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ABSTRAK

Putri Dewi/212017110/2021/Pengaruh Kebijakan Dividen dan Kebijakan
Hutang terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur di Bursa
Efek Indonesia/Manajemen Keuangan.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dividen dan kebijakan
hutang. Jenis penelitian yang digunakan adalah asosiatif, data laporan keuangan
diperoleh dari Bursa Efek Indonesia (BEI). Analisis data dalam penelitian ini
adalah analisis kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah 182 perusahaan
dan didapatlah 8 perusahaan yang memenuhi kriteria untuk dijadikan sampel
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-
2019. Dalam penentuan sampel menggunakan metode purposive sampling.
Metode analisis data yang digunakan adalah uji normalitas, uji regresi linier
berganda, uji hipotesis (uji F, uji t, uji koefisien determinasi) dengan
menggunakan SPSS versi 25.

Hasil penelitian diperoleh uji regresi linier berganda menunjukkan variabel
faktor-faktor kebijakan dividen dan kebijakan hutang berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Hasil uji t (parsial) menunjukkan ada pengaruh yang signifikan
kebijakan dividen yang di proksi dengan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap
nilai perusahaan dan kebijakan hutang yang diproksi dengan Debt to Equity Ratio
(DER) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini dapat
dimanfaatkan perusahaan sebagai acuan untuk terus mengoptimalkan kinerjanya
agar nilai perusahaan meningkat.

Kata Kunci: Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang, Nilai Perusahaan.
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Abstract

Putri Dewi /212017110 / 2021 / The Effects of Dividend Policy and Debt Policy

on Firm Value in Manufacturing Companies on the Indonesia Stock Exchange
/ Financial Management.

This study aimed to determine the effect of dividend and debt policy. The type of
research was associative, financial report data was obtained from the Indonesia
Stock Exchange (IDX). The data analysis in this study was quantitative analysis.

The population in this study were 182 companies and there were 8 companies that
met the criteria to become samples of manufacturing companies listed on the
Indonesia Stock Exchange in 2015-2019 period. In determining the sample used
purposive sampling method. The data analysis method was normality test,

multiple linear regression test, hvpothesis test (F test, { test, determination

cocfficient test) using SPSS version 25. The results obtained by multiple linear

regression test showed that the dividend policy factors and debt policy had a

positive effect on firm value. The results of the t test (partial) showed that there

was a significant effect of dividend policy proxied by dividend payout ratio (DPR)

on firm value and debt policy proxied by debt to equity ratio (DER) had a

significant effect on firm value. This result could be used by the company as a

reference to continuously optimize its performance so that the company value

increased.

Keywords: Dividend policy, debt policy, and firm value.

* March 17, 2021 +
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Tujuan utama perusahaan pada dasarnya adalah mengoptimalkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai
oleh suatu perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap
perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun.

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumber daya pada akhir tahun
berjalan yang tercermin pada harga saham perusahaan. Semakin tinggi harga
saham semakin tinggi pula nilai perusahaan sebaliknya semakin rendah harga
saham maka nilai perusahaan juga rendah atau Kinerja perusahaan kurang baik.

Industri  manufaktur merupakan industri yang mendominasi
perusahaanyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Banyaknya
perusahaan dalam industri tersebut dan didorong dengan kondisi perekonomian
saat ini telahmenciptakansuatu persaingan yang ketat antar perusahaan
manufaktur.Persaingan dalam industri manufaktur tersebut membuat setiap
perusahaansemakin  meningkatkan Kinerjanya guna mencapai tujuan

perusahaan semaksimal mungkin.



Kebijakan dividen adalah keputusan apakah laba yang diperoleh
perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau akan
ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi dimasa

mendatang. Kebijakan dividen adalah salah satu fungsi manajemen

keuangan yang berkaitan erat dengan struktur modal perusahaan. Apabila
manajemen perusahaan mengambil laba dibagikan sebagai dividen,

maka sumber pendanaan internal akan berkurang dan laba ditahan berkurang.

Demikian juga sebaliknya, apabila perusahaan memilih opsi untuk tidak
membagikan deviden, maka dana internal perusahaan akan membesar.Laba
ditahan adalah salah satu sumber pendanaan perusahaan yang sangat penting
untuk digunakan dalam membiayai pertumbuhan perusahaan. Semakin besar
laba ditahan, maka akan semakin kuat struktur modal dan posisi keuangan
perusahaan.

Semua langkah yang diambil dalam kebijakan dividen adalah bahwa
setiap keputusan yang diambil harus tetap memperhatikan tujuan utama dari
perusahaan, yaitu kesejahteraan pemilik perusahaan dan meningkatkan nilai
dari perusahaan.Demikian juga sebaliknya, apabila perusahaan memilih opsi
untuk tidak membagikan deviden, maka dana internal perusahaan akan
membesar.

Kebijakan hutang adalah keputusan yang diambil oleh pihak
manajemen dalam rangka memperoleh sumber pembiayaan bagi perusahaan

sehingga dapat digunakan untuk membiayai aktivitas operasional perusahaan.


http://nichonotes.blogspot.co.id/2015/03/fungsi-manajemen-keuangan.html
http://nichonotes.blogspot.co.id/2015/03/fungsi-manajemen-keuangan.html
http://nichonotes.blogspot.com/2017/10/sumber-dana-perusahaan.html

Kebijakan hutang berfungsi sebagai alat monitoring terhadap tindakan manajer
yang dilakukan dalam pengelolaan perusahaan.

Nilai perusahaan diukur dengan price to book value (PBV) yaitu rasio
yang mengukur nilai perusahaan dengan membandingkan harga saham per
lembar saham. Berikut merupakan data price to book value perusahaan

manufaktur dari tahun 2015-2019.

Rata-Rata Price to Book Value Perusahaan Manufaktur
tahun 2015-2019
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Grafik 1.1 : Rata-Rata Price to Book Value Perusahaan Manufaktur

tahun 2015-2019

Berdasarkan grafik diatas menunjukkan nilai rata-rata PBV pada tahun
2015 sebesar 9,41%, tahun 2016 mengalami penurunan menjadi 7,5%
sedangakan ditahun 2017 mengalami kenaikan menjadi 12,07%, pada tahun
2018 rmengalami penurunan menjadi 6,54 % dan pada tahun 2019 mengalami

kenaikan menjadi 8,08%.



Semakin tinggi rasio PBV, semakin tinggi tingkat kepercayaan pasar
terhadap prospek perusahaan, semakin tinggi daya tariknya bagi investor untuk
membeli saham tersebut, sehingga permintaan akan naik, dan akhirnya
mendorong harga saham naik.

Kebijakan dividen merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi
nilai perusahaan. Kebijakan dividen merupakan bagian yang menyatu dengan
kebijakan hutang perusahaan yang menyangkut pembelanjaan internal
perusahaan sehingga dapat diketahui pengaruhnya terhadap nilai perusahaan.
Dimana kebijakan dividen menyangkut masalah penggunaan laba yang
menjadi hak para pemegang saham. Pada dasarnya, laba tersebut bisa dibagi
sebagai dividen atau ditahan untuk diinvestasikan kembali (Husnan, 2012:
297).

Dari berbagai perusahaan yang ada di Indonesia, perusahaaan
manufaktur menjadi salah satu perusahaan yang mengalami fluktuasi yang
sangat signifikan dalam pembayaran dividennya yang diukur dengan dividend
payout ratio. Berikut disajikan dalam bentuk grafik rata-rata antara
keterkaitanPrice to Book Valuedan Dividend Payout Ratio Perusahaan

Manufaktur tahun 2015-2019.



Rata-Rata Price to Book Value dan Dividend Payout
Ratio Perusahaan Manufaktur tahun 2015-2019
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Grafik 1.2 : Rata-Rata Price to Book Value dan Dividend Payout
Ratio Perusahaan Manufaktur tahun 2015-2019

Berdasarkan grafik diatas menunjukkan nilai rata-rata dividend payout
ratioPerusahaan Manufaktur yang mengalami fluktuasi, rata-rata DPR
mengalami kenaikan selama empat tahun berturut-turut, pada tahun 2015
sebesar 25,98%, tahun 2016 menjadi 45,66%, tahun 2017 menjadi 59,84 dan
65,39 pada tahun 2018, sedangkan pada tahun 2019 mengalami penurunan
menjadi 35,68%. Kenaikan dan penurunan dividend payout ratio mengandung
informasi keadaan manajemen perusahaan saat ini dan keadaan laba dimasa
yang akan datang.

Tujuan perusahaan membagikan dividen tunai adalah untuk
memaksimalkan kekayaan pemegang saham seperti yang dialami pada tahun
2015 dan tahun 2017 price to book value dan dividend payout ratio nya sama-

sama mengalami kenaikan. Sementara di tahun 2016 price to book value turun



sedangkan dividend payout ratio mengalami kenaikan, di tahun 2018 price to
book value mengalami penurunan sedangkan dividend payout ratio naik, dan
pada tahun 2019 price to book value naik sedangkan dividend payout ratio
mengalami penurunan. Maka dinyatakan tidak berdasarkan teori.

Kebijakan dividen merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi
nilai perusahaan.Dividen memiliki informasi sebagai syarat prospek
perusahaan. Semakin besar dividen yang dibagikan kepada pemegang saham,
maka kinerja perusahaan akan dianggap baik, dan pada akhirnya penilaian
terhadap perusahaan yang tercermin melalui harga saham akan semakin baik
pula. Dengan demikian dividen memiliki peran yang penting dalam
menjelaskan nilai perusahaan.

Selain kebijakan dividen, kebijakan hutang juga salah satu faktor
mempengaruhi nilai perusahaan. Kebijakan hutang merupakan kebijakan
perusahaan tentang seberapa jauh sebuah perusahaan menggunakan pendanaan
hutang.Dengan adanya hutang, semakin tinggi proporsi hutang maka semakin
tinggi harga saham perusahaan tersebut.

Kebijakan hutang dapat diukur dengan debt to equty ratio (DER).
Secara matematis debt to equity ratio adalah perbandingan antara total hutang
dengan total modal sendiri. Kebijakan pendanaan yang tercermin dalam debt to
equity ratio sangat mempengaruhi pencapaian laba yang diperoleh perusahaan,
karena semakin tinggi debt to equity ratio akan mempengaruhi besarnya laba

(return on asset) yang dicapai oleh perusahaan. Berikut disajikan dalam bentuk



grafik rata-rata antara keterkaitan Price to Book Value, dan Debt to Equity

Ratio Perusahaan Manufaktur tahun 2015-2019.

Rata-Rata Price to Book Value, dan Debt to Equity Ratio
Perusahaan Manufaktur tahun 2015-2019
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Grafik 1.3 : Rata-Rata Price to Book Value, dan Debt to Equity Ratio
Perusahaan Manufaktur tahun 2015-2019

Berdasarkan grafik di atas menunjukkan nilai rata-rata debt to equity

ratio Perusahaan Manufaktur mengalami kenaikan, rata-rata DER mengalami

kenaikan selama dua tahun berturut-turut pada tahun 2015 sebesar 8,6% dan

tahun 2016 menjadi 9,1%, pada tahun 2017 dan tahun 2018 mengalami

penurunan menjadi 8,7%, tahun 2018 menjadi 8,3% dan 22,77% sedangakan
pada tahun 2019 mengalami kenaikan menjadi 10,8%.

Berdasarkan teori Jensen dan Bambang (2009) hutang adalah

instrument yang sangat sensitive terhadap perubahan nilai perusahaan, dengan

adanya hutang perusahaan harus melakukan pembayaran periodic atas bunga.

Berdasarkan penjelasan diatas maka hutang dapat disimpulkan sebagai sumber



pembiayaan eksternal dari luar perusahaan yang digunakan untuk membiayai
kebutuhan dana perusahaan seperti pada grafik diatas yang dialami pada tahun
2015, tahun 2016, tahun dan tahun 2019 debt to equity ratio, sedangkan pada
price to book value yang mengalami kenaikan hanya ditahun 2015, tahun tahun
2017 dan tahun 2019. Sementara di tahun 2016 dan 2018 price to book value
mengalami penurunan dan debt to equity ratio pada tahun 2016 mengalami
kenaikan. Maka dinyatakan tidak berdasarkan teori.

Peningkatan debt to equity ratio yang pasti karena menurunnya jumlah
ekuitas atau meningkatnya hutang perusahaan.

Perusahaan manufaktur memiliki rata-rata pertumbuhan harga saham
yang paling tinggi jika dibandingkan dengan perusahaan sektor lain yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), sehingga dapat disimpulkan bahwa
perusahaan manufaktur merupakan kelompok perusahaan industri yang
semakin berkembang pesat dalam kegiatan bisnis dengan nilai transaksi yang
sangat besar yang diwujudkan dengan tingkat harga sahamnya. Selain itu
perusahaan manufaktur merupakan jenis perusahaan yang paling banyak
terdaftar dan paling aktif memperdagangkan sahamnya di Bursa Efek
Indonesia (BEI) dari pada perusahaan non manufaktur. Hal ini dapat dilihat
bahwa perusahaan manufaktur memiliki tingkat nilai perusahaan yang tinggi

yang diwujudkan dengan tingginya tingkat harga sahamnya.



Berdasarkan  pemikiran  tersebut maka penulis  melakukan
pengembangan dari penelitian terdahulu dengan judul penelitian Pengaruh
Kebijakan Dividen Dan Kebijakan Hutang Terhadap Nilai Perusahaan
Pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia.

. Rumusan Masalah
1. Adakah pengaruh kebijakan dividendan kebijakanhutang terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan di Bursa Efek Indonesia ?
2. Adakah pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan di Bursa Efek Indonesia ?
3. Adakah pengaruh kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan di Bursa Efek Indonesia ?
. Tujuan Penelitian
1. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen dan
kebijakanhutangterhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur di
Bursa Efek Indonesia.
2. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia.
3. Untuk mengetahui pengaruh kebijakanhutangterhadap nilai perusahaan pada

perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia.
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D. Manfaat Penelitian
Berdasarkan tujuan penelitian diatas, maka penelitian ini diharapkan bisa
memberikan manfaat bagi semua pihak diantaranya :
1. Bagi Peneliti
Penelitian ini dapat memberikan pengelaman dan pengetahuan baru
secara nyata bagi peneliti mengenai pengaruh kebijakan dividen dan
kebijakan hutang terdahap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di
bursa efek Indonesia.
2. Bagi Perusahaan
Penelitian ini dapat dijadikan pertimbangan bagi perusahaan dalam
merumuskan strategi perusahaan yang akan di ambil.
3. Bagi Almamater
Semoga penelitian diharapkan dapat menambah referensi, informasi,
dan wawasan teoritis khususnya tentang pengaruh kebijakan dividen dan

kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan.
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