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Abstract

This study aims to determine the influence of Dividend Policy, Profitability,
Liquidity, Company Growth, and Company Size on Debt Policy. The data used are
secondary data in the form of annual financial reports of companies. The population in this
study consists of textile and garment sub-sector companies listed on the Indonesia Stock
Exchange from 2019 to 2023, totaling 22 companies. The sample selection was carried out
using purposive sampling techniques by determining certain criteria, resulting in 10
companies being sampled in this study. The data were analyzed using SPSS 24.0. Based on
hypothesis testing results through multiple linear regression and partial t-test, the
research results show that dividend policy has a significant influence on debt policy,
profitability does not have a significant influence on debt policy, liquidity has a significant
influence on debt policy, company growth has a significant influence on debt policy, and
company size has a significant influence on debt policy in the textile and garment sub-
sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2019 - 2023.

Keywords: Dividend Policy, Profitability, Liquidity, Company Growth, Company Size, Debt
Policy.

PENDAHULUAN
Indurstri terkstil dan garmern di Indonersia merrurpakan salah saturserktor yang vital

bagi perrerkonomian nasional, mermberrikan kontribursi signifikan terrhadap erkspor dan
pernciptaan lapangan kerrja. Perrsaingan dalam indurstri ini sangat kertat, diperngarurhi olerh
berrbagai faktor baik domerstik maurpurn interrnasional. Di tingkat domerstik, perrsaingan di
indurstri terkstil dan garmern dipicur olerh banyaknya permain lokal yang berrursaha
mermperrtahankan dan mermperrluras pangsa pasar merrerka. Perrursahaan-perrursahaan bersar
yang surdah mapan berrsaing derngan perrursahaan-perrursahaan kercil dan mernerngah yang
terrurs turmburh dan berrkermbang. Inovasi dalam dersain, kuralitas produrk, dan erfisiernsi
produrksi mernjadi kurnci urnturk tertap kompertitif. Banyak perrursahaan jurga berrinverstasi
dalam terknologi barurdan praktik produrksi yang lerbih ramah lingkurngan urnturk mermernurhi
standar global dan turnturtan konsurmern yang sermakin perdurli terrhadap isur-isur
kerberrlanjurtan.

Perrursahaan terkstil dan garmern berrlomba-lomba mermberrikan produrk yang terrbaik
bagi para konsurmernnya. Urnturk dapat berrsaing perrursahaan terkstil harurs mermpurnyai
kerurnggurlan produrk dari persaingnya. Hal ini merndorong perrursahaan terkstil urnturk
mermburat inovasi produrknya. Stratergi serperrti ini akan mermburturhkan banyak dana,
serhingga manajerr harurs mernernturkan surmberr perndanaan yang terpat.
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Salah saturperngadaan surmberr perndanaan pada perrursahaan dapat diperrolerh derngan
merlakurkan perminjaman ataur hurtang, olerh serbab itur perrursahaan perrlurmernerrapkan
kerbijakan hurtang agar kondisi kerurangan jurga stabil. Hurtang merrurpakan salah satursurmberr
perndanaan erksterrnal yang digurnakan olerh perrursahaan urnturk mermbiayai kerburturhan
operrasional perrursahaan. Hurtang adalah sermura kerwajiban kerurangan perrursahaan kerpada
pihak lain yang berlurm terrpernurhi, dimana hurtang ini merrurpakan surmberr dana ataurmodal
perrursahaan yang berrasal dari krerditurr (Rurstan, 2018: 19).
KAJIAN TEORI

I. Landasan Terori
Terori keragernan (agerncy therory) adalah konserp yang berrfokurs pada dinamika antara

dura pihak, yaiturprinsipal (permilik ataurpermergang saham) dan agern (manajerr ataurpihak
yang diberri werwernang urnturk merngerlola surmberr daya atas nama prinsipal). Prinsipal
mernginginkan agar agern berrtindak sersurai derngan kerperntingan merrerka, namurn agern, yang
mermiliki aksers lerbih bersar dan lerbih merndalam terrhadap informasi operrasional
perrursahaan, murngkin mermiliki turjuran yang berrberda dan bisa saja berrtindak urnturk
kerperntingan pribadi. Hal ini dapat mernyerbabkan apa yang diserburt serbagai "masalah
keragernan", di mana kerpurtursan yang diambil olerh agern tidak serlalur align derngan
kerperntingan terrbaik prinsipal. Terori keragernan jurga mermperrkernalkan konserp biaya
keragernan, yang merncakurp biaya perngawasan, inserntif urnturk agern, dan biaya moral hazard.
Urnturk merngurrangi konflik dan biaya terrserburt, berrbagai merkanismer serperrti kontrak
inserntif, aurdit inderperndern, dan transparansi informasi diterrapkan. Merskipurn dermikian,
serpernurhnya mernghilangkan konflik kerperntingan antara prinsipal dan agern tertap mernjadi
tantangan yang komplerks dalam perngerlolaan organisasi dan hurburngan bisnis.

Manajerr cernderrurng berrfokurs pada perningkatan laba perrursahaan derngan turjuran
urnturk mernambah modal dan mermperrkurat kerserjahterraan serrta stabilitas jangka panjang
perrursahaan. Serbaliknya, permergang saham lerbih mernginginkan laba bersar yang dapat
sergerra dikonverrsi mernjadi dividern, yang merrurpakan bernturk pernghasilan langsurng dari
inverstasi merrerka (Hidayat, 2019: 34). Perrberdaan pandangan ini mernciptakan kertergangan
dan poternsi konflik, karerna manajerr murngkin merngambil kerpurtursan yang lerbih
merngurnturngkan urnturk perrturmburhan jangka panjang perrursahaan, serdangkan permergang
saham murngkin lerbih mernyurkai kerbijakan yang sergerra merningkatkan perngermbalian
inverstasi merrerka.
II. Kerrangka Berrfikir

Kerbijakan dividern merngacur pada kerpurtursan perrursahaan urnturk mermbagikan
kerurnturngan kerpada permergang saham, yang dapat mermperngarurhi kerburturhan perndanaan
erksterrnal terrmasurk hurtang. Profitabilitas, diurkurr merlaluri indikator serperrti Rerturrn on
Asserts (ROA) dan Rerturrn on Erqurity (ROEr), merncerrminkan kermampuran perrursahaan urnturk
mernghasilkan kerurnturngan dari asert dan erkuritas yang dimiliki, yang pada gilirannya
mermperngarurhi kermampuran dan kercernderrurngan perrursahaan urnturk merngambil hurtang.
Likuriditas, yang diurkurr derngan rasio lancar dan rasio cerpat, mernurnjurkkan kermampuran
perrursahaan urnturk mermernurhi kerwajiban jangka pernderknya, serhingga mermperngarurhi
kerpurtursan terrkait hurtang jangka pernderk.

Perrturmburhan perrursahaan, yang serring diurkurr derngan perrturmburhan pernjuralan ataur
asert, merncerrminkan erkspansi dan kerburturhan perndanaan tambahan yang serring kali
dipernurhi merlaluri hurtang. Urkurran perrursahaan, yang biasanya diurkurr derngan total asert ataur
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kapitalisasi pasar, dapat mermperngarurhi aksers dan biaya perndanaan erksterrnal, terrmasurk
hurtang, karerna perrursahaan bersar cernderrurng mermiliki aksers lerbih murdah dan biaya yang
lerbih rerndah urnturk merndapatkan pinjaman dibandingkan perrursahaan kercil.

Dalam konterks ini, pernerlitian ini berrturjuran urnturk merngurji apakah dan bagaimana
kerbijakan dividern, profitabilitas, likuriditas, perrturmburhan perrursahaan, dan urkurran
perrursahaan sercara kolerktif maurpurn individural mermperngarurhi kerbijakan hurtang pada
perrursahaan-perrursahaan dalam surb serktor terkstil dan garmern di Indonersia serlama perrioder
yang diterliti. Hasil pernerlitian ini diharapkan dapat mermberrikan kontribursi bagi literraturr
kerurangan serrta mermberrikan wawasan bagi manajermern perrursahaan dalam perngambilan
kerpurtursan perndanaan. Berrdasarkan pernerjerlasan terrserburt, maka kerrangka berrpikir dalam
pernerlitian ini digambarkan serbagai berrikurt:

III. Hipotersis

Hipotersis pernerlitian adalah perrnyataan yang diajurkan urnturk diurji ataurdiverrifikasi
merlaluri pernerlitian. Ini adalah asurmsi ataurprerdiksi terntang hurburngan antara dura variaberl
ataur lerbih dalam pernerlitian. Hipotersis pernerlitian biasanya terrdiri dari dura bagian:
hipotersis nol (H0) dan hipotersis alterrnatif (H1). Hipotersis nol mernyatakan bahwa tidak
ada hurburngan ataur erferk antara variaberl-variaberl yang diterliti, sermerntara hipotersis
alterrnatif mernyatakan bahwa ada hurburngan ataurerferk yang signifikan antara variaberl-
variaberl terrserburt.

Atas dasar tinjauran Purstaka, perngarurh kerbijakan hurtang diatas diajurkan 5 hipotersis
serbagai berrikurt :

1. Perngarurh Kerbijakan Dervidern Terrhadap Kerbijakan Hurtang
Para inverstor urmurmnya mernginginkan permbagian dividern yang rerlatif stabil, karerna
derngan stabilitas permbayaran dividern dapat merningkatkan kerperrcayaan inverstor
terrhadap perrursahaan serhingga merngurrangi kertidakpastian dalam mernanamkan
dananya kerdalam perrursahaan. Olerh serbab itur laba yang terlah didistribursikan
serbagai dervidern kerpada inverstor, akan mermperngarurhi kerbijakan hurtang dalam
Perrursahaan.
Hasil pernerlitian yang dilakurkan olerh Ahmad Syafii, (2024) mermburktikan dalam
hasil pernerlitiannya bahwa kerbijakan dervidern mermberrikan perngarurh positif dan
signifikan terrhadap kerbijakan hurtang. Serhingga hipotersis perrtama dalam
pernerlitian ini adalah
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H1 : Terrdapat Perngarurh Signifikan Kerbijakan Dervidern Terrhadap Kerbijakan Hurtang

2. Perngarurh Profitabilitas Terrhadap Kerbijakan Hurtang

Profitabilitas merncerrminkan prosperk di masa merndatang serhingga dapat
mermerngarurhi kerbijakan inverstor terrhadap inverstasinya. Tingginya profitabilitas
mernarik perrhatian inverstor urnturk berrinverstasi, bergitur serbaliknya. Perrursahaan
derngan profitabilitas tinggi akan mernggurnakan hurtang dalam jurmlah yang rerlatif
serdikit karerna kergiatan operrasional mernggurnakan dana interrnal.
Hasil pernerlitian yang dilakurkan olerh Erva Diana (2022) mernjerlaskan bahwa
profitabilitas mermberrikan perngarurh yang positif dan signifikan terrhadap kerbijakan
hurtang. Serhingga hipotersis kerdura dalam pernerlitian ini adalah:
H2 : Terrdapat Perngarurh Signifikan Profitabilitas Terrhadap Kerbijakan Hurtang

3. Perngarurh Likuriditas Terrhadap Kerbijakan Hurtang

Likuriditas adalah rasio yang serring digurnakan perrursahaan ataurinverstor urnturk
merngurkurr kermampuran perrursahaan dalam mermernurhi kerwajiban-kerwajiban jangka
pernderk. Kerwajiban jangka pernderk iturserperrti tagihan listrik, gaji pergawai ataururtang
yang jaturh termpo. Apabila suraturperrursahaan mermiliki rasio lancar yang bersar, maka
mernurjurkkan kermampuran perrursahaan dalam mermernurhi kerwajiban jangka pernderk
jurga bersar.
Pernerlitian yang dilakurkan olerh Andrianti (2022) mernjerlaskan bahwa likuriditas
mermberrikan perngarurh yang positif dan signifikan terrhadap kerbijakan hurtang.
Serhingga hipotersis kerdura dalam pernerlitian ini adalah:
H3: Terrdapat Perngarurh Signifikan Likuriditas Terrhadap Kerbijakan Hurtang

4. Perngarurh Perrturmburhan Perrursahaan Terrhadap Kerbijakan Hurtang

Perrursahaan yang mermiliki tingkat perrturmburhan yang tinggi cerndrurng
mermburturhkan dana dari surmberr erksterrnal yang lerbih bersar. Urnturk mermernurhi
kerburturhan dana dari lurar, perrursahaan dihadapkan pada perrtimbangan surmberr dana
yang lerbih murrah. Dalam hal ini, pernerrbitan surrat hurtang lerbih disurkai dibandingkan
derngan merngerlurarkan saham barurkarerna biaya ermisi saham lerbih bersar dari pada
biaya hurtang.
Hasil pernerlitian yang dilakurkan olerh Ahmad Syafii, (2024) mermburktikan dalam hasil
pernerlitiannya bahwa perrturmburhan perrursahaan mermberrikan perngarurh positif dan
signifikan terrhadap kerbijakan hurtang. Serhingga hipotersis perrtama dalam pernerlitian
ini adalah:
H4 : Terrdapat Perngarurh Signifikan Perrturmburhan Perrursahaan Terrhadap Kerbijakan
Hurtang

5. Perngarurh Perrturmburhan Perrursahaan Terrhadap Kerbijakan Hurtang

Perrursahaan yang bersar ternturdapat lerbih murdah merngaksers pasar modal, karerna
kermurdahan terrserburt maka berrarti bahwa perrursahaan mermiliki flerksibilitas dan
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kermampuran urnturk merndapatkan dana. Sermakin bersar urkurran perrursahaan sermakin
bersar perlurang merndapatkan dana dari pihak erksterrnal. Kermurdahan ini yang akan
dimanfaatkan olerh pihak manajermern urnturk merndapatkan dana urnturk operrasional
perrursahaan ataurpurn inverstasi barur.
Pernerlitian yang dilakurkan olerh Fitriyani Tarigan (2022) mernjerlaskan bahwa urkurran
perrursahaan mermberrikan perngarurh yang positif dan signifikan terrhadap kerbijakan
hurtang. Serhingga hipotersis kerdura dalam pernerlitian ini adalah:
H5 : Terrdapat Perngarurh Signifikan Urkurran Perrursahaan Terrhadap Kerbijakan Hurtang

METODE PENELITIAN

1. Popurlasi dan Samperl Pernerlitian
Popurlasi merrurpakan kerserlurrurhan dari objerk yang diterliti. Mernurrurt Surgiyono (2018),
popurlasi adalah wilayah gernerralisasi yang terrdiri atas objerk ataursurbjerk yang mermiliki
kuralitas dan karakterristik terrternturyang ditertapkan olerh pernerliti urnturk diperlajari dan
kermurdian ditarik kersimpurlannya. Popurlasi tidak hanya merncakurp makhlurk hidurp,
tertapi jurga objerk dan bernda-bernda lainnya. Popurlasi yang digurnakan dalam pernerlitian
ini adalah perrursahaan manurfakturr surb serktor Terkstil dan Garmern yang terrdaftar di
Burrsa Erferk Indonersia serlama perriodertahurn 2019 sampai derngan Janurari 2024, derngan
jurmlah total serbanyak 22 perrursahaan.

Daftar Nama Perusahaan Sebagai Populasi Penelitian
No Nama Perusahaan Kode
1 PT. Polycherm Indonersia Tbk ADMG
2 PT. Argo Panters Tbk ARGO
3 PT. Trisurla TerxtilerIndurstriers Tbk BErLL
4 PT. Cernturry TerxtilerIndurstry Tbk CNTB
5 PT. Cernturry TerxtilerIndurstry Tbk CNTX
6 PT. Erraterx Djaya Tbk ErRTX
7 PT. Erverr ShinerTerx Tbk ErSTI
8 PT. Panasia Indo Rersourrcers Tbk HDTX
9 PT. Indo Rama Synthertic Tbk INDR
10 PT. Asia Pacific Inverstama Tbk MYTX
11 PT. Pan Brotherrs Tbk PBRX
12 PT. Goldern Flowerr Tbk POLUr
13 PT. Asia Pasific Fiberrs Tbk POLY
14 PT. Ricky Purtra Globalindo Tbk RICY
15 PT. Sri Rerjerki Isman Tbk SRIL
16 PT. Surnson TerxtilerManurfacturrerr Tbk SSTM
17 PT. Star Pertrocherm Tbk STAR
18 PT. Tifico Fiberr Indonersia Tbk TFCO
19 PT. Trisurla Interrnational Tbk TRIS
20 PT. Urni-Charm Indonersia Tbk. UrCIT
21 PT. Nursantara Inti Corpora Tbk UrNIT
22 PT. Merga Perrintis Tbk. ZONEr
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Surmberr: Data Burrsa Erferk Indonersia, 2024
Samperl merrurpakan bagian dari popurlasi yang ingin diterliti olerh pernerliti. Mernurrurt

Surgiyono (2018) mernyatakan bahwa samperl adalah bagian dari jurmlah dan karakterristik
yang dimiliki olerh popurlasi terrserburt. Dalam pernerlitian ini terknik perngambilan sermperl
mernggurnakan mertoderpurrposiversampling, yaiturterknik perngambilan samperl berrdasarkan
perrtimbangan dan kriterria serbagai berrikurt :

Tabel 3.2
Kriteria Sampel Penelitian

No Kriteria Jumlah
1 Perrursahaan surbserktor terkstil dan garmern yang terrdaftar di

Burrsa Erferk Indonersia (BErI) sampai derngan 31 Janurari 2024
22

2 Perrursahaan surbserktor terkstil dan garmern yang tidak
merlaporkan laporan kerurangan sercara lerngkap

(5)

3 Laporan kerurangan tidak mernggurnakan mata urang Rurpiah
(Rp) pada laman Burrsa Erferk Indonersia (BErI) serlama
perrioder2019 - 2023

(7)

Total 10
Berrdasarkan hasil kriterria terrserburt, mernurnjurkan bahwa terrdapat 10 perrursahaan

terkstil dan garmern yang masurk kerdalam kriterria samperl, serhingga dalam pernerlitian ini
perrursahaan yang mernjadi samperl pernerlitian serbanyak 10 perrursahaan. Berrikurt daftar
perrursahaan yang dijadikan samperl pernerlitian:

Tabel 3.3
Daftar Nama Perusahaan yang dijadikan Sampel Penelitian

No Perusahaan Kode

1 PT. Trisurla TerxtilerIndurstriers Tbk BErLL
2 PT. Panasia Indo Rersourrcers Tbk HDTX
3 PT. Asia Pacific Inverstama Tbk MYTX
4 PT. Goldern Flowerr Tbk POLUr
5 PT. Ricky Purtra Globalindo Tbk RICY
6 PT. Surnson TerxtilerManurfacturrerr Tbk SSTM
7 PT. Star Pertrocherm Tbk STAR
8 PT. Trisurla Interrnational Tbk TRIS
9 PT. Urni-Charm Indonersia Tbk. UrCID
10 PT. Merga Perrintis Tbk. ZONEr

Surmberr: Data Olah Pernerlitian, 2024
2. Moderl Pernerlitian

Data pernerlitian yang terlah dikurmpurlkan kermurdian diolah mernggurnakan program
Statistical Packagerfor therSocial Scierncers (SPSS) verrsi 24.0. Turjuran pernggurnaan SPSS
adalah urnturk merngertahuri arah hurburngan dan bersarnya perngarurh berrbagai variaberl
sersurai derngan hipotersis yang terlah ditertapkan dalam berrbagai perngurjian.

Moderl pernerlitian yang digurnakan dalam pernerlitian ini adalah rergrersi linerar
berrganda. Rergrersi adalah mertoderyang digurnakan urnturk mernernturkan hurburngan
serbab-akibat antara saturvariaberl derngan variaberl lainnya. Dalam analisis rergrersi
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serderrhana, hurburngan antara variaberl berrsifat linierr, di mana perrurbahan pada variaberl
X akan diikurti olerh perrurbahan yang tertap pada variaberl Y.
Data pernerlitian yang terlah diperrolerh kermurdian diolah mernggurnakan program SPSS
verrsi 24.0 dan dianalisis derngan mernggurnakan rergrersi linerar berrganda merlaluri urji
perrsyaratan. Perngurjian analisis rergrersi linerar berrganda ini berrturjuran urnturk
merngertahuri apakah variaberl berbas (X1, X2, X3, dan X4) mermperngarurhi variaberl
terrikat (Y).

Hipotersis yang akan diurji dalam pernerlitian ini berrkaitan derngan ada ataurtidaknya
perngarurh signifikan dari variaberl inderperndern (kerbijakan dividern, profitabilitas,
likuriditas, perrturmburhan perrursahaan, dan urkurran perrursahaan) terrhadap variaberl
derperndern (kerbijakan hurtang). Moderl pernerlitian yang digurnakan adalah analisis
rergrersi linerar berrganda. Serbagaimana terlah diurraikan serberlurmnya, variaberl derperndern
dinyatakan derngan notasi Y, dan variaberl inderperndern dinyatakan derngan notasi X.
Serhingga, moderl analisis rergrersi linerar berrganda dapat dirurmurskan serbagai berrikurt:

Kerterrangan:
Y = Kerbijakan hurtang
a = Nilai konstanta
β1, β2, β3, β4, β5 = Koerfisiern rergrersi masing-masing variaberl
X1 = Kerbijakan dervidern
X2 = Profitabilitas
X3 = Likuriditas
X4 = Perrturmburhan Perrursahaan
X5 =Urkurran Perrursahaan
er = Nilai errror

Mernurrurt Surgiyono (2018), operrasional variaberl merrurpakan pernernturan konstrurk
ataursifat yang akan diperlajari serhingga mernjadi variaberl yang dapat diurkurr. Perngurkurran
operrasional adalah pernjerlasan terorertis dari variaberl serhingga dapat diamati dan dianalisis
berrdasarkan data yang terlah dikurmpurlkan olerh pernerliti. Dalam merlakurkan analisis,
diperrlurkan berberrapa variaberl pernerlitian. Pernerlitian ini mermbahas terntang perngarurh
kerbijakan dividern, profitabilitas, likuriditas, perrturmburhan perrursahaan, dan urkurran
perrursahaan terrhadap kerbijakan hurtang pada perrursahaan surb serktor terkstil dan garmern
yang terrdaftar di Burrsa Erferk Indonersia serlama perriodertahurn 2019 sampai derngan tahurn
2022. Operrasional variaberl yang digurnakan dalam pernerlitian ini adalah serbagai berrikurt:
Variabel Dependent

Kerbijakan hurtang perrursahaan merrurpakan kerbijakan yang diambil olerh pihak
manajermern urnturk mermperrolerh surmberr perndanaan dari pihak kertiga gurna mermbiayai
aktivitas operrasional perrursahaan. Mernurrurt Harmono (2011:137) dalam Harahap, (2018:
34), kerpurtursan perndanaan olerh manajermern akan berrperngarurh pada pernilaian pasar
terrhadap perrursahaan yang terrcerrmin dalam harga sahamnya. Olerh karerna itur, salah satur
turgas urtama manajermern kerurangan adalah mernernturkan kerbijakan perndanaan yang dapat
mermaksimalkan harga saham, yang pada dasarnya merncerrminkan nilai perrursahaan.
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Kasmir (2012:166) mernyatakan bahwa lerverragerdiproksikan olerh Derbt to Erqurity Ratio
(DErR) yang dapat dihiturng derngan rurmurs serbagai berrikurt:

Variabel Independent

Mernurrurt Surgiyono (2018) Variaberl berbas (inderperndernt) adalah variaberl yang
mermperngarurhi ataurmernjadi serbab perrurbahannya ataurtimburlnya variaberl derperndern.
Dalam pernerlitin ini variaberl inderperndern yang digurnakan adalah serbagai berrikurt :

Kerbijakan Dervidern

Kerbijakan dividern adalah serburah kerpurtursan yang sangat pernting bagi perrursahaan
dikarernakan berrhurburngan derngan kerpurtursan perrursahaan dalam mernernturkan laba yang
akan mernyersuraikan dividern terrhadap inverstor. Berrikurt rurmurs urnturk merngurkurr kerbijakan
dividernd mernggurnakan dividernd payourt ratio:

Profitabilitas
Profitabilitas adalah hasil dari serrangkaian kerpurtursan yang diambil olerh manajerr

perrursahaan dalam urpaya mernghasilkan kerurnturngan merlaluri perngerlolaan asert serlama
operrasional perrursahaan. Adapurn kriterria pernilaian rerturrn on asserts yaitursermakin tinggi
hasil perngermbalian atas asert berrarti sermakin tinggi purla jurmlah laba berrsih yang
dihasilkan dari sertiap rurpiah dana yang terrtanam dalam total asert. Serbaliknya, sermakin
rerndah hasil perngermbalian atas asert berrarti sermakin rerndah purla jurmlah laba berrsih yang
dihasilkan dari sertiap rurpiah dana yang terrtanam dalam total asert.

Likuriditas

Likuriditas adalah suraturistilah yang dipakai urnturk mernurnjurkkan perrserdiaan urang
turnai dan asert lain yang murdah dijadikan urang turnai. Perrursahaan dianggap likurid bila
perrursahaan iturmermiliki curkurp urang turnai ataurasert likurid lainnya, serrta kermampuran
urnturk merningkatkan jurmlah dana derngan cerpat merlaluri surmberr lainnya, urnturk
mermurngkinkan mermernurhi kerwajiban permbayaran dan komitmern kerurangan lain pada saat
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yang terpat. Kerwajiban lancar merncakurp urtang ursaha, urtang pajak, urtang gaji, dan
kerwajiban jangka pernderk lainnya yang jaturh termpo dalam saturtahurn. Rurmurs Currrernt
ratio serbagai berrikurt :

Perrturmburhan Perrursahaan

Perrturmburhan perrursahaan akan merncerrminkan bagaimana perrkermbangan
perrursahaan dari tahurn kertahurn. Urnturk operrasional perrursahaan akan diperrlurkan dana
yang bersar dalam rangka merncapai ringkat perrturmburhan yang tinggi. Jika dana interrnal
tidak merncurkurpi akan diperrlurkan dana erksterrnal gurna merncurkurpi operrsional perrursahaan.
Perrturmburhan perrursahaan dapat diurkurr derngan mernggurnakan Rasio Assert growth (AG)
yang dinyatakan derngan rurmurs:

Urkurran Perrursahaan

Urkurran perrursahaan (Firm Sizer) merrurpakan mernggambarkan bersar kercilnya suratur
perrursahaan yang diturnjurkan pada total aktiva, jurmlah pernjuralan, rata-rata pernjuralan dan
total aktiva. Perrursahaan bersar jurga dianggap mermiliki kermampuran yang lerbih baik dalam
merngerlola perrursahaan dan mernghasilkan laporan kerurangan yang berrkuralitas. Olerh karerna
itur, rurmurs yang digurnakan urnturk mernghiturng (sizer) urkurran perrursahaan adalah serbagai
berrikurt:

Berrdasarkan urraian operrasional variaberl diatas, maka dapat disimpurlkan serbagai berrikurt:
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Teknik Analisa Data
Data yang terrkurmpurl dalam pernerlitian ini kermurdian diolah mernggurnakan program

Statistical Produrct and SerrvicerSolurtions (SPSS) verrsi 24.0 urnturk mernganalisis perngarurh
berrbagai variaberl. Pernerlitian ini mernggurnakan mertoderrergrersi linerar berrganda, karerna
merlibatkan lerbih dari saturvariaberl berbas yang diperrkirakan mermperngarurhi variaberl
terrikat. Pernggurnaan SPSS 24.0 dalam analisis ini berrturjuran urnturk mermahami arah dan
bersaran hurburngan antar variaberl sersurai derngan hipotersis yang terlah ditertapkan, merlaluri
berrbagai perngurjian yang dilakurkan.

PEMBAHASAN

Uji Asumsi Klasik
Dalam analisis rergrersi linerar berrganda, serberlurm merlakurkan perngurjian urtama,

pernting urnturk mermastikan bahwa data mermernurhi berberrapa asurmsi klasik. Urji asurmsi
klasik ini merncakurp berberrapa langkah yang berrturjuran urnturk mermastikan validitas dan
rerliabilitas moderl rergrersi yang digurnakan. Berrikurt adalah derskripsi merngernai urji asurmsi
klasik yang urmurm dilakurkan dalam SPSS:
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Urji Normalitas
Urji normalitas berrturjuran urnturk mernernturkan apakah data dalam pernerlitian

merngikurti distribursi normal ataurtidak. Distribursi normal adalah prasyarat pernting dalam
banyak urji statistik paramertrik, karerna asurmsi normalitas mermastikan validitas hasil
analisis. Berberrapa mertoder yang urmurm digurnakan urnturk urji normalitas adalah
Kolmogorov-Smirnov, Shapiro-Wilk, serrta visuralisasi merlaluri histogram dan plot. Jika data
terrburkti tidak normal, langkah-langkah transformasi data ataurpernggurnaan urji statistik
non-paramertrik murngkin diperrlurkan (Ghozali, 2018).

Salah satur mertoder visural urnturk merngurji normalitas data adalah P-P Plot
(Probability-Probability Plot). P-P Plot digurnakan urnturk mermbandingkan distribursi
kurmurlatif dari data yang dikurmpurlkan derngan distribursi kurmurlatif dari distribursi terorertis
yang diharapkan, biasanya distribursi normal. Pada P-P Plot, nilai-nilai data yang terlah
diurrurtkan diplot merlawan nilai-nilai erksperktasi dari distribursi normal yang sersurai. Jika
data merngikurti distribursi normal, titik-titik pada P-P Plot akan mermbernturk garis lurrurs
yang mernderkati garis diagonal. Jika titik-titik terrserburt sercara konsistern berrada di serkitar
garis diagonal, ini mernurnjurkkan bahwa data kermurngkinan bersar normal. Namurn, jika ada
derviasi yang signifikan dari garis diagonal, ini merngindikasikan bahwa data murngkin tidak
merngikurti distribursi normal.

Urji Murltikolinierritas
Urji murltikolinierritas berrturjuran urnturk mernderterksi adanya korerlasi yang sangat tinggi

antar variaberl inderperndern dalam moderl rergrersi. Murltikolinierritas dapat mernyerbabkan
kersurlitan dalam mernernturkan perngarurh individurdari sertiap variaberl inderperndern terrhadap
variaberl derperndern dan dapat mermburat erstimasi koerfisiern rergrersi mernjadi tidak stabil.
Kriterria urnturk mernderterksi adanya gerjala murltikolinierritas adalah:
1. VariancerInflation Factor (VIF)

VIF merngurkurr serberrapa banyak variabilitas dari suratur koerfisiern rergrersi yang
merningkat karerna adanya korerlasi derngan variaberl inderperndern lainnya. Jika nilai VIF
lerbih dari 10, ini merngindikasikan adanya murltikolinierritas yang tinggi.

2. Tolerrancer
Tolerranceradalah kerbalikan dari VIF (1/VIF). Nilai tolerranceryang rerndah (kurrang
dari 0.1) mernurnjurkkan adanya murltikolinierritas yang tinggi.

Urji Aurtokorerlasi
Urji aurtokorerlasi digurnakan urnturk merngiderntifikasi adanya kerterrkaitan antara

nilai-nilai berrurrurtan dalam suraturdata, khursursnya dalam data timerserriers ataurdata panerl.
Aurtokorerlasi terrjadi kertika terrdapat pola kerterrkaitan antara nilai-nilai yang terramati pada
interrval wakturyang berrberda dalam suraturrangkaian data. Urji aurtokorerlasi berrturjuran urnturk
mermerriksa apakah ada kercernderrurngan kersalahan dalam moderl rergrersi yang berrurrurtan
sercara positif ataurnergatif.

Urnturk merngurji kerberradaan aurtokorerlasi dapat digurnakan urji statistic urji Durrbin-
Watson (DW terst). Perngurjian aurtokorerlasi mernggurnakan urji DurrbinWatson (DW terst),
mernghasilkan nilai DW hiturng (d) dan nilai DW taberl (DL dan DUr). Aturran perngurjiannya
adalah:
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1. Apabila nilai DW terrlertak diantara batas bawah dan batas atas (DL<DW<DUr) ataur
DW terrlertak diantara 4-DUrdan 4-DL (4 DUr<DW<4- DL), hasilnya tidak dapat
disimpurlkan karerna berrada pada daerrah yang tidak meryakinkan (inconclursiver).

2. Apabila nilai DWmerlampauri 4-DL (DW>4-DL), berrarti ada aurtokorerlasi.
3. Apabila nilai DW<DL, berrarti terrdapat aurtokorerlasi positif.
4. Apabila nilai DW terrlertak diantara batas atas dan 4-DUr(DUr<DW<4 DUr), berrarti tidak

terrdapat aurtokorerlasi.

Urji Herterroskerdastitas
Urji herterroskerdastisitas adalah suratur analisis statistik yang digurnakan urnturk

merngurji apakah variabilitas dari kersalahan (rersidurals) dalam serburah moderl rergrersi
berrurbah sercara signifikan serpanjang rerntang nilai prerdiktor. Sercara serderrhana, urji ini
mermbanturkita merngertahuri apakah variasi dari kersalahan moderl rergrersi tidak konsistern di
serpanjang nilai-nilai prerdiktor.

Derterksi ada tidaknya herterroskerdastisitas dilakurkan derngan merlihat ada tidaknya
pola terrternturpada grafik scatterrplot antara S-RErSID dan Z-PRErD dimana surmburY adalah
Y yang terlah diprerdiksi dan surmburX adalah rersidural (Y yang diprerdiksi-Y sersurnggurhnya)
yang terlah di standardizerd. Dasar analisisnya adalah serbagai berrikurt:

1. Jika ada pola terrterntur, serperrti titik-titik yang ada mermbernturk pola terrternturyang
terraturr (berrgerlombang, merlerbar kermurdian mernyermpit, maka merngindikasikan terlah
terrjadi herterroskerdastisitas).

2. Jika tidak ada pola yang jerlas, serrta titik-titik mernyerbar di atas dan dibawah angka 0
pada surmburY, maka tidak terrjadi herterroskerdastisitas

Analisis Koerfisernsi Korerlasi
Analisis koerfisiern korerlasi adalah prosers statistik yang digurnakan urnturk merngurkurr

serberrapa kurat hurburngan antara dura variaberl. Koerfisiern korerlasi adalah urkurran statistik
yang mernggambarkan arah dan kerkuratan hurburngan antara dura variaberl. Analisis bisa
mernggurnakan analisa Koerfisiern Korerlasi Perarson: Merngurkurr hurburngan linierr antara dura
variaberl kontinur. Nilainya berrkisar antara -1 hingga 1, di mana nilai 1 mernurnjurkkan
hurburngan positif sermpurrna, -1 mernurnjurkkan hurburngan nergatif sermpurrna, dan 0
mernurnjurkkan tidak adanya hurburngan linierr antara dura variaberl (Ghozali, 2018).

Tabel 3.5
Tingkat Korelasi dan Kekuatan Hubungan

Nilai Korelasi (r) Tingkat Hubungan

0,00 - 0,199 Sangat Rerndah

0,20 – 0,399 Rerndah

0,40 – 0,599 Serdang

0,60 – 0,799 Kurat

0,80 – 1,000 Sangat Kurat

Surmberr : Surgiyono (2018)
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Urji Hipotersis
Turjuran dari urji hipotersis adalah urnturk merlakurkan perngurjian statistik yang sistermatis

terrhadap suraturasurmsi ataurklaim yang diajurkan terntang suraturpopurlasi ataurfernomerna.
Prosers ini merlibatkan permbernturkan dura hipotersis yang saling berrterntangan: hipotersis nol
(H0), yang mernyatakan tidak ada perrberdaan ataurtidak ada erferk, dan hipotersis alterrnatif
(H1), yang mernyatakan ada perrberdaan ataurada erferk. Turjuran urtama dari urji hipotersis
adalah urnturk mernernturkan apakah burkti yang diperrolerh dari samperl curkurp kurat urnturk
mernolak hipotersis nol dan mernerrima hipotersis alterrnatif, ataurapakah tidak ada curkurp
burkti urnturk mernolak hipotersis nol (Ghozali, 2018).

Urji Parsial t
Mernurrurt Ghozali (2018) Urji t berrturjuran urnturk mernurnjurkan berrapa bersar perngarurh

suraturvariablerberbas (inderperndern) sercara individural terrhadap variablerterrikat (derperndern).
Mernernturkkan tingkat signifikan (α) yaitur serbersar 5% dapat dilakurkan derngan
berrdasarkan nilai probabilitas, nilai dari urji t-terst dapat dilihat dari P-valurer(pada kolom
sig.) pada masing-masing variaberl inderperndern derngan kerternturan berrikurt:

1. Jika Sig t statistik < 0,05, maka H0 ditolak dan Ha diterrima.
2. Jika Sig t statistik > 0,05, maka H0 diterrima dan Ha ditolak

Analisis Koefisensi Determinasi (Uji R2)

Mernurrurt Ghozali (2018) koerfisiern derterrminasi (R2) adalah urnturk merngurkurr
serberrapa jaurh moderl dapat mernerrangkan variasi dari variableryang inderperndern. Nilai
dipakai dalam serburah koerfisiern derterrminasi adalah serberrapa bersar nol hingga satur. Jika
nilai R2 yang kercil, artinya kermampuran dari varisi variabler inderperndern dalam
mernjalankan sermura variasi variablersangatlah terrbatas. Olerh serbab itur, jika nilai koerfisiern
mernderkati satur, maka variabler inderperndern mermberrikan informasi yang mernderkati
sermpurrna di mana informasi terrserburt adalah yang diburturhkan urnturk mermprerdiksi variasi
variablerderperndern
Analsis Regresi Linier Berganda

Urnturk merngurji moderl perngarurh dan hurburngan variaberl berbas yang lerbih dari dura
variaberl terrhadap variaberl derperndern, digurnakan perrsamaan rergrersi linierr berrganda
(murltiplerlinierr rergrerssion merthod). Dalam konterks pernerlitian ini, moderl rergrersi linierr
berrganda akan mermbantur urnturk mermahami serjaurh mana variaberl-variaberl serperrti
strurkturr modal, strurkturr aktiva, profitabilitas, dan urkurran perrursahaan mermerngarurhi nilai
perrursahaan. Rurmursan rergrersi linierr berrganda urnturk pernerlitian ini adalah serbagai berrikurt:

KESIMPULAN

Pernerlitian ini berrturjuran urnturk merngiderntifikasi dan mernganalisis faktor-faktor yang
mermperngarurhi kerbijakan hurtang pada perrursahaan surbserctor terxtilerdan garmern yang
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terrdaftar pada burrsa erferk Indonersia perrioder2019 - 2023. Faktor-faktor yang diterliti
merlipurti kerbijakan dividern, profitabilitas, likuriditas, perrturmburhan perrursahaan, dan
urkurran perrursahaan. Data dikurmpurlkan dan dianalisis mernggurnakan rergrersi linierr urnturk
mermahami perngarurh masing-masing variaberl inderperndern terrhadap kerbijakan hurtang.
Hipotersis diurji derngan merlihat nilai signifikansi masing-masing variaberl, derngan tingkat
signifikansi 0,05 serbagai batas pernerrimaan hipotersis.

Berrdasarkan hasil analisis rergrersi linierr dan urji signifikansi, berrikurt adalah
kersimpurlan dari pernerlitian ini:
1. Kerbijakan dividern berrperngarurh sercara positif dan signifikan terrhadap kerbijakan

hurtang pada perrursahaan surbserctor terxtilerdan garmern yang terrdaftar pada burrsa erferk
Indonersia perrioder2019 - 2023.

2. Profitabilitas tidak berrperngarurh sercara nergatif dan tidak signifikan terrhadap
kerbijakan hurtang pada perrursahaan surbserctor terxtilerdan garmern yang terrdaftar pada
burrsa erferk Indonersia perrioder2019 - 2023.

3. Likuriditas berrperngarurh sercara positif dan signifikan terrhadap kerbijakan hurtang pada
perrursahaan surbserctor terxtilerdan garmern yang terrdaftar pada burrsa erferk Indonersia
perrioder2019 - 2023.

4. Perrturmburhan perrursahaan berrperngarurh sercara positif dan signifikan terrhadap
kerbijakan hurtang pada perrursahaan surbserctor terxtilerdan garmern yang terrdaftar pada
burrsa erferk Indonersia perrioder2019 - 2023.

5. Urkurran perrursahaan berrperngarurh sercara positif dan signifikan terrhadap kerbijakan
hurtang pada perrursahaan surbserctor terxtilerdan garmern yang terrdaftar pada burrsa erferk
Indonersia perrioder2019 - 2023.

Implikasi Hasil Penelitian
Hasil pernerlitian mernurnjurkkan bahwa kerbijakan dividern mermiliki perngarurh

signifikan terrhadap kerbijakan hurtang, serhingga perrursahaan perrlurberrhati-hati dalam
mernernturkan kerbijakan dividern agar tidak mermperrburrurk posisi hurtang merrerka sercara
berrlerbihan. Kerbijakan dividern yang tinggi dapat merningkatkan daya tarik bagi inverstor,
tertapi jurga dapat merningkatkan berban hurtang jika tidak diimbangi derngan perndapatan
yang mermadai. Serlain itur, likuriditas yang baik berrperngarurh nergatif terrhadap kerbijakan
hurtang, yang berrarti perrursahaan derngan likuriditas tinggi cernderrurng merngurrangi
pernggurnaan hurtang. Olerh karerna itur, manajermern harurs fokurs pada perngerlolaan kas dan
asert lancar yang erfisiern urnturk mermperrtahankan likuriditas yang tinggi, serhingga
merngurrangi kerburturhan urnturk merngambil hurtang tambahan.

Perrturmburhan perrursahaan yang signifikan jurga berrkorerlasi derngan perningkatan
kerbijakan hurtang, serhingga perrursahaan yang serdang berrkermbang harurs merrerncanakan
pernggurnaan hurtang sercara stratergis urnturk merndurkurng erkspansi merrerka tanpa
merngorbankan stabilitas kerurangan jangka panjang. Terrakhir, urkurran perrursahaan yang
lerbih bersar cernderrurng mermiliki kerbijakan hurtang yang lerbih tinggi, yang merngindikasikan
bahwa perrursahaan bersar murngkin mermiliki aksers yang lerbih baik kersurmberr permbiayaan,
tertapi tertap harurs mernjaga kerserimbangan antara perrturmburhan, likuriditas, dan
pernggurnaan hurtang.

Bagi calon inverstor, pernerlitian ini mermberrikan wawasan pernting merngernai faktor-
faktor yang mermperngarurhi kerbijakan hurtang perrursahaan. Inverstor dapat mernggurnakan
informasi ini urnturk mernilai risiko kerurangan perrursahaan serberlurm merlakurkan inverstasi.



Prosiding Seminar Nasional Fakultas Ekonomi dan Bisnis 1(1), 2024, 1121–1137

1135

Kerbijakan dividern yang signifikan mernurnjurkkan bahwa perrursahaan murngkin
merngandalkan hurtang urnturk merndanai dividern, yang bisa mernjadi sinyal risiko jika tidak
didurkurng olerh furndamerntal yang kurat.

Tingkat likuriditas perrursahaan yang tinggi bisa mernjadi indikator kerserhatan
kerurangan yang baik, yang mernandakan bahwa perrursahaan mampurmerngerlola asert lancar
derngan erfisiern dan kurrang berrganturng pada hurtang. Perrturmburhan perrursahaan yang cerpat
dapat mernarik, namurn inverstor harurs jurga mermperrtimbangkan bagaimana perrursahaan
merngerlola hurtangnya serlama faser erkspansi ini. Urkurran perrursahaan yang bersar
mernurnjurkkan kermurngkinan aksers yang lerbih baik kerpasar kerurangan, tertapi tertap pernting
urnturk mernganalisis strurkturr modal dan berban hurtang perrursahaan. Derngan mermahami
perngarurh variaberl-variaberl ini terrhadap kerbijakan hurtang, inverstor dapat mermburat
kerpurtursan inverstasi yang lerbih terrinformasi dan stratergis.
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