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ABSTRAKSI

Nikhen Puspita Sari (1602025039)

PENGARUH KEBIJAKAN DIVIDEN DAN STRUKTUR MODAL
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN MAKANAN DAN MINUMAN DI
INDONESIA

Skripsi. Program Strata Satu Program Studi Manajemen. Fakultas Ekonomi
danBisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2019. Jakarta.

Kata Kunci: Kebijakan Dividen, Struktur Modal, Nilai Perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Kebijakan Dividen dan
Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan Makanan dan Minuman di Indonesia.
Penelitian ini menggunakan metode eksplanasi, yaitu metode eksplanasi, yaitu
metode untuk menjelaskan pengaruh anatara variabel bebas Kebijakan Dividen
dan Struktur Modal dengan variabel terikat yaitu Nilai Perusahaan dan
menjelaskan hubungan antara variabel tersebut. Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2014-2018. Pemilihan sampel menggunakan metode purposive sampling.
Selama periode 2014-2018 (5 tahun) terdapat 8 perusahaan yang memenuhi
kriteria sebagai sampel penelitian, sehingga data penelitian berjumlah 40 data.
Teknik pengumpulan data yang dilakukan adalah telaah dokumen, data yang
ditelaah adalah laporan keuangan tahunan (annual report), jurnal penelitian
terdahulu dan literatur lain yang berkaitan dengan masalah penelitian. Teknik
analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda. Hasil
penelitian menunjukan bahwa secara parsial variabel Kebijakan Dividen
mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hasil ini
dapat dibuktikan dengan nilai signifikan 0,001 (lebih kecil dari 0,05) dan nilai t
hitung sebesar 3,626 sehingga hipotesis alternatif pertama diterima. Variabel
Struktur Modal mempunyai pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Hasil ini dapat dibuktikan dengan nilai signifikan 0,545 (lebih besar
dari 0,05) dan nilai t hitung sebesar -0,61 sehingga hipotesis alternatif kedua
ditolak. Hasil uji ketetapan model dilakukan dengan menggunakan uji F, hasil
signifikansi F hitung memiliki nilai sebesar 6,584 dengan nilai signifikansi 0,004.
Nilai koefisien determinasi dalam penelitian ini adalah sebesar 0,223. Hal ini
berarti kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel
dependen adalah sebesar 22%, sedangkan sisanya dijelaskan oleh wvariabel
independen lain di luar model.
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ABSTRACT

Nikhen Puspita Sari (1602025039)
THE EFFECT OF DIVIDEND POLICY AND CAPITAL STRUCTURE ON
FIRM VALUE OF FOOD AND BEVERAGE IN INDONESIA

Final Task. Tier One Program Management Study Program. Faculty of
Economics and Business of Muhammadiyah University Prof. DR. HAMKA.
2019.Jakarta.

Keywords: Dividend Policy, Capital Structure, Firm Value.

This study aims to determine the effect of Dividend Policy and Capital Structure
on the Firm Value of Food and Beverage in Indonesia. In this study, the
explanatory method is used, namely to explain the influence between the
independent variables the Dividend Policy and Capital Structur, and the dependent
variable Firm Value and to explain the relationship between those variables. The
population in this study were Food and Beverage listed on the Indonesia Stock
Exchange for the period 2014 - 2018. The selection of the samples used the
purposive sampling method. During the period 2014-2018 (5 years) there were 8
companies that meet the criteria as research samples, so the research data is 40
data. Data collection techniques carried out were document review, data reviewed
were annual financial reports, previous research journals and other literature
related to research problems. The data analysis technique used was multiple linear
regression analysis. The results of the study indicated that partially the Dividend
Policy variable had a positive and significant influence on the Firm Value. This
result could be proven with a significant value of 0,001 (less than 0.05) and the
value of t count was 3,626 so that the first alternative hypothesis was accepted.
The Variable Capital Structure had a negative and not significant influence on
Firm Value. This result can be proven with a significant value of 0,545 (more than
0.05) and the value of t count was -0,611 so that the second alternative hypothesis
was not accepted. The result of the model determination test was carried out using
the F test, the result of significance F count was 6.584 with a significance value of
0.004. The coefficient of determination in this study was 0.223. This means that
the ability of the independent variable to explain the variation of the dependent
variable was 22%, while the rest was explained by other independent variables
outside the model.
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Dalam perekonomian global sekarang ini, semua perusahaan berusaha melakukan
kegiatan ekonomi dengan mengutamakan produk-produk yang berkualitas dengan
harga sesuai dengan pasaran serta memperhatikan tanpa adanya batasan antar
negara, keadaan ini dapat menyebabkan terjadinya persaingan yang ketat antara
satu perusahaan dengan perusahaan yang lainnya.

Salah satu sektor ekonomi yang mempunyai potensi untuk terus
dikembangkan adalah industri manufaktur. Industri manufaktur merupakan mesin
pertumbuhan yang utama. Selama ini industri manufaktur terutama sub sektor
makanan dan minuman menjadi andalan karena mampu memberikan kontribusi
besar terhadap perekonomian nasional, baik melalui peningkatan investasi,
penyerapan tenaga kerja, maupun capaian nilai ekspor
(https://mediaindonesia.com/).

Industri sub sektor makanan dan minuman Indonesia saat ini memiliki
potensi pertumbuhan ekonomi yang cukup besar. Hal itu terjadi karena sektor
makanan dan minuman didukung sumber daya alam Indonesia yang berlimpah
dan permintaan domestik yang tinggi sehingga fenomena yang terjadi bahwa
Menprin, Agus yang telah menghadiri pertemuan tahunan World Economic
Forum (WEF) 2020 di Davos, Swiss, yang telah melakukan one on one meeting
dengan para investor potensial, termasuk di sektor industri makanan dan minuman,

salah satunya adalah dengan pihak Nestlé yang menyatakan masih
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nyaman dan dapat meningkatkan investasinya di Indonesia
(https://mediaindonesia.com/).

Perkembangan suatu ekonomi salah satunya dapat dilihat dari bertambahnya
jumlah perusahaan khususnya yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan-
perusahaan tersebut kemudian di kategorikan dalam beberapa sektor dan
dikelompokan kembali pada sub sektor-sub sektor. Dapat dilihat dari grafik

perkembangan industri manufaktur di Indonesia periode 2014-2018 sebagai

berikut:
Laju Pertumbuhan Industri Manufaktur
Tahun 2014-2018
v B 2014 2015 W2016 E2017 ®2018
10
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BT
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Sumber: BPS dan Bank Indonesia, diolah oleh penulis 2020

Gambar 1
Laju Pertumbuhan Industri Manufaktur 2014-2018

Pengaruh Kebijakan Dividen..., Nikhen Puspita Sari, FEB Uhamka, 2020.


https://mediaindonesia.com/

Berdasarkan gambar di atas, laju pertumbuhan industri manufaktur sub
sektor makanan dan minuman merupakan yang tertinggi dibandingkan industri
lainnya. Dimana sektor makanan dan minuman ini mengalami fluktuasi yang tidak
terlalu drastis, bisa dilihat pada tahun 2014 sebesar 9,8%, 2015 sebesar 8,23%,
2016 sebesar 8,46%, 2017 sebesar 9,23% dan 2018 sebesar 8,11%.

Dipilihnya sektor makanan dan minuman karena perusahaan makanan dan
minuman memiliki pertumbuhan yang semakin pesat di berbagai daerah Indonesia.
Selain itu budaya masyarakat Indonesia yang gemar dengan kuliner makanan
yang sedang tren di berbagai belahan dunia mengakibatkan para perusahaan
makanan dan minuman harus ekstra memunculkan ide yang baru yang sedang
digemari oleh masyarakat Indonesia. Seperti halnya perusahaan mie instan yang
lebih banyak membuat rasa baru sesuai tren yang banyak dinikmati.

Pada dasarnya perusahaan didirikan untuk memiliki tujuan yang jelas.
Berdasarkan pada perspektif manajemen keuangan, tujuan utama dari perusahaan
dalam menjalankan operasinya dapat dibedakan menjadi dua yaitu, tujuan jangka
pendek dan tujuan jangka panjang. Tujuan jangka pendek untuk memanfaatkan
sumber daya yang tersedia untuk memperoleh laba yang maksimal. Tujuan jangka
panjang dari perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan. Tujuan perusahaan
akan bisa dicapai dengan manajemen yang teliti dan akurat serta menjalankan
fungsinya masing-masing secara efesien.

Semua perusahaan berusaha memaksimalkan nilai perusahaan yang akan
menunjukkan bagaimana prospek perusahaan di masa mendatang. Menurut

pandangan manajemen keuangan itu sendiri menjelaskan bahwa tujuan
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perusahaan adalah memaksimumkan kemakmuran para pemegang saham.
Peningkatan kemakmuran pemagang saham dapat dilihat dari peningkatan nilai
perusahaan itu sendiri. Nilai perusahaan dapat dilihat dari dari harga saham itu
sendiri, dimana jika harga saham menurun maka nilai perusahaan akan menurun
juga, hal ini dapat berdampak pada kemakmuran pemegang saham menurun dan
dapat sebaliknya apabila semakin tinggi nilai perusahaan dengan demikian
kemakmuran pemegang saham yang akan diterima meningkat.

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 kinerja 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).

Nilai perusahaan sering diindikasikan dengan Price to Book Value (PBV).
Pada rasio PBV ini mengukur nilai yang diberikan oleh pasar keuangan kepada
manajemen dan organisasi perusahaan dimana untuk menunjukan suatu
perusahaan tumbuh. Price to Book Value (PBV) menjelaskan bahwa nilai buku

pada suatu perusahaan dapat dilihat dari besarnya pasar menghargainya.
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NILAI PBV <1 PER FEBUARI 2019
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Sumber: Business Insight, data diolah 2020

Gambar 2
Grafik Nilai PBV <1 Per Febuari 2019

Dapat dilihat pada gambar diatas bahwa terdapat lima kode perusahaan
makanan dan minuman yang memiliki nilai PBV yang kurang dari 1 pada periode
Febuari 2019 diantaranya yaitu: SKBM sebesar 0,76, PANI 0,99, CEKA 0,7,
BUDI 0,4 dan AISA 0,16.

Untuk perusahaan-perusahaan yang berjalan dengan baik, umumnya rasio
ini mencapai diatas satu, yang menunjukkan bahwa nilai pasar saham lebih besar
dari nilai bukunya. Semakin besar rasio PBV semakin tinggi perusahaan dinilai
oleh para pemodal relatif dibandingkan dengan dana yang telah ditanamkan di

perusahaan.
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Optimalisasi nilai perusahaan ini dapat dicapai melalui pelaksanaan fungsi
manajemen keuangan dimana dituntut untuk melakukan segala strategi agar harga
saham perusahaan tinggi untuk memaksimumkan kemakmuran para investor
maupun untuk meningkatkan nilai perusahaan di pasaran.

Gambaran umum dari struktur modal adalah perbandingan antara utang
jangka panjang dengan modal sendiri. Struktur modal menunjukan penggunaan
utang untuk membiayai investasinya, maka dengan hanya melihat struktur modal
perusahaan, investor dapat mengetahui keseimbangan antara risk dan return
karena baik buruknya perusahaan akan berpengaruh pada posisi keuangan yang
dimiliki perusahaan. Struktur modal ini dapat dihitung dengan menggunakan Debt
to Asset Ratio (DAR) yaitu perbandingan antara total hutang (modal asing)
dengan total modal sendiri/ekuitas (Abdul Halim, 2015:81). Menurut Messbacher
(2004) perusahaan berusaha meminimumkan biaya modal untuk dapat
memaksimalkan nilai perusahaan (Mills & Zhao dalam Antwi, 2012).

Hasil penelitian sebelumnya tentang pengaruh struktur modal terhadap nilai
perusahaan masih memperlihatkan hasil yang tidak konsisten. Penelitian yang
dilakukan oleh (Arif Setyabudi, 2018) dan (Diana Permatasari & Devi Farah
Azizah, 2018) menyatakan bahwa struktur modal (DAR) berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Bertentangan dari penelitian sebelumnya, sedangkan
(Ignatius Leonardus Lubis, Bonar M Sinaga & Hendro Sasongko, 2017) dan (Putu
Hendra Sintyanad & Luh Gede Sri Artini, 2019) menyatakan bahwa struktur

modal negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan
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Salah satu faktor yang mempengaruhi harga saham adalah kemampuan
perusahaan dalam membayar dividen. Apabila dividen yang dibayarkan besar
maka harga saham semakin tinggi, demikian pula sebaliknya. Oleh karena itu,
dengan nilai dividen yang besar akan meningkatkan nilai. Kebijakan dividen itu
sendiri adalah persentase laba yang dibayarkan kepada para pemegang saham
dalam bentuk dividen tunai, penjagaan stabilitas dividen dari waktu ke waktu,
pembagian dividen saham dan pembelian kembali saham (Harmono, 2014:12).

Untuk melihat kemampuan perusahaan dalam membayar dividennya bisa
diukur dengan menggunakan rasio Dividend Payout Ratio (DPR) adalah rasio
keuangan yang digunakan untuk mengukur persentase laba bersih yang dibagikan
kepada pemegang saham dalam bentuk dividen untuk periode waktu tertentu
(biasanya dalam 1 tahun). Dapat diartikan bahwa rasio ini menunjukan seberapa
tinggi porsi keuntungan yang diberikan kepada pemegang saham (investor) dan
porsi keuntungan yang digunakan untuk mendanai kelangsungan operasional
perusahaan.

Hasil penelitian sebelumnya tentang pengaruh kebijakan dividen terhadap
nilai perusahaan masih memperlihatkan hasil yang tidak konsisten. Penelitian
yang dilakukan oleh (AA Ngurah Adi Putra & Putu Vivi Lestari, 2016) dan (Putu
Hendra Sintyanad & Luh Gede Sri Artini, 2019) menyatakan bahwa kebijakan
dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Bertentangan dari penelitian sebelumnya, sedangkan (Vivi Apriliyanti, Hermi &
Vinola Herawaty, 2019) menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh

signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Berdasarkan uraian latar belakang masalah di atas, penulis tertarik untuk
mengangkat judul mengenai ”Pengaruh Kebijakan Dividen dan Struktur
Modal terhadap Nilai Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2018”

1.2 Permasalahan

1.2.1 Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka penulis dapat

mengidentifikasi beberapa permasalahan, antara lain sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

2. Bagaimana pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

3. Bagaimana pengaruh kebijaka dividen dan struktur modal terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia?

4. Apakah pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

5. Apakah pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

6. Apakah pengaruh kebijaka dividen dan struktur modal terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia?
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1.2.2  Pembatasan Masalah
Untuk memfokuskan penelitian agar masalah yang diteliti memiliki ruang
lingkup yang jelas dan terarah, maka penulis memberikan beberapa batasan
masalah yang dibahas, yaitu variabel terikat yang digunakan adalah nilai
perusahaan (Y). Selanjutnya variabel bebas yang digunakan adalah kebijakan
dividen (X1) dan struktur modal (X2). Selain itu objek yang diteliti dalam
permasalahan ini adalah perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia sesuai dengan periode penelitian berlangsung
dalam jangka waktu 5 tahun dimulai dari tahun 2014-2018.
1.2.3  Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang, identifikasi masalah dan pembatasan masalah
diatas, maka yang akan dijadikan penulis sebagai perumusan masalah adalah :
1. Bagaimana pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan Makanan
dan Minuman di Indonesia?
2. Bagaimana Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan Makanan dan Minuman
di Indonesia?
3. Bagaimana Kebijakan Dividen dan Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan
Makanan dan Minuman di Indonesia?
1.3 Tujuan Penelitian
Untuk dapat melaksanakan penelitian ini dengan baik dan mengenai sasaran,
maka peneliti harus mempunyai tujuan, adapun tujuan penelitian ini adalah:
1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh kebijakan dividen terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang

sudah terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh struktur modal terhadap nilai

perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang sudah
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh kebijakan dividen dan struktur
modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan

minuman yang sudah terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.4 Manfaat Penelitian

Dengan adanya penelitian ini, diharapkan hasil yang didapatkan

memberikan manfaat bagi:

1.

Akademik

Hasil penelitian ini dapat dipergunakan sebagai referensi dalam melakukan
penelitian yang berkaitan dengan topik tentang kebijakan dividen dan struktur
modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Perusahaan

Hasil penelitian ini dapat dipergunakan perusahaan terutama oleh pihak
manajemen sebagai dasar pertimbangan dalam mengevaluasi kinerja
keuangan dimasa yang akan datang.

Peneliti

Hasil penelitian ini dapat menambah dan mengembangkan wawasan peneliti
khususnya mengenai pengaruh kebijakan dividen dan struktur modal terhadap
nilai perusahaan dan diharapkan juga dapat menjadi bahan pertimbangan

bagi investor dalam melakukan aktivitas di pasar modal.
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