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ABSTRAK

Fuji Lestari (1502025112)

“PENGARUH KEBIJAKAN DIVIDEN DAN KEPUTUSAN INVESTASI
PADA PERUSAHAAN FOOD AND BEVERAGE DI INDONESIA”

Skripsi. Program Strata Satu Program studi Manajemen. Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2019. Jakarta.

Kata kunci: Kebijakan Dividen, Keputusan Investasi, dan Nilai Perusahaan
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh antara kebijakan dividen dan
keputusan investasi terhadap nilai perusahaan pada perusahaan food and beverage
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Indonesia. Metode penelitian yang
digunakan dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif, variabel independen
dalam penelitian ini terdiri dari kebijakan dividen dan keputusan investasi
sedangkan variabel dependen adalah nilai perusahaan. Sampel dalam penelitian
ini terdapat 7 perusahaan manufaktur sub sektor food and beverage yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2013 — 2018 yang dipilih melalui metode
purposive sampling. Teknik pengumpulan data menggunakan pengolahan dan
analisis data meliputi uji statistic deskriptif, uji asumsi Kklasik, analisis regresi
linier berganda, uji hipotesis, uji koefisien determinasi dan koefisien korelasi.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial Kebijakan Dividen
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, Keputusan Investasi
secara parsial tidak berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan. Dan secara
simultan Kebijakan Dividen dan Keputusan Investasi berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.
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ABSTRACT

Fuji Lestari (1502025112)

"THE EFFECT OF DIVIDEND POLCY AND INVESTMENT DECISIONS
ON COMPANY VALUE IN FOOD AND BEVERAGE COMPANIES IN
INDONESIA™

Thesis, Management Study Program Faculty of Economics and Business
Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA University. 2019. Jakarta

Keywords: Dividend Policy, Investment Decisions, Company Value

This study aims to determine the effect of company size, and profitability on
capital structure in food and beverage companies in Indonesia. The research
method used in this study is a quantitative method, the independent variables used
in this study consist of dividend policy and investment decisions while the
dependent variable is the company value. The population in this study are food
and beverage sector manufacturing companies listed on the Indonesia Stock
Exchange (IDX) listed on the Indonesia Stock Exchange 2013-2018 period.
Sample selection through purposive sampling method. There are 7 (seven)
companies that have criteria as research samples, so that the research data
totaled 42 data. Data collection techniques used are document review, the data
analyzed are annual financial reports (annual report), previous research journals
and other literature relating to research problems. Data processing and analysis
techniques include financial management analysis, multiple linear regression
analysis, classic assumption test, hypothesis test, coefficient of determination test
and coefficient of determination test.

The results showed that the Dividend Policy partially had a positive and
significant effect on firm value. This means that the higher the dividend payout
ratio, the greater the company value. In addition, the Investment Decision
Variable partially has no negative effect on company value. This shows that the
approach of signal theory is not entirely appropriate in expressing investment
decisions taken by companies will give a positive signal about the company’s
future future growth. Meanwhile, simultaneous research results on Dividend
Policy and Investment Decisions have a positive and significant effect on firm
value.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pasar modal menjadi salah satu sumber kemajuan ekonomi karena dapat menjadi
sumber dan alternatif bagi perusahaan di samping bank. Pasar modal merupakan
alternatif pembiayaan untuk mendapatkan modal dengan biaya relatif murah dan
juga tempat untuk investasi jangka pendek maupun jangka panjang. Perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia setiap tahun wajib menyampaikan laporan
tahunan baik yang bersifat moneter maupun yang non moneter kepada Bursa Efek
Indonesia dan para investor.

Pengelolaan suatu perusahaan bertujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan
dan kemakmuran untuk pemegang sahamnya. Nilai perusahaan dapat
menggambarkan suatu keadaan perusahaan dengan tingginya nilai perusahaan
maka perusahaan akan di pandang baik oleh para calon investor, demikian pula
jika nilai perusahaan yang tinggi maka akan menunjukkan kinerja perusahaan
yang baik. Setiap pemilik perusahaan akan selalu menunjukkan kepada calon
investor bahwa perusahaan mereka tepat sebagai alternative investasi maka
apabila pemilik perusahaan tidak mampu menampilkan kinerja perusahaan yang
baik, nilai perusahaan akan berada di bawah nilai yang sebenarnya (Maryam,

2014).

1
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Nilai perusahaan menjadi salah satu orientasi perusahaan selain
memaksimalkan keuntungan. Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar
percaya bahwa kinerja dan prospek perusahaan di masa depan sangat baik.
Memaksimalkan nilai suatu perusahaan menjadi sangat penting bagi perusahaan,
karena dapat memaksimalkan kemakmuran pemegang saham yang tercermin dari
harga saham perusahaan (Hidayat, 2013).

Nilai perusahaan merupakan suatu hal yang penting bagi seorang manajer
maupun bagi seorang investor. Bagi seorang manajer nilai perusahaan merupakan
suatu tolak ukur atas prestasi kerja yang telah dicapainya. Jika seorang manajer
mampu untuk meningkatkan nilai perusahaan maka manajer tersebut telah
menunjukkan Kkinerja baik bagi perusahaan. Selain itu, secara tidak langsung
manajer ini telah mampu untuk meningkatkan kemakmuran bagi pemegang saham
yang merupakan tujuan perusahaan. Bagi investor, peningkatan nilai perusahaan
merupakan suatu persepsi yang baik terhadap perusahaan. Apabila seorang
investor sudah memiliki suatu pandangan yang baik terhadap perusahaan maka
investor tersebut akan tertarik untuk berinvestasi sehingga hal ini akan membuat
harga saham perusahaan mengalami peningkatan (Prihapsari, 2015).

Kebijakan dividen juga merupakan salah satu hal yang dapat mempengaruhi
nilai perusahaan. Kebijakan dividen adalah kebijakan perusahaan dalam
menentukan apakah akan membayar dividen atau tidak, meningkatkan atau
mengurangi jumlah dividen, atau membayar dividen dengan jumlah yang sama

dengan dividen yang dibagikan pada periode sebelumnya.
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Menurut Myers dan Majluf dalam Irvaniawati (2014), apabila perusahaan
meningkatkan pembayaran dividen, mungkin diartikan oleh pemodal atau investor
sebagai sinyal harapan manajemen tentang akan membaiknya Kinerja perusahaan
di masa yang akan datang. Pembayaran dividen yang lebih besar tidak selalu dapat
meningkatkan harga saham perusahaan. Berdasarkan teori preferensi pajak
pembayaran dividen yang rendah juga dapat meningkatkan harga saham.
Sehingga apapun kebijakan dividen yang ditetapkan oleh perusahaan akan tetap
mempengaruhi nilai perusahaan.

Pesatnya perkembangan Bursa Efek Indonesia saat ini tidak dapat dipisahkan
dari peran investor yang melakukan transaksi di Bursa Efek Indonesia. Sebelum
seorang investor akan memutuskan akan meginvestasikan dananya di pasar modal
ada kegiatan terpenting perlu untuk dilakukan, yaitu penilaian dengan cermat
terhadap emiten, investor harus percaya bahwa informasi yang diterimanya adalah
informasi yang benar. Sistem perdagangan di bursa dapat dipercaya, serta tidak
ada pihak lain yang memanipulasi informasi dalam perdagangan tersebut. Tanpa
keyakinan tersebut, investor tentunya tidak akan bersedia membeli saham yang
ditawarkan perusahaan.

Hal penting yang perlu diperhatikan dalam pengelolaan perusahaan adalah
seberapa besar kemampuan perusahaan dalam memenuhi kebutuhan dana yang
dibutuhkan untuk beroperasi dan mengembangkan usahanya. Untuk dapat
memeperolen dana tersebut perusahaan dapat memperoleh dari internal
perusahaan (modal sendiri) atau dari luar perusahaan dalam bentuk utang.

Umumnya perusahaan mempunyai kecenderungan untuk memilih sumber
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pendanaan internal karena dianggap biayanya lebih murah. Apabia pendanaan
interna tidak mencukupi, perusahaan akan mencari sumber pendanaan dari luar
dalam bentuk utang. Utang merupakan instrument yang sensitif terhadap
perubahan nilai perusahaan (Jiang dan Jiranyakul, 2013).

Keputusan investasi perusahaan berkaitan dengan asset tetap yang dilakukan
perusahaan, sehingga akan menentukan sumber dana dan bentuk dana untuk
pembiayaan (Krupa, 2013). Masalah yang dihadapai dalam keputusan investasi
tersebut akan mempengaruhi sumber pendanaan perusahaan, baik pendanaan yang
bersumber dari pihak eksternal maupun internal. Pendanaan internal akan
berdampak terhadap kebijakan dividen perusahaan karena laba ditahan akan
meningkat sehingga dividen yang dibagikan akan menjadi lebih kedil. Sementara
disisi lain pendanaan eksternal akan mempengaruhi komponen utang perusahaan.
Keputusan investasi merupakan sinyal positif akan pertumbuhan dan prospek
perusahaan di masa mendatag. Keputusan investasi ini sangat penting dan
memerlukan pertimbangan yang tepat agar keputusan yang dipilih dapat
menciptakan dampak negatif.

Persaingan bisnis di Indonesia saat ini telah mengalami kemajuan yang sangat
pesat. Semakin bertambahnya jumlah perusahaan baru dari hari ke hari membuat
persaingan dunia bisnis di Indonesia menjadi ketat. Perusahaan — perusahaan yang
bergerak dibidang jasa, manufaktur, maupun dagang saling bersaing untuk dapat
bertahan dan menjadi yang terbaik terbaik. Hal ini mendorong masing — masing
perusahaan untuk melakukan berbagi inovasi dan strategi bisnis agar terhindar

dari kebangkrutan (Prapaska, 2015).
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Fenomena yang terjadi saat ini perusahaan yang bergerak di subsektor
makanan dan minuman yang menjadi subsektor prioritas pada 2018. Subsektor
tersebut diharapkan menjadi pendorong untuk tercapainya target pertumbuhan
industri non-migas tahun 2018, yakni 5,67 persen. Menurut Mentri Perindustrian
sektor ini juga meningkatkan realisasi investasi, selain itu sektor industri makanan
dan minuman di Indonesia berkontribusi sebanyak 34% dari keseluruhan industri
yang ada di Indonesia (Tempo.co, 26 Desember 2018). Kinerja positif yang
dihasilkan oleh perusahaan telah membuka peluang baru untuk bersaing di pasar
internasional. Menteri Perindustrian Airlangga Hartarto mengatakan, sektor ini
dapat menjadi contoh penerapan teknologi Industri 4.0 di Indonesia. Selain itu,
nilai ekspor food and beverage nasional pada 2017 berdasarkan data Kementerian
Perindustrian (Kemenperin) mencapai US$11,5 miliar. Jumlah ini meningkat
dibandingkan 2016 yang mencapai US$10,43 miliar, Di sisi lain, pertumbuhan

sektor ini (9,23%) melampaui jumlah PDB nasional (5,07%) (Marketeers.com, 23

Maret 2018).
Grafik 1
Nilai Perusahaan 2013 — 2018
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Pada Grafik 1 terlihat bahwa nilai perusahaan di 6 tahun terakhir mengalami
kenaikan dan penurunan selama periode 2013 — 2017. Pada tahun 2013 nilai
perusahaan pada sektor ini mencapai 4,80 diikuti oleh tahun berikutnya dimana
terjadi penurunan pada tahun 2014 nilai perusahaan mencapai 4,37 dimana
penurunan yang terjadi dari 2013 ke 2014 sebesar 0,43. Pada tahun berikutnya
sub sektor food and beverage mengalami penurunan nilai perusahaan yang sangat
jauh dari pencapaian pada tahun 2014, di tahun 2015 penurunan yang terjadi
mencapai -1,42. Kemudian ditahun 2016 dan 2017 nilai perusahaan mengalami
kenaikan setelah terjadi penurunan yang cukup signifikan di tahun 2015, nilai
perusahaan pada tahun 2016 dan 2017 sebesar 3,45 dan 4,09. Lalu, pada tahun
2018 nilai perusahaan kembali mengalami kenaikan sebesar 0,14, sehingga nilai
perusahaan pada tahun 2018 yaitu 4,23. Kenaikan dan penurunan yang terjadi
pada nilai perusahaan bisa juga di pengaruhi oleh variabel lain yang
mempengaruhi. Apabila kondisi nilai perusahaan sedang mengalami kenaikan
dapat menjadi daya tarik bagi investor yang akan berinvestasi. Sebaliknya,
penurunan nilai perusahaan yang terjadi dapat mengurangi minat investor untuk
berinvestasi karena nilai perusahaan yang rendah menandakan kinerja perusahaan
yang kurang baik.

Beberapa penelitian terdahulu juga dapat membuktikan bahwa terdapat
pengaruh antara kebijakan dividen dan keputusan investasi berpengaruh pada nilai
perusahaan. Seperti pada penelitian yang dilakukan oleh Rachman (2016), Wily
dkk (2017), Irvanawati (2014) yang telah meneliti bahwa terdapat pengaruh

signifikan positif dari keputusan investasi terhadap nilai perusahaan dan juga
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terdapat pengaruh signifikan positif dari kebijakan dividen terhadap nilai

perusahaan. Sedangkan disisi lain, juga terdapat gap theory seperti pada penelitian

yang dilakukan oleh Ulya (2014), Alamsyah (2018), Nisa (2017), yang telah
meneliti bahwa terdapat pengaruh negatif antara kebijakan dividen terhadap nilai
perusahaan.

Oleh karena itu, berdasarkan uraian diatas maka penulis tertarik untuk
mengangkat judul “Pengaruh Kebijakan Dividen dan Keputusan Investasi
Terhadap Nilai Perusahaan”.

1.2 Permasalahan

1.2.1 Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, dapat diidentifikasikan

permasalahan — permasalahan sebagai berikut :

1. Investor mengalami kesulitan dalam mencari informasi dalam penilaian
saham dan kondisi perusahaan sebagai dasar pengambilan keputusan
investasi.

2. Manajer mengalami kesulitan dalam mengambil keputusan mengalokasikan
dana untuk kepentingan investasi.

3. Perusahaan mengalami kesulitan dalam hal penentuan nilai dividen yang
seharusnya dibagikan kepada pemegang saham.

4. Adanya hasil penelitian terdahulu yang belum konsisten tentang faktor —

faktor yang mempengaruhi variabel nilai perusahaan.
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1.2.2 Pembatasan Masalah
Berdasarkan identifikasi masalah yang telah diuraikan diatas, agar penelitian
ini dapat dilakukan lebih mendalam. Penulis membatasi penelitian ini dengan
memfokuskannya pada pengaruh antara variabel “Kebijakan Dividen dan
Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan food and
beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2013 —2018”.
1.2.3 Perumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang masalah diatas, maka yang akan menjadi
permasalahan pokok dalam penelitian ini adalah :
1. Bagaimana pengaruh Kebijakan Dividen terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013 — 2018 ?
2. Bagaimana pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013 — 2018 ?
1.3 Tujuan Penelitian
1. Untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh Kebijakan Dividen terhadap
Nilai Perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2013 — 2018.
2. Untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh Keputusan Investasi terhadap
Nilai Perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

period 2013 — 2018.
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1.4 Manfaat Penelitian
Manfaat dari hasil uji empiris pengaruh kebijakan dividen, kebijakan hutang

dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia adalah :

1. Bagi Akademik
Hasil penelitian diharapkan dapat digunakan sebagai bahan yang bermanfaat
dan memperkaya pengetahuan mengenai berbagai teori dan aplikasi dalam
dunia keuangan terutama dalam bidang coroporate finance. Bagi penenlitian
lebih lanjut, diharapkan dapat memberikan gambaran yang jelas mengenai
kebijakan dividen dan keputusan investasi dan pengaruhnya terhadap nilai
perusahaan.

2. Bagi perusahaan
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan dalam
mengambil keputusan terkait kebijakan dividen dan keputusan investasi.
Manajemen perusahaan — perusahaan menjadi mengerti dan lebih berhati —
hati dalam menentukan tingkat dividen yang dibagikan dan menentukan
investasi agar tercapainya peningkatan nilai perusahaan.

3. Bagi publik dan investor
Memberikan pengetahuan mengenai pengaruh kebijakan dividen dan
keputusan investasi terhadap nilai perusahaan dari hasil penelitian pada
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sehingga dapat di jadikan

bahan pertimbangan sebelum melakukan investasi.
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