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PENGARUH KEBIJAKAN DIVIDEN DAN STRUKTUR MODAL
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN MAKANAN DAN
MINUMAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI)
PERIODE 2010 - 2014

Nasib Kristovel Sinaga
Ely Kurniawati
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JI. Abulyatama No. 5 Batam 294200
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ABSTRACT

Generally, the purpose of this study is: a.Untuk know the effect of partial dividend
policy on firm value b. Know the effect of capital structure in part on the value of
the company c. Know Effect between dividend policy and capital structure
simultaneously to value companies in the food and drink sector companies listed
on the Indonesian Stock Exchange (BEI). This study uses a quantitative research.
Data from the financial statements using the 5 years from 2010 to 2014.
Calculated using the dividend policy Dividend Payout Ratio, while the capital
structure using the Debt to Equity Ratio, and value if the company using Price
Book Value The statistical analysis used in this research is descriptive statistical
analysis test, normality test, multicollinearity test, autocorrelation test, coefficient
determination test, t test and F-test to this research though with SPSS version 20.
Based on statistical calculation, the dividend policy has a significant level
amounted to 0,404, which means negative and not significant.while the capital
structure has a positive and significant impact on the value of the company. The
conclusions of this research is the influence of dividend policy and capital
structure on value of the company simultaneously for 4.674 has positive and
significant, the level of closeness between variables in the calculation Adjusted R
Square on Food and Beverage company of 20,2% and the remaining 79,8%
influenced by other factors

Keywords: Dividend payout Ratio, Debt to Equity Ratio,Price Book Value

PENDAHULUAN

Tujuan utama perusahaan pada dasarnya adalah mengoptimalkan nilai perusahaan
(Wahyudi dan Pawestri, 2006).Semakin tinggi nilai perusahaan, maka semakin
sejahtera para shareholdernya.Nilai perusahaan ini sendiri dapat tercermin dari harga
saham(Hasnawati, 2005). Jadi semakin tinggi nilai perusahaan maka semakin besar
kemakmuran yang akan diterima oleh pemilik perusahaan. Bagi perusahaan-
perusahaan yang go public, nilai perusahaan dapat direfleksikan melalui harga pasar
saham. Harga pasar saham adalah harga yang bersedia dibayarkan oleh calon investor
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apabila ia ingin memiliki saham suatu perusahaan, sehingga harga saham merupakan
harga yang dapat dijadikan sebagai proksi nilai perusahaan (Hasnawati, 2005).

Nilai Perusahaan yang tinggi menunjukkan kinerja perusahaan yang
baik.Salah satunya, pandangan nilai perusahaan bagi pihak kreditur.Bagi pihak
kreditur nilai perusahaan berkaitan dengan likuiditas perusahaan, yaitu perusahaan
dinilai mampu atau tidaknya mengembalikan pinjaman yang diberikan oleh pihak
kreditur. Apabila nilai perusahaan tersirat tidak baik maka investor akan menilai
perusahaan dengan nilai rendah.Namun terkadang perusahaan tidak berhasil untuk
meningkatkan nilai perusahaan.Hal tersebut dapat dikarenakan ketika pihak
manajemen bukanlah pemegang saham. Ketika pemegang saham mempercayakan
pengelolaan kepada pihak lain, para pemilik mengharapkan pihak manajemen akan
berjuang sekuat tenaga untuk meningkatkan nilai perusahaan, yang akirnya akan
meningkatkan nilai kemakmuran pemegang saham. Para pemegang saham membayar
jasa profesional pihak manajemen untuk mengedepankan kepentingan pemegang
saham.Yaitu kesejahteraan pemegang saham.Oleh karena itu terjadilah konflik antara
pemegang saham dan pihak manajemen.

Kebijakan dividen adalah kebijakan perusahaan apakah akan membayar atau
tidak, menentukan besarnya dividen dan membayar dividen lebih dari periode
sebelumnya. Ketika membuat sebuah kebijakan dividen, satu ukuran tidak akan dapat
digunakan oleh semua orang. Beberapa perusahaan menghasilkan uang dalam jumlah
besar tetapi memiliki peluang investasi terbatas, hal ini terutama berlaku bagi
perusahaan—perusahaan didalam industri yang menguntungkan tetapi sudah mapan
dimana hanya sedikit tersisa kesempatan untuk tumbuh. Perusahaan seperti itu
umumnya mendistribusikan sebagian besar uangnya kepada para pemegang saham,
sehingga akibatnya akan menarik pelanggan investasi yang menyukai jumlah dividen
yang tinggi. Perusahaan yang lainnya menghasilkan sedikit atau tidak menghasilkan
kas sama sekali tetapi memiliki banyak peluang investasi yang baik, hal ini sering
kali terjadi pada perusahaan-perusahaan baru di dalam sebuah industri yang sedang
tumbuh pesat. Perusahaan seperti itu biasanya hanya mendistribusikan sedikit kas
tetapi menikmati laba dan harga saham yang meningkat, sehingga akan menarik
investor yang lebih menyukai keuntungan modal.

Struktur modal merupakan pembelanjaan permanen di dalam mencerminkan
perimbangan antara utang jangka panjang dan modal sendiri.atmaja (2008:254)
dengan proporsi utang yang menyatakan dalam balancing theory menjelaskan bahwa
proporsi penggunaan utang dapat meningkatkan nilai perusahaan pada tingkat
tertentu, akan tetapi setelah melewati batas optimal penggunaan htang dapat
menurunkan nilai perusahaan.

Struktur modal sering kali dihitung berdasarkan besaran relative berbagai
sumber pendanaan.Stabilitas keuangan perusahaan dan resiko gagal melunasi utang
tergantung pada sumber pendanaan serta jenis dan jumlah berbagai aktiva yang
dimiliki perusahaan.Besarnya struktur modal mengindikasikan besarnya aktiva yang
dimiliki perusahaan dibelanjai oleh utang.Mengingat pendanaan tersebut adalah untuk
membiayai setiap aktiva yang dimiliki perusahaan (Sutrisno, 2009: 255).

Informasi laba pada perusahaan sektor makanan dan minuman yang di
terbitkan melalui laporan keuangan tahunan merupakan informasi yang relevan bagi
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pemodal sebagai dasar dan bahan pertimbangan dan pengambilan keputusan investasi
di pasar modal khususnya dalam melakukan jual beli saham yang di perdagangkan di
bursa efek Indonesia.

Peneliti mengambil objek penelitian adalah nilai perusahaan yang bergerak di
sektor makanan dan minuman.Nilai perusahaan pada perusahaan sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ada yang mengalami
kenaikan,penurunan. Dari enam belas perusahaansektor makanan dan minuman, ada
tiga belas yang mengalami kenaikan, dan tiga perusahaam dalam keadaan menurun.

Kebijakan dividen memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, karena jika
berdasarkan kebijakan dividen perusahaan membagikan dividen yang tinggi kepada
pemegang saham, maka nilai perusahaan akan bagus menurut investor. Sementara
struktur modal juga sangat berpengaruh penting, karena banyak asset yang dibiayai
dengan menggunakan utang.Sehingga dalam batas optimas struktur modal dapat
meningkatkan nilai perusahaan.

Batasan Masalah

Untuk menghindari luasnya masalah dalam pembahasan serta mengingat
keterbatasan sarana, prasarana dan waktu penelitian, maka dalam skripsi ini penulis
membatasi ruang lingkup permasalahan meliputi : Kebijakan Dividen, Struktur
Modaldan Nilai Perusahaan.

Rumusan Masalah
Berdasarkan identifikasi masalah diatas, maka dapat dirumuskan sebagai berikut

1. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2010-2014 ?

2. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaansektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2010-2014 ?

3. Apakah kebijakan dividen dan struktur modal berpengaruh secara
simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2014 ?

Tujuan Penelitian
Adapun tujuan dari penelitian ini adalah :

1. Untuk mengetahui pengaruhKebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaanpada
perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) tahun 2010-2014.

2. Untuk mengetahui pengaruh Struktur Modalterhadap NilaiPerusahaan pada
perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) tahun 2010-2014.

3. Untuk mengetahui pengaruh Kebijakan Dividend dan Struktur Modal secara
simultan terhadap Nilai Perusahaanpada perusahaan sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2010-2014.
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KAJIAN TEORI DAN KERANGKA BERPIKIR
1. Nilai Perusahaan

Menurut Djohanputra (2004:34), Nilai perusahaan adalah nilai jual perusahaan
atau nilai tambah bagi pemegang saham.

Nilai perusahaan adalah ukuran nilai objektif oleh public dan orientasi pada
kelangsungan hidup perusahaan (harmono, 2009: 1).

Menurut Sartono (2010, 9), diartikan sebagai harga yang bersedia dibayar oleh
investor seandainya suatu perusahaan akan dijual. Adanya kelebihan jual diatas nilai
likuidasi adalah nilai dari organisasi manajemen yang menjalankan perusahaan itu.

Dari pendapat para ahli dapat di sintesakan bahwa nilai perusahaan adalah nilai
jual perusahaan atau nilai tambah bagi pemegang saham, ukuran nilai objektif oleh
public dan orientasi pada kelangsungan hidup perusahaan.

2. Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen dalam Werner R.Murhadi (2008:4) merupakan suatu
kebijakan yang dilakukan dengan pengeluaran biaya yang cukup mahal, karena
perusahaan harus menyediakan dana dalam jumlah besar untuk keperluan
pembayaran dividen.

Menurut Sundjaja dan Barlian (2003: 390) kebijakan dividen adalah rencana
tindakan yang harus diikuti dalam membuat keputusan dividen.

Menurut Martono dan Harjito ( 2008 : 253), kebijakan dividen adalah keputusan
apakah laba yang diperoleh perusahaan pada akhir tahun akan dibagikan kepada
pemegang saham dalam bentuk dividen atau akan ditahan untuk menambah modal
guna pembiayaan investasi di masa yang akan datang.

Dari pendapat para ahli di atas dapat di sintesakan bahwa kebijakan deviden
(dividend policy) adalah kebijakan tentang berapa banyak bagian keuntungan yang
akan dibagikan sebagai dividen kepada pemegang saham atau ditahan untuk
menambah modal guna pembiayaan investasi di masa yang akan datang.

3. Struktur Modal

Menurut Wild, Subramanyam, dan Robert Halsey (2005: 218 — 221), Struktur
modal adalah pendanaan ekuitas dan utang pada suatu perusahaan.

Menurut Sartono, (2010: 225), Struktur modal adalah perimbangan jumlah
utang jangka pendek yang bersifat permanen, utang jangka panjang, saham preferen
dan saham biasa.

Menurut Handayani (2009:3) struktur modal adalah perimbangan antara hutang
dengan modal yang dimiliki perusahaan.

Menurut  Sjahrial (2008:179) mendefinisikan struktur modal sebagai
perimbangan antara penggunaan modal pinjaman yang terdiri dari utang jangka
pendek yang bersifat permanen, utang jangka panjang dengan modal sendiri yang
terdiri dari saham preferen dan saham biasa. Struktur modal yang optimal yang secara
langsung akan mempengaruhi nilai perusahaan.

Dari pendapat ahli dapat di sintesakan bahwa struktur modal adalah pendanaan
ekuitas dan utang serta perimbangan jumlah utang jangka pendek yang bersifat
permanen, utang jangka panjang, saham preferen dan saham biasa pada suatu
perusahaan.
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KERANGKA BERPIKIR
Kebijakan Dividen dan Nilai Perusahaan

Stabilitas laba perusahaan mempunyai pengaruh terhadap tinggi rendahnya
pembayaran dividen kepada pemegang saham.Perusahaan yang stabil dan mampu
memprediksi laba tahun mendatang (future earning), berani mengumumkan tingkat
dividen yang tinggi dan stabil.Hal ini disebabkan, perusahaan tersebut mempunyai
tingkat kepastian yang tinggi dalam perolehan laba yang besar.Dengan demikian
perusahaan tersebut memiliki tingkat persentase laba yang tinggi dalam membagikan
laba dibandingkan perusahaan yang labanya berfluktuasi.Perusahaan yang labanya
berfluktuasi memiliki kecenderungan untuk menahan laba dalam jumlah tinggi
daripada membayarkannya sebagai dividen.

Dalam menentukan kebijakan dividen, managemen harus memperhatikan
kesejahteraan pemegang saham. Disisi lain, managemen juga harus menjaga
pertumbuhan dan kelangsungan hidup perusahaan. Wijaya dan Bandi (2010)
menemukan bahwa kebijakan dividen mempengaruhi nilai perusahaan secara positif.
Struktur Modal dan Nilai Perusahaan

Perusahan yang baik itu yang mampu menjaga ekstansinya agar dapat bersaing
dalam dunia bisnis yang semakin ketat ruang lingkupnya.Dalam mendanai kegiatan
operasional suatu perusahaan harus mampu mencari struktur modal yang optimal bagi
perusahaannya dengan melihat peluang tumbuh dari perusahaan. Struktur modal yang
optimal dapat diartikan sebagai struktur modal yang dapat meminimalkan biaya
penggunaan modal keseluruhan atau biaya modal rata-rata, sehingga akan
memaksimalkan nilai perusahaan (Sartono, 2010: 240).

Hasil penelitian ini membuktikan bahwa struktur modal berpengaruh secara
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.Struktur modal berpengaruh terhadap
nilai perusahaan melalui profitabilitas sebagai variabel intervening penuh.Struktur
kepemilikan, profitabilitas, dan struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan menunjukkan bahwa semakin tinggi struktur kepemilikan dan jumlah
utang malah menurunkan nilai perusahaan, sedangkan semakin tinggi nilai
profitabilitas maka makin tinggi nilai perusahaan.Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa struktur modal dan capital expenditure secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.Hasil penelitian ini menunjukkan bukti bahwa struktur
capital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
maka dapat diambil kerangka pemikiran untuk penelitian yang akan dilaksanakan,
dan dapat digambarkan Gambar 2.1 sebagai berikut :

Kebijakan Dividen (X1)

A

> Nilai Perusahaan (X3)

Struktur Modal (X2)

Model Penelitian
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METODELOGI PENELITIAN

Populasi dan Sampel
Populasi adalah kelompok besar dan wilayah yang menjadi lingkup penelitian

kita. Populasi dapat dibedakan menjadi dua, yaitu :

a. Populasi terbatas atau populasi terhingga, yaitu populasi yang memiliki batas
kuantitatif secara jelas karena memiliki karakteristik yang terbatas.

b. Populasi tak terbatas atau populasi tak terhingga, yaitu populasi yang tidak
dapat ditemukan batas — batasnya sehingga tidak dapat dinyatakan dalam
bentuk jumlah secara kuantitatif.

Menurut (noor,juliansyah 2011;147) bahwa persoalan populasi bagi suatu
penelitian harus di bedakan ke dalam sifat berikut ini :

a. Populasi yang bersifat homogen, yaitu populasi yang unsur — unsurnya memiliki
sifat yang sama.

b. Populasi yang bersifat heterogen, yaitu populasi yang unsur — unsurnya memiliki
sifat atau keadaan yang bervariasi, sehingga perlu ditetapkan batas — batasnya.
Penelitian ini memfokuskan pada Perusahaan makanan dan minuman yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan jumlah 16 Perusahaan
Sampel adalah sebagai bagian dari populasi, sebagai contoh yang diambil dengan

menggunakan cara — cara tertentu. Dengan kata lain sampel adalah sebagian dari
populasi untuk mewakili seluruh populasi. Pengambilan sample (sampling) adalah
proses memilih sejumlah elemen secukupnya dari populasi, sehingga penelitian
terhadap sample dan pemahaman tentang sifat atau karakteristiknya dan dapat
mengeneralisasikan sifat dan karakteristik tersebut pada element populasi

(noor,juliansyah 2011;148) Untuk menentukan sampel dalam penelitian ini maka

peneliti mengambil sampel dengan kriteria sebagai berikut:

a. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

b. Perusahaan yang melaporkan laporan keuangan selama 5 tahun berturut-turut
(Tahun 2010-2014)

c. Perusahaan yang membagikan cash deviden atau deviden tunai
Dari hasil pengambilan sample di peroleh 6 (enam) perusahaan adalah sebagai

berikut :

Tabel 1.1

Sample Penelitian
1 |DLTA PT Delta Djakarta Tbk
2 |ICBP PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
3 |INDF PT Indofood Sukses Makmur Tbk
4 (MLBI PT Multi Bintang Indonesia Tbk
5 IMYOR PT Mayora Indah Tbk
6 [SMART PT Sinar Mas Agro Resources Technology Tbk
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Teknik Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data merupakancara mengumpulkan data yang di butuhkan
untuk menjawab rumusan masalah penelitian menurut Juliansyah.noor (2011:138).
Untuk memperoleh data yang relevan sehingga dapat dianalisis, maka diperlukan
pengumpulan data dengan metode dokumentasi dimana data yang digunakan dalam
penelitian ini dikumpulkan dengan metode dokumentasi dengan mempelajari
dokumen-dokumen atau data yang dibutuhkan, dilanjutkan dengan pencatatan dan
penghitungan dengan cara menghimpun informasi untuk menyelesaikan masalah
berdasarkan data-data yang relevan.

Sifat datanya adalah data kuantitatif yaitu data yang berupa angka-angka dan
bersifat obyektif.Pengumpulan data dilakukan untuk memperoleh informasi yang
dibutuhkan dalam rangka tujuan mencapai tujuan penelitian.Tujuan yang
diungkapkan dalam bentuk hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap
pertanyaan penelitian.Jawaban sementara tersebut masih perlu diuji ulang secara
empiris dengan demikian maka dibutuhkan pengumpulan data. Data yang
dikumpulkan akan ditentukan dari variabel — variabel yang ada dalam hipotesis. Data
tersebut dikumpulkan oleh sampel yang telah ditentukan sebelumnya.Sampel tersebut
terdiri atas sekumpulan unit analisis sebagai sasaran penelitian.

Defenisi Operasional Variable Dengan Indikator

a. Nilai Perusahaan adalah nilai jual perusahaan atau nilai tambah bagi pemegang
saham, ukuran nilai objektif oleh public dan orientasi pada kelangsungan hidup
perusahaan.

b. kebijakan deviden (dividend policy) adalah kebijakan tentang berapa banyak
bagian keuntungan yang akan dibagikan sebagai dividen kepada pemegang saham
atau ditahan untuk menambah modal guna pembiayaan investasi di masa yang
akan datang.

c. struktur modal adalah pendanaan ekuitas dan utang serta perimbangan jumlah
utang jangka pendek yang bersifat permanen, utang jangka panjang, saham
preferen dan saham biasa pada suatu perusahaan.

HASIL PENELITIAN
Hasil Uji Normalitas
Pengujian normalitas data bertujuan untuk menguji apakah dalam model statistik
variabel-variabel penelitian berdistribusi normal atau tidak normal.Model regresi
yang baik adalah mempunyai distribusi data normal atau mendekati normal. Uji
normalitas dapat dilihat dengan memperhatikan penyebaran data (titik) pada normal
pplot regression standarred residualyaitu :
1. Jika data menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal,
maka model regresi memenuhi asumsi normalitas.
2. Jika data menyebar jauh dari garis diagonal dan atau tidak mengikuti arah garis
diagonal, maka model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas.
Dari grafik normal p-plot terlihat bahwa titik-titik menyebar disekitar garis
diagonal dan mengikuti arah garis diagonal. Sehingga dalam penelitian tidak terjadi
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gangguan normalitas, yang berarti berdistribusi normal variable dependen nilai

perusahaan

Hasil Uji Multikolinearitas
Uji multikolinearitas adalah untuk mengetahui adanya hubungan antara beberapa

atau semua variabel yang menjelaskan dalam model regresi atau untuk melihat ada

atau tidaknya korelasi yang tinggi antara variabel — variabel bebas dalam suatu model
regresi linear berganda.Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model
regresi ditemukan adanya korelasi antara variabel bebas.

nilai VIF untuk variabel DPR 1,077 dan DER 1,077, sedangkan nilai tolerance
untuk variabel independen adalah > 0,10 yaitu untuk variabel DER 0,929 dan FCF

0,929. Hal ini menunjukkan bahwa variabel bebas dalam penelitian ini tidak saling

berkorelasi atau tidak ditemukan adanya korelasi antara variabel bebas, sehingga

model penelitian ini tidak mengandung multikolinearitas.

Hasil Uji Heterokedistisitas
Heteroskodestisitas adalah keadaan dimana terjadinya ketidaksamaan varian dari

residual pada model regresi.Model regresi yang baik mensyaratkan tidak adanya

masalah heteroskodestisitas.Untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskodestisitas
mengunakan metode uji scatterplots.

Pengujian heterokedastisitas dengan melihat ada tidaknya pola tertentu pada
grafik (Y prediksi dikurangi Y sesungguhnya).Dasar pengambilan keputusan :

1. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik atau poin-poin yang ada membentuk pola
tertentu yang teratur (bergelombang melebar kemudian menyempit) maka telah
terjadi heterokedastisitas.

2. Jika ada pola yang jelas serta titik-titik menyebar diatas dan dibawah angka nol
(0) pada sumbu Y maka tidak terjadi Heterokedastisitas.

Data tersebar baik di atas maupun di bawah angka 0 pada sumbu Y. hal ini
menunjukkan bahwa tidak ada terjadi masalah heteroskedastisitas dalam model
regresi ini.

Uji AutoKorelasi

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah data dalam model regresi linear ada
korelasi antara residual pada periode t dengan residual pada periode t-1
(sebelumnya).Jika terjadi korelasi, maka dinamakan problem autokorelasi.Model
regresi yang baik salah satu syaratnya adalah tidak terjadinya autokorelasi.

Uji Durbin-Watson (DW) dapat digunakan untuk menguji atau mendeteksi ada
atau tidaknya autokorelasi dari data yang diteliti oleh penulis.salah satu cara
mengindentifikasikannya adalah dengan melihat nilai Durbin Watson (D-W):

1. Jika angka D-W dibawah -2 maka terjadi autokorelasi positif
2. Jika angka D-W diantara -2 sampai dengan +2 maka tidak terjadi auto korelasi
3. Jika angka D-W diatas +2 maka terjadi autokorelasi negatif

Dari hasil uji autokorelasi diperoleh nilai Durbin Watson sebesar 1.011 hal ini
berarti nilai D-W berada di antara -2 sampai dengan +2.Dengan demikian dapat
diambil kesimpulan bahwa tidak terjadi autokorelasi pada model regresi ini.
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Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Tabel 1.2
Hasil Analisis Regresi Berganda
Coefficients”
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 8.978 7.717 1.163| .255
1 DPR -5.201 6.131 -.146| -.848|( .404
DER 19.209 6.283 526 3.057| .005

untuk mengetahui besarnya pengaruh dari variabel independen yaitu Dividend

Payout Ratio (DPR) dan Debt to Equity Ratio (DER) dan terhadap Nilai

Perusahaandigunakan regresi linier berganda persamaan regresi linier berganda

sebagai berikut:

Y =8.978 —5.201 X; + 19.209 X, + e

Dari persamaan tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut :

1. Nilai kostanta (a) sebesar 8.978 menunjukkan apabila variabel bebas (DPR dan
DER) dianggap konstan (bernilai 0) maka variabel terikat (PBV) sebesar 8.978.

2. Koefisien regresi untuk DPR (X)) sebesar -5.201 menunjukkan bahwa setiap
perubahan 1 kali pada rasio keuangan DPR maka PBV akan mengalami
penurunan sebesar 5.201, dengan asumsi variabel DER (X, = 0).

3. Koefisien regresi untuk DER (X;) sebesar 19.209 menunjukkan bahwa setiap
perubahan 1 kali pada rasio keuangan DER maka PBV akan mengalami kenaikan
sebesar 19.209, dengan asumsi variabel FCF tetap (X;=0).

Uji Hipotesis
Koefisien Determinasi (Adjusted R-Square)
Tabel 1.3
Hasil Uji Koefisien Determinasi (Rz)

Model Summary”

Mode R R Square | Adjusted R Std. Error of the Durbin-Watson
1 Square Estimate

1 .507° 257 202 22.05055 1.011

Koefisien Determinasi (R”) digunakan untuk mengukur seberapa jauh
kemampuan model, yaitu variasi variabel independen dalam menerangkan variasi
variabel dependennya.Semakin mendekati nilai satu maka variabel bebas hampir
memberikan semua informasi untuk memprediksi variabel dependen.

Berdasarkan hasil uji regresi yang diperoleh nilai Koefisien Determinasi (R?)
sebesar 0,202 atau 20,2% mendekati nilai 1, maka hal ini mengandung arti bahwa
besarnya pengaruh yang diberikan oleh variabel Dividend Payout Ratio (DPR) dan
Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Nilai Perusahaan adalah sebesar 20,2%.
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Sedangkan sisanya yaitu 79,8% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak dimasukkan
ke dalam model penelitian ini.

Uji Hipotesis Secara Parsial (Uji t)

Tabel 1.4
Hasil Analisis Regresi Berganda
Coefficients”
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
Const 1.16
(Consta 8.978 7.717 255
nt) 3
1 DPR -5.201 6.131 -.146 | 404
.848
DER 19.209 6.283 526 3'03 .005

Berdasarkan hasil uji t dapat disimpulkan bahwa :

a)

b)

Variabel Dividend Payout Ratio (DPR) mempunyai nilai t hitung sebesar -0.848
dan memiliki nilai signifikansi t hitung lebih kecil dari 5% adalah 0,404. Dengan
demikian hipotesis yang menyatakan bahwa Dividend Payout Ratio (DPR)
berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan diterima pada
perusahan Barang Konsumsi yang bergerak disektor industri sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode penelitian.
Variabel Debt to Equity Ratio (DER) mempunyai t hitung sebesar 3.057 dan
memiliki nilai signifikansi t hitung lebih kecil dari 5% adalah 0,005. Maka dapat
diartikan bahwa secara parsial Nilai Perusahaan memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap Return On Equity (DER) pada perusahaan industry sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode
penelitian.

Uji Hipotesis Secara Simultan (Uji F)

Tabel 1.5

Hasil Uji Hipotesis Secara Simultan Dividend Payout Ratio dan Debt to Equity

Ratio Terhadap Nilai Perusahaan

ANOVA?
Model Sum of Df Mean Square F Sig.
Squares
Ijrfgre“l 4545.074 2 2072537  4.674| 018
I Residual | 13128.128 27 486.227
Total 17673.203 29
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Pengujian ini menggunakan uji F dengan derajat signifikan 5%.Pengujian
simultan dengan uji F bertujuan untuk mengetahui apakah variabel independen secara
bersama-sama mampu menjelaskan variabel dependen.Hipotesis nol menyatakan
bahwa variabel independen secara bersama-sama tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap variabel dependen.

Dari hasil pengujian yang terlihat pada tabel 4.10 diperoleh nilai F sebesar
4.674 dan nilai signifikansi sebesar 0,018. Maka dapat diambil kesimpulan bahwa
nilai signifikansi F hitung lebih kecil dari 0,05. Dari hasil tersebut dapat disimpulkan
bahwa secara bersamaan variabel Dividend Payout Ratio dan Debt to Equity Ratio
(DER) berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

PEMBAHASAN
Pengaruh Dividend Payout Ratio terhadap Nilai Perusahaan

Dengan tingkat signifikan sebesar 0,404 atau lebih besar dari 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa Dividend Payout Ratio (DPR) memiliki pengaruh negatif tidak
signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan industry sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Dividend Payout Ratio berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan dikarenakan terdapat dua sampel dari enam sampel perusahaan memiliki
nilai pembagian dividen yang sangat keci, hal ini terjadi dikarenakan pertumbuhan
earning perusahaan tersebut kecil dibandingkan dengan tingkat pertumbuhan earning
perusahaan lainnya. Hal ini akan membuat nilai perusahaan di mata investor rendah
yang menyebabkan ketidaktertarikan investor untuk menanam saham di perusahaan
tersebut.

Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Nilai perusahaan

Dengan tingkat signifikan sebesar 0,005 atau lebih kecil dari 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan industry sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Debt to Equity Ratio berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan di
karenakan dalam mendanai kegiatan operasional, = perusahaan mampu mencari
struktur modal yang optimal bagi perusahaannya dengan melihat peluang tumbuh dari
perusahaan. Struktur modal yang optimal dapat diartikan sebagai struktur modal yang
dapat meminimalkan biaya penggunaan modal keseluruhan atau biaya modal rata-
rata, sehingga akan memaksimalkan nilai perusahaan.

Pengaruh Dividend Payout Ratio danDebt to Equity Ratio terhadap nilai
perusahaan

Hasil pengujian secara simultan dalam penelitian ini menyatakan bahwa
Dividend Payout Ratiodan Debt to Equity Ratio secara simultan berpengaruh positif
dan signifikan terhadap Dividend Payout Ratio.Hasil regresi dengan menggunakan
tingkat signifikan 0,05 menunjukkan hasil Adjusted R-Square = 0.202; F = 4.674 ;
signifikan = 0.018 lebih kecil dari 0,05.Hasil ini memberikan dasar bagi penarikan
kesimpulan bahwa variabel independen Kebijakan Dividen berpengaruh negative
tidak signifikan terhadap variabel dependen Nilai Perusahaan sementara variabel
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independen Struktur Modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap variabel
dependen Nilai Perusahaan.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan pada sebelumnya, maka dapat

diambil kesimpulan sebagai berikut :

1.

Berdasarkan hasil uji regresi yang diperoleh nilai Koefisien Determinasi (R?)
sebesar 0,257 atau 25,7% mendekati nilai 1, maka hal ini mengandung arti
bahwa besarnya pengaruh yang diberikan oleh variabel Dividend Payout Ratio
(DPR) dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Nilai Perusahaan adalah
sebesar 25,7%. Sedangkan sisanya yaitu 74,3% dijelaskan oleh variabel lain
yang tidak dimasukkan ke dalam model penelitian ini.

Variabel Dividend Payout Ratio (DPR) mempunyai nilai t hitung sebesar -
0.848 dan memiliki nilai signifikansi t hitung lebih kecil dari 5% adalah
0,404. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan bahwa Dividend Payout
Ratio (DPR) berpengaruh negatif  tidak signifikan terhadap Nilai
Perusahaan  diterima pada perusahan Barang Konsumsi yang bergerak
disektor industry makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada periode penelitian.Variabel Debt to Equity Ratio (DER)
mempunyai t hitung sebesar 3.057 dan memiliki nilai signifikansi t hitung
lebih kecil dari 5% adalah 0,005. Maka dapat diartikan bahwa secara parsial
Nilai Perusahaan memiliki pengaruh positif signifikan terhadap Return On
Equity (DER) pada perusahaan industri sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode penelitian.

Dari hasil pengujian yang terlihat pada tabel 4.8 diperoleh nilai F sebesar
4.674 dan nilai signifikansi sebesar 0,018. Maka dapat diambil kesimpulan
bahwa nilai signifikansi F hitung lebih kecil dari 0,05. Dari hasil tersebut
dapat disimpulkan bahwa secara bersamaan variabel Dividend Payout Ratio
dan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan.

SARAN

Berdasarkan hasil penelitian ini, adapun saran peneliti bagi pihak perusahaan,

calon investor dan investor serta peneliti selanjutnya :

1.

Untuk meningkatkan nilai perusahaan di hadapan investor, maka perusahaan
harus mampu menunjukkan bahwa pembagian dividen tahunan seimbang
dengan laba ditahan yang akan digunakan untuk investasi ke depannya.
Perusahaan harus meyampaikan informasi yang cukup kepada investor
mengenai perkembangan perusahaan. Pengumuman mengenai dividen
merupakan informasi penting yang harus disampaikan oleh perusahaan pada
pemegang saham.

Bagi pihak pemegang saham agar dapat terus menambahkan modal nya di
dalam perusahaan. Yang merupakan modal adalah hal terpenting dalam
menjalankan usahanya
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3.  Bagi para akademis, mengingat adanya keterbatasan dalam penelitian ini, maka
peneliti menyarankan untuk melakukan perluasan penelitian pentingnya
informasi yang terkandung dalam laporan keuangan, terutama laporan laba rugi
dan laporan arus kas. Selain itu sampel penelitian dipilih berdasarkan populasi
perusahaan sektor industry makanan dan minuman yang memenuhi kriteria
sampel tersebut. Dan terahir periode penelitian hendaknya lebih diperpanjang,
tidak hanya meliputi jangka waktu 5 tahun saja.
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