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ABSTRAKSI

Dera Dwi Angraeni (1402025191)

PENGARUH KEBIJAKAN DIVIDEN, KEBIJAKAN HUTANG DAN
PROFITABILITAS DAN NILAI PERUSAHAAN.

Skripsi. Program Studi Akuntansi Strata Satu. Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta.

Kata kunci: Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang, Profitabilitas dan

Nilai Perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen,
kebijakan hutang dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan jasa
sub sektok makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2015-20109.

Dalam penelitian ini digunakan metode eksplanasi. Variabel dalam penelitian
ini adalah kebijakan dividen (X1), kebijakan hutang (X2) dan profitabilitas (X3)
dan nilai perusahaan (Y). Populasi penelitian ini adalah perusahaan sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik pemilihan
sampel yang digunakan adalah purposive sampling dan diperoleh 5 (lima)
perusahaan sebagai sampel. Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data sekunder yaitu menelusuri laporan keuangan perusahaan
sub sektor makanan dan minuman tahun 2015-2019 melalui situs BEI

(www.idx.co.id). Data diolah dengan menggunakan analisis akuntansi, analisis

deskriptif, analisis regresi linear berganda, uji asumsi klasik, uji hipotesis, analisis
koefisien korelasi dan analisis koefisien determinasi.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa hasil persamaan regresi linier
berganda Y = 6,060 + 0,011X1 + 0,004X2 - 0,145X3 yang telah diuji kelayakan
asumsi normalitas berdistribusi normal serta tidak terjadi heterokedastisitas,
multikolinearitas dan autokorelasi atau model regresi BLUE. Berdasarkan hasil

uji hopotesis (t) kebijakan dividen secara parsial tidak berpengaruh terhadap nilai

vii

Pengaruh Kebijakan Dividen, Dera Dwi Angraeni, FEB, 2020


http://www.idx.co.id/

perusahaan dengan nilai signifikansi 0,145 > 0,05 . Variabel kebijakan hutang
secara parsial tidak berpengaruh dengan nilai signifikansi 0,235 > 0,05 . Variabel
profitabilitas kebijakan hutang secara parsial berpengaruh dan negatif terhadap
nilai perusahaan dengan nilai signifikansi 0,00 < 0,05. Selain itu, hasil penelitian
juga menunjukan bahwa secara simultan (F) secara simultan kebijakan dividen,
kebijakan hutang dan profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan dengan tingkat signifikansi 0,000 < 0,05. Berdasarkan hasil
analisis koefisien determinasi dapat disimpulkan bahwa nilai Adjusted R Square
sebesar 0,742 atau 74,20%. Hal ini dapat disimpulkan bahwa kemampuan
kebijakan dividen, kebijakan hutang dan profitabilitas untuk menjelaskan variasi
pada variabel dependen pengungkapan nilai perusahaan sebesar 74,2% sedangkan
sisanya 25,8% dipengaruhi atau dijelaskan oleh variabel lain yang tidak
dimasukkan dalam penelitian.

Diharapkan peneliti selanjutnya dapat mengganti maupun menambahkan
variabel bebas yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan pajak, ukuran
perusahaan, tingkat pertumbuhan perusahaan, likuiditas dan yang lainnya agar
memberikan pengaruh yang signifikan, menambah tahun pengamatan penelitian
dalam hal ini lebih dari 5 (lima) tahun, dan menggunakan sampel data dari

perusahaan manufaktur atau perusahaan sub sektor makanan dan minuman.
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ABSTRACT

Dera Dwi Angraeni (1402025191 )

INFLUENCE OF DIVIDEND POLICIES, DEBT POLICIES AND COMPANY
PROFITABILITY AND FIRM VALUE .

Essay. Undergraduate Accounting Study Program. Faculty of Economics and
Business, University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020 . Jakarta.

Keywords: Dividend Policy , Debt Policy , Profitability and Firm Value.

This study aims to determine the effect of dividend policy, debt policy and
profitability on firm value at food and beverage sub sector service companies
listed on the Indonesia Stock Exchange in 2015-2019 .

In this research, the method of explanation is used. The variables in this study
are dividend policy (X1),debt policy (X2) and profitability (X3) and firm
value (Y). The population of this study isthe food and beverage sub-
sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The sample selection
technique used was purposive sampling and obtained 5 ( five ) companies as
samples . The data collection technique used in this research is secondary data,
namely tracing the financial statements ofthe food and beverage sub-
sector companies in 2015-2019 through the IDX website (www.idx.co.id ). The
data were processed using accounting analysis, descriptive analysis, multiple
linear  regression analysis, classical —assumptions, hypothesis  testing,
correlation coefficient analysis and determination coefficient analysis.

The results of this study indicate that the results of the multiple linear
regression equation ¥ = 6,060 + 0,011X1 + 0,004X2 - 0,145X3 which have been
tested for the feasibility of the normality assumption are normally distributed and

there is no heteroscedasticity, multicollinearity and autocorrelation or the BLUE
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regression model . Based on the results of the hypothesis test (t), the dividend
policy partially has no effect on firm value with a significance value of 0.145 >
0.05 . The variable of debt policy partially has no effect with a significance value
of 0.235 > 0.05. The profitability variable of debt policy is partially and
negatively influential on firm value with a significance value of 0.00 < 0.05. In

addition, the results also showed that in simultaneous (F) simultaneously dividend
policy, the policy of debt and profitability positive and significant impact on
the value of the company with a significance level of 0.000 < 0.05. Based on the
results of the coefficient of determination analysis, it can be concluded that the
value of Adjusted R Square is equal to 0, 742 or 74.20% . It can be concluded that
the ability of dividend policy, debt policy and profitability to explain variations in
the dependent variable on corporate value disclosure is 74.2%, while the
remaining 25.8% is influenced or explained by other variables not included in the
study.

It is expected that further research can replace or add a free variable that can
affect the value of company taxation, company size, rate of growth, liquidity and
the others of his order to have a significant effect, add years of observational
studies in this case more than 5 (five) years, and using data samples from

manufacturing companies or companies in the food and beverage sub-sector .
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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Berdirinya suatu perusahaan memiliki beberapa tujuan diantaranya yaitu,
memperoleh laba yang maksimal, memakmurkan kesejahteraan bagi para
investor, dan meningkatkan nilai perusahaan (Pratiwi dan Mertha, 2017). Nilai
perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan
yang sering dikaitkan dengan harga saham. Nilai perusahaan sangat penting
karena mencerminkan Kinerja suatu perusahaan yang dapat mempengaruhi
persepsi investor terhadap perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan maka
semakin besar pula kemakmuran yang akan diterima oleh investor.

Menurut Badan Statistik Ekonomi Indonesia tahun 2019 pertumbuhan
ekonomi Indonesia 5,02 persen. Berdasarkan sumber pertumbuhan ekonomi
Indonesia tahun 2019, sumber pertumbuhan tertinggi berasal dari Lapangan
Usaha Industri Pengolahan sebesar 0,80 persen; diikuti Perdagangan Besar-
Eceran, Reparasi Mobil-Sepeda Motor sebesar 0,61 persen; Konstruksi sebesar
0,58 persen; dan Informasi dan Komunikasi sebesar 0,49 persen. Sumber
pertumbuhan ekonomi Indonesia dari lapangan usaha lainnya sebesar 2,54 persen.
Kementrian  Perindustrian mengungkapkan bahwa industri manufaktur
merupakan salah satu sektor yang menyumbang cukup signfikan bagi total
investasi di Indonesia .

Terjadinya kenaikan dan penurunan harga saham yang ada di pasar modal

1
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menjadi fenomena menarik untuk di bicarakan saat ini (Sumber: Kata data , 22
Mei 2020). Pada tanggal 2 April 2020 Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
sepanjang kuartal pertama 2020 rontok 28%, dari level 6.299 pada 30 Desember
2019 menjadi 4.538 per akhir Maret lalu. Penurunan terjadi sepanjang tiga bulan
pertama, IHSG sempat menyentuh level tertinggi yakni 6.325 pada 14 Januari
2020, atau naik 0,41% sejak awal tahun. Namun, indeks juga pernah berada pada
posisi terendah, 3.937 pada 24 Maret 2020 atau turun 37,49%. Penurunan harga
saham di sektor industri dasar dan aneka industri merupakan yang terparah dalam
tiga bulan ini. Masing-masing anjlok 41,62% dan 40,21%.

Penurunan saham seiring penyebaran Covid-19 yang kian meluas. Saham di
sektor industri dasar yang anjlok cukup dalam yakni PT Barito Pacific Tbk
(BRPT), harganya turun 51,83% menjadi Rp 725 per lembar. Lalu, harga saham
PT Chandra Asri Petrochemical Thk (TPIA) terjungkal 49,64% menjadi Rp 5.250
per lembar. Pada sektor aneka industri, saham berkapitalisasi besar seperti PT
Astra International Tbk (ASII), harganya turun 43,68% ke posisi Rp 3.900 per
lembar. Begitu juga harga saham PT Sri Rejeki Isman Tbk (SRIL), anjlok 43,8%
menjadi Rp 145 per lembar.

Sektor consumer goods, harga saham PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR)
turun 15,3% menjadi Rp 7250 per lembar. Harga saham PT Indofood Suk Harga
saham duo produsen rokok dalam negeri yakni PT Gudang Garam Tbk (GGRM)
dan PT HM Sampoerna Tbhk (HMSP) masing-masing turun 22,82% dan 33,1%.
Di sektor telekomunikasi, harga saham PT Telekomunikasi Indonesia Thk

(TLKM) anjlok 20,8% ke level Rp 3.160 per lembar. Lalu, harga saham PT
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Tower Bersama Infrastructure Tbk (TBIG) anjlok 26,42% menjadi Rp 905 per
saham. Bahkan, harga saham PT Perusahaan Gas Negara Tbk atau PGN anjlok
65,56% menjadi Rp 775 per lembar.

Dari sektor perbankan, PT Bank Negara Indonesia (BBNI) memimpin
penurunan, dengan harga saham anjlok 51,8% menjadi Rp 3.820 per lembar. Lalu,
harga saham PT Bank Mandiri Tbk (BMRI) turun 39,61% di Rp 4.680 per
lembar. Begitu juga harga saham PT Bank Rakyat Indonesia Tbk (BBRI) dan PT
Bank Central Asia Tbk (BBCA) masing-masing turun 31,83% dan 17,48%.
Alhasil, harga saham keduanya yakni Rp 3.020 dan Rp 27.625 per lembar. Akan
tetapi, harga saham Kimia Farma (KAEF) turun tipis 0,3%. IHSG menurun
karena kondisi global terutama penyebaran virus corona yang kian meningkat.

Di tengah tren penurunan indeks, ada sejumlah saham yang mengalami
kenaikan Harga saham PT Gaya Abadi Sempurna Tbk (SLIS) misalnya, naik
11,27% menjadi Rp 4.740 per lembar. Lalu, harga saham PT Multistrada Arah
Sarana Tbk (MASA) menguat 2,08% menjadi Rp 490 per lembar. Di tengah
pandemi corona, saham sektor farmasi bergerak ke zona hijau. Harga saham
(INAF) misalnya, naik 30,12% menjadi Rp 1.080 per lembar.

Penurunan IHSG berdampak pada aksi jual saham oleh investor sehingga
menyebabkan beberapa harga saham mengalami penurunan. Hal ini
mengakibatkan sejumlah emiten mengalami penurunan Kkapitalisasi pasar.
Kapitalisasi pasar merupakan jumlah saham yang beredar dikalikan dengan harga
sahamnya. Harga saham merupakan salah satu indikator keberhasilan pengelolaan

perusahaan, jika harga saham suatu perusahaan selalu mengalami kenaikan, maka
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investor atau calon investor menilai bahwa perusahaan berhasil dalam mengelola
usahanya. Hal tersebut akan memberikan kepercayaan bagi investor atau calon
investor untuk menanamkan modalnya, sehingga nilai perusahaan akan semakin
meningkat juga.

Dalam salah satu variabel yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah
kebijakan dividen. Kebijakan dividen merupakan berapa banyak laba yang harus
dibayarkan kepada pemegang saham dan berapa besar yang harus ditanam
kembali di dalam perusahaan. Kebijakan dividen merupakan salah satu faktor
yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Menurut (Titin Herawati, 2013)
besarnya dividen yang dibagikan oleh perusahaan dapat memepengaruhi harga
saham karena menurut Theory Bird In Hand investor lebih menyukai
pengembalian yang berasal dari dividen dibandingkan dengan capital gain.

Selain kebijakan dividen salah satu variabel yang mempengaruhi nilai
perusahaan adalah kebijakan hutang. Dalam rangka mengembangkan usahanya
perusahaan melakukan berbagai cara untuk memenuhi kebutuhan modal. Salah
satu kebijakan yang diambil oleh perusahaan yaitu dengan menggunakan dana
eksternal yaitu hutang. Pemenuhan modal yang berasal dari sumber dana
eksternal akan menentukan kemampuan perusahaan dalam melakukan
aktivitasnya sekaligus meningkatkan risiko keuangan perusahaan tersebut.

Dalam komposisi tertentu, hutang akan meningkatkan produktivitas
perusahaan sehingga meningkatkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba bagi pemegang saham. Akan tetapi, jika komposisi hutang menjadi

berlebihan maka yang terjadi adalah peningkatan risiko keuangan yang dapat
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meningkatkan risiko kebangkrutan. Oleh karena itu, manajemen harus berhati-
hati dalam menentukan kebijakan hutang agar bisa menaikkan nilai perusahaan.

Faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah profitabilitas.
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam
hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri. Salah satu
indikator penting bagi investor dalam menilai prospek perusahaan di masa depan
adalah dengan melihat pertumbuhan profitabilitas dari tahun-tahun sebelumnya
apakah mengalami peningkatan atau justru mengalami penurunan.

Peningkatan profitabilitas dari tahun sebelumnya mengindikasikan bahwa
prospek perusahaan bagus sehingga investor akan merespon positif dan nilai
perusahaan akan meningkat. Apabila profitabilitas mengalami penurunan dari
tahun sebelumnya, maka hal tersebut dapat memunculkan respon negatif dan nilai
perusahaan akan menurun. Profitabilitas juga menentukan seberapa besar return
yang akan diterima oleh investor atas investasi yang dilakukannya.

Penelitian yang di lakukan oleh ( Nani Martikarini, 2013) Fakultas Ekonomi
Jurusan Akuntansi di Universitas Gunadarma menyatakan bahwa profitabilitas
yang diukur dengan ROE berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan
yang diukur dengan PBV. Untuk kebijakan hutang yang diukur dengan DER
tidak berpengaruh secara tidak signifikan terhadap nilai perusahaan yang
diukur dengan PBV. Sedangkan kebijakan dividen yang diukur dengan DPR
berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan

PBV. ROE, DER, dan DPR bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap PBV.
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Hal ini terlihat dari nilai kontribusi yang mencapai 76,1% memiliki

pengaruh terhadap PBV.

Penelitian selanjutnya di lakukan oleh (Amelia Fitri Diani, 2017) Fakultas
Ekonomi di Universitas Negeri Islam Malang menyatakan bahwa variabel
kebijakan dividen (DPR) secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap
nilai perusahaan (PBV) dan kebijakan hutang (DER) secara parsial tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV) sedangkan profitabilitas secara
parsial berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV) pada perusahaan Consumer
Goods periode tahun 2012-2015. Secara simultan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan (PBV) pada perusahaan Consumer Goods periode tahun 2012-2015
variabel kebijakan dividen (DPR), kebijakan hutang (DER), dan profitabilitas

(ROE).

Koefisien determinasi antara kebijakan dividen (DPR), kebijakan hutang
(DER) dan profitabilitas (ROE) terhadap nilai perusahaan (PBV) didapatkan nilai
0,545 yang artinya bahwa perubahan terhadap nilai perusahaan (PBV) disebabkan
oleh kebijakan dividen (DPR), kebijakan hutang (DER) dan profitabilitas
(ROE) sebesar 54,5%, sedangkan perubahan terhadap nilai perusahaan disebabkan

faktor lain sebesar 45,5%.

Penelitian selanjutnya di lakukan oleh (Azhari, 2018) di Universitas Bina
Widya menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan sehingga kebijkan dividen tidak dapat digunakan untuk memprediksi

nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor pertambangan yang
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terdaftar di BEI periode 2009-2014. Kebijakan hutang berpengaruh terhadap
nilai perusahaan sehingga model regresi dapat digunakan untuk memprediksi
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor Pertambangan yang
terdaftar di  BEIl periode 2009-2014. Profitabilitas yang di proyeksikan
kedalam Return On Equity (ROE) memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan sehingga model regresi ini layak digunakan untuk memprediksi
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor pertambangan yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2009-2014.

Terdapat hasil penelitian yang tidak konsisten terjadi dari beberapa hasil
penelitian terdahulu pada variabel profitabilitas, kebijakan hutang dan
kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. Sehingga peneliti tertarik untuk
meneliti  pengaruh kebijakan dividen, kebijakan hutang dan profitabilitas

terhadap nilai perusahaan.

Perusahaan manufaktur dipilih sebagai objek penelitian karena perusahaan
manufatur merupakan perusahaan yang memiliki berbagai macam subsektor
industri dan mendominasi perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia sehingga penelitian yang dilakukan pada perusahaan
manufaktur diharapkan dapat mewakili seluruh sektor industri yang terdapat di

Indonesia dan dapat mencerminkan nilai perusahaan secara keseluruhan.

Berdasarkan uraian tersebut di atas, penulis tertarik untuk melakukan
penelitian dengan mengambil judul : “Pengaruh Kebijakan Dividen, Kebijakan

Hutang dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan”.
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1.2 Permasalahan

1.2.1 Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka dapat

diidentifikasi beberapa masalah diantaranya sebagai berikut :

1. Apakah kebijakan dividen dapat berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
perusahaan.

2. Apakah kebijakan hutang dapat berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
perusahaan.

3. Apakah profitabilitas dapat berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
perusahaan.

4. Apakah kebijakan dividen, kebijakan hutang dan profitabilitas dapat
berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan.

1.2.2 Pembatasan Masalah
Berdasarkan identifikasi masalah tersebut, maka penulis hanya membatasi

penelitian diantara sebagai berikut :

1. Penelitian ini menggunakan periode waktu selama 5 tahun yaitu tahun 2015
hingga 2019.

2. Penelitian ini menggunakan variable kebijakan dividen, kebijakan hutang,
profitabilitas dan nilai perusahaan.

3. Penelitian ini menggunakan objek perusahaan manufaktur sub sektor makanan

& minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015 —2019.
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1.2.3 Perumusan Masalah
Berdasarkan identifikasi masalah dan pembatasan masalah di atas, maka

dapat dirumuskan yaitu “Apakah kebijakan dividen, kebijakan hutang dan

profitabilitas terhadap nilai perusahaan?”.

1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang di atas tersebut maka tujuan penulisan adalah

sebagai berikut :

1. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2015 — 2019.

2. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2015 — 2019.

3. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas tehadap nilai perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2015 — 2019.

4. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen, kebijakan hutang dan
profitabilitas tehadap nilai perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode tahun 2015 — 2019

1.4 Manfaat Penelitian
Sesuai dengan rumusan di atas, diharapkan penelitian ini dapat memberikan

manfaat sebagai berikut :

1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan mengenai pengaruh
kebijakan dividen, kebijakan hutang dan profitabilitas terhadap nilai

perusahaan.
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2. Manfaat Praktis

1)

2)

3)

4)

Bagi Penulis dapat menjadi sumber informasi dan pengetahuan baru
tentang pengaruh kebijakan dividen, kebijakan hutang dan profitabilitas
terhadap nilai perusahaan.

Bagi Perguruan Tinggi UHAMKA mendapatkan tambahan informasi dan
referensi  terutama untuk rekan-rekan  mahasiswa  Universitas
Muhammadiyah Prof. DR HAMKA.

Bagi Investor dapat digunakan sebagai bahan dasar pengambilan
keputusan untuk melakukan investasi pada perusahaan manufaktur terkait
informasi mengenai kebijakan dividen, kebijakan hutang dan profitabilitas
yang mempengaruhi nilai perusahaan. Guna tidak salah bertindak dalam
melakukan investasi karena jika salah menggambil tindakan akan
berakibat fatal bagi investor.

Bagi Peneliti Selanjutnya dapat digunakan dalam referensi penelitian yang
berkaitan dengan kebijakan dividen, kebijakan hutang dan profitabilitas

terhadap nilai perusahaan.
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