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ABSTRAK

Nilai Perusahaan memiliki peran penting dalam melakukan investasi. Yaitu
dengan melihat kebijakan deviden, profitabilitas, dan leverage yang telah di bagikan
oleh suatu Perusahaan. Namun masih terdapat beberapa akar permasalahan dalam
yang telah ditemukan. Judul penelitian pengaruh kebijakan deviden, profitabilitas,
dan leverage terhadap nilai Perusahaan (studi kasus Perusahaan manufaktur sub
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2019-
2023).

Jenis penelitian kuantitatif, jenis data menggunakan primer. Teknik
pengumpulan data melihat pada halaman resmi Perusahaan dan bursa efek
Indonesia. Populasi dan sampel Perusahaan sub sektor makan dan minuman yang
terdaftar di BEI pada periode 2019-2023 berjumlah 60 dengan menggunakan teknik
purposive sampling. Alat analisis yang digunakan yaitu SPPS versi 25 dengan
meliputi uji analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik (uji normalitas, uji
multikolinearitas, uji autokorelasi, uji heteroskedatisitas), analisis regresi linear
berganda, uji model regresi (uji f), koefisien determinan, dan uji parsial (uji t).

Hasil pengujian data valid dan reliabel, data terdistribusi normal dengan
menggunakan mode carlo, variabel tidak mengalami gejala multikolinearitas dan
heterokedastisitas. Uji hipotesis menunjukan hasil penelitian pengaruh kebijakan
deviden,profitabilitas, dan leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai Perusahaan dengan  hasil determinasi sebesar 58%, sedangkan 42%
dipengaruhi faktor lain.

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Kebijakan Dividen, Profitabilitas, Leverage.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pada era globalisasi saat ini, pertumbuhan sektor usaha merupakan kunci
keberhasilan suatu negara. Industri makanan dan minuman salah satu sektor
utamannya yang bertanggungjawab untuk menyediakan peralatan dan kebutuhan
keluarga, serta memainkan peran penting dalam pertumbuhan ekonomi Indonesia.
Pada sektor ini mencakup produk-produk makan dan minuman yang merupakan
kebutuhan sehari-hari. Dengan adanya peningkatan kebutuhan masyarakat terkait
produk-produk ini sehingga jumlah industri makanan dan minuman yang tercatat
pada bursa efek mengalami peningkatan. Sebagai salah sektor manufaktur industri
ini setiap tahunya mengalami peningkatan secara signifikan. Hal tersebut
diakibatkan daya tarik bagi investor untuk berinvestasi. Dalam berinvestasi calon
investor di harapkan menanamkan modalnya dalm bentuk saham perusahaan yang
telah terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Saat melakukan keputusan dalam
investasi perlu di ambil dengan teliti dan cermat.

Faktor utama yang menjadi pertimbangan utama bagi investor yaitudalam
mengevaluasi kinerja suatu perusahaan adalah nilai perusahaan. Nilai perusahaan
memberikan gambaran tentang potensi perusahaan di masa depan. Tinggi
rendahnya suatu nilai perusahaan dapat diukur dengan menggunakan Priceto Book
Value (PBV). PBV yang tinggi artinya bahwa perusahaan berhasil menghasilkan
niali kekayaan bagi para pemegang saham, serta memberikan sinyalpositif kepada

calon investor bahwa perusahaan tersebut baik.



Nilai perusahaan merupakan pandangan investor pada kinerja perusahaan.
Nilai perusahaan sangat penting bahwa dapat memberikan keuntungan bagi pemilik
sahamnya, dan dengan meningkatnya nilai perusahaan diharapkan dapat
meningkatkan kesejahteraan pemegang sahamnya. Sejalan dengan menurut peneliti
Anisa et al., (2022) nilai perusahaan sangat penting bagi para investor karena nilai
ini membantu pasar menilai perusahaan secara keseluruhan. Seperti pada kasus sub
sektor perusahaan makanan dan minumam yang terdaftra pada bursa efek
mengalami perubahan setiap tahunnya. Hal tersebut dapat di buktikan pada data

fluktuasi pbv sebagai berikut :

Grafik Price To Book Value Perusahaan Manufaktur
Sub Sektor Makanan Dan Minuman
yang terdaftar di BEl Tahun 2021-2023

400 ——

300 ——— - —— —

2,00 = —
B Sd

0,00 'RT— .

1 2 3
mPBV
Gambar 2.1

Grafik data fluktuasi pbv
Berdasarkan tabel di atas rata-rata nilai perusahaan dalam sektor makanan
dan minuman yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2021 sampai 2023 yang
menunjukkan bahwa adanya perubahan setiap tahunya. Pada tahun 2021perusahaan
sub sektor makan dan minuman mempunya rata-rata nilai perusahaan sebesar
2.00,penurunan tersebut dikarenakan pada tahun 2019 Indonesia mengalami wabah
pandemi yang berdampak pada beberapa sektor salah satunya ekonomi. Kemudian

pada tahun 2022 meningkat sebesar 1,50 menjadi 3,50, kenaikan tersebut karena



perekonomian yang semakin membaik. Tetapi pada tahun 2023 mengalami
penurunan sebesar 50 menjadi 3,00, hal tersebut di akibatkan padatahun 2023
merupakan tahun yang penuh tantangan yaitu meningkatnya ketegangangeopolitik,
tingginya tingkat inflasi, serta naiknya harga komoditas yangmenciptakan kondisi
ketidakpastiaan pasar modal. Jadi dapatkan di simpulkan bahwa sub sektor
makanan dan minuman mengalami fluktuasi. Kondisi ini dapat menyebabkan
beberapa dampak pada perusahaan salah satunya nilai pasar perusahaan yang
dimana harga saham mencerminkan presepsi investor terhadap nilai perusahaan.

Salah satu perusahaan yang mengalami penurunan adalah PT Indofood Tbk.
Menurut data www.idx PT Indofood Thk pada tahun 2019 mengalami penurunan
laba bersih menjadi 4,9 triliun, hal tersebut diakibatkan dengan adanya covid 19.
Kemudian pada tahun 2020 mengalami kenaikan menjadi 6,46 triliun, pada masa
ini adanya pemulihan ekonomi. Tahun 2021 pemulihan ekonomi di Indonesia
semakin baik, sehingga berdampak baik juga pada PT Indofood yang mengalami
kenaikan laba menjadi 7,66 triliun. Namun pada tahun 2022-2023 PT Indofood
mengalami penurunan kembali, penurunan ini diakibatkan dengan adanya
ketegangan geopoliti dan tingkat inflasi yang tinggi. Hal ini sejalan dengan
penelitian yang akan di lakukan oleh peneliti yaitu terkait dengan nilai perusahaan.
Ada beberapa faktor yang mengakibatkan nilai perusahaan mengalami penurunan
yaitu kebijakan dividen, profitabilitas, dan leverage.

Beberapa penelitian terkait dengan nilai perusahaan pernah dilakukan oleh
peneliti antara lain Ovami & Nasution, Pratama & Nurfadilah, Anisa dan Suardana.

Salah satu faktor utama yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu kebijakan



dividen. Kebijakan dividen merupakan suatu kebijakan tentang keputusan yang
akan di ambil oleh perusahaan tentang laba yang telah didapatkan, apakah nanti
akan di bagikan kepada pemegang saham atau untuk membiayai investasi
perusahaan di masa yang akan datang. Daviden dapat menunjukkan stabilitas bisnis
dan prospek kedepannya kepada pihak luar, terutama investor yang akan melakukan
investasi. Selanjutnya, dividen juga dapat menunjukkan bagaimana keadaan
keuangan Perusahaan tersebut. Jumlah dividen yang dibayarkan akan berkorelasi
negatif dengan jumlah laba ditahan, yang berarti pertumbuhan Perusahaan akan
melambat begitu juga sebaliknya. Namun jika dividen tinggi, maka investor akan
membeli saham Perusahaan jika dividen mengalami kenaikan. Hal tersebut akan
mengakibatkan kenaikan pada harga saham. Menurut Ovami & Nasution, (2020)
penelitian terkait kebijakan-dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan,
demikian dengan penelitian yang di lakukan oleh Pratama & Nurfadillah, (2020)
kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun penelitian
yang dilakukan Anisa et al., (2022) ternyata kebijakan dividen tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Hal senada dengan penelitian Anisa juga dilakukan oleh
peneliti Suardana, (2020) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Penelitian tentang nilai perusahaan yang di kaitkan dengan profitabilitas
juga pernah dilakukan oleh peneliti Suardana, Fernanda, Kolamban et al.,, dan
Tambun et al.,. Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk
menghasilkan laba pada tingkat penjualan, aset, dan modal saham selama periode

waktu tertentu. Profitabilitas yang baik akan menunjukkan kepada para stakeholder



seberapa besar perusahaan dapat menghasilkan laba dari penjualan dan investasi,
serta kinerja yang baik akan meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Suardana, (2020) dan Fernanda et al., (2024) di
mana penelitian terkait dengan profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Namun berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Kolamban et
al., (2020) profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal inisejalan
dengan penelitian yang di lakukan oleh Tambun et al., (2022) yang menyatakan
bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kemudiaan faktor terakhir yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu
leverage. Leverage merupakan salah satu sumber pendanaan perusahaan yang dapat
berasal dari laba ditahan dan penyusutan internal atau dari hutang eksternal dan
penerbitan saham baru. Dengan hutang yang dimiliki perusahaan akan membantu
dalam mendanai dan mengelola asetnya untuk menghasilkan keuntungan. Tingkat
hutang yang lebih tinggi akan memungkinkan perusahaan untuk menghasilkan
lebih banyak per lembar saham, yang artinya meningkatkan harga saham dan nilai
perusahaan. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh peneliti
Pujaningrum & Andayani, (2020) dan Anisa et al., (2022) menyatakan bahwa
leverageberpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun berbeda dengan
penelitian yang telah di lakukan oleh Tambun et al., (2022) menyatakan bahwa
leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Kolamban et al.,(2020) leverage berpengaruh negatif

terhadapnilai perusahaan.



Terdapat banyak penelitian-penelitian sebelumnya yang menguji faktor-
faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan tetapi belum ada temuan yang empiris
yang didapatkan untuk disepakati bersama, yang dimana penyebab pada masalah
tersebut adanya perbedaan hasil yang telah diteliti tentang beberpa faktor yang
berpengaruh dan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun tidak hanya
terdapat pada perebedaan pada research gap saja, penelitian ini sangat penting
untuk di teliti kembali karena alasan faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan
mempunyai dampak yang sangat penting bagi para investor terutama perusahaan
yang sudah go public. Maka penulis ingin mengkaji kembali nilai perusahaan yang
berkaitan dengan Kebijakan dividen, profitabilitas, dan leverage. Penelitian ini
merupakan gabungan dari penelitian Nadhilah et al., (2022) dan penelitian Ovami
& Nasution, n.d.(2020). Penelitian yang dilakukan oleh Nadhilah et al., (2022) yaitu
Pengaruh Profitabilitas dan Leverage terhadap nilaiperusahaan. Sedangkan
penelitian yang dilakukan oleh Ovami & Nasution, n.d.(2020) yaitu Pengaruh
kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ 45.

Namun terdapat perbedaan dengan penelitian yang pernah di lakukan oleh
Nadhilah et al., (2022) dan Ovami & Nasution, n.d.(2020) , yaitu pada penelitian ini
merupakan gabungan dari penelitian Nadhilah et al., (2022) dan Ovami & Nasution,
n.d.(2020). Serta perbedaan lainnya antara lain :

1. Sampel yang dilakukan dalam penelitiaan Ovami & Nasution, n.d.(2020)
yaitu perusahaan LQ 45 perode 2015-2017. Dan pada penelitian Nadhilah
et al., (2022) sampel yang digunakan perusahaan yang terdaftar di BEI

dengan periode 2014-2020.

2. Independen pada penelitian Ovami & Nasution, n.d.(2020) kebijakan



dividen sedangkan pada penelitian Nadhilah et al., (2022) vyaitu
Profitabilitas dan leverage.

Berdasarkan penjelasan mengenai permasalahan dan kajian yang di atas,
maka penulis tertarik untuk mengkaji dan melakukan penelitian mengenai nilai
perusahaan, kebijakan dividen, profitabilitas, dan leverage. Penelitian ini bertujuan
untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh variabel kebijakan dividen,
profitabilitas, dan leverage terhadap nilai perusahaan. Dan pada peneliti
sebelumnya yang telah menguji faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan,
namun belum ada konsensus dari temuan empiris yang ada. Hal tersebut dapat di
buktikan adanya perbedaan hasil dalam penelitian mengenai beberapa faktor yang
telah di anggap signifikan atau tidak signifikan terhadap nilai perusahaan dan
berdasarkan uraian di atas, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitiandengan
judul “Pengaruh Kebijakan Dividen , Profitabilitas , dan Leverage terhadap
Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur sub Sektor Makanan dan

Minuman yang terdaftar pada Bursa Efek periode 2019-2023”.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan fenomena dan research gap yang dikemukakan diatas,
ditemukan masalah yaitu terdapat ketidakkonsistenan temuan hasil penelitan terkait
pengaruh kebijakan dividen, profitablitas, dan leverage terhadap nilai perusahaan.
Oleh karena itu, masalah penelitian ini dapat dirumuskan “Bagaimana cara
meningkatkan nilai Perusahaan pada Perusahaan manufaktur sub sektor makanan
dan minuman melalui kebijakan dividen, profitabilitas, dan leverage ?”’

1.3 Pertanyaan Peneliti



Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan di atas, makapertanyaan
penelitian yang diajukan sebagai berikut :

1. Apakah kebijakan dividen berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur sub sektor makan dan minuman
yangterdaftar pada Bursa Efek Indonesia?

2. Apakah profitabilitas berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
Perusahaanpada Perusahaan Manufaktur sub sektor makan dan minuman
yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia?

3. Apakah leverage berpengaruh secara signifikan terhadap nilai Perusahaan
pada Perusahaan Manufaktur sub sektor makan dan minuman yang

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia?

1.4 Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari
penelitian ini adalah untuk menganalisis bukti- empiris sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai Perusahaan
pada Perusahaan Manufaktur sub sektor makan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai Perusahaan pada
Perusahaan Manufaktur sub sektor makan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

3. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap nilai Perusahaan pada
Perusahaan Manufaktur sub sektor makan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

1.5 Manfaat Penelitian



Berdasarkan latar belakangan, rumusan masalah, dan tujuan penelitian,

maka penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut:

1.

2.

Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahaman yang
lebih  mendalam tentang faktor-fakto yang mempengaruhi nilai
Perusahaan. Selain itu dapat dijadikan referensi tambahan bagi penelitian
lanjutan terkait beragam faktor yang mempunyai hubungan pada nilai
Perusahaan.
Manfaat Praktis
a. Bagi Perusahaan
Diharapkan dari hasil penelitian ini dapat memberikan
pemahaman yang lebih mendalam tentang konsep nilai Perusahaan
dan faktor-faktor yang mempengaruhinya serta dapat membatu
Perusahaan dalam pengambilan suatu Keputusan yang lebih baik
terkait dengan nilai Perusahaan. Dan Dapat digunakan menjadi
referensi untuk memberikan masukan terhadap penentuan suatu
kebijakan dalam pengambilan Keputusan demi peningkatan nilai
Perusahaan.
b. Bagi Calon Investor
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi
yang lebih mendalam dan terperinci terkait kondisi dan prospek
perusahaan sehingga dapat membantu investor dalam menentukan
suatu keputusan dalam berinvestasi yang dapat menguntungkan.

c. Bagi penulis
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Penelitian ini diharapkan berguna untuk menambah informasi,
pengetahuan dan pemahaman terkait dengan konsep nilai

perusahaan danfaktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan.

UNISSULA
aellullgonloleluinlo




BAB |1

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Grand Theory
2.1.1 Teori Stakeholder

Dalam studi ini, di gunakan Stakeholder Theory. Teori stakeholder
merupakan pihak-pihak berkepenting terhadap suatu Perusahaan yang meliputi
karyawan, konsumen, pemasok, masyarakat, pemerintah selaku regulator,
pemegang saham, kreditur, pesaing, dan lain-lain. Menurut teori stakeholder
Perusahaan harus memberikan manfaat bagi stakeholder dari pada hanya bertindak
untuk kepentingannya sendiri.

Hubungan antara teori stakeholder dan leverage. Semakin tinggi leverage
suatu Perusahaan maka tanggung jawab Perusahaan terhadap kreditur akan semakin
besar sehingga memaksa Perusahaan untuk menggunakan sumber daya yang
tersedia untuk melunasi hutang tersebut dari pada untuk melakukan pengungkapan
lingkungan yang akan menghasilkan biaya.

Teori ini berkaitan dengan cara-cara yang digunakan oleh Perusahaandalam
mengatur stakeholdernya. Yaitu perusahaan harus memberikan informasi terkait
aktivats Perusahaan kepada stakeholder dalam pengambilan suatu keputusan.
Stakeholder memiliki kemampuan untuk mengendalikan suatu Perusahaan, maka
pada teori ini dijelaskan bahwa stakeholder memiliki kedudukanlebih tinggi dari
pada manajemen Perusahaan.

2.1.2 Teori Sinyal (Signalling Theory)
Teori Sinyal (Signaling Theory) pertama kali dikemukakan oleh Spence

pada tahun 1973 yang menjelaskan bahwa pihak pengirim (pemilik informasi)

11
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menyediakan suatu isyarat atau sinyal yang berisi data atau informasi yang
mewakili keadaan suatu Perusahaan yang menguntungkan penerima (investasi).
Kemudian pada tahun 1977 teori ini pertama kali dikembangkan oleh Ross.

Namun menurut Indrayani & Ayu, (2021) teori ini menjelaskan tentang
bagaimana manajer memberikan sinyal kepada investor untuk mengurangi asimetri
informasi melalui laporan keuangan. Adanya asimetri dapat membantu manajer
memahami situasi dan prospek Perusahaan. Teori ini juga menjelaskan tentang
bagaimana sinyal keberhasilan atau kegagalan manajemen harus diberikan kepada
pemilik, atau principal, dan juga menjelaskan bagaimana manajemen memberikan
sinyal untuk mengurangi asimetri informasi. Para Investor biasanya fokus pada
profitabilitas, kebijakan utang, kebijakan dividen, keputusan investasi, dan ukuran
perusahaan dari semua informasi dan analisis laporan keuangan.

Dengan teori sinyal bisa didapatkan deskripsi tentang seberapa baik atau
buruknya suatu Perusahaan. Sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan oleh
Nurhaliza & Azizah, (2023) yang mengatakan dengan teori sinyal bisa di dapatkan
gambaran terkait baik buruknya sebuah Perusahaan jika dilakukan perbandingan
dengan Perusahaan lain. Perusahaan yang menghasilkan profit artinya memberikan
sinyal bahwa emitennya relatif lebih susah mengalami kebangkrutan jika
dibandingkan dengan emitenya yang sulit dalam memperoleh profit.

Sinyal atau isyarat yang diberikan oleh suatu Perusahaan memiliki
signifikan yang besar karena berdampak pada Keputusan investasi pihak eksternal
terkait dengan Perusahaan tersebut. Semakin positif sinyal yang diberikan oleh
Perusahaan, semakin baik kinerja Perusahaan. Perusahaan yang memiliki prospek

masa depan yang baik akan menghindari dalam penjualan sahamnya dan lebih
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mencari pendapatan modal lainnya seperti hutang. Namun berbeda dengan
Perusahaan yang menjual sahamnya dalam keadaan yang tidak menguntungkan.

Oleh karena itu, pengumuman dalam penerbitan suatu saham merupakan
tanda atau sinyal bahwa manajemen percaya bahwa prospek masa depan
perusahaan buruk, dan jika suatu perusahaan menawarkan saham baru untuk dijual
lebih sering dari biasanya, maka harga saham akan menurun. Hal tersebut
mengakibatkan perbitan saham memunculkan sinyal negatif. Tingginya suatu harga
saham atau peningkatan harga saham menunjukkan bahwa perusahaan tersebut
memiliki nilai perusahaan.

Hubungan teori sinyal dengan profitabilitas. Jika perusahaan mendapatkan
profit atau laba yang tinggi merupakan sebuah sinyal yang positif sehingga dapat
menarik minat investor dalam berinvestasi di perusahaan tersebut, karena laba atau
profit yang tinggi pada perusahaan akan memberikan kepercayaan kepada para
investor dalam berinvestasi.

Sedangkan hubungan antara teori sinyal dengan kebijaka dividen adalah
manajemen yang mampu mengelolah perusahaan dengan baik agar dividen stabil
dan terarah untuk di bagikan kepada pemegang saham. Perusahaan dengan margin
yang tinggi mampu membayar dividen, hal tersebut memberikan sinyal baik atau
positif terhadap pasar. Sementara perusahaan dengan margin rendah akan sulit
mengikuti kebijakan yang mempunyai margin tinggi.

Dari paparan di atas dapat disimpulkan bahwa teori sinyal membahas
bagaimana informasi atau sinyal suatu keberhasilan atau pun kegagalan pada suatu
Perusahaan. Sinyal atau informasi dapat di lihat pada laporan keuangan. Dengan
melalui laporan keuangan, manajer menunjukkan bahwa mereka menerepkan

kebijakan akuntansi konservatisme yang menghasilkan laba berkualitas.
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Teori sinyal (signalling theory) berkaitan dengan nilai perusahaan, dimana
perusahaan gagal atau tidak dapat memberikan sinyal yang terkait nilai perusahaan.
Makan nilai perusahaan mengalami ketidaksesuaian dengan posisinya dimana nilai

perusahaan dapat berada diatas maupun di bawah nilai sebenarnuya.

2.2 Variabel Penelitian
2.2.1 Nilai Perusahaan

Nilai Perusahaan merupakan tingkat suatu keberhasilan Perusahaan yang
dapat dilihat dari harga sahamnya. Kinerja keuangan Perusahaan dapat dipengaruhi
oleh nilai Perusahaan, jika kinerja keuangan Perusahaan meningkat maka
permintaan saham akan meningkat dan menyebabkan Perusahaan memiliki nilai
yang tinggi. Harga saham yang meningkat maka mengakibatkan nilai Perusahaan
tinggi, hal tersebut berdampak pada nilai Perusahaan yang baik serta membuat para
investor akan tertarik untuk berinvestasi.

Namun harga saham yang mengalami penurunan akan mengakibatkan nilai
Perusahaan menurun serta membuat para investor tidak tertarik dalam berinvestasi.
Sejalan dengan penelitian yang telah di lakukan oleh Putri Alida et al., (2024) nilai

Perusahaan merupakan pandangan para investor terhadap kinerja suatu
Perusahaan,dan tingkat keberhasilan Perusahaan dapat di eratkan dengan Kinerja
Perusahaan.Jadi dapat disimpulkan bahwa nilai perusahaan merupakan indikator
yang digunakan untuk menilai keberhasilan perusahaan dengan melihat harga

sahamnya.

Ada beberapa jenis indikator dalam menghitung nilai Perusahaan antara

lain:



a.
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Price Earning Ration (PER)

PER merupakan rasio yang berkemampuan untuk memperlihatkan
sebanyak apakah anggaran yang rela investor keluarkan dalam
membayar setiap rupiah keuntungan yang Perusahaan laporkan
(Brigham, 2013). Pendapatan persaham (EPS) Perusahaan menujukkan
bagaimana pasar melihat kinerja Perusahaan. Penghitungan nilai
perusahaan dilakukan dengan metode Price Earning

Ration yang merupakan sebuah rasio yang digunakan untuk
menentukan harga saham perusahaan dalam menghasilkan laba bersih
(Kusumanegaraetal., 2023).Berikut rumus yang dapat digunakan dalam

penghitungan menggunakan PER:

Harga saham
PER = =

. Laba Perlembar saham

Sumber Kusumanegara et al., (2023)
Price to Book Value (PBV)

Price to Book Value (PER) merupakan rasio pasar yang
membanding harga saham dan nilai buku per lembar saham. PBV
bermanfaat untuk mengetahui apakah harga saham yang dijual kurang
berharga atau lebih berharga dari pada nilai bukusaham Perusahaan.

Berikut rumus yang dapat digunakan dalam penghitungan:

Harga saham per lembar saham

PBV = x 100%

Nilai buku perlembar saham

Sumber : (Nadhilah et al.,2022).
Tobin ‘s Q

Metode ini pertama kali dibentuk oleh James Tobin untuk menjadi
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cara lainuntuk menentukan nilai Perusahaan. Secara konsep rasio ini lebih
unggul dari padarasio nilai pasar pada nilai buku. Rasio Q lebih fokus pada
nilai Perusahaan saat iniberdasarkan biaya yang akan dibutuhkan untuk
menggantikannya saat ini.

Rasio Tobin’s Q dapat digunakan untuk mengukur Kinerja suaru
Perusahaan,yang mencangkup potensi kenaikan harga saham, pontensi
pertumbuhan investasi,dan potensi kemampuan manajer untuk mengelola

aktiva. Berikut rumus yang dapatdigunakan Tobin’s

NPS-Total Kewajiban
(Total Aset)

Q=
Sumber : (Ariani & Diandra,2024)

Keterangan:

Q : Nilai perusahaan

NPS :Jumlah saham yang beredar x harga saham akhir tahun.
2.2.2 Kebijakn Dividen

Kebijakan dividen merupakan suatu Kebijakan tentang Keputusan yang akan

di ambil oleh Perusahaan terkait dengan laba yang telah didapatkan, apakah nanti
akan dibagikan kepada pemegang saham atau untuk membiayai investasi
Perusahaan di masa yang akan datang. Hal ini sejalan dengan penelitian yang telah
di lakukan oleh Nabilah et al., (2023) yang mengatakan bahwa kebijaka dividen
merupakan suatu bagian yang tidak terpisahkan dalam Keputusan pendanaan di
Perusahaan, hal tersebut karena dapat mempengaruhi investasi suatu Perusahaan,

harga saham dan arus pendanaan.
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Semakin tinggi dividen yang dibayarkan maka jumlah laba yang ditahan
akan semakin kecil sehingga pertumbuhan Perusahaan menjadi lambat, namun jika
semakin kecil dividen yang dibayarkan maka jumlah laba yang ditahan akan
semakin besar sehingga pertumbuhan Perusahaan menjadi lambat (Ovami &
Nasution, n.d (2020). Menyatakan bahwa jumlah dividen yang dibayarkan
sebanding dengan jumlah laba yang ditahan, hal tersebut menyebabkan
pertumbuhan Perusahaan menjadi lambat, sebaliknya jika jumlah dividen yang
dibayarkan sebanding dengan jumlah laba yang ditahan, hal tersebut menyebabkan
pertumbuhan Perusahaan menjadi lebih lambat.

Berdasarkan pengertian di atas, dapat disimpulkan bahwa kebijakan dividen
merupakan Keputusan yang diambil oleh perusahaan berkaitan dengan dividen
untuk menentukan pembagian laba. Adapun rumus dalm penghitungan kebijakan

dividen sebagi berikut:

Dividen per lembar saham

DPR =

Laba perlembar saham

Sumber: (Shaumi et al., 2022).
2.2.3 Profitabilitas

Profitabilitas merupakan elemen yang memerlukan perhatian signifikan
karena merupakan indikator utama dari keberlanjutan operasional perusahaan.
Adanya posisi keuangan yang menguntungkan sangat esensial bagi perusahaan.
Jika perusahaan tidak dapat mencapai tingkat keuntungan yang memadai, hal ini
dapat mengakibatkan kesulitan dalam menarik minat investor.

Menurut Putri Alida et al.,(2024) profitabilitas merupakan kemampuan
suatu Perusahaan untuk mengahasilkan laba selama periode tertentu pada tingkat

penjualan, asset, dan modal saham tertentu . Profitabilitas merujuk pada kapasitas
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perusahaan dalam memanfaatkan modal kerja untuk menghasilkan keuntungan
tertentu, dengan tujuan memfasilitasi pelunasan kewajiban baik yang bersifat
jangka pendek maupun jangka panjang, serta untuk pembagian dividen kepada
investor yang telah menginvestasikan modalnya dalam perusahaan.

Peningkatan kondisi keuangan perusahaan berimplikasi pada perbaikan
kinerja perusahaan, yang pada akhirnya berdampak positif terhadap imbal hasil
saham bagi para investor. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa profitabilitas
berfungsi sebagai rasio keuangan yang digunakan untuk menilai efisiensi
perusahaan dalam menghasilkan laba.

Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi cenderung menarik
minat calon investor terhadap sahamnya, sehingga profitabilitas dapat berdampak
pada nilai perusahaan. Tingginya tingkat profitabilitas mengindikasikan prospek
perusahaan yang sangat baik, yang pada gilirannya dapat meningkatkan nilai
perusahaan dan memberikan sinyal positif kepada para investor. Salah satu
indikator yang digunakan dalam menghitung profitabilitas adalah Return On Aset
(ROA).

Return on Assets (ROA) adalah metode yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan, mencerminkan
keseluruhan aktivitas perusahaan. Secara sistematis, rasio Return on Assets

dihitung dengan rumus sebagai berikut:

Total Laba Bersih
ROA = x 100%
Total Aset

Sumber (Nadhilah et al.,2022).
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Return on Assets (ROA) dipilih sebagai metode pengukuran karena dapat
memberikan wawasan komparatif tentang efisiensi kinerja perusahaan dalam
perbandingan dengan pesaing di industri yang sama. Selain itu, ROA berfungsi
sebagai alat untuk memantau efektivitas penggunaan aset dalam menghasilkan
pendapatan dan menilai kinerja perusahaan dari waktu ke waktu, serta membantu
dalam menilai efisiensi penggunaan modal.

2.2.4 Leverage

Leverage adalah pemanfaatan dana yang diperoleh dari utang, baik untuk
meningkatkan keuntungan melalui investasi maupun. untuk pembelian atau
pembiayaan aset perusahaan. Leverage timbul karena perusahaan berupaya
memenuhi kebutuhan operasionalnya melalui penggunaan aset dan sumber dana
yang menciptakan beban tetap dari utang, dengan tujuan untuk meningkatkan
tingkat pengembalian (return) bagi perusahaan atau pemegang saham.

Leverage digunakan untuk menilai kemampuan suatu Perusahaan apakah
dapat memenuhi kewajibannya. Leverage sendiri mempunya fungsi yaitu, untuk
menghitung berapa total aktiva Perusahaan yang harus dibiayai dari total pinjaman
yang dimana nilainnya jika semakin tinggi maka Perusahaan akan mengalami
bahaya yaitu kerugian, namum memberikan peluang. Rasio ini juga dapat
mengukur seberapa besar penggunaan utang dalam pembelajaan Perusahaan. Salah
satu indikator yang digunakan dalam penghitungan leverage adalah Debt to Equity
Ration (DER).

Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio keuangan yang membandingkan
jumlah utang dengan ekuitas atau modal perusahaan. DER memberikan wawasan

tentang cara perusahaan menggunakan modalnya, apakah melalui pinjaman atau
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bentuk pembiayaan lainnya. Secara sistematis, rasio Debt to Equity (DER) dapat di
hitung dengan rumus sebagai berikut:

Total Liabilitas

DER = x 100%

Total Equity
Sumber (Nadhilah et al., 2022).

Dengan menghitung Debt to Equity Ration (DER), kita dapat menentukan
proporsi ekuitas dan utang yang digunakan untuk mendanai aset perusahaan. Rasio
ini termasuk dalam kategori rasio leverage, yang berguna untuk menilai struktur

pembiayaan dan investasi perusahaan.

2.3 Tinjauan Penelitian Terdahulu

Adapun hasil-hasil penelitian sebelumnya mengenai topik yang berkaitan

dengan penelitian ini dapat dilihat dalam table berikut:

Tabel 2.1
Penelitian terdahulu
Narmg Variabel
No | Peneliti, Judul Penelitian - Hasil Penelitian
Penelitian
Tahun
1. | (Ovami & |Pengaruh X1:Kebijaka Kebijakan Dividen
Nasution | Kebijakan Dividen | Dividen Y:Nilai | berpengaruh positif
2020) terhadapNilai Perusahaan terhadapNilai
Perusahaanyang Perusahaan.
Terdaftardalam
Indeks LQ
45
2. Nadhilahet |Pengaruh X1: Profitabilitas dan
al.,2022) Profitabilitas Dan |Profitabilitas X2: |leverage
Leverage Leverage berpengaruh positif
Terhadap Nilai Y: Nilai terhadap Nilai
Perusahaan Perusahaan Perusahaan.
3. | (Anisaetal., | Pengaruh Ukuran | X1:Ukuran Ukuran Perusahaan
2022) Perusahaan, Perusahaan X2: | dan Kebijakan
Leverage, Leverage Dividen tidak
Kebijaka Dividen | X3:Kebiajak berpengaruh
dan Profitablitas | Dividen terhadap nilai




21

terhadap Nilai X4: Perusahaan.
Perusahaan :Studi | Profitabilitas Leverage
padaPerusahaan Y: Nilai berpengaruh
Manufaktur Perusahaan negative dan
Sektor Food And Profitabilitas
Beverages. berpengaruh
positif.
(Pratama & | Pengaruh X1:Kebijakan Kebijakan dividen
Nurfadillah, | Kebijakan Dividen dan kebijakan
2020) Dividen dan X2 : Kebijakan | hutang berpengaruh
Kebijakan Hutang | hutang positif terhadapnilai
TerhadapNilai X3 : Nilai Perusahaan.
Perusahaan pada | Perusahaan

Perusahaan Indeks
1.Q45 yang
terdaftar di Bursa
Efek Indonesia

(Suardana et | Pengaruh X1:Profitabilitas | Profitabilitas dan
al., 2020) profitabilitas X2 : Kebijakan| Keputusan investasi
Kebijakan Hutang berpengaruh positif
Hutang, X3 : Kebijakan| terhadap nilai
Kebijakan dividen Perusahaan.
Dividen, X4 . Keputusan | Kebijakan hutang
Keputusan Investasi dan kebijakan
Investasi, dan X5 Ukuran | dividen
Ukuran Perusahaan berpengaruh
Perusahaan i 3 Nilai | negative terhadap
terhadap Nilai Perusahaan nilai Perusahaan.
Perusahaan
(Alida et al., | Pengaruh X1:Profitabilitas | Profitabilitas
2024) Profitabilitas Y: Nilai berpengaruh
Terhadap Nilai Perusahaan negative terhadap
Perusahaan nilai Perusahaan.
dengan Corporat
Social
Responsibilty
sebagai Variabel
Moderating
(Nurhaliza | Analisis Struktur | X1 Struktur | Struktur modal,
& Azizah Modal, Modal Kepemilikan
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2023) Kepemilikan X2: Kepemilikan | modal, dan
Manajerial, Modal pertumbuhan
Pertumbuhan X3: Perusahaan
Pertumbuhan
Perusahaan, dan Perusahaan berpengaruh
Profitabilitas X4-Profitabilitas | Negative terhdap
Terhadap Nilai Y: Nilai nilai Perusahaan.
Perusahaan Perusahaan Sedangkan,
Profitabilitas
berpengaruh positif
terhadap nilai
Perusahaan.
8. | (Indrayani | Pengaruh Ukuran | X1:Ukuran Ukuran Perusahaan,
etal., 2021) | Perusahaan, Perusahaan Kebijakan Dividen,
Profitabilitas, X2: Profitabilitas | Leverage, dan
Kebijakan X3:Kebikan Likuiditas tidak
Dividen, - Dividen berpengaruh
Akuntansi X4 : Akuntansi | terhadap nilai
Ty Lingkungan Perusahaan. Namun
Leverage dan T
i X5 : Leverage Profitabilitas
Terhadap Nilai X6 : Likuiditas | berpengaruh positif
Perusahaan Y: Nilai terhadap Nilai
Perusahaan Perusahaan.
Sedangkan
Akuntansi
Lingkungan
berpengaruh
negative terhadap
Nilai Perusahaan.
9. | (Ristiani Analisis Pengaruh | X1: Profitabilitas | Profitabilitas,
&Sudarsi Profitabilitas, X2: Likuiditas Likuiditas, dan
2022) Likuiditas, X3:Ukuran Ukuran Perusahaan
Ukuran Perusahaan i,
Perusahaan, dan X4:Struktur berpen_ga_r uh positif
Struktur Modal | modal pada nilai
terhadap Nilai Y:Nilai Perusahaan. Namun
Perusahaan perusahaan struktur modaltidak
berpengaruh
terhadap nilai
Perusahaan.
10.| Belinda & | Pengaruh ROA, X1: ROA X2 :| Ukuran Perusahaan
Herlin ROE, DER ROE X3 :| berpengaruh secara
(2024) Dan Ukuran DER signifikan terhadap
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Perusahaan X4: Ukuran nilai Perusahaan.
terhadap Nilai Perusahaan

Perusahaan Y: Nilai

Manufaktur yang Perusahaan

terdaftar di Bursa
Efek Indonesia
perode 2018-
2022

2.4 Kerangka Pemikiran Teoritis dan Pengembangan Hipotesis
2.4.1 Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan

Kebijakan dividen merupakan sinyal positif bagi investor. Kebijakan
dividen merupakan suatu kebijakan tentang keputusan yang akan di ambil oleh
Perusahaan terkait laba yang telah didapatkan, apakah nanti akan di bagikan kepada
pemegang saham atau untuk membiayai investasi Perusahaan di masa yang akan
datang. Dalam penelitian ini, kebijakan dividen akan diukur dengan menggunakan
Dividend Payout Ratio (DPR). Pemilihan DPR dikarenakan kemampuannya dalam
mencerminkan strategi manajerial perusahaan secara oportunistik, yaitu dengan
menunjukkan proporsi keuntungan yang dibagikan kepada pemegang saham
sebagai dividen dan bagian yang dipertahankan dalam bentuk laba ditahan.
Peningkatan jumlah dividen yang dibagikan akan mengarah pada meningkatnya
minat investor terhadap perusahaan, yang selanjutnya dapat menyebabkan kenaikan

nilai perusahaan.

Jika suatu Perusahaan memberikan dividen yang relatif tinggi maka akan
mendeskripsikan bahwa Perusahaan tersebut memiliki kondisi keuangan yang baik,

dan berdampak pada daya tarik para investor yang meningkat serta berdampak pada
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harga saham yang naik dan meningkatnya nilai Perusahaan. Hal tersebut
menjelaskan bahwa dividen dapat memberikan sinyal atau tanda positif kepada para
investor, sesuai dengan teori yang telah di ambil yaitu teori signalling yang mampu
memberikan tanda-tanda kepada para investor dan pemegang saham.

Penelitian yang telah dilakukan oleh (Anisa et al., 2022) (Suardana, 2020),
(Nabilah et al., 2023) , (Indrayani et al., 2021), dan (Ovami & Nasution et al,.
2020) memberikan hasil bahwa kebijaka dividen berpengaruh positif terhadap nilai
Perusahaan. Berdasarkan paparan tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis
penelitian sebagai berikut:

H1: Kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

Perusahaan.

2.4.2 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Rasio profitabilitas adalah elemen krusial dalam mengevaluasi keberhasilan
perusahaan dalam mencapai tujuannya. Rasio ini merupakan indikator keuangan
yang mencerminkan efektivitas perusahaan dalam memaksimalkan perolehan
keuntungan. Sebaliknya, peningkatan nilai rasio profitabilitas juga mencerminkan
kenaikan nilai pendapatan bersih, yang dapat diartikan sebagai peningkatan omzet.
Profitabilitas perusahaan dapat diukur menggunakan Return on Assets (ROA), yang

menggambarkan tingkat pengembalian investasi bagi pemegang saham.

Peningkatan nilai Return on Asset (ROA) dapat memicu kenaikan harga
saham perusahaan, sehingga akan meningkatkan ketertarikan investor untuk

berinvestasi. Kenaikan harga saham ini dapat mempengaruhi nilai perusahaan,
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menunjukkan adanya hubungan positif antara profitabilitas dan harga saham.
Profitabilitas juga mencerminkan Kkinerja perusahaan dalam pengelolaan
manajerial. Tingginya minat investor terhadap pembelian saham perusahaan dapat
menyebabkan harga saham naik, yang kemudian berdampak pada peningkatan nilai
perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh (Putri Alida et al., 2024), (Indrayani et al.,
2021), (Suardana, 2020), dan (Pujaningrum & Andayani, 2020) memberikan
hasil bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai Perusahaan.
Berdasarkan paparan yang telah di sampaikan diatas, maka dapat dirumuskan
hipotesis sebagai berikut:

H2 : Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
Perusahaan.
2.4.3 Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut teori stakeholder menjelaskan bahwa stakeholder mempunyai
kedudukan lebih tinggi dari pada manajemen. Dan salah satu cara manajemen
memberikan kepuasan yaitu dengan mempaparkan rasio leverage pada laporan
keuangan. Laverage menunjukkan sejauh mana Perusahaan dibiayai oleh hutang
dibandingkan modal sendiri.

Menurut Nabilah et al., (2023) leverage merupakan ukuran penilaian kinerja
Perusahaan yang dimaksudkan untuk mengukur berapa besar asset Perusahaan yang
dibiayai dengan hutang. Dalam pengukuran leverage yaitu dengan menggunakan
Debt to Equity Ration (DER). DER merupakan rasio yang mencerminkan

kemampuan suatu Perusahaan untuk memenuhi seluruh kewajibannya, yang diihat
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dengan seberapa besar proposi modal ekuitas yang akan digunakan untuk
membayar utang tersebut.

Penelitian yang telah dilakukan oleh Aldi et al., (2020) menunjukkan bahwa
leverage berpengaruh positif terhadap nilai Perusahaan. Hal tersebut dapat
dibuktikan adanya hutang, maka ada pihak lain yaitu kreditur. Kreditur merupakan
pihak lain yang bertanggungjawab untuk memantau kinerja manajemen. Sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Pujaningrum & Andayani, (2020), yang
menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif, hal tersebut dapat dibuktikan
leverage dapat meningkatkan pembelian saham, tingginya transaksi pembelian
saham memberikan efek baik pada nilai Perusahaan. Jadi berdasarkan paparan yang
telah disampaikan diatas maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H3: Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai Perusahaan

2.5 Kerangka Penelitian

Penelitian ini akan menguji pengaruh variabel independent terhadap
variabel dependen. Kebijakan Dividen, Profitabilitas, dan Leverage memiliki
hubungan kompleks dengan nilai Perusahaan. Perusahaan yang lebih
menguntungkan memiliki tingkat profitabilitas yang baik, kebijakan dividen yang
bijaksana, serta pengaturan leverage yang baik, cenderung menunjukkan Kkinerja
yang baik sehingga dapat menarik minat investor. Kinerja keuangan yang positif
dan kepercayaan pasar yang tinggi dapat berkontribusi terhadap peningkatan nilai
Perusahaan. Namun hubungan ini dapat di pengaruhi oleh beberapa faktor lainnya

seperti industri, kondisi pasar, dan faktor ekonomi lainnya.
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Kebijakan Dividen
(X1) Hi+
Profitabilitas Hat Nilai Perusahaan

(X2) )

Hs+

Leverage
(X3)
Gambar 2.2

Kerangka Pemikiran Teoritis
Pengaruh Kebijakan Dividen, Profitabilitas, dan Leverage terhadap
NilaiPerusahaan
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METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang akan digunaka dalam penulisan ini adalah penelitian
kuantitatif. Menurut Susanto (2024) penelitiaan kuantitatif merupakan suatubentuk
penelitian yang menggunakan pengumpulan data numerik dan Teknik analitik
untuk menguji hipotesis, menarik Kesimpulan, dan memahami hubunganantara

variabel yang diteliti.

3.2 Populasi dan Sampel Penelitian
3.2.1 Populasi Penelitian

Menurut Melanira et al., (2023) populasi merupakan wilayah generalisasi
yang terdiri atas objek/subjek yang memiliki kualitas dan karakteristik tertentu yang
ditetapkan oleh penliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.
Populasi yang dipilih dalam penelitiaan ini yaitu Perusahaan manufaktur sub sektor
makan dan minuman yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) 2019-2023, yang
berjumlah sebanyak 60 perusahaan.
3.2.2 Sampel Penelitian

Sampel merupakan bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh
populasi tersebut(Melanira et al., 2023). Dalam penelitian ini akan dilakukan
menggunakan Purposive Sampling. Puposive Sampling merupakan suatu cara yang
dilaksanakan untuk memilih sampel dengan menggunakan kriteri ataupun syarat

tertentu. Kriteri sampel dalam penelitiaan ini antara lain :
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a. Perusahaan makanan dan minuman yang secara berturut-turut terdapat
annualreport di BEI dalam periode 2019-20023.

b. Perusahaan makanan dan minuman yang menggunakan rupiah sebagai
matauangnya

c. Perusahaan makanan dan minuman yang memiliki kelengkapan data
sertalaporan keuangan.

d. Perusahaan yang membagikan dividen setiap tahunnya

3.3 Sumber dan Jenis Data

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data
dari penelitian ini diperoleh dari Laporan Keuangan Tahunan yang telah melakukan
proses pengauditan pada tahun 2019-2023. Dan terdaftar pada Bursa Efek Indonesia
(BEI), data tersebut di perolen melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu

www.idx.co.id

3.4 Metode Pengumpulan Data

Data akan di teliti dengan mengumpulkan melalui penggunaan
dokumentasi. Metode ini merupakan kegiatan pengumpulan data dengan bentuk
sekunder seperti halnya laporan keuangan dari Perusahaan makanan dan minuman

di BEI periode 2019-2023.

3.5 Variabel, Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel
3.5.1 Variabel Penelitian

Terdapat dua varibel dalam penelitian ini yaitu variabel independent dan
variabel dependen. Variabel Independen merupakan variabel bebas yang

mempengaruhi dan menjadi penyebab berubah atau timbulnya variabel dependen.


http://www.idx.co.id/
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Sedangkan variabel dependen atau bisa disebut varibel terikat merupakan variabel

yang dipengaruhi atau menjadi akibat variabel independent. Varibel dalam

penelitian ini adalah:

1.

2.

3.

4.

Profitabilitas (Variabel Independen)
Leverage (Variabel Independen)

Nilai Perusahaan (Variabel Dependen)

Kebijakan Dividen (Variabel Independen)

3.5.2 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

Tabel 3.1

Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

Variabel

Definisi Variabel

Ukuran

Kebijakan
Dividen (X1)

Kebijakan dividen
adalah keputusan
perusahaan terkait
proporsi laba yang akan
dibagikan kepada
pemegang saham
sebagal dividen atau
dipertahankan untuk
investasi masa depan.

Dividen per lembar saham

DPR =

Laba perlembar saham

Sumber (Shaumi et al.,2022).

Profitabilitas(X2)

Profitabilitas adalah
rasio yang menilai
kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan
laba selama periode

_ Total Laba Bersih

ROA
Total Aset

X 100%

Sumber (Nadhilah et

(Y)

merupakan indikator
bagi pasar yang
berfungsi menilai
Perusahaan secara
keseluruhan.

tertentu. al.,2022).

3 | Leverage (X3) Leverage merupakan DER = Total Llablliltas % 100%
rasio yang mengukur Total Equity
seberapa besar utang
dalam  pembelanjaan | Sumber (Nadhilah etal.,2022) .
suatu perusahaan.

4 | Nilai Perusahaan |Nilai Perusahaan

__Harga saham per lembar saham
PBV=">% a X 100%

Nilai buku perlembar saham

Sumber (Nadhilah et
al.,2022) .
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3.6 Teknik Analisis Data

Analisis data pada penelitian ini akan di lakukan menggunakan analisis
linear berganda, yaitu dengan bantuan aplikasi SPPS 25. Kemudian untuk pengujian
data lainnya akan diterapkan sebagai berikut:
3.6.1 Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif merupakan teknis analisis yang bertujuan
memberikan suatu gambaran atau data. Analisis ini di pergunakan dalam
memahami bagaimana deskripsi maupun Gambaran dari data seperti halnya nilai
minimum, maksimum, standar deviasi, serta mean (Imam Ghozali, 2018).
3.6.2  Uji Asumsi Klasik

Untuk melakukan pengujian terhadap hipotesis yang digunakan regresi
berganda, maka perlu dilakukan pengujian ini. Salah satu dari pengujian ini adalah:
3.6.2.1 Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan dengan tujuan mengetahui apakah dalam model
regresi yaitu variabel bebas memiliki distribusi normal atau tidak (Imam Ghozali,
2018). Kenormalan ini salah satunya yaitu menggunakan uji Shapiro-Wilk, uji ini
dinggunakan untuk sampel yang kurang dari 50. Data akan dinyatakan normal
Ketika berdistribusi bila didapatkan hasil sig>0,05.
3.6.2.2 Uji Multikolineritas

Uji Multikolineritas bertujuan untuk mengetahui dan menguji apakah dalam
model regresi ada keberadaan dari sebuah korelasi diantara variabel X atau variabel
independen (Imam Ghozali, 2018). Seharusnya dalam regresi yang baik tidak ada

korelasi di antara variabel independent. Namun jika varibel independent saling
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berkorelasi, maka mengakibatkan varibel tersebut tidak ortogonal. Ortogonal
merupakan variabel independen yang nilai korelasi antara variabel independent
sama dengan nol.

Dimana untuk mendeteksi ada atau tidaknya hal tersebut dapat dilaksanakan
melalui membandingkan nilai Variance Inflation Factor (VIF) maupun tolerance
melalui ketetapan (Imam Ghozali, 2018) :

e Bila didapat VIF > 10 maupun tolerance < 0,10 menandakan adanya
gangguanmultikolineritas.
e Bila didapat VIF < 10 maupun tolerance > 0,10 menandakan
multikolineritastidak timbul.
3.6.2.3 Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas adalah teknik statistik yang digunakan untuk
mengidentifikasi adanya perbedaan dalam varians residual antara periode
pengamatan. Model regresi yang ideal adalah model yang memenuhi asumsi
homoskedastisitas, di mana varians residual tetap konsisten antar pengamatan.
Sebaliknya, jika varians residual bervariasi antara pengamatan, hal ini disebut
heteroskedastisitas.

Metode untuk mendeteksi heteroskedastisitas melibatkan penggunaan
grafik scatterplot yang membandingkan nilai prediksi variabel terikat (SRESID)
dengan kesalahan residual (ZPRED). Deteksi heteroskedastisitas dilakukan dengan
memeriksa pola yang muncul dalam grafik scatterplot, di mana sumbu Y
menunjukkan nilai yang diprediksi dan sumbu X menunjukkan residual. Pola

tertentu yang teratur dalam titik-titik tersebut mengindikasikan adanya
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heteroskedastisitas. Sebaliknya, jika tidak ada pola jelas dan titik-titik tersebar di
sekitar angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terdapat heteroskedastisitas. Hasil
analisis ini diperkuat dengan uji Glejser, dengan keputusan sebagai berikut:
a. Jika nilai signifikansi > 0,05, maka tidak ada indikasi heteroskedastisitas.
b. Jika nilai signifikansi < 0,05, maka terdapat indikasi heteroskedastisitas.
3.6.2.4 Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi dilakukan dengan bertujuan untuk menguji apakah dalam
model regresi liner ada korelasi antara kesalahan dalam penggunaan pada periode t
dengan periode terdahulunya (t-1). Namun jika terdapat korelasi, maka dinamakan
ada problem autokorelasi. Munculnya autokorelasi karena adanya observasi yang
berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lain. Masalah tersebut timbul
diakibatkan adanya residul (kesalahan penganggu) tidak bebas dari observasi satu
dengan observasi lainnya.

Maka untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi yaitu dengan
pengujian DW (Durbin-Watson). Namun, uji ini hanya digunakan untuk
autokorelasi tingkatan satu dan syarat konstanta, atau intercept pada regresi. Selain
itu, variabel independent atau variabel X tidak termasuk dalam daftar varibel yang
diuji. Hipotesis yang akan diuji adalah :

HO : tidak ada autokorelasi (r = 0)

HA : ada autokorelasi (r # 0)
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Tabel 3.2
Tabel Nilai Durbin-Watson
Hipotesis nol Keputusan Jika
Tidak ada autokorelasi positif Tolak 0<d<dl
Tidak ada autokorelasi positif No Decision dl<d<du
Tidak ada autokorelasi negatif Tolak 4-dl<d<4
Tidak ada autokorelasi negatif No Decision | 4—du<d<4-dl
Tidak ada autokorelasi, positif atau Tidak ditolak du<d<4-du

Negatif

3.6.3 Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linear berganda merupakan analisis mengenai hubungan

antara satu variabel dependen dengan dua atau lebih variabel independent (Imam

Ghozali, 2018). Berikut merupakan persamaan analisis linear berganda dalam

penelitian ini:

Y=a+BlXI+p2X2+p3X3+e

Dimana:

Y = Nilai Perusahaan
o = Konstanta

X1 = Kebijakan Dividen
X2 = Profitabilitas

X3 = Leverage

B1,B2,B3 = Koefisien Regresi

Variabel Independene = Error (estimasi kesalahan )

3.6.4 Uji Koefisien Determinasi (R2)

Koefisien determinan (R?) berfungsi untuk mengetahui seberapa jauh

kemampuan model untuk menerangkan variabel-variabel dependen, uji koefisien
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determinasi digunakan. Nilai koefisien determinasi berkisar antara nol (0) dan satu
(1). Nilai koefisien yang mendekati (1) menerangkan bahwa variabel-variabel
independen memiliki tingkat kemampuan yang semakin tinggi untuk menerangkan
dan memprediksi variasi dalam variabel dependen dan sebaliknya jika nilai
koefisien yang kecil menerangkan bahwa kemampuan variabel-variabel
independen dalam menjelaskan variasi dependen terbatas (Imam Ghozali, 2018).

Kelemahan yang mendasar dalam penggunaan koefisiensi determinasi
adalah terdapat jumlah variabel independen yang telah di masukkan kedalammaodel.
R selalu meningkat jika suatu variabel independen ditambahkan, tidak peduli
apakah variabel tersebut berdampak signifikan pada variabel dependen. Olehkarena
itu, banyak peneliti - yang menyarankan untuk menggunakan nilai R?> yang
disesuaikan saat menentukan model regresi terbaik.

3.6.5 Uji Simultan (Uji F)

Uji F dapat digunakan untuk mengetahui apakah terdapat hubungan antara
variabel independen dengan variabel dependen secara bersama-sama dan untuk
mengetahui apakah model regresi dalam penelitian dikatakan layak atau tidak
(Imam Ghozali, 2018). Uji F merupakan uji anova yang ingin menguji b1,b2, dan
b3 sama dengan nol.

Uji F akan memberikan indikasi, apakah Y berhubungan linier terhadap
varibel X1, X2, dan X3. Menurutimam Ghozali, (2018) terdapat langkah dalam
pelaksanaan uji ini yaitu :

1. Penetapan hipotesis statistik
a. Ha: pi# Variabel X bisa menjabarkan Y secara signifikan.

b. HO: Bi = Variabel X tidak bisa menjabarkan Y secara signifikan
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2. Penetapan Signifikan

Dalam penggunaan uji F terdapat tingkatan secara signifikan sebesar

<0,05.

3. Kiriteria dalam memberikan keputusan

a. Sig < 0,05 akan membuat Ho di terima, dengan arti secara simultan
seluruhvaribel independen atau variabel X mampu memberi pengaruh
signifikan terhadap variabel dependen atau variabel Y.

b. Sig > 0,05 akan membuat Ho di tolak, yang artinya secara simultan
seluruh variabel independen atau variabel X tidak dapat
mempengaruhi variabel dependen atau variabel Y.

3.6.6 Uji Parameter Individual (Uji T)

Uji persial atau uji t pada dasarnya dilakukan untuk menunjukkan seberapa
besar pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variasi variabel
independen. Sejalan dengan menurut Imam Ghozali, (2018) Uji t dilakukan dengan
tujuan untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara individual terhadap
variabel dependen.

Namun terdapat kriteria dalam pengujian t ini antara lain :

1. Menentukan Hipotesis Statistik

Ho : B = 0 artinya variabel independen secara parsial tidak berpengaruh

terhadapvariabel dependen.

Ha : B # 0 artinya variabel independen secara parsial berpengaruh

terhadapvariabel dependen
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Tingkat Signifikasi

Tingkat signifikansi sebesar 0,05 atau 5% yang artinya kemungkinan besar

dari hasil penarikan kesimpulan memiliki probabilitas 95% atau korelasi

kesalahan sebesar 5%.

Kriteria Keputusan

a. Jikanilai signifikansi > 0,05 maka Ho diterima dan Ha ditolak, artinya
secara  parsial  variabel independen (kebijakan  dividen,
profitabilitas,dan leverage) tidak berpengaruh terhadap variabel
dependen (nilai perusahaan).

b. Jika nilai signifikansi <0,05 maka Ho ditolak dan Ha diterima, artinya
secara parsial variabel independen (kebijakan dividen, profitabilitas,
dan leverage) berpengaruh secara parsial terhadap variabel dependen
(nilai perusahaan).

Penetapan hipotesisi

e Ha: Bi# Variabel X bisa menjabarkan Y secara signifikan. Artinya
variabel merupakan penjelasan yang signifikan terhadap variabel
dependen.

e HO : Bi = Variabel X tidak bisa menjabarkan Y secara signifikan.
Artinya apakah suatu variabel independen merupakan bukan
penjelasaan yang signifikan terhadap variabel independen.

Penetapan signifikan

Dalam uji t atau uji persial terdapat tingkatan secara signifikan sebesar

5%atau 0,05.



6.

Kriteria dalam pengambilan keputusan
e Kebijakan dividen > 5% makan yang artinya Ho di terima

e Kebijakan Dividen < 5% makan Ho di tolak.

e gp b
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BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1 Deskripsi Sampel

Secara umum dengan di paparkan deskripsi sample yaitu untuk mengetahui

terkait dengan pengaruh Kebijakan Deviden, Profitabilitas, dan Leverage terhadap

Nilai Perusahaan. Pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI

2019-2023, yakni dengan sebanyak 12 perusahaan per satu tahun digunakan untuk

sampel penelitian. Rinciannya, yaitu :

Tabel 4.1
Kriteria Sampel Penelitian
No Kriteria Jumlah
Perusahaan makan dan minuman yang tercatat di BEI 2019- 27
2023
Pengambilan sampel berdasarkan kriteria (Purposive
sampling)
1. | Perusahaan yang tidak terdaftar secara berturut-turut di BEI -1
dan tidak membagikan Annual Report
2. | Perusahaan yang menggunakan mata uang dollar 0
3. | Perusahaan yang tidak membagikan deviden secara tunai -14
Sampel Penelitian 12
Tahun Penelitian 5
Total Sampel 60

4.2 Teknik Analisis Data

4.2.1 Analisis Statistik Deskriptif

Penelitian ini menggunakan analisis deskriptif terdapat data yang

39
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dikumpulkan dari tahun 2019 hingga 2023, dengan total sampel 60. Variabel yang
diteliti mencakup Kebijakan Deviden, Profitabilitas, dan Leverage, yang dianggap
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan Sub Sektor Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode tersebut.
Statistik deskriptif untuk perusahaan-perusahaan Sub Sektor Makanan dan
Minuman yang terdaftar di BEI dalam rentang waktu 2019-2023 di sajikan pada

tabel berikut :

Tabel 4.2
Hasil Analisis Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics
N Minimum | Maximum [ Mean | Std. Deviation
Kebijakan Dividen 60 .032 6.667 .78930 1.175862
Profitabilitas 60 013 416 .10963 .077358
Leverage 60 .109 2.144 .70608 490560
Nilai Perusahaan 60 014 29.661 3.91250 4.837830
Valid N (listwise) 60

Berdasarkan informasi tersebut, diketahui bahwa jumlah total data untuk
masing-masing variabel (N) adalah sebanyak 60 data sampel yang diperoleh dari
laporan keuangan 12 perusahaan. Data ini diperoleh dari sampel perusahaan sub
sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama
periode 2019-2023. Penjelasan mengenai hasil yang disajikan dalam tabel di atas
sebagai berikut:

Variabel Kebijakan Deviden (X1) memiliki rata-rata sebesar 0,78930
dengan standar deviasi 1,175862. Karena standar deviasi lebih besar dari rata-rata,
hal ini mengindikasikan bahwa simpangan data perusahaan lebar kemudian datanya
relatif heterogen atau memiliki perbedaan yang signifikan. Nilai minimum
Kebijakan Deviden sebesar 0,032 di temukan pada perusahaan Sekar Laut Tbk

(SKLT) pada tahun 2023 dan 2020, sedangkan nilai maksimum sebesar 6,667 di
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capai perusahaan Buyung Poetra Sambeda (HOKI) pada tahun 2023.

Variabel Profitabilitas (X2) memiliki rata-rata sebesar 0,10963 dengan
standar deviasi 0,077358. Karena standar deviasi lebih kecil dari rata-rata, hal ini
mengindikasikan bahwa data antar perusahaan cenderung homogen atau memiliki
perbedaan yang signifikan. Nilai minimum Profitabilitas sebesar 0,013 di temukan
pada perusahaan Buyung Poetra Sembeda Tbk (HOKI) pada tahun 2022 dan 2023,
sedangkan nilai maksimum sebesar 0,416 di capai oleh perusahaan Multi Bintang
Indonesia Thk (MLBI) pada tahun 2019.

Variabel Leverage (X3) memiliki rata-rata sebesar 0,70608 dengan standar
deviasi 0,490560.Karena  standar deviasi lebin kecil dari rata-rata, hal ini
mengindikasikan bahwa data antar perusahaan cenderung homogen atau memiliki
perbedaan yang signifikan. Nilai minimum leverage sebesar 0,14 hal tersebut
ditemukan pada perusahaan Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) pada tahun 2020,
sedangkan nilai maksimum sebesar 2,144 di capai oleh perusahaan Multi Bintang
Indonesia Tbk (MLBI) pada tahun 2022.

Variabel Nilai Perusahaan (Y) memiliki rata-rata sebesar 3,91250 dengan
standar deviasi 4,837830. Karena standar deviasa lebih besar dari rata-rata, hal
mengindikasikan bahwa data simpangan data perusahaan lebih lebar/ luas
kemudian datanya relatif heterogen atau memiliki perbedaan yang signifikan. Nilai
minimum nilai perusahaan sebesar 0,14 hal tersebut ditemukan pada perusahaan
Multi Bintang Indonesia Thk (MLBI) pada tahun 2020, sedangkan nilai maksimum
sebesar 29,661 di capai oleh perusahaan Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) pada

tahun 2019.



4.2.2 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik dalam penelitian ini menggunakan uji normalitas, uji

multikonieritas, uji heteroskesdastisitas dan uji autokorelasi. Analisis pada data ini

dilakukan dengan menggunakan SPPS for windows versi 25.

4.2.2.1 Uji Normalitas

Uji normalitas menguji apakah dalam model regresi, variabel independen

dan variabel dependen, keduannya terdistribusikan secara normal atau tidak. Uji

normalitas dalam penelitian ini menggunakan kolmogorov-smirnow sebagai

berikut:
Tabel 4.3
Hasil Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual

N 60
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. Deviation 3.05292260
Most Extreme Differences | Absolute 125
Positive 125
Negative -.104
Test Statistic 125
Asymp. Sig. (2-tailed) .020°
Monte Carlo Sig. (2- Sig. 279
tailed) 99% Confidence Interval | Lower Bound .267
Upper Bound 290

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. Based on 10000 sampled tables with starting seed 299883525.

Sumber SPSS versi 25

Berdasarkan hasil uji normalitas dengan sampel 60 tidak memenuhi asumsi
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normalitas karena nilai signnifikan kolmogorov sminorov sebesar 0,000 < 0,05.
Oleh karena itu, data harus dinormalkan melalui analisis tambahan yaitu monte
carlo. Analisis monte carlo merupakan jenis algoritma komputasi yang
menggunakan pengambilan sampel acak berulang untuk mendapatkan haril yang
normal. Alasan menggunakan analisis monte carlo yaitu, karena data sudah di coba
dioutlier, dan transform namun tetap tidak normal. Hasil uji normalitas data setelah
menggunakan analisis monte carlo sig (2-tailed) dapat ditunjukan pada gambar di
atas uji normalitas diperoleh nilai signifikan kolmogorov-smirnov sebesar 0,2791
> 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa data berdistribusi normal.
4.2.2.2 Uji Multikolinearitas

Uji multikolineritas dilakukan untuk menguji apakah model regresi
menemukan adanyan korelasi antara variabel independen. Model regresi yang baik
seharusnya tidak menemukan korelasi. Pengujian  ada tidaknya gejala
multikolinearitasi yaitu dilakukan dengan memperhatikan nilai matrik korelasi
yang dibuat saat pengolahan data serta nilai VIF (Variance Inflation Factor) dan
Tolerance-nya. Jikan nilai dari VIF kurang dari 10 dan tolerance tidak kurang dari
0,1 artinya tidak terjadi adanya gejala muitikolinearitas. Hasil pengujian
multikolinearitas dapat dilihat dari tabel berikut:

Tabel 4.4
Hasil Uji Multikolineartitas

Coefficients?

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 (Constant)
Kebijakan Dividen .899 1.112
Profitabilitas .886 1.129
Leverage 984 1.016

Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Hasil uji multikolinearitas menunjukkan bahwa semua variabel independen
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(kebijakan deviden, profitabilitas, dan leverage ) mempunyai nilai tolerance lebih
besar dari 10 dan nilai VIF lebih kecil dari 10 sehingga dapat disimpulkan bahwa
tidak terjadi multikolinearitas.
4.2.2.3 Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi dilakukan dengan tujuan untuk menguji apakah suatu
model regresi ada korelasi antara kesalahan pada periode t dengan kesalahan
periode t-1 (sebelumnya). Uji autokorelasi dilakukan dengan uji mapping Durbin
Watson (DW). Hasil pengujian autokorelasi adalah sebagai berikut :

Tabel 4.5
Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate | Durbin-Watson
1 7769 .602 .580 3.133631 1.748
a. Predictors: (Constant), Leverage, Kebijakan Dividen, Profitabilitas

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Hasil penghitungan pada uji autokorelasi pada tabel di atas dapat dijelaskan
bahwa nilai DW sebesar 1,748, terletak antara setealah Du (1,6889) dan sebelum 4-
Du (2,252) dengan demikian model regresi tidak terdapat autokorelasi.
4.2.2.4 Uji Heteroskedatisitas

Uji ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidasamaan variance dan residual suatu pengamatan ke pengamatan lainnya. Jika
variance residual suatu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka di sebut dengan
homokedastisitas, dan jika terdapat perbedaan disebut dengan heteroskedastisitas.
Uji heteroskedatisitas dapat dilakukan dengan uji Park. Jika nilai koefesian variabel
bebas signifikan secara statistik, maka ada indikasi bahwa adanya

heteroskedastisitas. Namun apabila ternyata tidak signifikan maka bisa di



asumsikan homoskedastisitas. Berikut adalah tabel penghitungan :

Tabel 4.6
Hasil Uji Heteroskedastisitas
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Coefficients?

Unstandardized

Standardized

Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta T Sig.

1 (Constant) -.728 570 -1.276 .207
Kebijakan .335 .236) 187 1.422 161
Dividen
Profitabilitas 5.697| 3.612 .209 1.577 120
Leverage 558 540 130 1.033 .306

Dependent Variable: Ln_Res

Dari hasil perhitungan pada tabel di atas yang menggunakan uji park,

didapatkan hasil bahwa variabel bebas tidak signifikan, dari masing-masing

variabel bebas lebih besar dari 0,05. Hal tersebut menunjukkan bahwa tidak terjadi

gejela heteroskedastisitas pada model regresi dalam penelitian ini.

4.2.3 Persamaan Regresi Linear Berganda

Model persamaan regresi yang baik adalah model yang memenuhi

ersyaratan asumsi klasik, diantaranya adalah data harus normal, model harus bebas

dari autokorelasi, dan terbebas dari heteroskedastisitas. Dari hasil analisis

sebelumnya, telah terbukti bahwa model persamaan yang diajukan dalam penelitian

ini telah memenuhi persyaratan asumsi klasik sehingga model persamaan dalam

penelitian ini sudah dianggap baik.

Tabel 4.7
Hasil Persamaan Regresi Linear Berganda

Unstandardized Coefficients

Model B Std. Error T Sig.

1 (Constant) -2.507 .885 -2.833 .006)
Kebijakan Dividen -.929 .366 -2.538 .014
Profitabilitas 42.447 5.603 7.576 .000
Leverage 3.540 .838 3.223 .000]
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Berdasarkan perhitungan antara kebijakan deviden, profitabilitas, dan
leverage terhadap nilai perusahaan dengan di bantu program SPSS, maka
persamaan regresi adalah :

Y =-2,507 +-0,929.X1 + 42,447 .X; +3,540. X3 + ¢

Hasil persamaan regresi berganda tersebut di atas memberikan penjelasan
bahwa :

a. Nilai Konstanta (o)) sebesar -2,507 dengan sig 0,006. Maka menunjukkan
apabila variabel bebas (kebijakan dividen, profitabilitas, dan leverage)
konstan atau tetap, maka nilai perusahaan sebesar -2,507.

b. Koefisien variabel Kebijakan Dividen (1) sebesar -0,929 dengan nilai sig
0,014 menunjukkan setiap terjadi peningkatan yang terjadi pada variabel
kebijakan dividen, maka akan terjadi peningkatan pada nilai perusahaan
sebesar -0,929.

c. Koefisien variabel profitabilitas (f2) sebesar 42,447 dengan nilai sig 0,00
dari arah pengaruh positif menunjukkan setiap terjadi peningkatan yang
terjadi pada variabel profitabilitas, maka akan terjadi peningkatan pada
nilai perusahaan sebesar 42,447.

d. Koefisien variabel leverage (B3) sebesar 3,540 dengan nilai sig 0,00 dari

arah pengaruh positif menunjukkan setiap terjadi peningkatan yang terjadi

pada variabel leverage, maka akan terjadi peningkatan pada nilai

perusahaan sebesar 3,540.

4.2.4 Uji Model Regresi (Uji F)
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Untuk mengetahui ada atau tidaknya pengaruh antara variabel bebas secara

bersama-sama terhadap nilai perusahaan yaitu dengan menggunakan pengujian

dengan uji F. Hasil dari uji F adalah sebagai berikut :

Tabel 4.8
Hasil Uji Model Regresi (Uji F)
ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 830.971 3 276.990 28.208 .000"
Residual 549.900 56 9.820
Total 1380.871, 59

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

b. Predictors: (Constant), Leverage, Kebijakan Dividen, Profitabilitas

Berdasarkan penghitungan menggunakan SPSS diperoleh bahwa nilai

signifikan F sebesar 0,000 > 0,05. Dengan demikian dugaan adanya pengaruh

antara kebijakan deviden, profitabilitas, dan leverage secara bersama-sama

terhadap nilai perusahaan, sehingga hasil uji F dalam penelitian ini fit atau layak

guna, yang artinya secara simultan variabel independen berpengaruh terhadap nilai

perusahaaan.

4.2.5 Koefisien Determinasi

Dalam persentase variabel terikat dapat dijelaksan oleh variabel bebas

dalam model penelitian ditunjukkan oleh besarnya koefisien determinasi. Koefisien

Determinasi ini menunjukkan sberapa besar pengaruh variabel bebas terhadap

variabel dependen yang dinyatakan dalam persen (%). Berdasarkan hasil

pengolahan diperoleh hasil koefisien determinasi sebagai berikut :

Tabel 4.9
Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary®
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Model

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

1

1769 .602 .580 3.133631 1.748,

a. Predictors: (Constant), Leverage, Kebijakan Dividen, Profitabilitas

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui nahwa nilai adjusted R square

sebesar sebesar 0,580. Yang artinya bahwa 58% variabel independen (kebijakan

dividen, profitabilitas, dan leverage) berpengaruh terhadap variabel dependen (nilai

perusahaan) dan sisanya 42% dipengaruhi oleh variabel lain diluar penelitian.

4.2.6

Pengujian Hipotesis

4.2.6.1 Hasil Uji Parsial (Uji t)

Tabel 4.10
Hasil Uji Parsial (Uji t)

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -2.507] .885 -2.833 .006
Kebijakan Dividen -.929 .366| -.226 -2.538 .014
Profitabilitas 42.447 5.603 .679 7.576) .000
Leverage 3.540 .838, .359 3.223 .000

a. Dependen Variabel : Nilai Perusahaan

Berdasarkan analisis regresi linier berganda uji t dapat pada tabel diatas,

maka dapat dijelaskan sebagai berikut:

a.

Pengaruh Kebijakan Deviden terhadap Nilai Perusahaan

Kebijakan Dividen memiliki nilai koefisien (f1) sebesar -0,929
dari arah negatif dengan nilai signifikan 0,14 dimana nilai tersebut > 0,05.
Berdasarkan hasil tersebut maka hipotesis kebijakan dividen berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan ditolak (Hal ditolak)

karena kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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b. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
Profitabilitas memiliki nilai koefisien (1) sebesar 42,447 dari arah
positif dengan nilai signifikan 0,00 dimana nilai tersebut < 0,05.
Berdasarkan hasil tersebut maka hipotesis profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan diterima (Ha2 diterima).
c. Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan
Leverage memiliki nilai koefisien (B1) sebesar 3,540 dari arah
positif dengan nilai signifikan 0,00 dimana nilai tersebut < 0,05.
Berdasarkan hasil tersebut maka hipotesis Leverage berpengaruh positif

dan signifikan terhadap nilai perusahaan ditterima (Ha3 diterima).

4.2.7 Pembahasan Hipotesis
4.2.7.1 Pengaruh Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian menunjukan nilai Perusahaan memiliki nilai 0,14 lebih
besar dari 0,05 atau (0,14 > 0,05). Maka dapat di simpulkan bahwa hipotesis
kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
ditolak (Hal ditolak) karena kebijakan dividen tidak berpengaruh negative
signifikan terhadap nilai perusahaan. Yang artinya kebijakan deviden tidak
mempengaruhi nilai Perusahaan, karena setiap rupiah pembayaran deviden akan
mempengaruhi laba ditahan yang digunakan untuk membeli asset baru.

Kebijakan deviden adalah Keputusan mengenai penggunaan keuntungan
yang diperoleh, apakah akan dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk
dividen atau ditahan untuk diinvestasikan kembali. Secara umum, tujuan utama

investor membeli saham adalah untuk mendapatkan keuntungan, baik berupa
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kenaikan nilai saham (capital again) maupun individu. Pemegang saham biasanya
menginginkan dividen yang konsisten, baik besar maupun kecil setiap tahunnya.
Keputusan yang tepat terkait kebijakan deviden dan pembayarannya dapat
meningkatkan nilai Perusahaan sekaligus memberikan manfaat optimal bagi
pemegang saham.

Hasil penelitian tersebut sejalan dengan penelitian yang di lakukan oleh
Indrayani et al., (2021) dan Suardana, (2020) yang menyatakan bahwa kebijakan
deviden tidak berpengaruh terhadap nilai Perusahaan. Tetapi hasil penelitian
tersebut tidak sejalan dengan penelitian Ovami & Nasution, n.d. (2020) dan Pratama
& Nurfadillah, (2020) yang menyatakan bahwa kebijakan deviden berpengaruh
terhadap nilai Perusahaan.
4.2.7.2 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitiaan menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan sehingga dapat disimpulkan bahwa H2 yang
menyatakan profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan di terima.
Profitabilitas yang tinggi memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Tingkat profitablitas yang baik menunjukkan prospek cerah bagi perusahaan,
sehingga menarik respon positif dari investor. Respon ini mempermudah
perusahaan dalam memperoleh modal eksternal dan secara otomatis meningkatkan
harga sahamnya. Profitabilitas yang tinggi juga mencerminkan efisiensi operasional
perusahaan, yang menunjukkan kinerja yang baik dan berdampak pada peningkatan
nilai perusahaan. Hal tersebut dapat dibuktikan pada PT Sekar Laut Tbk pada tahun

2019 yang memiliki ROA sebesar 1,08. Angka tersebut mengindikasikan
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kemampuan SKLT dalam mengelola investasinya secara efektif untuk

menghasilkan keuntungan.

Nilai positif dari profitabilitas ROA) menunjukkkan bahwa semakin besar
keuntungan yang diperoleh perusahaan, semakin baik pula Kkinerja yang
ditunjukkan. Hal ini mencerminkan keberhasilan manajemen dalam mengelola
sumber daya secara efektif dan efisien dalam aktivitas operasional sehingga mampu
menghasilkan keuntungan yang signifikan. Keuntungan yang besar dapat menarik
minat investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut, dan pada
akhirnya meningkatkan harga saham sekaligus nilai perusahaan. Hal tersebut
sejalan dengan theori sinyal, yang mengatakan bahwa jika suatu perusahaan
mengalami peningkatan profit hal tersebut memberikan sinyal kepada investor .

Hasil penelitian sejalan dengan penelitian Suardana, (2020) dan (Fernanda
et al, (2024) yang mengatakan bahwa profitabilitas (ROA) berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan (PBV) dengan arah positif. Tetapi hasil penelitian
tersebut tidak sejalan dengan penelitian Kolamban et al., (2020) dan Tambun et al.,
(2022) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.
4.2.7.3 Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitiaan menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan sehingga dapat disimpulkan bahwa H3 yang
menyatakan leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan di terima.

Leverage yang tinggi akan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Dengan
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meningkatkan levarage maka nilai perusahaan akan mengalamipeningkatan secara
nyata.

Nilai positif dari leverage (DER) menunjukkan bahwa perusahaan yang
menghasilkan pendapatan lebih besar dibandingkan utang yang dimiliki maka
hutang tersebut berpengaruh baik atau positif. lini menyatakan bahwa semakin
besar utang yang dimiliki perusahaan maka akan berusaha lebih keras untuk
mendapatkan pendapatan lebih banyak, karena terdapat tanggungan atau utang
yang harus di lunasi. Karena leverage dapat menunjukkan bahwa sejauh mana
perusahaan dibiayai oleh hutang dibandingkan dengan modal sendiri. Hal tersebut
sejalan dengan teori stakeholder yang mengatakan bahwa kedudukan stakeholder
lebih tinggi dari manajemen.

Hasil penelitian tersebut sejalan dengan penelitian yang di lakukan oleh
Atrianingsih etal., (2022) dan Anisa et al., (2022) yang menyatakan bahwa leverage
(DER) berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV). Tetapi hasil
penelitian tersebut tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Kolamban
et al., (2020) yang menyatakan bahwa leverage (DER) tidak berpengaruh terhadap

nilai perusahaan (PBV).



BAB V

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan analisis dari hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan

sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI 2019-2023 tentang

pengaruh kebijakan deviden, profitabilitas, dan leverage terhadap nilai perusahaan

dengan total 135 sampel perusahaan, dan data yang dapat di olah atau sesuai dengan

kriteria hanya 60 sampel. Data tersebut diolah dengan menggunakan aplikasi SPPS

versi 25. Dari analisis pembahasan yang sudah dipaparkan di atas, maka dapat

ditarik kesimpulan sebagai berikut :

1.

Kebijakan -deviden berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
Perusahaan di tolak karena kebijakan deviden berpengaruh negative
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa karena
setiap rupiah pembayaran deviden akan mempengaruhi laba ditahan yang
digunakan untuk membeli asset baru.

Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai Perusahaan.
Hal ini menunjukkan bahwa besarnya keuntungan yang diperoleh
Perusahaan membuat investor tertarik untuk menginvestasikan danannya
pada Perusahaan sehingga akan membuat harga saham naik dan
mendorong nilai Perusahaan naik.

Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai Perusahaan.
Hal ini menunjukkan bahwa menunjukkan bahwa sejauh mana perusahaan

dibiayai oleh hutang dibandingkan dengan modal sendiri.

53
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5.2 Keterbatasan Penelitian

Informasi yang disajikan dalam laporan keuangan dan laporan tahunan
perusahaan terkadang masih minim, hal tersebut dibuktikan pada populasi
perusahaan berjumlah 27. Namun hanya 12 perusahaan yang mempunyai kriteria

dapat diteliti.

5.3 Saran

Saran yang diberikan berkaitan dengan hasil penelitian dan pembahasan
pada bab sebelumnya adalah sebagai berikut :
5.3.1 Bagi Perusahaan

Perusahaan sebaiknya mempertimbangkan keputusan dalam kebijakan
deviden, karena jika perusahaan memberikan deviden secara rutin akan menarik
para investor. Dan perusahaan hendaknya memperjelas angka dan tulisan pada
laporan keuangan, sehingga mudah dalam membacaca laporan keuangan.
5.3.2 Bagi Investor

1. Investor diharapkan lebih selektif dalam: memilih perusahaan untuk
berinvestasi dan disarankan agar tidak hanya berfokus pada tiga analisis
rasio keuangan, namun semua analisis rasio karena untuk menghindari risko
jika suatu perusahaan mengalami kerugian. Pada dasarnya tujuan dalam
berinvestasi adalah untuk mendapatkan keuntungan.

2. Sebelum berinvestasi, investor perlu berhati-hati dalam menentukan
perusahaan yang sekuritasnya akan dibeli, agar terhindar dari investasi yang
berpotensi merugikan. Investor juga dianjurkan untuk memahami dan
memanfaatkan informasi yang disediakan oleh perusahaan terutama terkait

dengan kinerja keuangannya.
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Investor diharapkan lebih teliti dalam menganalisis dan mempertimbangkan
profitabilitas dan nilai perusahaan sebagai salah faktor penting dalam
melakukan investasi.
Bagi Peneliti Selanjutnya
Mampu mengatasi berbagai keterbatasan yang ditemukan dalam penelitian
ini maupun dalam penelitian terdahulu.
Mampu memperluas cangkupan objek penelitian, tidak hanya terbatas
pada subsektor tertentu, tetapi juga mencakup sektor-sektor dengan skala

yang lebih luas seperti sektor manufaktur.
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