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ABSTRAK

Dessy Suprehatin/ 212016311/ 2020/ Pengaruh Kebijakan Dividen, Kebijakan
Hutang dan profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan
Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Kebijakan Dividen,
Kebijakan Hutang dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan
Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. Jenis penelitian yang
digunakan adalah asosiatif. Penarikan sampel menggunakan metode sampling
purposive, Sampel yang digunakan adalah 10 perusahaan. Data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dari situs resmi
(www.idx.co.id). Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah metode dokumentasi. Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah analisis kuantitatif. Alat analisis yang digunakan yaitu Analisi regresi linier
berganda, uji asumsi klasik, dan uji hipotesis (uji F dan uji t) dengan tingkat
signifikan 5%. Hasil penelitian diperoleh regresi berganda berganda Y = -0,665 +
0,048X1 – 0,253X2 + 0,543X3 , dan hasil pengujian hipotesis uji F (simultan)
dengan Fhitung 47,193 > Ftabel 2,77 atau signifikan F 0,000 < α = 0,05 berarti H0

ditolak dan Ha diterima, artinya ada pengaruh yang signifikan kebijakan dividen,
kebijakan hutang dan profitabilitas secara simultan terhadap nilai perusahaan. Dan
hasil uji t (parsial) dengan t hitung 1,438 < t tabel 2,01174 atau signifikan kebijakan
dividen (DPR) 0,157 > signifikan α 0,05 berarti H0 diterima dan Ha ditolak hal ini
menunjukan bahwa variabel kebijakan dividen (DPR) tidak ada pengaruh
signifikan secara parsial terhadap nilai perusahaan. Pada kebijakan hutang thitung -
0,325 < t tabel 2,01174 atau signifikan debt to equity ratio (DER) 0,746 >
signifikan α 0,05 berarti H0 diterima dan Ha ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa
variabel debt to equity ratio(DER) tidak ada pengaruh signifikan secara parsial
terhadap nilai perusahan. Profitabilitas t hitung 6,136 < t table 2,01174 atau
signifikan Return on Equity (ROE) 0,000 < signifikan α 0,05 berarti H0 ditolak
dan Ha diterima. Hal ini menunjukan bahwa ada pengaruh signifikan variabel
Return on Equity secara parsial terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang,  profitabilitas, nilai
perusahaan
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pada era globalisasi perusahaan semakin banyak muncul

khususnya di Indonesia. Tujuan utama perusahaan pada dasarnya adalah

mengoptimalkan nilai perusahaan ( Wahyudi dan Pawestri, 20006 ).

Semakin tinggi nilai perusahaan tersebut, maka semakin sejahtera para

pemegang sahamnya. Nilai perusahaan dapat tercermin dari harga

sahamnya (Wahyudi dan Pawestri, 2006). Jadi semakin tinggi nilai

perusahaan maka semakin besar kemakmuran yang diterima oleh pemilik

perusahaan.

Nilai Perusahaan merupakan nilai sekarang dari arus pendapatan

atau kas yang diharapkan diterima pada masa yang akan datang (Made,

2011: 8). Nilai perusahaan yang berjalan merupakan nilai jual sebuah

perusahaan sebagai suatu bisnis yang sedang beroperasi (Sartono,

2017:487). Meningkatnya nilai perusahaan adalah prestasi yang selaras

dengan keinginan para pemilik. Dalam meningkatnya nilai perusahaan,

maka kesejahteraan bagi para pemilik juga akan menigkat.

Tolak ukur yang yang dipakai untuk mengukur nilai perusahaan

adalah Price Book Value. Price Book Valueadalah perhitungan atau

perbandingan antara market value dengan book value suatu saham.

Dengan rasio PBV, investor dapat mengetahui secara langsung market

value suatu saham dihargai dari book value-nya. Rasio ini dapat
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memberikan gambaran potensi pergerakan harga suatu saham, semakin

rendah PBV berarti semakin rendah harga saham relative terhadap nilai

bukunya sebaliknya semakin tinggi PBV maka semakin tinggi harga

saham relative terhadap nilai bukunya.

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, 2010).

Tujuan perusahaan membagikan dividen tunai adalah untuk

memaksimalkan kekayaan pemegang saham namun perusahaan-

perusahaan yang terdaftar di BEI tidak semuanya membagikan dividen

kepada para pemegang sahamnya, baik itu dalam bentuk dividen tunai

maupun dividen saham (Hans dan Ratna, 2013). Hal tersebut disebabkan

oleh adanya pertimbangan-pertimbangan yang berbeda dalam membuat

keputusan kebijakan dan pembayaran dividen dalam setiap perusahaan.

Selain kebijakan dividen, kebijakan hutang juga salah satu faktor

mempengaruhi nilai perusahaan. Kebijakan hutang berkaitan dengan

struktur modal karena hutang merupakan salah satu komposisi dalam

struktur modal. Perusahaan dinilai berisiko apabila memiliki porsi hutang



3

yang besar dalam struktur modalnya. 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.

Nilai perusahaan dapat pula dipengaruhi oleh besar kecilnya

profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan. Profitabilitas merupakan

salah satu faktor yang secara teoritis menentukan nilai suatu perusahaan.

Perusahaan yang mampu menghasilkan laba besar dan stabil akan menarik

para investor, karena secara otomatis akan menguntungkan investor.

Kemampuan perusahaan yang besar untuk menghasilkan laba juga

menunjukkan manajemen perusahaan yang baik, sehingga menumbuhkan

kepercayaan pada investor. Kepercayaan investor ini pada akhirnya dapat

menjadi instrumen yang paling efektif untuk mengangkat harga saham

perusahaan. Peningkatan harga saham sama artinya meningkatkan nilai

perusahaan, sehingga lebih lanjut dapat menjamin kemakmuran pemegang

saham. Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan

perusahaan dalam mencari keuntungan (Kasmir 2012:196). Menurut

Soliha dan Taswan (2002), profitabilitas adalah tingkat keuntungan bersih

yang mampu diraih oleh perusahaan pada saat menjalankan operasinya.

Dalam penelitian ini profitabilitas di proksikan dengan Return on equity.

Return on Equity merupakan rasio untuk mengukur laba bersih

setelah pajak dengan modal sendiri. ROE digunakan untuk mengukur

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih setelah pajak
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berdasarkan modal sendiri (Kasmir, 2012:329). Semakin tinggi rasio ini

menunjukkan semakin bagus nilai perusahaan untuk jangka panjang,

karena semakin tinggi rasio ini mengindikasikan perusahaan mempunyai

sesuatu keunggulan yang tahan lama dalam persaingan, sehingga untuk

masa yang akan dengan prospek yang makin baik maka semakin bagus

juga nilai dari perusahaan tersebut.

Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang paling banyak

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Terdapat 167 perusahaan yang

meliputi sektor industri dasar dan kimia, sektor aneka industri dan industri

barang konsumsi. Indonesia telah dinilai menjadi basis produksi

manufaktur terbesar di ASEAN. Hal itu seiring dengan upaya pemerintah

saat ini ingin melakukan transformasi ekonomi agar fokus terhadap

pengembangan industri pengolahan nonmigas, Airlangga Hartarto.

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan Manufaktur di Bursa

Efek Indonesia selama periode 2014-2018. Sektor industri Manufaktur

merupakan salah satu penopang perekonomian nasional karena sektor ini

memberikan kontribusi yang cukup signifikat pada pertumbuhan ekonomi

indonesia. Meningkatnya pasar di sektor industri manufaktur nasional saat

ini berdampak pada peringkat daya saing industri yang berada di posisi

sembilan sepanjang tahun 2015-2017.

Berdasarkan data histori perusahaan manufaktur diperoleh nilai

rata-rata PBV ( Nilai Perusahaan), Dividen (DPR), Kebijakan Hutang

(DER) dan ROE Tahun 2014-2018.
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Tabel I

Nilai rata-rata PBV ( Nilai Perusahaan), Dividen (DPR), Kebijakan

Hutang (DER) dan ROE Tahun 2014-2018.

Tahun
Price book

value
Dividend payout

ratio (DPR)
Debt to equity
ratio (DER)

Return on
equity (ROE)

2014
2015
2016
2017
2018

7,71
10,33
11,41
12,90
9,66

157,18
202,25
197,68
249,98
85,87

1,01
0,85
0,63
0,78
0,75

27,98
31,39
37,09
37,89
29,37

Sumber: www.idx.co.iddata yang diolah penulis

Berdasarkan Tabel diatas diketahui nilai PBV tertinggi adalah pada

tahun 2017 yaitu sebesar 12,90. PBV yang tertinggi menunjukkan bahwa

nilai harga saham lebih tinggi dibandingkan dengan nilai buku per lembar

saham. Nilai saham yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan

manufaktur pada tahun 2017 memiliki prospek yang baik. Hal ini akan

dapat meningkatkan minat investor dalam memilih beberapa saham

manufaktur untuk mereka beli. PBV terendah adalah pada tahun 2014

yaitu sebesar 7,71. Rendahnya PBV menggambarkan bahwa tingkat nilai

pasar lebih rendah dibandingkan dengan nilai buku perusahaan. Semakin

rendahnya PBV perusahaan, akan semakin rendah pula harga saham

perusahaan yang akan berdampak pada tingginya tingkat penawaran per

lembar saham perusahaan dibandingkan dengan tingkat permintaan.

Tabel tersebut menggambarkan nilai rata-rata dividend payout

ratio (DPR) Perusahaan Manufaktur yang mengalami fluktuasi, rata-rata
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DPR pada tahun 2014 hanya sebesar 157,18 dan mengalami kenaikan

menjadi 202,25 dan pada tahun 2016 mengalami penurunan sedikit

197,68. Pada tahun 2017 mengalami kenaikan menjadi 249,98. Namun

mengalami penurunan drastis pada tahun 2018 menjadi 85,87. Kenaikan

dan penurunan dividend payout ratio mengandung informasi keadaan

manajemen perusahaan saat ini dan keadaan laba dimasa yang akan

datang.

Nilai rata-rata debt to equity ratio Perusahaan Manufaktur

mengalami fluktuasi, rata-rata DER pada tahun 2014 hanya sebesar 1,01,

tahun 2015 mengalami penurunan menjadi 0,85 tahun 2016 mengalami

penurunan lagi menjadi 0,63 dan pada tahun 2017 mengalami kenaikan

kembali menjadi 0,78 tahun terakhir mengalami penurunan menjadi 0,75.

Penurunan debt to equity ratio di duga disebabkan oleh meningkatnya

jumlah ekuitas atau menurunnya utang perusahaan. Sebaliknya

peningkatan debt to equity ratio di duga karena menurunnya jumlah

ekuitas atau meningkatnya utang perusahaan.

Nilai rata-rata Return on Equity Perusahaan Manufaktur

mengalami fluktuasi, rata-rata ROE pada tahun 2014 hanya sebesar 27,98

tahun 2015, 2016 dan 2017  mengalami kenaikan dari 31,39  sampai

37,89 artinya kondisi perusahaan dalam kondisi sangat baik karena

semakin tinggi nilai return on equity dapat mengindikasikan kinerja

perusahaan mempunyai keunggulan yang tahan lama untuk bersaing.

Secara keseluruhan nilai return on equity menunjukkan hal positif untuk
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mempengaruhi nilai perusahaan tersebut untuk para calon investor,

dikarenakan semakin tinggi nilai ROE akan mempengaruhi harga saham

yang meningkat sehingga para investor berminat untuk bertransaksi

saham-saham di pasar modal.

Berdasarkan uraian di atas kebijakan dividen, kebijakan hutang dan

profitabilitas menunjukan bahwa adanya perubahan dari tahun ke tahun

dan mempengaruhi nilai perusahaan oleh karena itu perlu diadakan

penelitian untuk mengetahui sebab-sebab yang mempengaruhi terjadinya

perubahan tersebut. Peneliti tertarik untuk melakukan sebuah penelitian

yang berjudul “Pengaruh Kebijakan Dividen, Kebijkana Hutang dan

Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar

di Bursa Efek Indonesia”.

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang maka dituliskan rumusan masalah

adalah sebagai berikut:

1. Adakah Pengaruh Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang dan

Profitabilitas secara simultan Terhadap Nilai Perusahaan Pada

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia ?

2. Adakah Pengaruh Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang dan

Profitabilitas secara parsial Terhadap Nilai Perusahaan Pada

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia ?
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C. Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dari penelitian adalah sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui Pengaruh Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang

Dan Profitabilitas secara simultan terhadap Nilai Perusahaan

Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Untuk mengetahui Pengaruh Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang

Dan Profitabilitas secara parsial terhadap Nilai Perusahaan

Manufaktur yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia.

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,

Kebijakan Hutang dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada

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 refrensi, informasi,

dan wawasan teoritis khususnya tentang Pengaruh Kebijakan Dividen,

Kebijakan Hutang dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan.
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