,029 dan nilai probabilitas
sebesar 0,270. Nilai probabilitas diatas 0,05 dan nilai koefisien bertanda positif
sehingga dapat disimpulkan bahwa leverage memiliki pengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap kebijakan dividen.

Oleh karena itu, sesuai dengan teori Residual of Dividends yang
menyatakan bahwa perusahaan akan membayarkan dividen hanya ketika
menghasilkan keuntungan yang tidak digunakan untuk membayar hutang dan
biaya hutangnya karena ketika perusahaan memiliki hutang yang tinggi
tentunya perusahaan akan merugi atau memiliki keuntungan yang sedikit dan
berakibat pada ketidakmampuan perusahaan dalam membayarkan dividen

kepada investor maupun rendahnya dividen yang dibayarkan.
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Hal ini didukung oleh Penelitian Rahmalia (2017), Hasan (2016) dan
Nidya (2015).

. Ukuran Perusahaan (SIZE) terhadap Kebijakan Dividen (DPR)

Hasil pengujian statistik dengan uji T menghasilkan bahwa Ukuran
Perusahaan (SIZE) memiliki pengaruh positif signifikan terhadap kebijakan
dividen (DPR), dengan nilai koefisien 0,044 dan nilai probabilitas sebesar
0.001. Nilai probabilitas < 0,05 dan nilai koefisien bertanda positif sehingga
dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap kebijakan dividen.

Ukuran perusahaan dapat dijadikan salah satu informasi yang dapat
digunakan oleh para investor untuk melihat keadaan perusahaan baik atau
tidaknya perusahaan tersebut. Ukuran perusahaan biasanya dapat dilihat
melalui total aset yang dimiliki perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar
biasanya akan mencerminkan bahwa perusahaan tersebut telah berkembang
dan memiliki aset yang banyak serta akses dalam pasar modal lebih mudah
daripada perusahaan yang berukuran kecil dan juga perusahaan yang besar
tidak selalu mengandalkan sumber dana dari dana internal perusahaan. Hal
tersebut dapat dijadikan sinyal oleh investor untuk menanamkan sahamnya
pada perusahaan dan mendapatkan return dari saham yang diinvestasikan
berupa dividen.

Hal ini didukung oleh Penelitian Agustina (2016), Ambarwati (2015),

dan Ahmad (2014).



