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ABSTRAK

PENGARUH KEPUTUSAN INVESTASI, KEPUTUSAN
PENDANAAN DAN KEBIJAKAN DEVIDEN TERHADAP
NILAI PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN
FOOD AND BEVERAGE YANG
TERDAFTAR DI BEI
PERIODE 2017-2019

Salah satu perusahaan dalam bidang manufaktur yang bergerak di
bagian Food and Beverage kini tengah mengalami perkembangan yang sangat
pesat, dengan terus adanya penambahan jumlah perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh
keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan deviden terhadap
nilai perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di BEI (Bursa Efek
Indonesia). Jenis penelitian ini adalah asosiatif. Data yang digunakan adalah
data sekunder dan metode yang digunakan adalah analisis data panel dengan
bantuan software eviews9. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan
Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017- 2019
yang berjumlah 5 perusahaan. Dengan sampel penelitian 5 perusahaan diolah
datanya dengan penyajian data kuartal sehingga diperoleh 60 sampel.

Berdasarkan hasil uji t keputusan investasi memiliki nilai probabilitas
sebesar 0.5961 > 0.05 dan memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0.26632
yang artinya secara parsial keputusan investasi tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Keputusan Pendanaan memiliki nilai probabilitas
0.9836 > 0.05 dan nilai koefesien regresi sebesar 0.002833 yang artinya secara
parsial keputusan pendanaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan Food and Beverage. Kebijakan deviden memiliki
nilai probabilitas sebesar 0.0003 < 0.05 dan memiliki nilai koefisien regresi
sebesar 12.63235 yang artinya secara parsial kebijakan deviden memiliki
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan Food and Beverage.
Berdasarkan hasil uji F, keputusan investasi, keputusan pendanaan dan
kebijakan deviden memiliki nilai probabilitas sebesar 0.003461 < 0.05 dan
menunjukkan Friwng™> Frabe dimana (5.092521 > 2.769431) yang berarti secara
simultan keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan deviden
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai
koefisien Determinasi (R?) sebesar 0.172250, sehingga dapat disimpulkan
bahwa sebesar 17.22% nilai perusahaan dipengaruhi oleh keputusan investasi,
keputusan pendanaan dan kebijakan deviden, sisanya sebesar 82.78%
dipengaruhi oleh variabel lainyang tidak diteliti dalam penelitian ini.

Kata kunci: Nilai Perusahaan, Keputusan Investasi, Keputusan
Pendanaan, Kebijakan Deviden.
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ABSTRACT

INFLUENCE OF INVESTMENT DECISIONS, DECISIONS FUNDING AND
DIVIDEND POLICY AGAINST COMPANY VALUE AT A FOOD AND
BEVERAGE COMPANY REGISTERED ON BEI
PERIOD 2017-2019

One of the companies in the manufacturing sector engaged in the Food
and Beverage sector currently experiencing very rapid development, with the
number of companies listed on the Indonesia Stock Exchange continuing to
increase. The study aims to determine the effect of investment decisions, source
decisions, and policies on the value of Food and Beverage companies listed on
the IDX (Indonesian Stock Exchange). The type of research is associative. The
data used issecondary data and the method used is panel data analysis with
reviews 9 software. The population in this study are Food and Beverage
companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2017-2019 period,
there is 5 companies. Research sample of 5 companies processed by
presentinga quarter of data, thus 60 samples will be obtained.

Based on the results of the t-test, investment decisions have a probability
value of 0.5961 > 0.05 and have a regression coefficient value of 0.26632,
which means that partially investment decisions do not have a significant effect
on the value of Food and Beverage companies listed onthe Indonesia Stock
Exchange. The funding decision has a probability value of 0.9836 > 0.05 and a
regression coefficient value of 0.002833 which means that it partially has no
significant effect onthe value of the Food and Beverage company. The dividend
has a probability value of 0.0003 <0.05and has a regression coefficient value of
12.63235, which means partially dividend policy has a significant influence on
the value of the Food and Beverage company. Based on the results of the F test,
investment decisions, funding decisions, and dividend policies have a probability
value of 0.003461 < 0.05 and shows F o> Frapie where (5.092521 > 2.769431)
which means that simultaneously investment decisions, funding decisions, and
dividend policies have a positive and significant influence on the value company.
The coefficient of determination (R2) is 0.172250 has been concluded that
17.22% of firm value was influenced by investment decisions, funding decisions,
and dividend policies, Remaining 82.78% was influenced by other variables not
examined in the study.

Keywords: Company value, Investment decision, Funding decision, Policy
dividend.
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BAB I
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Perkembangan dunia usaha pada masa milenial ini sangat pesat, ditandai
dengan banyaknya usaha-usaha baru yang muncul. Terutama dalam industri
kebutuhan pangan. Semakin pesat pertumbuhan ekonomi dan persaingan dagang
mengakibatkan para pelaku usaha harus dapat mempertahankan bisninya.
Menghadapi persaingan yang semakin tajam, perusahaan dituntut untuk mampu
menciptakan strategi marketing untuk dapat mempertahankan bisnisnya agar
tujuan perusahaan untuk memperoleh laba maksimal dapat tercapai.

Salah satu perusahaan dalam bidang manufaktur yang bergerak di bagian
Food and Beverage kini tengah mengalami perkembangan yang sangat pesat,
dengan terus adanya penambahan jumlah perusahaan dalam sektor Food and
Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini didorong oleh
kecenderungan masyarakat yang banyak mengkonsumsi makanan yang higienis
namun juga berkualitas terutama masyarakat kelas menengah ke atas.
Perkembangan pada industri makanan dan minuman ini juga memberi pengaruh
besar pada pembangunan di sektor industri.

Perkembangan ekonomi juga terus mempengaruhi perusahaan dalam
jaminan kebutuhan jangka panjang dan jangka pendek. Dalam tujuan jangka
pendek perusahaan hanya berfokus pada perolehan maksimal laba dengan

mengelola dan memanfaatkan sumber daya yang sudah ada. Sedangkan dalam
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jangka panjang perusahaan juga memikirkan kesejahteraan akan para pemegang
saham, para kreditor dan pihak-pihak yang dapat memaksimalkan nilai
perusahaan. Dipilihnya perusahaan Food and Beverage sebagai objek penelitian
dikarenakan tidak menutup kemungkinann perusahaan ini sangat dibutuhkan oleh
masyarakat luas sehingga prospeknya sangat menguntungkan baik dimasa
sekarang maupun dimasa yang akan datang.

Selain itu saham pada perusahaan Food and Beverage paling tahan
dengan kondisi apapun adanya krisis maupun tidak krisis sebab produk makanan
dan minuman tetap menjadi kebutuhan utama masyarakat. Bahkan saat ini, dunia
tengah mengalami kondisi perekonomian yang buruk, akibat pandemi Covid-19
tidak terkecuali Indonesia yang juga mengalami dampaknya. Namun hal ini tidak
berpengaruh akan pemenuhan kebutuhan makanan dan minuman yang dibutuhkan
masyarakat. Sehingga banyak perusahaan Food and Beverage baru yang

bermunculan dimasapandemi seperti ini.

Kondisi ini menunjukkan bahwa perusahaan Food and Beverage dapat
bersaing di segala kondisi serta dapat bersaing dan tidak terlepas dari kinerja
perusahaan yang baik. Selain kinerja perusahaan, tujuan utama perusahaan juga
ingin mengoptimalkan nilai perusahaan sehingga dapat menjadi pertimbangan

yang baik bagi para investor untuk menginvestasikan dana pada perusahaan.

Nilai perusahaan merupakan persepsi masyarakat terhadap perusahaan yang
dapat dicerminkan melalui harga saham. Menurut (Sulistio & Saifi, 2017, p. 40)

Tingginya harga saham, dapat mempengaruhi nilai perusahaan yang juga akan
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semakin meningkat. Dengan begitu, nilai perusahaan akan tercermin dari
tingginya minat permintaan dan penawaran harga saham. Nilai perusahaan juga
dapat mempengaruhi imbal hasil yang akan diperoleh oleh para pemegang saham.

Meningkatkan kemakmuran para pemegang saham, maka perusahaan dapat
melaksanakan keputusan-keputusan dibidang keuangan (keputusan investasi,
pendanaan dan kebijakan deviden), dengan demikian meningkatnya harga saham
sudah tentu diikuti dengan meningkatnya nilai perusahaan sehingga dapat
menimbulkan persepsi yang baik bagi investor untuk melakukan keputusan
investasi.

Keputusan investasi adalah salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai
perusahaan, dimana investasi menyangkut keputusan pengalokasian dana yang
berasal dari dalam dan luar perusahaan. Menurut Rodoni dan Ali (2014:2)
Keputusan investasi merupakan investasi jangka panjang dalam bentuk asset
berwujud maupun tidak berwujud.

Oleh karena itu, keputusan investasi itu penting untuk mencapai tujuan
perusahaan. Selain sebagai sumber dana bagi perusahaan, investasi juga dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Dengan demikian investasi dapat menghasilkan
keuntungan menggunakan sumber daya efisien, jika keuntungan yang diperoleh
semakin tinggi, maka semakin besar pula keuntungan yang akan didapat oleh
perusahaan tersebut. Tak hanya keputusan investasi yang dapat menentukan masa
depan perusahaan, keputusan pendanaan juga dapat mempengaruhi serta
meningkatkan nilai perusahaan.

Keputusan pendanaan merupakan keputusan perusahaan untuk mencari
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sumber pendanaan investasi dan menentukan komposisi pendanaan. Sumber
pendanaan dapat dikelompokkan dalam pendanaan eksternal dan internal. Adapun
sumber dana eksternal berasal dari hutang dan ekuitas, sedangkan pendanaan
internal di dapat dari laba yang di tahan. Menurut (Yusuf Sukman, 2017, p. 18),
Keputusan pendanaan merupakan langkah yang harus dilakukan setelah
memutuskan investasi, sehingga dalam penentuan keputusan pendanaan harus
benar-benar memprtimbangkan sumber dana yang ada.

Dengan begitu keputusan pendanaan harus dilakukan sebijak mungkin,
manager keuangan boleh mencari dana dari luar perusahaan dengan cara
melakukan  pinjaman (hutang). Namun manager juga harus dapat
mempertimbangkan proporsi antara hutang dengan modal yang dimiliki
perusahaan tidak boleh lebih besar, agar nantinya tidak menjadi beban bagi
perusahaan. Apabila keputusan investasi dan pendanaan sudah terlaksana dengan
baik maka hal tersebut akan sangat berkaitan dengan kebijakan deviden. Dimana
kebijakan deviden merupakan imbal hasil yang diperoleh pemegang saham dari
kegiatan investasi yang telah dilakukan.

Menurut Harmono (2014:12) kebijakan deviden adalah banyaknya laba yang
diberikan kepadapara pemegang saham dalam bentuk deviden tunai, penjagaan
stabilitas deviden dari waktu ke waktu, dengan adanya pembagian deviden saham
dan pembelian kembali saham. Maka dari itu, kebijakan deviden merupakan
kebijakan keuangan yang paling menentukan, tidak hanya dari sudut pandang
perusahaan. Tetapi juga dari sudut pandang pemegang saham, konsumen,
karyawan, badan pengawas dan pemerintah. Semakin banyak profit yang
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dihasilkan oleh perusahaan maka,akan semakin banyak pula deviden yang akan
dibagikan pada para pemegang saham. Pembayaran deviden yang tinggi pada para
investor, menggambarkan harga pasar saham meningkat, sehingga nilai
perusahaan juga meningkat. Berikut ini merupakan tabel yang menunjukkan

bahwa nilaiperusahaan dapat dipengaruhi oleh keputusan keuangan:

Tabel 1.1
Laporan Price Earning Ratio (PER), Debt to
Equity Ratio (DER),Divide Payout Ratio
(DPR) dan Price to Book Value (PBV) Tahun
2017- 2019 (Dalam Persen)

Tahun Nama Perusahaan TW | PER | DER | DPR PBV

Indofood Sukses Makmur Tbk. Twl [16.95 |0.87 (0.001 1.6

Tw2 [16.62 |1.02 [2.35 1.7

Tw3 [16.29 [1.02 [1.67 1.66

1
Tw4 [15.32 10.92 [1.5 1.46
Multi Bintang Indonesia Tbk. Twl 2527 1.77 |0 30.23

Tw2 [19.58 2.15 [1.21 36.96

Tw3 23.66 2.15 1[0.85 44.68

Tw4 23.47 {1.59 (0.81 30.06

Mayora Indah Tbk. Twl B35.15 [1.06 [2.23 7.6

Tw2 45.1 [1.22 0.2 7.77

2017 Tw3 40 1.22 0.2 6.89
Tw4 36.51 [1.06 (0.2 6.71

Prasidha Aneka Niaga Tbk. Twl [-4.42 |1.33 |0.25 0.73

Tw2 [1.31 (3.57 [0.15 0.65

Tw3 [5.05 [1.31 [0.15 0.91

Tw4 7.1 |1.11 0.15 1.14

Nippon Indosari Corpindo Tbk. | Twl 27.84 [1.02 |0 5.4

Tw2 62.46 1.05 1.4 439

Tw3 4.5 [1.05 [0.71 4.5

Twd 60.77 .03 019 [5.39

Indofood Sukses Makmur Tbk. Twl [15.17 0.88 [1.318 |1.35

Tw2 (14.93 10.98 10.91 1.24

Tw3 [13.24 10.89 |0.64 1.1

Tw4 (17.4 1098 10.68 1.35

Multi Bintang Indonesia Tbk Twl [26.14 [1.36 0 32.45
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Tahun Nama Perusahaan TW | PER | DER | DPR PBV

Tw2 38.16 3.6 R2.21 70.64

Tw3 37.48 3.6 |1.28 69.2

Tw4 31.64 2.12 (0.92 40.24

Mayora Indah Tbk. Twl 41.37 1.03 0 8.97

Tw2 45.12 |1.21 |0.82 8.87

Tw3 @41.32 [1.21 |0.55 8.12

Tw4 [7.45 [1.29 10.35 7.45

Prasidha Aneka Niaga Tbk. Twl |11.21 1.11 10.51 1.8

2018 Tw2 296.9 [1.44 0 1.69
5

Tw3 [7.12 [1.58 [0.16 1.28

Tw4 9.19 [|1.77 0 1.03

Nippon Indosari Corpindo Tbk. | Twl [51.07 [0.62 |0 2.64

Tw2 [72.74 10.46 0.9 2.04

Tw3 0.46 [85.12 0:52 2.38

Tw4 2.5 1051 0.21 2.6

Tndofood Sukses Makmur Tok. | Twl I3 0.93 0 .12

Tw2 |11 0.89 10.65 1.19

Tw3 |13 09 0.46 1.32

Tw4 |18 0.87 10.33 1.34

Multi Bintang Indonesia Tbk. Twl 32 093 0 33.9

Tw2 44 1.25 [2.33 30.2

Tw3 39 4.35 0.149 [5.32

Tw4 32 2.63 [1.02 41

2019 Mayora Indah Tbk. Twl [52 1.06 |0 6.7

Tw2 30 093 0 5.14

Tw3 [31 0.89 10.59 5.32

Tw4 31 1.02 0.33 5.09

Prasidha Aneka Niaga Tbk. Twl 528 [1.87 [0 1.35

Tw2 5.23 [1.87 10.25 1.34

Tw3 6.74 [2.57 [0.16 0.95

Tw4 5.77 [2.53 10.54 0.94

Nippon Indosari Corpindo Tbk. | Twl @47 0.51 |0 27.9
Tw2 31 0.5 10.59 R2.67
Tw3 39 0.52 0 2.7

Twd 28 049 0.2 2.64

Sumber: Laporan Keuangan Food and Beverage pada BEI periode 2017-2019
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Dari tabel 1.1 dapat dijelaskan bahwa nilai perusahaan pada
perusahaan Food And Beverage dipengaruhi oleh Price Earning Ratio (PER),
Debt to Equity Ratio(DER), dan Deviden Payout Ratio (DPR) pada perioode
2017-2019. Karena nilai perusahaan sebagai salah satu faktor penentu keputusan
investasi, pendanaan serta kebijakan deviden dari suatu perusahaan, maka
semakin baik nilai perusahaan mengidentifikasi baiknya sistem keputusan
keuangan dalam perusahaan tersebut. Keputusan investasi, keputusan pendanaan
dan kebijakan deviden merupakan keputusan keuangan yang digunakan untuk
menilai perusahaan. Fenomena permasalahan yang muncul ialah terjadinya
fluktuasi yang mengakibatkan ketidak stabilan keputusan keuangan dari tahun
2017-2019 pada perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di BEI sehingga
berdampak pada nilai perusahaan.

Dari adanya fenomena yang telah penulis amati, maka penulis mengambil
judul tentang: “Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan dan
Kebijakan Deviden Pada Perusahaan Food And Beverage Yang Terdaftar di

BEI Periode 2017-2019”.

1.2 Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dijelaskan melalui tabel 1.1,
maka permasalahan dapat diidentifikasi bahwa telah terjadi fluktuasi terhadap
keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan deviden terhadap nilai
perusahaan sehingga terjadi peningkatan dan penurunan dalam kurun waktu 3
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tahun dari tahun 2017 sampai tahun 2019.

1.3 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dijabarkan diatas, sehingga terdapat

beberapa pokok permasalahan dalam penelitian ini diantaranya:

1) Apakah keputusan investasi berpengaruh positif dan signifiikan terhadap
nilai perusahaan pada perrusahaan Food and Beverage yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia?

2) Apakah keputusan pendanaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan Food and Beverage yaang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia?

3) Apakaah kebijakan deviden berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan Food and Beverage yaang terdaftar di

Bursa EfekIndonesia?

4) Apakah keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan deviden
secara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia?

1.4 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah maka tujuan dalam penelitian ini adalah:

1) Untuk mengetahui dan menganalisis apakah keputusan investasi
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berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Food and
Beverage yaang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

2) Untuk mengetahui dan menganalisis apakah keutusan pendanaan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Food and
Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3) Untuk menngetahui dan menganalisis apakah kebijakan deviden
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Food and

Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Untuk mengetahui dan menganalisis apakah keputusan investasi,
keputusan pendanaan dan kebijakan deviden berpengaruh secara simultan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Food and Beverage yaang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.

1.5 Manfaat Penelitian
1) Bagi Perusahaan
Saran dan kesimpulan dapat dijadikan bahan pertimbangan pada pihak
perusahaan untuk mengambilkeputusan keuangan.
2. Bagi Universitas
Penelitian ini diharapakan dapat menjadi referensi dan pembanding untuk
penelitian yang akandatang.
3. Bagi Penulis
Dapat mengaplikasikan ilmu-ilmu yang di dapat di bangku perkuliahan ke

dalam permasalahanlangsung yang akan dihadapi di dunia kerja.
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BABII
LANDASAN TEORI

2.1 Nilai Perusahaan
2.1.1 Pengertian Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan gambaran penilaian para calon investor akan
keadaan suatu perusahaan tentang baik buruknya kinerja di perusahaan tersebut.
Informasi tentang nilai perusahaan merupakan hal yang sangat penting bagi para
calon investor agar dana yang diinvestasikan dapat diolah dengan baik dan

perusahaan dapat meminimalisir kemungkinan terjadinya risiko.

Nilai perusahaan Mardiyati et al (2015:420), kinerja keuangan dapat dilihat
dari hasil kualitas kinerja suatu perusahaan yang terkhusus pada kinerja (financial
performance), tentunya tidak bisa dikesampingkan dengan adanya dukungan dari
kinerja non keuangan juga, sebagai sebuah sinergi yang saling mendukung

pembentukan nilai perusahaan (corporatevalue).

Menurut Yusuf Sukman (2017: 29) Semakin tinggi harga saham, maka
semakin tinggi nilai perusahaan. Dimana nilai perusahaan merupakan persepsi

masyarakat terhadap perusahaan yang dicerminkan dari harga saham.

Menurut Fahmi (2013:139) Informasi yang di dapat mengenai nilai
perusahaan dapat menimbulkan persepsi bagi masyarakat untuk dapat menghargai
nilai saham di perusahaan, sehingga mereka mau membeli saham perusahaan

dengan harga yaang lebih tinggi dibandingkan dengan nilai buku saham.
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Dari beberapa definisi diatas dapat ditarik kesimpulan bahwa nilai
perusahaan tercermin dari seberapa tinggi harga saham disuatu perusahaan,
sehingga menimbulkan persepsi masyarakat akan tingginya nilai perusahaan. Jika
nilai perusahaan tinggi maka tingkat kemakmuran akan para investor juga akan
meningkat. Dalam penentuan nilai perusahaan ada tiga keputusan keuangan yaitu
keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan deviden. Ketiga hal ini
saling berkaitan satu sama lain yang dapat meningkatkan nilai perusahaan dan

memakmurkan para pemegangsaham.

2.1.2 Faktor-faktor Yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan tidak hanya dipengaruhi oleh faktor di dalam perusahaan
saja, melainkan juga dipengaruhi oleh faktor yang ada diluar perusahaan. Nilai
perusahaan dapat dilihat dari nilai Price Earning Ratio, meningkatnya nilai PER
dapat meningkatkan nilai perusahaan.
Menurut Tendelin dan Husnan dalam augusto (2015) beberapa faktor yang
mempengaruhi nilaiperusahaan ialah:
1. Faktor pertumbuhan lab
Pertumbuhan laba merupakan faktor yang dapat mempengaruhi nilai
pertumbuhan yang tinggi dan dapat menghasilkan potensi keuntungan
yang besar. Jika laba yang diperoleh perusahaan semakin besar ini
menandakan perusahaan dapat megelola dana secara efisien sehingga
dapat meningkatkan kepercayaan kepada masyarakat dan para investor

untuk berinvestasi.
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2. Faktor Dividen Payout Ratio(DPR)
Divident Payout Ratio memberikan gambaran yang positif kepada
para investor, Apabila pertumbuhan perusahaan makin tinggi maka nilai
jual saham akan meningkat, ini akan memberikan keutungan besar bagi

parainvestor.

3. Faktor Required Rate of Return

Required Rate of Return merupakan pengembalian yang diperoleh
dari dana yang diinvestasikan. Disini para investor juga menilai
perusahaan dari sudut pandang pengembalian dana. Jika keuntungan yang
diinginkan investor lebih besar dari tingkat keuntungan yang diberikan
oleh perusahaan, maka investor akan menjual sahaam tersebut.

Ketiga faktor diatas bersifat dinamis, ketiganya dapat berfluktuasi
sesuai dengan kondisi perekonomian secara umum. Untuk itu para
investor yang akan berinvestasi dapat senantiasa memantau investasinya

dan harus tau kapan akan membeli dan akan menjual saham.

2.1.3 Indikator Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dapat diukur dengan menggunakan rasio yang disebut
rasio penilaian. Menurut Sudana (2011:23) Rasio penilaian merupakan suatu
kemampuan yang terkait dengan penilaian kinerja saham perusahaan yang telah
diperdagangkan di pasar modal. Rasio ini memberikan pemahaman bagi pihak
manajemen perusahaan terhadap kondisi penerapan yang akan dilaksanakan dan

dampaknya pada masa akan datang. Menurut Fahmi(2013:138) beberapa
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indikator yang digunakan untuk nilai perusahaan diantaranya ;

1. Price Earning Ratio(PER)

Menurut Sudana (2011:23) pengertian Price Earning Ratio adalah Rasio
yang mengukur tentang bagaimana investor menilai prospek pertumbuhan
perusahaan dimasa yang akan datang, dan tercermin pada harga saham yaang
bersedia dibayar oleh investor untuk setiap rupiah laba yang diperoleh
perusahaan. PER merupakan suatu proksi yang digunakan untuk menghitung
nilai investasi. Dengan membandingkan antara harga saham dengan laba per
lembar saham. Apabila semakin tinggi nilai PER, maka harga saham akan
meningkat. Hal ini dapat menimbulkan persepsi positif bagi para investor akan
prospek bagus bagi perusahaan dimasa akan datang.PER dapat dihitung dengan

rumus:

PER = HargefaLar Fahem x 109%{]

Laba Per LembarZaoham

2. Earning Per Share(EPS)
Investor tentu mengharapakan perusahaan besar yang sudah mapan

akan menghasilkan energi positif atau keuntungan. Dimana Ketika nilai
earning perkwartal naik maka harga saham tersebut juga naik, dan
sebaliknya.

Menurut Kasmir (2012:116) Earning Per Share (EPS) merupakan
kemampuan perusahaan untuk mendistribusikan pendapatan yang

diperoleh kepada pemegang sahamnya. Semakin tinggi kemampuan
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perusahaan untuk mendistribusikan pendapatan kepada pemegang
sahamnya, mencerminkan semakin besar keberhasilan usaha yang

dilakukan.

Jadi nilai laba perusahaan akan meningkat apabila persentasi
kenaikkan laba bersihnya lebih besar dari pada persentase kenaikkan
jumlah lembar saham biasa yang beredar begitu pula sebaliknya. Menurut
Irham Fahmi (2013:138) Earning Per Share dapat dihitung dengan

menggunakan rumus:

EAT (pendapatan setelah laba
EPS = \F. P )
J5B (jumlah saham beredar)

3. Price Book Value (PBV)

Price Book Value merupakan hasil perbandingan antara harga saham
dengan nilai bukunya. Nilai buku perlembar saham dapat dihitung dengan

membandingkan total ekuitas saham biasa dengan jumlah sahamberedar.

MenurutFahmi (2013:83)Price Book Value (PBV) merrupakan rasio
untuk mengukur seberapa besar harga saham yang ada dipasar

dibandingkan dengan nilai buku sahamnya.

Adapun rumus yang digunaakan untuk menghitung rasio nilai pasar

atau nilai bukuadalah sebagai berikut:

Hl'?i",ﬂ'l'? ¥asar Far l.ambhar anhom

Nilnr Rulw Par Lembar Snham

PBV= x 100%
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Dalam penelitian ini peneliti menggunakan Price Book Value karena rasio
ini dapat mengambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu
perusahaan. Perusahaan yang berjalan dengan baik, umumnya memiliki rasio
Price Book Value diatas satu, yang mencerminkan tingkat kemakmuran para
pemegang saham, dimana kemakmuran bagi para pemegang saham merupakan
tujuan utama dari perusahaan. Semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi

pula nilai perusaahaan.

2.2 Keputusan Investasi
2.2.1 Pengertian Keputusan Investasi

Keputusan investasi merupakan tindakan yang dilakukan oleh manajemen
perusahaan untuk menggunakan dana pada sebuah aset perusahaan dengan
harapan akan memperoleh keuntungan dimasa yang akan datang.

Menurut Hartono (2015: 10) keputusan investasi merupakan langkah awal
untuk menentukan jumlah aktiva yang dibutuhkan perusahaan secara keseluruhan.
Sehingga keputusan ini merupakan hal terpenting yaang dibuat oleh perusahaan.

Menurut Rodoni dan Ali (2014:2) Keputusan investasi berkaitan dengan
investasi jangka panjang yang harus dilakukan, baik dalam bentuk asset berwujud
maupun tidak berwujud.

Jadi keputusan investasi merupakan suatu tindakan yang harus dilakukan
manajer keuangan dalam mengalokasikan dana dimasa sekarang dengan harapan

mendapatkan keuntungan di masa yang akan datang.
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2.2.2 Faktor-Faktor yang Mempengaruh linvestasi

Tentunya investasi tidak dapat sembarangan dilakukan, para investor harus
dapat mempertimbangkan resiko-resiko yang harus dihadapi, bahkan
kemungkinan terburuknya investasi bukannya menguntungkan, sebaliknya dapat
merugikan juga. Apabila investor tidak jelih dalam memilih perusahaan yang akan
dibeli sahamnya.

Keputusan investasi merupakan sebuah tugas yaang sulit. Investor harus
memiliki kemampuan analisis serta bijak dalam menentukan keputusan investasi.
Untuk melakukan investasi perusahaan perlu mempertimbangkan berbagai
aspek pendanaan di dalam perusahaan, sehingga kegiatan investasi tidak
menimbulkan masalah untuk kedepannya. Menurut Fahmi (2013:9) proses
manajemen investasi meliputi lima langkah yakni:

1. Tingkat keuntungan dan tingkat resiko
Keputusan investasi merupakan keputusan akan pengambilan tingkat
keutungan yang di harapkan dengan resiko yang akan ditanggung.
Semakin besar keuntungan yang di dapat maka semakin besa pula resiko
yang akan dihadapi, begitu pula sebaliknya.

2. Jangka waktu investasi
Jangka waktu dapat membantu investor dalam menentukan berapa besar
resiko yang akan ditanggung. Investasi dalam jangka panjang biasanya
lebih beresiko, karena harga saham akan terus berfluktuasi dari waktu ke
waktu. Namun investasi dalam jangka panjang memilki  tingkat
keuntungan yang cendrung stabil pada umumnya.
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3. Kenali Karakter Perusahaan
Untuk para investor yang berani mengambil resiko bersikap lebih agresif
dan spekulatif, danuntuk para penghindar resiko cenderung menghindari
berita atau surat kabar yang tidak jelas sumbernya dan selalu
mempertimbangkan secara matang dan terencana keputusaninvestasinya.
4. MemilihAset
Pihak perusahaan berusaha memilih asset investasi yang nantinya akan
memberi keuntunganyang tertinggi.
5. Evaluasi kinerja keuangan
Disini para investor diharapkan dapat melihat kinerja keuangan
perusahaan pada masa lalu dan ada peluang positif untuk dapat
menghasilkan profit besar di masa yang akan datang.
2.2.3 Indikator Keputusan Investasi
Keberhasilan investasi secara mikro, pada hakikatnya adalah keberhasilan
bisnis dimana investasi itu dilaksanakan. Bisnis dikatakan berhasil apabila telah
memperoleh laba, karena laba merupakan tujuan awal dilakukannya suatu bisnis.
Dengan adanya paradigma diatas dapat disusun parameter dan indikator

keberhasilan investasi sebagai berikut :

1. Produktivitas dan Efisiensi

Semakin tinggi tingkat efisiensi, maka makin rendah biaya produksi yang
dikeluarkan begitu sebaliknya. Dengan demikian maka efisiensi

mempengaruhi biaya, yang pada akhirnya mempengaruhi pencapaian laba
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dari perusahaan yang bersangkutan. Oleh karena itu, keberhasilan
investasi yang dilakukan oleh suatu perusahaan sangat ditentukan oleh
bagaimana usaha tersebut membangun produktivitas dan efisiensinya.
Kegagalan untuk membangun produktivitas dan efisiensi akan
menyebabkan gagalnya investasi mencapai tujuan.

2. Daya Saing

Suatu bisnis atau investasi dapat di katakan berhasil apabila dapat

mengalahkan pesaing, atau bila tidak dapat mengalahkan, bisa bertahan
menghadapi pesaing. Daya saing merupakan kemampuan atau
ketangguhan dalam bersaing untuk merebut perhatian konsumen.
Pembelian konsumen dapat direbut apabila suatu perusahaan dapat
memuaskan kebutuhan serta keinginan konsumen.

3. Kompetensi dan Etika Usaha
Semua kedudukan tidak ada yang dapat menetap dalam posisi yang sama
begitu pula dengandaya saing yang dimiliki oleh suatu perusahaan dapat
bergeser kapan saja. Dengan demikian, bila suatu bisnis ingin bertahan
dibidangnya maka bisnis tersebut harus bisa membangun dan
mempertahankan daya saingnya sehingga tidak digeser oleh perusahaan
lain.

4. Terbangunnya Kepercayaan dari Masyarakat Luas (7Trust)
Bila perusahaan telah berkompetensi dan punya etika bisnis, maka
perusahaan telah membangun untuk timbulnya “trust” dari para
stakeholder kepada perusahaanKesinambungan usaha terbagi dalam dua

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 15/12/21

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area Access From (repository.uma.ac.id)15/12/21



178320041 - Sindy Mauliza - Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan dan Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan....
19

bagian yakni: Trust Internal dengan adanya pengelolaan Sumber Daya

Manusia dengan cara professional Transparan Akuntable dan Trust

Eksternal ditandai dengan terbangunnya citra merek adanya etika usaha

dan berkembangnya jalinan public relation.

Dalam penelitian ini indikator yang digunakan untuk mengukur keputusan
investasi dengan menggunakan Price Earning Ratio (PER), rasio tersebut
merupakan perbandingan antara harga saham dengan laba bersih perusahaan.

Price Earning Ratio dapat dihitung dengan rumus:

Harga Faszar Saham
PER = 2

x 1065

ke Par leambar Smham

2.3 Keputusan Pendanaan
2.3.1 Pengertian Keputusan Pendanaan

Pendanaan adalah masalah penting dalam memulai investasi suatu gagasan
investasi tidak akan terwujud menjadi realita, tanpa ada aktivitas pendanaan.
Sedangkan, keputusan pendanaan merupakan keputusan yang menyangkut
bagaimana perusahaan dapat membiayai kegiatan investasi dengan mencari
sumber dana baik dari dalam maupun luar perusahaan. Sumber pendanaan dapat

berasal dari hutang maupun modal sendiri.

Menurut Rodoni dan Ali (2014:2), keputusan pendanaan merupakan
langkah selanjutnya setelah memutuskan investasi, sehingga dalam keputusan

pendanaan mempertimbangkan mengenai sumber dana yang akan digunakan
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untuk investasi pendanaan perusahaan dapat dikelompokkan berdasarkan sumber
dananya yaitu pendanaan internal dan eksternal.

Menurut Harmono (2011:231) keputusaan pendanaan merupakan proses
menganalisis kondisi sumber pendanaan perusahaan baik melalui hutang
perusahaan maupun modal yang akan digunakan untuk mendukung aktivitas
operasi perusahaan, baik dalam investasi modal kerja atau pun asset tetap.

Menurut Sudana (2011:3) keputusan keuangan tentang dari mana asal
dana untuk membeli aktiva. Ada 2 macam dana yakni dana pinjaman seperti
utang bank dan obligasi, kedua modal sendiri seperti laba ditahan dan saham.
Dana pinjaman dan saham merupakan sumber dana yaang berasal dari luar
perusahaan, sedangkan laba ditahan merupakan sumber dana yang berasal dari
dalam perusahaan.

Dengan adanya beberapa pendapat diatas dapat ditarik kesimpulan bahwa
keputusan pendanaan merupakan cara yang dilakukan suatu perusahaan untuk
mencari penambahan dana baik dari dalam maupun luar perusahaan. Agar
perusahaan dapat menjalankan aktivitas pendanaan dan investasi dengan baik.
2.3.2Faktor- faktor yang Mempengaruhi KeputusanPendanaan.

Keputusan pendanaan tidak lepas kaitannya dengan besarnya volume dan
struktur modal perusahaan yang optimal dengan mempertimbangkan peluang
keuntungan yang dapat diraih dan resiko yang dihadapi. Struktur permodalan
perusahaan harus dipertimbangkan dengan baik agar tidak menimbulkan kesulitan
keuangan perusahaan .

Struktur permodalan merupakan kombinasi dari bebagai sumber dana
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jangka panjang perusahaan dan menggambarkan biaya modal yang menjadi beban
perusahaann. Maka dari struktur permodalan atau pendanaan harus menggunakan
dana optimum dimana peusahaan menggunakan biaya rata-rata tertimbang yang
paling kecil. Untuk pemilihan keputusan pendanaa ada beberapa faktor yang perlu

diidentifikasi, yaitu:

1. Leverage Usaha
Leverage merupakan penggunaan asset usaha dan sumber dana oleh
perusahaan yaangmemiliki biaya tetap dengan maksud agar
meningkatkan keuntungan potensial pemegang
saham. Oleh karena itu, penggunaan leverage perusahaan tidak boleh
terlalu besar, karena semakin besar leverage, maka keuntungan yang
diperoleh juga semakin kecil.

2. Risiko Usaha (businessrisk)
Resiko adalah ketidak pastian di masa depan tentang kerugian. Resiko
usaha merupakan kemungkinan buruk yang dapat terjadi seperti kendala,
hambatan dan kegagalan yang menyebabkan kerugian yang mungkin
timbul dimasa akan datang akibat dari usaha yang sedang dijalankan.

3. Fleksibilitas Keuangan Perusahaan
Fleksibilitas Keuangan Perusahaan merupakan kemampuan perusahaan
untuk merespon secara efektif terhadap suatu feenomena tidak terduga
yaang akan memberikan dampak kepada arus kas perusahaan. Dengan

begitu fleksibilitas bagaimana cara perusahaan memposisikan keadaan
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yang sedang terjadi agar keuangan perusahaan dapat baik-baik saja.

4. Posisi Pajak Perusahaan
Dengan semakin meningkatnya pajak, maka keinginan pemenuhan dana
mengarah pada peningkatan hutang, karena meningkatnya pajak akan
memperkecil cost of debt.

5. Sikap Manajemen Puncak
Bagaimana seorang pimpinan perusahaan dapat berperan dalam
meningkatkan pertumbuhan perusahaan yang diukur dengan besarnya
ukuran perusahaan dari penjualan. Meningkatnya size perusahaan, maka
kreditor akan semakin percaya dengan kinerja perusahaan, sehingga dapat

meningkatkan dana untuk operasional

2.3.3 Indikator Keputusan Pendanaan

Indikator dalam keputusan pendanaan menggunakan Debt to Equity Ratio
(DER). Rasio yaang digunakan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan
perusahaan dalam membayarkan seluruh kewajiibannya (baik kewajiban jangka
pendek maupun jangka panjang). Rasio ini menggambarkan seberapa banyak
perusahaan dibiayai oleh hutang, Semakin tinggi nilai rasio ini, maka biaya hutang
yaang di bayar perusahaan akan semakin besar.

Menurut (Amra & Herawati, 2011, p. 4) Sutrisno (2012:5) keputusan
pendanaan ini sering disebut sebagai kebijakan struktur modal, karena pada
keputusan ini manajer keuangan dituntut untuk mempertimbangkan dan
menganalisis kombinasi dari sumber dana ekonomis bagi perusahaan. Indikator
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keputusan pendanaan dalam penelitian ini menggunakan Debt to Equity Ratio
(DER).

Menurut Syahyunan (2013:83) Rasio ini menunjukkan perbandingan antara
hutang dengan ekuitas dalam pendanaan perusahaan dan menunjukkan
kemampuan modal sendiri untuk memenuhi seluruh kewajibannya.

Debt to Equityt Ratio (DER) dihitung dengan rumus:

DER = fatal Liastiitiae
Total Aszet

2.4 KebijakanDeviden

2.4.1 Pengertian Kebijakan Deviden

Deviden adalah laba yang diperoleh perusahaan dari kegiatan bisnis, yang
dibayarkan kepada para pemegang saham dalam bentuk deviden, baik dalam
bentuk deviden kas maupun deviden saham. Menurut J.P Sitanggang (2014:141)
kebijakan deviden adalah keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan
dibagikan kepada pemegang saham sebagai deviden atau akan ditahan dalam

bentuk laba ditahan guna pembiiayaan investasi dimasa yang akandatang.

Menurut Said Kelana (2015:135) pada umumnya deviden berbentuk kas
(Uang tunai). Dimanapemegang saham akan mendapatkan imbalan (uang) tanpa
mengurangi jumlah kepemilikan sahamnya.

Menurut David Wijaya (2016:2) kebijakan deviden yaitu kebijakan yang
dilakukan untuk menentukan pendapatan tahun berjalan yang akan dibagikan

kepada pemegang saham dan pendapatan komprehensif yang akan ditahan dalam
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bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi di masa yang akan datang.

Maka dengan adanya beberapa pendapat diatas dapat disimpulkan bahwa
kebijakan deviden merupakan pembagian laba perusahaan baik dalam bentuk laba
ditahan atau pembagian deviden secara tunai kepada para investor. Dengan begitu
kebijakan deviden merupakan aktivitas yang dilakukan perusahaan untuk
membagikan imbal hasil dari kegiatan investasi berupa deviden atau dalam bentuk

laba ditahan yang akan digunakan untuk pembiayaan investasi akan datang.

2.4.2 Faktor yang Mempengaruhi Kebijakan Deviden
Dari penjelasan sebelumnya sudah tergambar bahwa faktor yang
mempengaruhi kebijakan deviden ialah laba, secara umum perusahaan tidak akan
bisa membagikan deviden apabila perusahan itu sendiri tidak memperoleh laba.
Menurut (Amra & Herawati, 2011, p. 5) Faktor yang mempengaruhi deviden
adalah likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas. Berikut ini beberapa faktor lain
yang mempengaruhi kebijakandeviden diantaranya :
1. Utang Perusahaan
Utang perusahaan merupakan faktor utama yang dapat menghambat
kebijakan devidenperusahaan. Bila perusahaan mempunya hutang kepada
debitur baik jangka panjang maupun jangka pendek, apalagi hutang
tersebut akan jatuh tempo. Maka perusahaan akan lebih memprioritaskan
pembayaran hutang dari pada membagikan deviden kepada pemegang
saham. Di karenakan hutang menyangkut kegiatan operasional
perusahaan, Jika hutang telat dibayar, maka ada biaya denda yang

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 15/12/21

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area Access From (repository.uma.ac.id)15/12/21



178320041 - Sindy Mauliza - Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan dan Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan....
25

dibayarkan. Oleh sebab itu, investor yang memperioritaskan deviden
cendrung memilih perusahaan dengan rasio hutang yang kecil.
2. Laba Perusahaan
Ada tidaknya laba yang diperoleh perusahaan menjadikan tolak ukur atas
pemabgiandeviden. Pada umumnya, perusahaan yang mengalami kerugian
maka potensi tidak dibayarkannya deviden sangat besar.
3. Likuiditas Perusahaan
Jika perusahaan mempunyai likuiditas yang tinggi, maka potensi
perusahaan untuk membagikan deviden relative besar. Jika perusahaan
memilki kemampuan utnuk membayar utang jangka pendek ,biasanya
deviden akan tetap dibayarkan meski tidak dalam jumlah yang besar.
4. Tingkat Pertumbuhan Perusahaan
Tingkat pertumbuhan perusahaan juga dapat mempengaruhi kebijakan
deviden, dengan potensi pertumbuhan yang tinggi, bisa saja laba
perusahaan tidak dibagikan kepada investor, justru akan diputar kembali
untuk melakukan ekspansi perusahaan.
2.4.3 Indikator kebijakan Deviden
Sebelum kebijakan deviden dibagikan kepada para pemegang saham,
maka perusahaan juga perlu mempertimbangkan akankah deviden dibagikan
kepada para investor atau digunakan untuk membayar hutang-hutang perusahaan,
agar tidak menjatuhkan nilai reputasi perusahaan.

Terdapat dua indikator yang biasa digunakan untuk mengukur kebijakan
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deviden suatu perusahaan, yaitu :
1. Hasil Deviden (DevidendYield)
Devidend Yield merupakan rasio yang menghubungkan deviden yang
dibayar dengan harga saham biasa perusahaan. Devidend Yield dapat di hitung

dengan rumus sebagai berikut :

. ) Devidend per Lembar saham
Devidend Yield =
Harga per Lembar Saham

Devidend Yield merupakan suatu ukuran risiko dan sebagai penyaring
investasi. Semakintinggi nilai Devidend Yield ;,maka semakin tinggi hasil deviden
yang diperoleh.

2. Rasio Pembayaran Deviden (Devidend PayoutRatio)

Devidend Payout Ratio merupakan indikator kedua yang digunakan untuk
mengukur kebijakan deviden, yang merupakan rasio hasil perbandingan antara
deviden dengan laba yang tersedia bagi pemegang saham biasa. Secara sistematis,

Devidend Payout Ratio dapat dirumuskan sebagai berikut.

Devidan

Laba yvang Tersedia bagi Pemeganag Sakkam Biasa

DPR =

Devidend Payout Ratio sering digunakan untuk estimasi deviden yang akan

dibagikan perusahaanpada tahun berikutnya.
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Penelitian terdahulu yang digunakan merupakan dasar dalam penyusunan

penelitian. Tujuannya adalah untuk mengetahui hasil pengujian yang telah

dilakukan oleh para peneliti terdahulu, sekaligus menjadi pembanding dan

gambaran yang mendukung penelitian berikutnya yang sejenis. Kajian yang

digunakan yaitu mengenai keputusan investasi, keputusan pendanaan dan

kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan. Berikut ini tabel penelitian terdahulu

yang berkaitan dengan judul penelitian.

Tabel 2.1

Ringkasan Penelitian Terdahulu

No Nama Judul Variabel Hasil Penelitian
1 | Asri Pengaruh Variabel Penelitian ini
Pawestri Keputusan Independen: X1: menunjukkan bahwa :
Setyo Utami | Investasi, Keputusan Keputusan investasi,
(2018) Keputusan Investasi X2: Keputusan Pendanaan dan
pendanaan dan Keputusan Kebijakan Deviden
Kebijakan Deviden | pendanaan X3: berpengaruh positif dan
Terhadap Nilai Kebijakan signifikan terhadap nilai
Perusahaan Food DevidenVariabel perusahaan Food and
and Beverage Dependen : Beverage
Y : Nilai Perusahaan
2 | Meidha Pengaruh \Variabel Hasil penelitian ini
Rafika Keputusan Independen: menunjukkan bahwa
(2017) investasi,Keputusan X1Keputusan :
Pendanaan dan Investasi X2: Keputusan investasi dan
Kebijakan Deviden [Keputusan Keputusan Pendanaan
TerhadapNilai Pendanaan X3: berpengaruh Positif
Perusahaan Kebijakan signifikan terhadap nilai
Deviden perusahaan.
Variabel Dependen : [Pan Kebijkana deviden
'Y : Nilai Perusahaan b'erp.engaruh negatif L
signifikan terhadap nilai
perusahaan
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yang Terdaftar di

Bursa Efek
Indonesia Periode
2010-2013

Y:Nilai Perusahaan

Mey Pengaruh \Variabel Independen [signifikan terhadap nilai
Rianaputri Keputusan : X1:Keputusan perusahaan.pada Perusahaan
Himawan Pendanaan dan [Pendanaa X2: Manufaktur dilndonesia
dan  Yulius | Kebijakan Deviden [Kebijakan Deviden
Jogi Terhadap Nilai Kebijakan Deviden
Kristiawan | Perusahaan  pada \Variabel Dependen : [Berpengaruh negatifterhadap
(2016) Sektor Manufaktur |y : Nilai Perusahaan [ilai perusahaan pada
di Indonesia perusahaanManufaktur di
Inonesia
4 | Umi Pengaruh 'Variabel Hasil penelitian ini
Mardianti, Keputusan Independen: X1: menunjukkan:Keputusan
Gatot Nazir | Investasi, Keputusan Investasi,Keputusan
Ahmad, Keputusan Investasi X2: Pendanaan,Ukuran
Dan Pendanaan, Ukuran [Keputusan Perusahaan dan
Muhammad | Perusahaan dan Pendanaan Profitabilitas berpengaruh
Abrar Profitabilitas X3.Ukuran positif signifikan terhadap
(2015) Terhadap Nilai Perusahaan nilai perusahaan pada Sektor
Perusahaan pada  [X4:Profitabilitas Manufaktur Barang
Sektor Manufaktur Konsumsi yang Terdaftar di
Barang Konsumsi | Variabel Dependen : | Bursa ~ Efek  Indonesia

Periode 2010-2013

Sumber : Berbagai Jurnal di Google

2.6 Kerangka Konseptual

Nilai perusahaan dianggap sangat penting dan dijadikan acuan bahwa

perusahaan dapat memakmurkan para pemegang sahamnya atau tidak. Apabila

perusahaan dapat bertahan dan mampu bersaing maka nilai perusahaan tersebut

akan memiliki nilai persepsi yang positif di mata masyarakat.

Selain itu nilai perusahaan juga di pengaruhi oleh keputusan keuangan

yakni keputusan pendanaan, keputusan investasi dan kebijakan deviden. Hal ini

mencerminkan arah hubungan yang menyatakan bahwa keputusan investasi,
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keputusan pendanaan dan kebijakan deviden memiliki hubungan yang positif
dengan nilai perusahaan.

Keputusan investasi merupakan keputusan untuk mengeluarkan dana
dengan tujuan mendapatkan keuntungan dimasa yang akan datang. Keputusan
investasi di proksikan dengan Price Earning Ratio, dimana Price Earning Ratio
yang tinggi diharpakan dapat meningkatkan nilaiperusahaan.

Keputusan pendanaan merupakan keputusan perusahaan untuk mencari
dana baik dari dalam maupun luar perusahaan agar dapat mengoptimalkan dana
pada perusahaan. Dalam penelitian ini keputusan pendanaan diukur oleh Debt to
Equity Ratio (DER).

Kebijakan deviden merupakan kebijakan pembagian laba perusahaan
kepada para pemegang saham. Semakin tinggi deviden yang dibagikan maka
semakin tinggi nilai perusahaan.

2.7 Hubungan Keputusan Investasi Terhadap Nilai Perusahaan

Keputusan investasi merupakan keputusan untuk mengeluarkan dana
dengan tujuan menghasilkan keuntungan dimasa yang akan datang. Keputusan
investasi diukur dengan Price Earning Ratio sedangkan nilai perusahaan diukur
dengan Price Book Value. Dimana Price Earning Ratio mencerminkan
pertumbuhan laba perusahaan. Semakin tinggi ratio ini semakin tinggi pula
pertumbuhan laba, sehingga nilai perusahaan juga meningkat.
2.7.1Hubungan Keputusan Pendanaan Terhadap Nilai Perusahaan

Keputusan pendanaan merupakan keputusan akan penggunaan dana secara
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optimal sehingga dapat mengoptimalkan dana perusahaan agar tidak terjadi
pemborosan. Struktur modal yang optimal dapat meminimalkan biaya
penggunaan modal sehingga dapat memaksimalkan nilai perusahaan.
2.7.2Hubungan Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan

Kebijakan deviden merupakan pembagian laba perusahaan kepada para
pemilik saham. Semakin besar deviden yang dibagikan ,memberikan persepsi
positif terhadap para investor. Sehingga dapat meningkatkan harga saham,
semakin meningkat harga saham maka nilai perusahan juga akan meningkat.
2.7.3Hubungan Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan dan Kebijakan
Deviden Terhadap Nilai Perusahaan.

Menurut Sutrisno (2012:5) menyatakan bahwa fungsi manajemen
keuangan terdiri dari 3 keputusan utama yang harus dilakukan perusahaan yakni
keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan deviden. Masing-masing
keputusan akan berorientasi pada pencapaian tujuan perusahaan. Dan gabungan dari
ketiganya akan memaksimalkan nilai perusahaan.

Menurut Sugiyono (2014:52) Kerangka konseptual adalah konsep
pemikiran yang bersifat kritis dalam memperkirakan kemungkinan hasil
penelitian yang akan dicapai. Kerangka konseptual dibuat sesuai menurut
variable yang diteliti beserta indikatornya. Dalam kerangka
konseptual peniliti akan menuangkan gambaran mengenai bagaimana pengaruh
Keputusan Investasi,Keputusan Pendanaan , dan kebijakan Deviden terhadap

Nilai Perusahaan, Hal ini sangat penting sebagai gambaran secara jelas
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karakteristik ketiga variable yang akan di teliti nantinya.

Keputusan Investasi

Xy \
Keputusan Pendanaan \ Nilai Perusahaan(Y)

(X2)

/ ﬁu
Kebijakan Deviden /

(X3)

Gambar2.1 Kerangka Konseptual
2.8 Hipotesis Penelitian
Menurut Sugiyono (2014:63) Hipotesis merupakan jawaban atau dugaan
sementara dari rumusan masalah penelitian yaang dapat menerangkan fakta-fakta
yang diamati dan digunakan sebagai petunjuk dalam pengambilan keputusan.
Maka yang menjadi hipotesis dalam penelitiian ini:
H1: Keputusaan Investasi berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan pada Perrusahaan Food and
Beverage yang Terdaftar di BEI Periode2017-2019.
H2: Keputusan Pendanaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan Food and Beverage yang Terdaftar di

BEI Periode 2017-2019.
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H3: Kebijakan Deviden berrpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan Food and Beverage yang Terdaftar di
BEI Periode 2017-2019.

H4: Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, Kebijakan Deviden Secara
simultan berpengarruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan Food and Beverage yang Terdaftar di

BEI Periode2017-2019.
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BAB III

METODE PENELITIAN
3.1 Jenis, Lokasi dan Waktu Penelitian

3.1.1 JenisPenelitian

Dalam penelitian ini, metode yang digunakan adalah metode asosiatif
dengan pendekatan kuantitatif. Menurut Sugiyono (2015:248) Peneletian asosiatif
adalah penelitian yang bertujuan untuk mengetahui hubungan dua variable atau
lebih.

Sedangkan pendekatan kuantitatif merupakan perolehan data berupa angka-
angka dan dianalisis sesuai metode statistik yang digunakan. Penelitian ini
menggunakan metode asosiatif, dikarenakan penulis ingin mengetahui pengaruh
keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan deviden terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan food and beverage yang terdaftar di BEI pada
periode 2017-2019.

3.1.2 Lokasi Penelitian

Pada penelitian ini penulis memilih perusahaan food and beverage yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2017-2019. Data yang diperoleh
dapat diakses melalui web www.idx.co.id .Dengan membuka laporan keuangan
data triwulan masing-masing perusahaan.

3.1.3 Waktu Penelitian
Waktu yang digunakan untuk penelitian ini dimulai pada bulan September

2020 sampai dengan Juni 2021. Adapun rincian kegiatan dapat dilihat pada tabel
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3.2 Populasi danSample

3.2.1 Populasi

Menurut Sugiyono (2016:60) Populasi merupakan wilayah generalisasi,

objek/subjek yang mempunyai

kualitas dan karakteristik tertentu yang

ditetapkan oleh peneliti untuk di pelajari dan ditarik kesimpulannya. Jadi

populasi merupakan jumlah keseluruhan individu yang dijadikan data penelitian.

Populasi dalam penelitian ini ialah beberapa perusahaan food and beverage

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun penelitian 2017-2019.

Perusahaan food and beverage yang diteliti perusahaan yang telah terdaftar di

Bursa Efek Indonesia yang menyajikan data laporan keuangan secara lengkap
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sebagai berikut:
Tabel 3.1 Rencana Waktu Penelitian
2020-2021
No| Kegiatan Sep| Okt | Nov| Des| Jan| Feb| Mar | Apr| Mei| Jun| Jul | Agu
i, Penyusunan
Proposal
2. | Seminar
Proposal
3. | Pengumpulan
Data
4. | Analisis Data
5. | Seminar
Hasil
6. | Pengajuan
MejaHijau
7. | Meja Hijau
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baik dalam data triwulan maupun data tahunan. Populasi yang digunakandalam
penelitian sebanyak 5 perusahaan yang dianggap cukup lengakap datanya dalam
penyajian data triwulan, karena penelitian ini menggunakan data per triwulan.

3.2.2 Sample

Sample yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahan Food and
beverage yang memilki kriteria tertentu. pengambilan sample melalui teknik
purposive sampling yakni teknik pengambilan sample didasarkan atas tujuan
tertentu. Purposive sampling merupakan pengambilan sample dengan cara
menetapkan ciri- ciri khusus serta karakteristik sample yang sesuai dengan kriteria
pemilihan sample yang ditentukan agar dapat menjawab permasalahan dari
penelitian ini.

Jadi sample dalam penelitian ini berjumlah 5 perusahaan yang diolah
menggunakan data kuartal dalam periode tahun 2017-2019 sehingga diperoleh
sebanyak 60 sample yang akan digunakan dalam penelitian ini. Berikut ini adalah

daftar perusahaan food and beverage yang akan dijadikan penelitian yaitu:

Tabel 3.2
Daftar Nama Perusahaan Menjadi Populasi
Penelitian
No. Nama Perusahaan

Indofood Sukses Makmur Tbk.
Multi Bintang Indonesia Tbk.
Mayora Indah Tbk.

Prasidha Aneka Niaga Tbk.
Nippon Indosari Corpindo Tbk.

DB W[IN| =

Sumber: Google (Perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di BEI)

Dipilihnya 5 perusahaan yang digunakan sebagai sample karena menurut
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peneliti kelima perusahaan memenuhi karakteristik dan ciri perusahaan yang
peneliti butuhkan serta data keuangan yang di peroleh dari 5 perusahaan ini dirasa
telah dapat melengkapi data-data yang dibutuhkan untuk pengujian terhadap
keputusan investasi, keputusan pendanaan,dan kebijakan deviden terhadap nilai

perusahaan pada perusahaan food and bevarage yang terdaptar di BEI.

3.3 Jenis dan Sumber Data
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif, yang

berupa laporan keuangan perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa
efek Indonesia periode 2017-2019. Dengan menggunakan data skunder yang
diperoleh dalam bentuk laporan keuangan yang rutin diterbitkan setiap tahun
maupun dalam kurun waktu triwulan yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek

Indonesia (www.idx.co.id).

3.4 Variabel dan Definisi Operasional Variabel

3.4.1 Variabel Penelitian

Analisis data pada penelitian ini menggunakan variable-variabel yang terdiri
dari variable terikat (dependent variable) dan variable bebas (independent
variable). Variabel terikat pada penelitian ini adalah nilai perusahaan. Sedangkan
variable bebas pada penelitian ini adalah keputusan investasi, keputusan

pendanaan dan kebijakan deviden.
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3.4.2 Definisi Operasional

Definisi variable yang digunakan pada penelitian ini adalah:

a. Variabel dependen

Menurut Sugiyono (2015:39) variable dependen sering disebut variable
output, kriteria, konsekuen. Dalam bahasa Indonesia disebut variable terikat,
dimana variable ini dipengaruhi oleh variabel bebas.

b. Nilai Perusahaan(Y)

Variable dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan yang
merupakan rasio yang mengambarkan kondisi yang terjadi di pasar.
Rasio ini memberikan gambaran dan memberikan pemahaman bagi pihak
manajemen perusahaan terhadap kondisi penerapan yang akan dilaksanakan
dan dampaknya pada masa yang akan datang, Nilai perusahaan di
proksikan dengan Price to Book Value (PBV) yang dapat dihitung dengan

rumus:

Haram Hazar Par l.amhar anham
PBV= 24 x 100%
Nilat Buku Per Lembar Sakam

c. Variabel Independen
Menurut Sugiyono (2015:38), variabel bebas (independen) sering
disebut dengan variabel stimulus, prediktor, antecendent. Yang dalam bahas
Indonesia sering disebut variabel bebas merupakan variabel yang
mempengaruhi atau yang menjadi sebab perubahannya atau timbulnya

variabel dependen (terikat). Dalam penelitian ini variabel independent
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teridri dari keputusan investasi keputusan pendanaan dan kebijakan deviden.

Keputusan Investasi (X;)

H1: Keputusaan Investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Nilai Perusahaanpada Perrusahaan Food and Beverage yang Terdaftar di
BEI Periode2017-2019. Keputusan investasi, merupakan pengalokasian
dana baik dari dalam maupun luar perusahaan pada berbagai bentuk
investasi dengan tujuan memperoleh keuntungan di masa yang akan
datang. Keputusan investasi bias di proksikan dengan Price Earning Ratio

(PER) yang dapat dihitung dengan rumus :

Harga Fasar Yeham

PER = x 10008z

Labe Par Lembar Saham

2. Keputusan pendanaan(X,)

Keputusan pendanaan adalah keputusan yang berkaitan dengan kegiatan
pendanaan untuk membiayai investasi yang didapat dari dalam maupun luar
perusahaan. Keputusan pendanaan mempertimbangkan besarnya hutang
dengan total asset yang dimiliki perusahaan. Semakin besar hutang
perusahaan, maka semakin besar beban perusahan. Keputusan pendanaan
biasa diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) yang dapat dihitung

menggunakan rumus:

Total Liabilities
DER= ——M—

Total Assat
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3. Kebijakan Deviden(Xs)

Kebijakan deviden adalah keputusan yang dilakukan perusahaan dalam rangka
pemenuhan kewajiban perusahaan untuk membagikan imbal hasil investasi
kepada para investor. Pembagian deviden dapat dibagikan berupa deviden saham
maupun dalam bentuk laba ditahan yang akan digunakan pada investasi yang akan

datang.Kebijakan deviden dapat dihitung dengan rumus:

DPR: Deviden

Laba yang erseqia bagt Femegang saram

3.5 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini berupa studi dokumentasi
yang merupakan langkah utama dalam mengelola data skunder. Kembali pada
tujuan penelitian ini untuk memperoleh data, penelitian ini menggunakan data
kuantitatif yang bersumber dari data skunder. Sumber data yang berasal dari data
skunder diperoleh dengan mengambil data dari riset yang di lakukan pada laporan
keuangan secara kuartal pada perusahaan food and beverage yang terdaftar di

BEL

3.5.1 Teknik AnalisisData

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan
menggunakan kuantitatif. Dalam penelitian kuantitatif analisis data merupakan
kegiatan pengolahan data dari seluruh responden atau sumber data lain yang
terkumpul.
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Menurut Sugiyono (2016 : 238) terkait metode analisis data, antara lain :
“kegiatan dalam analisis data adalah kegiatan mengelompokan data dan
mentabulasi data berdasarkan variabel, menyajikan data dari tiap variabel yang
diteliti, melakukan perhitungan untuk menjawab rumusan masalah, dan
melakukan perhitungan untuk menguji hipotesis yang telah diajukan”.Metode
analisis data dalam penelitian ini adalah analisis daeskriptif . Alat pengolah data
dalam penelitian ini menggunakan program Eviews.9.

3.5.2 Analisis Statistik Deskriftif

Menurut Sugiyono (2016:147) statistik deskriptif adalah statistik yang
digunakan untuk menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau
menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya, tanpa
bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi.
Analisis statistik deskriptif memberikan informasi mengenai gambaran data
meliputi nilai rata-rata (mean), nilai minimum, nilai maksimum, standar deviasi
dan jumlah sampel dari variabel yang digunakan. Hasil dari analisis deskriptif
biasanya berupa tabel atau grafik yang kemudian akan dijabarkan secara
deskriptif.

3.5.3 Analisis Regresi Berganda model Panel Data

Metode analisis regresi linear berganda model data panel digunakan untuk
mengetahui seberapa besar pengaruh variabel bebas (keputusan investasi,
keputusan pendanaan dan kebijakan deviden ) terhadap variabel terikat (nilai

perusahaan). Model regresi berganda data panel yang digunakan adalah:
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Yit= o+ B1X1it + B2X2 it +B3X3it+it

dimana :

Y = Nilai Perusahaan i pada periode t

B0 = Konstanta i pada periodet

X1 = Keputusan Investasi 1 pada periode t
X2 = Keputusan Pendanaan i pada periode t
X3 = Kebijakan Deviden i pada periode t

i = Cross Section i pada periodet

t = Time Series 1 pada periodet

B1-B2-B3 = Koefisien Regresi variabel bebas i pada periodet
€ = Standard Error i pada periodet
Analisis regresi linier berganda data panel digunakan untuk melihat

pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Data panel adalah
kombinasi antara data silang tempat (cross section) dengan data runtut waktu
(time series).Terdapat tiga model yang dapat digunakan untuk melakukan regresi
data panel. Ketiga model tersebut adalah Common Effect, Fixed Effect, dan
Random Effect.
1. Model Efek Umum (Common EffectModel)

Common Effect Model merupakan pendekatan model data panel yang
paling sederhana karena hanya mengombinasikan data time series dan cross
section dan mengestimasinya dengan menggunakan pendekatan kuadrat terkecil

(Ordinary Least Square/ OLS). Pada model ini tidak diperhatikan dimensi
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wakrtu ataupun individu, sehingga diasumsikan bahwa perilaku data perusahaan
adalah sama dalam berbagai kurun waktu. Karena tidak memperhatikan dimensi
waktu maupun individu, maka formula Common Effect Model sama dengan

persamaan regresi data panel yaitu sebagai berikut :

2. Model Effect Tetap (Fixed Effect Model)

Model ini menggambarkan bahwa perbedaan anta individu dapat
diakomodasi dari perbedaan intersepnya, dimana setiap individu merupakan

parameter yang tidak diketahui. Oleh karena itu, untuk mengestimasi data panel

Yit=o + BXit + &t

model fixed effect menggunakan teknik variable dummy untuk menangkap
perbedaan intersep antar perusahaan. Namun demikian, slopnya sama antar
perusahaan. Karena menggunakan variable dummy, model estimasi ini disebut

juga dengan teknik Lest Square Dummy.

Variable (LSDV). Selain diterapkan untuk efek tiap individu LSDV juga
dapat mengakomodasi efek waktu yang bersifat sistemik, melalui penambahan
variabel dummy waktu di dalam model. Fixed Effect Model dapat diformulasikan

sebagai berikut:

Yit=a+ BXit + o T €t

Dimana, iy merupakan efek tetap di waktu untuk unit cross section.
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3. Model Efek Random (Random Effect Model)

Model ini mengestimasi data panel dimana variabel gangguan mungkin
saling berhubungan antar waktu dan antar individu. Berbeda dengan fixed effect
model, efek spesifik dari masing-masing individu diperlakukan sebagai bagian
dari komponen error yang bersifat acak (random) dan tidak berkolerasi dengan

variabel penjelas yang teramati.

Keuntungan menggunakan random effect model ini yakni dapat
menghilangkan heteroskedastisitas. Model ini disebut juga dengan Error
Component Model (ECM). Metode yang tepat untuk mengakomodasi model
random effect ini adalah Generalized Least Square (GLS), dengan asumsi
komponen error bersifat homokedastik dan tidak ada gejala cross sectional
correlation. Random Effect Model secara umum dapat diformulasikan sebagai

berikut

Y = a + X+ wir, Adapun wi, - &+ ui

3.5.4 Pemilihan Model

Untuk memilih model pengujian yang tepat terdapat beberapa cara pengujian
yakni denganmenggunakan uji hausman dan uji fixed effect (uji F) atau chow-
testpengujian menggunakan uji hausman untuk memilih model fixed effect atau
model random effect. Sedangkan uji fixed effect (uji F) atau chow-test digunakan

untuk memilih apakah model yang akan digunakan adalah commoneffect.

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 15/12/21

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area Access From (repository.uma.ac.id)15/12/21



178320041 - Sindy Mauliza - Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan dan Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan....
44

1. Uji Chow-test

Uji chow dignakan untuk mengetahui common atau fixed effect yang akan
dignakan dalam suatu estimasi. Uji chow dapat dihitung dengan menggunakan

rumus

(RES5-URSS)/(N-1)
URSS,/ (NT-N-K|

[ CHOW =

RRSS : Restricted residual sum square (merupakan sum of square residual
yang diperoleh dari estimasi data panel dengan metode common).
URSS : Unresticted residual sum square (merupakan sum of square residual

yang di peroleh dari estimasi data panel dengan metode fixed effect)

N : Jumlah data cross setion
T : Jumlah data time series
K : Jumlah variablepenjelas

Dasar pengambilan keputusan menggunakan chow- test yaitu :
1. Jika nilai CHOW statistik F hitung > F tabel = Ho ditolak ,maka
menggunakan model fixed effect.
2. Jika nilai CHOW statistik F hitung < F tabel =Ho diterima, maka
menggunakan model Pooled Least Square.
2.  Uji Hausman
Uji Hausman merupakan pengujian yang digunakan untuk memilih diantara
random effect model atau fixed effect model. Jika nilai statistik Hausman lebih
besar dari nilai kritisnyamaka model yang tepat adalah model fixed effect. Jika

sebaliknya ,bila nilai Hausman lebih kecil dari nilai statistiknya maka model
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yang tepat adalah model random effect. Uji Hausman dapat dihitung

menggunakan rumus :

W= X2 [K]= (b-)[var(b)-var())]-1(b-1)

Keterangan :

W : nilai tes Chi-square hitung
Hipotesis :

HO = Random Effect Model

H1 = Fixed Effect Model

Jika nilai statistik Hausman lebih besar dari nilai kritisnya atau hasil dari
hausman test signifikan, maka HO ditolak, berarti model yang tepat adalah Fixed
Effect Model. Sebaliknya jika nilai statistik Hausman lebih kecil dari nilai
kritisnya maka model yang tepat adalah Random Effect Model.

3.  Uji Lagrange Multiplier

Uji ini dilakukan untuk menguji apakah data dianalisis dengan
menggunakan random effect atau common effect, pengujian tersebut
dilakukan dengan program Eviews.9. Uji ini digunakan ketika dalam
pengujian uji chow yang terpilh adalah model common effect.

a. Jika nilai statistik LM> nilai Chi-Square, maka H, ditolak, yang artinya
model randomeffect.

b.  Jika nilai statistik LM < nilai Chi-Square, maka H, diterima, yang artinya
model commoneffect.

3.6 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik merupakan prasyarat analisis regresi data panel.
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Sebelum melakukan pengujian hipotesis yang diajukan dalam penelitian perlu
dilakukan pengujian asumsi klasik yang meliputi Uji Normalitas, Uji
Multikolinearitas, Uji Heteroskedastisitas, dan Uji Autokorelasi. Namun
demikian, tidak semua uji asumsi klasik harus dilakuan pada setiap model regresi
dengan metode Ordinary Least Square/ OLS (Basuki dan Pratowo, 2017 :297).
3.6.1 Uji Normalitas Data

Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi data
panel variabel- variabelnya berdistribusi normal atau mendekati normal. Uji
normalitas menggunakan eviews normalitas sebuah data dapat diketahui dengan
membandingakan nilai Jarque-Bera (JB) dan nilai Chi Square tabel. Pedoman
yang akan digunakan dalam pengambilan kesimpulan adalah sebagai berikut :

a. Jika nilai Probability > 0,005 maka distribusi adalah normal.

b. Jika nilai Probability <0,05 maka distribusi adalah tidak normal.
3.6.2 UjiMultikolinearitas

Uji Multikolinearitas yang bertujuan untuk menguji apakah model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang
baik seharusnya tidak terjadikorelasi antar variabel independen (Ghozali, 2013 :
110). Jika variabel independen saling berkorelasi, maka variabel ini tidak
orthogonal. Untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas di dalam regresi
adalah dengan cara sebagai berikut :
a. Jika nilai koefisien korelasi (R2) > 0,08, maka data tersebut menjadi
multikolinearitas.
b. Jika nilai koefisien korelasi (R2) < 0,08, maka data tersebut tidak
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menjadi multikoleniaritas

3.6.3 Uji Heteroskedastisitas

Uji heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan varians dari residual suatu pengamatan ke
pengamatan yang lain. Jika varians dari suatu pengamatan kepengamatan yang
lain sama maka disebut homokedastisitas. Model regrasi yang baik adalah
homokedastisistas atau tidak terjadi heteroskedastisistas (Ghozali, 3013 : 111).
Untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisistas dapat dilakukan dengan Uji
Glejser yakni meregresikan nilai mutlaknya.

Pedoman yang akan digunakan dalam pengambilan kesimpulan uji
Glejser adalah sebagaiberikut :

a. Jika nilai Probability > 0,05 maka H, ditolak, artinya ada masalah
heteroskedastisitas.
b. Jika nilai Probability < 0,05 maka H, diterima, artinya tidak ada

masalahheteroskedastisitas.

3.6.4 Uji Autokorelasi
Uji dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antara faktor

pengganggu yang satu dengan lainnya (non autokorelation). Untuk menguji ada
tidaknya autokorelasi dapat digunakan tes Durbin Waston. Langkah pendeteksian
adanya autokorelasi adalah dengan membandingkan nilai Durbin-Waston statistic
table dengan H,, tidak ada autokorelasi bila DW berada di :

e Ada autokorelasi (+) : 0 dwdl
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e Tidak ada keputusan : dl dwdu
e Tidak ada autokorelasi : du dw(4-du)
e Tidak ada keputusan : (4-du) dw(4-dl)

e Ada autokorelasi (-) : (4-dl) dw4

3.7 Uji Hipotesis

Untuk memperoleh jawaban dari rumusan masalah dan hipotesis
penelitian yang telah diungkapkan, maka dibutuhkan pengujian hipotesis yang
sesuai terkait hipotesis yang telah dirumuskan. Pengujian hipotesis dalam
penelitian ini menggunakan pengujian hipotesis secaraparsial (Uji t) dan secara
simultan (Uji F). Adapun penjelasan dari masing-masing pengujian adalah
sebagai berikut:
3.7.1 Uji Parsial (Uji t)

Uji statistik t untuk mengetahui pengaruh dari masing-masing variabel
independen terhadap variabel dependen (Ghozali,2013: 84). Dimana uji t
mencari thiune dan membandingkan dengan tip. Apakah variabel independen
secara parsial memilki pengaruh yang signifikan atau tidak dengan variabel

dependen. Nilai signifikan t dapat dihitung menggunakan rumus:

min—2
[ t: e ]
V1l—r=
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Keterangan :

t : Nilaithitung

r : Koefisienkorelasi
n : Jumlah sample

Dasar pengambilan keputusan dalam pengujian ini adalah :
1. Jika thiwng< tbel maka Ho diterima, a artinya variabel independen
tidak berpengaruhsignifikan terhadap variabel dependen.
2. Jika tpiwng> tiabet maka Ho ditolak, artinya variabel independent

berpengaruh signifikanterhadap variabel dependen.

3.7.2 Uji Simultan (Uji F)

Uji F digunakan untuk menguju variabel bebas secara bersama-sama
berpengaruh terhadap variabel tidak bebas. Dimana uji F mencari “Fpiwn,” dan
membandingkan dengan “Fipe”. .Apakah variabel independen secara simultan
memilki pengaruh yang signifikan atau tidak dengan variabel dependen .

Dasar pengambilan keputusan dalam pengujian ini adalah :
1. Jika Fhiung< Fube maka Ho diterima, artinya variabel independen
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen
2. Jika Fhiwng= Fuve Maka Ho ditolak ,artinya variabel independen
berpengaruh signifikan terhadap variabeldependen.

3.7.3 Uji Determinan(R?)

Uji Determinan (R?) pada intinya mengukur ketepatan atau kecocokan
garis regresi yang dibentuk dari hasil pendugaan terhadap hasil yang

diperoleh.Nilai yang menentukan determinasi antara nol dan satu .Nilai R* yang
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kecil berarti kemampuan variabel-variabel independent dalam menjelaskan variasi
variabel dependen sangat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel
independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk
memprediksi variasivariabel dependen (Ghozali,2013 :112). Dengan ini diketahui

rumus untuk menghitung besarnya proporsi adalah

Keterangan :

KD =R?x 100%

KD = Koefiseienn Determinasi

R? = KuadratKorelasi
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BAB YV

KESIMPULAN DAN SARAN
5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan pada bab sebelumnya,
maka dapat disimpulkan:

1. Variabel keputusan investasi secara parsial berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan food and beverage
yang terdaftar di BEI periode 2017- 2019 dengan nilai tpiung 0.533076 <
taber 2.000995 dengan nilai probabilitas sebesar 0.5961
> (.05 yang artinya tidak signifikan.

2. Variabel keputusan pendanaan secara parsial berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan food and beverage
yang terdaftar di BEI periode 2017-2019 dengan nilai tpiyne 0.020630 <
tabel 2.000995 dengan nilai probabilitas sebesar 0.9836 > 0.05 yang artinya

tidak signifikan.

3. Variabel kebijakan deviden secara parsial berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan food and beverage
yang terdaftar di BEI periode 2017-2019 dengan nilai thitune 3.866612 >
trabel 2.000995 dengan nilai probabilitas sebesar 0.0003 < 0.05yang artinya

signifikan.
4. Variabel keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan deviden

secara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
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perusahaan pada perusahaan food and beverage yang terdaftar di BEI
periode 2017-2019 dengan nilai Fyitung™Fiaber atau 5.092521>2.769431 dan
nilai prob (F-statistik) yang artinya signifikan. Berdasarkan perhitungan
koefisien determinasi dapat dilihat nilai pada Adjusted R Square (R?) yang
diperoleh sebesar 0.172250. Angka tersebut menunjukkan bahwa sebesar
17.22% nilai perusahaan di pengaruhi oleh keputusan investasi, keputusan
pendanaan dan kebijakan deviden, sedangkan sisanya 82.78%

dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak dijelaskandalam penelitian ini.

5.2 Saran
Berdasarkan kesimpulan diatas, terdapat saran yang diberikan berkaitan
dengan hasil pembahasan pada penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. rasio keuangan lainnya sebagai variabel independen selain keputusan
investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan deviden seperti leverage,
struktur asset, Ukuran Perusahaan, Likuiditas, Pertumbuhan Perusahaan,
kualitas Audit dan sebagainya.

2. Dalam melakukan penelitian selanjutnya sebaiknya menambahkan faktor-
faktor lain yang mempunyai hubungan dengan nilai perusahaan. Seperti
yang telah diketahui Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan dan
Kebijakan Deviden hanya mempengaruhi Nilai Perusahaan sekitar 17%,
maka dari itu perlu dilakukan penambahan faktor lain untuk menambah

keakuratan penelitian ini.
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3. Bagi penelitian selanjutnya disarankan agar menggunakan periode dalam
bentuk data perbulan atau dengan penambahan periode tahun lebih dari 3

tahun dengan tujuan agar memperoleh hasil penelitian yang lebih valid.
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LAMPIRAN 1 Data Perusahaan Sampel

No. Nama Perusahaan
1 Indofood Sukses Makmur Tbk.
2 Multi Bintang Indonesia Tbk.
3 Mayora Indah Tbk.
4 Prasidha Aneka Niaga Tbk.
5 Nippon Indosari Corpindo Tbk.
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LAMPIRAN 2: Tabulasi Data Variabel Penelitian

Nama
Perusahaan | Tahun | Triwulan | PBV PER DER DPR
TWI1 1.6 16.95 0.87 0.001
2017 TW2 1.7 16.62 1.02 2.35
TW3 1.66 16.29 1.02 1.67
TW4 1.46 15.32 0.92 1.5
Indofood TWI1 1.35 15.17 0.88 1.318
Sukscs 2018 TW2 1.24 14.93 0.98 0.91
Makmur
TW3 1.1 13.24 0.89 0.64
Tbk
TW4 1.35 17.4 0.98 0.68
TWI 1.12 13 0.93 0.82
2019 TW2 1.19 11 0.89 0.65
TW3 1.32 13 0.9 0.46
TW4 1.34 18 0.87 0.33
TWI 30.23 25.27 1.77 1.1
Multi 2017 TW2 36.96 19.58 2.15 1.21
Bintang TW3 44.68 23.66 2.15 0.85
Indonesia
TW4 30.06 | 23.47 1.59 0.81
Tbk.
2018 TWI1 32.45 26.14 1.36 2.1
TW2 70.64 | 38.16 3.6 2.21
Nama
Perusahaan | Tahun | Triwulan | PBV PER DER DPR
TWI 1.6 16.95 0.87 0.001
2017 TW2 1.7 16.62 1.02 2.35
TW3 1.66 16.29 1.02 1.67
TW4 1.46 15.32 0.92 1.5
Indofood TWI1 1.35 15.17 0.88 1.318
Sukses TW2 124 1493| 098 091
Makmur | 2018 Frs 1.1 1324 089 0.64
Thk . . ) )
TW4 1.35 17.4 0.98 0.68
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TW1 1.12 13 0.93 0.82
2019 | TW2 1.19 11 0.89 0.65
TW3 1.32 13 0.9 0.46
TW4 1.34 18 0.87 0.33
TW3 69.2 | 37.48 3.6 1.28
TW4 4024 | 31.64 2.12 0.92
TW1 33.9 32| 38.16 0.78
2019 | TW2 30.2 44 | 3748 2.33
TW3 5.32 39 435| 0.149
TW4 41 32 2.63 1.02
TWI 76| 35.15 1.06 2.23
2017 | TW2 7.77 45.1 1.22 0.2
TW3 6.89 40 1.22 0.2
TW4 6.71 | 36.51 1.06 0.2
TW1 8.97| 4137 1.03 0.8
In%;g%fk 018 | TW2 8.87 | 45.12 1.21 0.82
' TW3 8.12| 41.32 1.21 0.55
TW4 7.45 7.45 1.29 0.35
TWI1 6.7 52 1.06 0.4
019 | TW2 5.14 30 0.93 0.65
TW3 5.32 31 0.89 0.59
TW4 5.09 31 1.02 0.33
TW1 0.73 | -4.42 1.33 0.25
. 2017 | TW2 0.65 1.31 3.57 0.15
Prasidha TW3 091 505, 131| 0.15
Ni‘:;lael;ik_ TW4 1.14 71| 111|015
so13 LTWI 1.8 11.21 1.11 0.51
TW2 1.69 | 296.95 1.44 0.25
Nama
Perusahaan | Tahun | Triwulan | PBV | PER DER | DPR
TWI1 1.6 16.95 0.87 | 0.001
2017 |LTW2 1.7 16.62 1.02 2.35
TW3 1.66 | 16.29 1.02 1.67
TW4 146 | 1532 0.92 1.5
Indofood TWI1 135 15.17 0.88| 1.318
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Sukses TW2 124] 1493 098] 0091
Makmur | 2018 "7y 11| 1324| 089 0.4
Tbk TW4 135 174| 098] 0.68

TWI 1.12 13| 093] 082
S0t | TW2 1.19 11| 089] 065
TW3 132 13 09| 046
TW4 1.34 18] 087] 033
TW3 128 712 158 0.6
TW4 103| 919 177 0.8
TWI 135 528| 187 03
Soro L TW2 134 523 187 025
TW3 095| 674 257 016
TW4 094| 577 253 054
TWI 54| 2784 102 075
Sop7 LTW2 439| 6246 339 1.4
TW3 45 45| 302| o071
TW4 539| 6077 532| 019
Nippon TWI 2.64| 51.07 41 0.1
Indosari TW2 204| 7274|046 0.9
Cogﬁldo 2018 =wa 238 046| 8512| 052
' TW4 2.6 25| 051 021
TWI 27.9 47| 051| 035
Soro L TW2 2.67 31 05| 059
TW3 27 39| 052 0.5
TW4 2.64 28| 049 0.2
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LAMPIRAN 3: Hasil Pengujian Data Eviews

1.Analisis Deskriftif

91

Y X1 X2 X3
Mean 10.%500 29.55350 5.7%200 0.727496
Median 2.6%500 24.46500 1.2 })500 0.5%000
Maximum 70.60400 296.9500 85. %)200 2.3%000
Minimum 0.65000 - 0.46000 0.00100
0 4.4%000 0 0
Std. Dev. 16.%911 39.10789 14.%722 0.598980
Skewness 2.082936 5.438562 3.73764 1.3 17338
Kurtosis 6.80198 37.76949 18.3909 4.08481
1 5 6
Jarque-Bera 79.76919 3318.073 7347154 20.12919
Probability 0.00000 0.000000 0.00000 0.00004
0 0 1
Sum 645(.)000 1773.210 346(.)920 43.4(1)980
Sum Sq. Dev. 16045.5 90236.19 12018.0 21.2264
5 4 3
Observations 60 60 60 60
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2.Panel

Data
Commont EffectModel

Dependent Variable: Y
Method: Panel Least Squares
Date: 05/30/21

Time: 02:32

Sample: 2017Q1 2019Q4
Periods included: 12
Cross-sections included: 5

Total panel (balanced) observations: 60

92

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
C 0.788511 3.466551 0.227463  0.8209
)1( 0.026632  0.049960 0.533076  0.5961
)2( 0.002833  0.137303  0.020630  0.9836
X 12.63235 3.267034 3.866612  0.0003
3
R-squared 0.214339 Mean dependent var 10.7508
Adjusted R-squared  0.172250 S.D. dependent var 16.49 lé
S.E. of regression 15.00378 Akaike info criterion 8.3 188%
Sum squared resid 12606.36 Schwarz criterion 8.45 8445l
Log likelihood -245.5647 Hannan-Quinn criter. 8.3734%
F-statistic 5.092521 Durbin-Watson stat 0.6395%
Prob(F-statistic) 0.003461
Fixed EffectModel
Variab Coeffici Std. Error  t-Statistic ~ Prob.
le ent
C 8.262361 2.109000  3.917667 (3).000
X1 0.004422 0.028534  0.154987 2.877
X2 - 0.085239 - 0.229
0.1({360 1.217541 7
X3 4.077377 2.182114  1.868545  0.067
3
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Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)

93

R-squared 0.772388 Mean dependent var  10.75000
Adjusted R-squared  0.741747 S.D. dependent var 16.49116
S.E. of regression 8.380571 Akaike info criterion  7.213275
Sum squared resid 3652.166 Schwarz criterion 7.492521
Log likelihood -208.3982 Hannan-Quinn criter.  7.322503
F-statistic 25.20835 Durbin-Watson stat 1.700177

Prob(F-statistic) 0.000000

Random EffectModel
Variab Coefficient Std. Error  t-Statistic ~ Prob.
le
C 7.872631 5.745291  1.370275 (1).176
X1 0.005162  0.028506  0.181097 (9).856
X2 -0.098739  0.084843 - 0.249
1.167378 4
X3 4.546019 2.163791  2.100951  0.040
. 2
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 11.95785 0.6706
Idiosyncratic random 8.380571 0.3294
Weighted Statistics

R-squared 0.086023 Mean dependent var  2.131706
Adjusted R-squared  0.037060 S.D. dependent var 8.688837
S.E. of regression 8.526315 Sum squared resid 4071.090
F-statistic 1.756890 Durbin-Watson stat 1.520525

Prob(F-statistic) 0.165927

Unweighted Statistics

R-squared 0.114085 Mean dependent var ~ 10.75000
Sum squared resid 14214.98 Durbin-Watson stat ~ 0.435470
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3.Pemilihan Model
Uji Chow
Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 31.872728 (4i5) 0.0000
Cross-sectionChi-square 74.332852 4 0.0000
Cross-section fixed effects test
equation:Dependent Variable: Y
Method: Panel Least
SquaresDate: 05/30/21
Time: 02:21 Sample:
2017Q12019Q4
Periods included: 12
Cross-sections included: 5
Total panel (balanced)
observations: 60
Variable Coefficient Std. t- Prob.
Error Statistic
C 0.788511 3.461655 (3).22746 0.8209
)1( 0.026632 0.04(1)996 2.53307 0.5961
)2( 0.002833 0.1%730 8.02063 0.9836
X 12.63235 3.26703 3.86661  0.0003
3 4 2
R-squared 0.214339 Mean dependent (1)8.750
var
Adjusted R-squared  0.172250 S.D. dependent %2.491
var
S.E. of regression 15.00378 Akaike info 8.3188
criterion 23
Sum squared resid 12606.36 Schwarz criterion 2.545 84
Log likelihood -245.5647 Hannan-Quinn 8.3734
criter. 37
F-statistic 5.092521 Durbin-Watson 0.6395
stat 76
Prob(F-statistic) 0.003461
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Uji Hausman

Chi-

Test Summary Sg. Chi-Sq. Prob.
Statist d.f.
ic

Cross-section random 4.964689 3 0.1744

Cross-section random effects test comparisons:

Variable Fixed Random  Var(Diff.) Prob.

X1 0.004422  0.005162  0.000002 0.5626

X2 -0.103601 - 0.000067 0.5538
0.099873

X3 4077377  4.546019  0.079629 0.0968

Cross-section random effects test equation:
Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 05/30/21 Time: 02:27

Sample: 2017Q1 2019Q4

Periods included: 12

Cross-sections included: 5

Total panel (balanced) observations: 60

Variab Coefficient Std. Error  t-Statistic  Prob.

le
C 8.262361 2.109000  3.917667 (3).000
X1 0.004422 0.028534  0.154987 2.877
X2 -0.103601  0.085239 - 0.229
1.217541 7
X3 4.077377 2.182114  1.868545  0.067
3

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)
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R-squared 0.772388 Mean dependent var 10.75000
Adjusted R-squared  0.741747 S.D. dependent var 16.49116
S.E. of regression 8.380571 Akaike info criterion  7.213275

Sum squared resid 3652.166 Schwarz criterion 7.492521
Log likelihood -208.3982 Hannan-Quinn criter.  7.322503
F-statistic 25.20835 Durbin-Watson stat 1.700177
Prob(F-statistic) 0.000000
Uji Lagrange Multiplier
Cross- Time Both
section
Breusch-Pagan 107.4353 3.098184 110.5335
(0.0000) (0.0784) (0.0000)
Honda 10.36510  -1.760166 6.084607
(0.0000) -- (0.0000)
King-Wu 10.36510  -1.760166 7.967195
(0.0000) -- (0.0000)
Standardized Honda  12.95412  -1.635558 4.019408
(0.0000) -- (0.0000)
Standardized King-Wu 12.95412  -1.635558 6.822363
(0.0000) -- (0.0000)
Gourierioux, et al.* -- -- 107.4353
(<0.01)
*Mixed chi-square asymptotic critical values
1% 7.289
5% 4.321
10% 2.952

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah
3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area

Document Accepted 15/12/21

Access From (repository.uma.ac.id)15/12/21



178320041 - Sindy Mauliza - Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan dan Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan....

Uji Normalitas

Uji Multikolinearitas

97

X1 1.000000 -0.016785 -0.016004
X2 -0.016785 1.000000 0.078554
X3 -0.016004 0.078554 1.000000
Uji Heterokedastisitas
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.503128 2.017539 0.745030 0.4594
X1 0.020038 0.029077 0.689160 0.4936
X2 -0.064597 0.079911 -0.808369 0.4223
X3 11.08016 1.901420 5.827309 0.0000
R-squared 0.380898 Mean dependent var 9.754578
Adjusted R-squared 0.347732 S.D. dependent var 10.81215
S.E. of regression 8.732230 Akaike info criterion 7.236259
Sum squared resid 4270.103 Schwarz criterion 7.375882
Log likelihood -213.0878 Hannan-Quinn criter. 7.290873
F-statistic 11.48453 Durbin-Watson stat 1.601685
Prob(F-statistic) 0.000006
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Uji Autokorelasi
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t-Statistic

Variable Coefficient Std. Error Prob.

X1 0.031627 0.044500 0.710733 0.4801

X2 0.008521 0.133879 0.063649 0.9495

X3 13.13142 2.400421 5.470467 0.0000
R-squared 0.213613 Mean dependent var 10.75000
Adjusted R-squared 0.186021 S.D. dependent var 16.49116
S.E. of regression 14.87846 Akaike info criterion 8.286413
Sum squared resid 12618.01 Schwarz criterion 8.391130
Log likelihood -245.5924 Hannan-Quinn criter. 8.327373
Durbin-Watson stat 0.661979

Uji Hipotes

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah

3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area

Document Accepted 15/12/21

Access From (repository.uma.ac.id)15/12/21



178320041 - Sindy Mauliza - Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan dan Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan.... 99

LAMPIRAN 4 : Surat Izin Riset
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