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ABSTRACT

The purpose of this research is to test and analyze the influence of profitability
partially on company value, test and analyze the influence of dividend policy
partially on company value, to test and analyze the influence of debt policy partially
on company value, to test and analyze the influence of investment decisions
partially partial impact on company value and to test and analyze the influence of
profitability, dividend policy, debt policy and investment decisions simultaneously
on company value in trading companies on the Indonesia Stock Exchange for the
2018-2023 period. The population in this research is 22 trading companies
registered on the IDX, with research samples from 8 companies with 6 years of
observation, with a total of 48 samples. The data collection technique is in the form
of documentation. The analysis technique in the research uses the E-Views
application which is used for descriptive statistics, Panel Data Regression Model,
Test Model Selection, Classical Assumption Test, Panel Data Multiple Linear
Regression, Partial Test (t Test), Simultaneous Significance Test (F Test) and
Determinant Coefficient (R?). The research results show that there is no significant
partial influence of profitability on firm value, there is a partial positive and
significant influence of dividend policy on firm value, there is a partial negative
and significant influence of debt policy on firm value, there is a partial negative
and significant influence of investment decisions on company value and there is a
significant influence of profitability, dividend policy, debt policy and investment
decisions simultaneously on company value in trading companies on the Indonesia
Stock Exchange for the 2018-2023 period.

Keywords: Profitability, Dividend Policy, Debt Policy and Investment Decisions
and Company Value.
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ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji dan menganalisis pengaruh
profitabilitas secara parsial terhadap nilai perusahaan, menguji dan menganalisis
pengaruh kebijakan dividen secara parsial terhadap nilai perusahaan, untuk menguji
dan menganalisis pengaruh kebijakan hutang secara parsial terhadap nilai
perusahaan, untuk menguji dan menganalisis pengaruh keputusan investasi secara
parsial terhadap nilai perusahaan dan untuk menguji dan menganalisis pengaruh
profitabilitas, kebijakan dividen, kebijakan hutang dan keputusan investasi secara
simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek
Indonesia periode tahun 2018-2023. Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan perdagangan yang terdaftar di BEI sebanyak 22 perusahaan, dengan
sampel penelitian dari 8 perusahaan dengan tahun pengamatan selama 6 tahun,
dengan jumlah 48 sampel. Teknik pengumpulan data berupa dokumentasi. Teknik
analisis yang dalam penelitian menggunakan aplikasi E-Views yang digunakan
untuk statistik deskriptif, Model Regresi Data Panel, Pemilihan Model Pengujian,
Uji Asumsi Klasik, Regresi Linier berganda Data Panel, Uji Parsial (Uji t), Uji
Signifikasi Simultan (Uji F) dan Koefisien Determinan (R?). Hasil Penelitian
menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh signifikan profitabilitas secara parsial
terhadap nilai perusahaan, ada pengaruh positif dan signifikan kebijakan dividen
secara parsial terhadap nilai perusahaan, ada pengaruh negatif dan signifikan
kebijakan hutang secara parsial terhadap nilai perusahaan, ada pengaruh negatif dan
signifikan keputusan investasi secara parsial terhadap nilai perusahaan dan ada
pengaruh signifikan profitabilitas, kebijakan dividen, kebijakan hutang dan
keputusan investasi secara simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2018-2023.

Kata Kunci : Profitabilitas, Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang Dan
Keputusan Investasi dan Nilai Perusahaan.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Nilai perusahaan sangat penting karena dengan nilai perusahaan yang tinggi
akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham. Nilai perusahaan yang
meningkat akan mempengaruhi nilai pemegang saham apabila peningkatan ditandai
dengan tingkat pengembalian investasi yang tinggi kepada pemegang saham.
Menurut (Rahmawati, Topowijono, & Sulasmiyati, 2015) nilai perusahaan dapat
dilihat dari perkembangan harga saham perusahaan di pasar saham. Harga saham
yang tinggi berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang
baik menjadi prospek perusahaan yang positif di masa depan. Menurut (Dewi,
Handayani, & Nuzula, 2014) berpendapat bahwa bagi perusahaan yang belum go
public nilai perusahaan merupakan sejumlah biaya yang bersedia dikeluarkan oleh
calon pembeli jika perusahaan tersebut dijual, sedangkan bagi perusahaan yang
sudah go public nilai perusahaannya dapat dilihat dari besarnya nilai saham yang
ada di pasar modal.

Nilai perusahaan terlihat pada harga saham perusahaan, semakin tinggi
harga saham maka semakin tinggi nilai perusahaan (Sudana, 2015). Nilai
perusahaan dapat memakmurkan pemegang saham secara maksimum apabila harga
saham meningkat. Semakin tinggi harga saham perusahaan maka semakin tinggi
kemakmuran pemegang saham. Dimana pengukuran atas nilai perusahaan dapat

diukur dengan menggunakan Price Book Value (PBV).
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Menurut (Husnan & Pudjiastuti, 2018) Price Book Value (PBV) merupakan
perbandingan antara harga pasar dan nilai buku saham. untuk perusahaan yang
berjalan dengan baik, menunjukan bahwa nilai pasar saham lebih besar dari nilai
bukunya. Semakin tinggi rasio PBV semakin tinggi perusahaan dinilai dari para
pemodal relatif dibandingkan dengan dana yang ditanamkan oleh perusahaan. Jadi,
price book value adalah Perbandingan dengan harga saham dengan nilai buku
saham (Hemastuti, 2014).

Ada beberapa faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, antara
lain kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang bisa diukur melalui rasio
profitabilitas, kebijakan hutang yang dilakukan perusahaan, skala dari perusahaan
tersebut, harga saham, dan keputusan investasi yang diambil perusahaan
tersebut (Arifianto dan Chabachib, 2016).

Profitabilitas yang diperoleh sebuah perusahaan akan mempengaruhi
besarnya jumlah dividen yang akan dibayarkan kepada para pemegang saham. Jika
perusahaan memperoleh laba jumlah besar, maka kemampuan membayar dividen
semakin besar. Sehingga, besarnya jumlah dividen mempengaruhi nilai perusahaan
(Azhar, Ngatno, & Wijayanto, 2018).

Profitabilitas adalah rasio keuangan yang digunakan untuk menguku
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, salah satu alat ukur yang paling
sering digunakan adalah Return On Assets (ROA), ROA adalah rasio yang
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang

berasal dari aktivitas investasi (Mardiyanto, 2014).
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Menurut (Dendawijaya, 2016) Semakin besar ROA, semakin besar pula
tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaan tersebut dan semakin baik
pula posisi perusahaan tersebut dari segi penggunaan asset. ROA berfungsi untuk
mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat
asset tertentu. Tinggi rendahnya laba yang didapat oleh perusahaan juga merupakan
indikator kinerja manajemen perusahaan. Semakin tinggi laba yang didapatkan
menunjukkan kinerja keuangan perusahaan baik sehingga dapat menaikkan nilai
perusahaan (Amhad & Mardiyati, 2012).

Selain profitabilitas, kebijakan dividen juga dapat mempengaruhi nilai
perusahaan, dimana dividen digunakan sebagai sinyal bagi prospek perusahaan
dimasa yang akan datang. Rasio pembagian dividen atau dividend payout ratio
dinilai sangat penting bagi investor karena sangat erat kaitannya dengan kebijakan
perolehan laba perusahaan. Pengukuran atau paramater besaran dividen yang akan
dibagikan kepada pemegang saham (Wati, Stiyanto, & Khaerunisa, 2018).

Kebijakan dividen adalah keputusan apakah laba yang diperoleh
perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau akan
ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi dimasa mendatang.
Apabila perusahaan memilih untuk membagikan laba sebagai dividen, maka akan
mengurangi laba yang ditahan dan selanjutnya mengurangi total sumber dana
intern atau internal financing (Sartono, 2016).

Kebijakan dividen berhubungan dengan penentuan besarnya Dividend
Payout Ratio, yaitu besarnya persentase laba bersih setelah pajak yang dibagikan

sebagai dividen kepada pemegang saham. Semakin tinggi Dividen Payout Ratio
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akan menguntungkan pihak investor tetapi pada pihak perusahaan akan
memperlemah internal financial karena memperkecil laba ditahan. Tetapi
sebaliknya Dividen Payout Ratio semakin kecil akan merugikan pemegang saham
(investor) internal financial perusahaan semakin kuat (Rambe et al., 2015).

Selain profitabilitas dan kebijakan dividen, kebijakan hutang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan memerlukan dana yang besar dalam
mendanai belanja modal perusahaan. Sumber pendanaan tersebut dapat diperoleh
dari internal yaitu laba ditahan atau eksternal dengan melakukan pinjaman dalam
bentuk hutang atau menerbitkan saham di pasar modal. Hutang dapat meningkatkan
nilai perusahaan. Kebijakan hutang adalah kebijakan yang diambil oleh pihak
manajemen dalam rangka mendapatkan sumber dana dari pihak ketiga untuk
membiayai aktivitas operasional perusahaan, yaitu perimbangan antara modal asing
atau hutang dengan modal sendiri (Setiana, 2017)

Suatu perusahaan menggunakan hutang secara terus menerus, maka
semakin besar juga risiko yang ditanggung perusahaan tersebut. Risiko yang tinggi
cenderung menurunkan harga saham, akan tetapi meningkatkan tingkat
pengembalian yang diharapkan. Struktur modal yang optimal adalah pada
keseimbangan antara risiko dan pengembalian yang diharapkan sehingga dapat
memaksimumkan harga saham atau nilai perusahaan (Nasution, 2020).

Selain itu penggunaan hutang juga dapat meningkatkan risiko. Perusahaan
yang menggunakan hutang untuk mendanai perusahaan dan tidak mampu melunasi
hutangnya maka akan terancam likuiditasnya. Penggunaan utang biasanya diukur

dengan menggunakan rasio utang (debt to equity ratio). Rasio utang adalah
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perbandingan antara utang total dengan aktiva dan ekuitas (Warsono, 2012). Debt
to Equity Ratio (DER) Dimana merupakan rasio yang mengukur seberapa jauh
perusahaan dibiayai oleh hutang dan kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajibannya dengan ekuitas yang dimiliki. Semakin tinggi DER menunjukkan
komposisi total hutang (jangka pendek dan jangka panjang) semakin besar
dibanding dengan total modal sendiri, sehingga berdampak semakin besar beban
perusahaan terhadap pihak luar (kreditur).

Selain profitabilitas, kebijakan dividen dan kebijakan hutang, keputusan
investasi juga dapat mempengaruhi nilai perusahaan, dimana semakin besar nilai
keputusan investasi maka akan semakin besar pula nilai perusahaan. Hal ini karena
untuk mencapai tujuan perusahaan hanya akan dihasilkan melalui kegiatan investasi
perusahaan dengan keputusan investasi. Dengan keputusan investasi berarti
memberi jawaban atas bidang usaha apa yang akan dimasuki, karena banyak
alternative investasi yang dapat dilaksanakan sehingga kekayaan pemilik
diharapkan dapat bertambah (Tridewi, 2016).

Keputusan inverstasi adalah keputusan penanaman modal berjangka waktu
lama yang menyangkut harapan terhadap hasil keuntungan diperoleh perusahaan di
masa yang akan datang. Keputusan investasi mempunyai dimensi waktu jangka
panjang, sehingga keputusan yang diambil harus dipertimbangkan dengan baik,

Keputusan investasi dapat diukur menggunakan Price Earning Ratio (PER).
Jika perusahaan dapat mengelola ekuitasnya dengan baik, diperkirakan perusahaan
tersebut akan tumbuh dan membawa dampak positif terhadap nilai pasar saham

yang mencerminkan nilai perusahaan (Rahmawati et al., 2015).
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Berikut ini merupakan data profitabilitas, kebijakan dividen, kebijakan
hutang, keputusan investasi dan nilai perusahaan pada perusahaan perdagangan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai berikut:

Tabel 1.1
Data Kebijakan Hutang, Kebijakan Dividen Keputusan Investasi,
Profitabilitas dan Nilai Perusahaan Perdagangan Di BEI 2018 — 2023

Pe rﬁ:ﬁfaan Tahun | DER DPS PER | ROA | PBV
2018 | 0.54 0.22 7.13 008 | 4.13
2019 | 0.20 0.29 8.81 0.08 | 2.26
ACES 2020 0.23 0.32 4.61 0.15 3.18
2021 | 024 0.31 5.83 012 | 3.78
2022 | 022 0.26 5.99 0.11 | 438
2023 | 0.26 0.38 6.03 0.09 | 421
2018 | 0.17 1.54 13.15 | 021 | 6.56
2019 | 0.18 2.20 13.03 | 022 | 882
2020 0.18 2.52 17.13 0.22 6.91

AMRT P50 1717020 | 1.06 | 1806 | 0.10 | 3.57
2022 | 030 | 1.04 | 1591 | 014 | 472
2023 | 041 | 130 | 1611 | 010 | 371
2018 | 088 | 042 | 1605 | 006 | 4.06
2019 | 093 | 032 | 1572 | 005 | 424
2020 | 077 | 038 | 1418 | 006 | 489

ERAA - Mool | 106 | 036 | 861 | 005 | 57
2022 | 107 | 045 | 787 | 006 | 6.6
2023 | 162 | 034 | 746 | 001 | 551
2018 | 136 | 014 | 2181 | 053 | 691
2019 | 147 | 005 | 2752 | 042 | 886
2020 | 153 | 0001 | 2820 | 042 | 877

CENT

2021 1.03 1.50 33.21 0.10 | 629
2022 1.66 1.02 25.90 0.23 4.27
2023 2.11 0.70 2248 0.21 4.07
2018 1.03 0.49 28.45 0.11 0.66
2019 1.06 0.23 34.03 0.10 1
DAYA 2020 0.92 0.32 21.91 0.11 0.86
2021 0.75 0.99 29.46 0.11 137
2022 0.75 0.27 38.49 0.06 1.04
2023 0.62 0.24 36.41 0.03 0.89
Sumber : data yang diolah, 2024

Berdasarkan dari tabel diatas dapat dilihat bahwa pada beberapa perusahaan
tahun 2018 sampai tahun 2023 untuk profitabilitas yang dilakukan perusahaan

mengalami peningkatan yang tidak ditkuti dengan nilai perusahaan yang
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mengalami penurunan, dimana dengan menurunnya nilai perusahaan menunjukkan
bahwa profitabilitas tidak mampu membuat perusahaan dalam mengembangkan
usahanya. Menurut (Kombih & Suhardianto, 2017) yang menyatakan bahwa
peningkatan nilai perusahaan dapat ditentukan oleh keuntungan perusahaan.
Semakin tinggi keuntungan semakin efisien perputaran aset dan semakin tinggi
profit margin yang diperoleh perusahaan. Peningkatan profitabilitas perusahaan
menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin baik dan prospek perusahaan yang
semakin baik pula. Hal ini akan mempengaruhi ekspektasi investor dan akhirnya
harga saham yang menjadi komponen nilai perusahaan juga berubah.

Berdasarkan dari tabel diatas dapat dilihat bahwa pada beberapa perusahaan
tahun 2018 sampai tahun 2023 untuk kebijakan dividen yang dilakukan perusahaan
mengalami peningkatan yang tidak diikuti dengan nilai perusahaan yang
mengalami penurunan, semakin besar dividen yang dibagikan kepada pemegang
saham, maka kinerja emiten atau perusahaan akan dianggap semakin baik dan pada
akhirnya nilai perusahaan akan meningkat (Selvy & Esra, 2022). Dividend Payout
Ratio adalah perbandingan antara dividen yang dibayarkan dengan laba bersih yang
didapatkan, semakin tinggi Dividend Payout Ratio akan menguntungkan pihak
investor tetapi pada pithak perusahaan akan memperlemah internal financial karena
memperkecil laba ditahan. Tetapi sebaliknya Dividend Payout Ratiosemakin kecil
akan merugikan pemegang saham (investor) internal financial perusahaan semakin
kuat.

Berdasarkan dari tabel diatas dapat dilihat bahwa pada beberapa perusahaan

tahun 2018 sampai tahun 2023 untuk kebijakan hutang yang dilakukan perusahaan
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mengalami peningkatan yang tidak diikuti dengan nilai perusahaan yang
mengalami penurunan, dimana dengan menurunnya nilai perusahaan menunjukkan
bahwa kebijakan dalam penggunaan hutang tidak mampu membuat perusahaan
dalam mengembangkan usahanya. Menurut menurut (Sudana, 2015) menyatakan
bahwa kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dimana investor
mungkin akan menawarkan harga saham yang lebih tinggi setelah perusahaan
menerbitkan hutang untuk memenuhi kembali saham yang beredar. Dengan kata
lain, investor memandang hutang sebagai sinyal dari nilai perusahaan

Berdasarkan dari tabel diatas dapat dilihat bahwa pada beberapa perusahaan
tahun 2018 sampai tahun 2023 untuk keputusan investasi yang dilakukan
perusahaan mengalami peningkatan yang tidak diikuti dengan nilai perusahaan
yang mengalami penurunan, dimana dengan menurunnya nilai perusahaan
menunjukkan bahwa keputusan investasi tidak mampu membuat perusahaan dalam
mengembangkan usahanya. Menurut (Pamungkas & Puspaningsih, 2013) yang
menyatakan bahwa nilai perusahaan yang dibentuk melalui indikator nilai pasar
saham sangat dipengaruhi oleh peluang-peluang investasi. Pengeluaran investasi
memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan di masa yang akan
datang, sehingga meningkatkan harga saham sebagai indikator nilai perusahaan.

Berdasarkan dari uraian diatas sangat penting dalam pengukuran nilai
perusahaan maka penulis tertarik untuk mengangkat judul mengenai“ Pengaruh
Profitabilitas, Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang Dan Keputusan
Investasi Terhadap Nilai Perusahaan (Kajian Empiris Perusahaan

Perdagangan di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2018-2023)”.
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1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah diatas dapat dijelaskan mengenai
peningkatan nilai perusahaan yang bisa diukur dari profitabilitas, kebijakan dividen,
kebijakan hutang dan keputusan investasi. Dimana profitabilitas adalah rasio untuk
mengukur tingkat efektifitas pengelolaan (manajemen) perusahaan yang
ditunjukkan oleh jumlah keuntungan yang dihasilkan dari penjualan dan investasi,
kebijakan dividen berhubungan dengan penentuan besarnya dividend payout ratio,
yaitu besarnya persentase laba bersih setelah pajak yang dibagikan sebagai dividen
kepada pemegang saham, sedangkan kebijakan hutang merupakan kebijakan
pendanaan perusahaan yang bersumber dari eksternal dan untuk keputusan investasi
adalah keputusan yang diambil untuk menanamkan modal pada satu atau lebih aset
mendapatkan keuntungan di masa yang akan datang.. Artinya dengan adanya
profitabilitas, kebijakan dividen, kebijakan hutang dan keputusan investasi maka
nilai perusahaan akan dapat meningkatkan nilai perusahaan pada Perusahaan
Perdagangan Eceran di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2018-2023.
1.3 Pertanyaan Penelitian

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis merumuskan masalah sebagai
berikut:

1. Apakah ada pengaruh profitabilitas secara parsial terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2018-

20237
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Apakah ada pengaruh kebijakan dividen secara parsial terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode
tahun 2018-2023?

Apakah ada pengaruh kebijakan hutang secara parsial terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode
tahun 2018-2023?

Apakah ada pengaruh keputusan investasi secara parsial terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode
tahun 2018-2023?

Apakah ada pengaruh profitabilitas, kebijakan dividen, kebijakan hutang
dan keputusan investasi secara simultan terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2018-2023?

1.4 Tujuan Penelitian

Dari latar belakang dan rumusan masalah, maka dapat dibuat tujuan

penelitian adalah sebagai berikut:

1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas secara parsial
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek
Indonesia periode tahun 2018-2023.
2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh kebijakan dividen secara parsial
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek
Indonesia periode tahun 2018-2023.
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3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh kebijakan hutang secara parsial

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek

Indonesia periode tahun 2018-2023.

4. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh keputusan investasi secara

parsial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa

Efek Indonesia periode tahun 2018-2023.

5. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas, kebijakan dividen,

kebijakan hutang dan keputusan investasi secara simultan terhadap nilai

perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode

tahun 2018-2023.

1.5 Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada berbagai

pihak, baik bagi peneliti. Manfaat yang diperoleh dalam penelitian ini adalah

1. Manfaat Bagi Peneliti

Hasil penelitian ini diharapkan memberikan gambaran dan pemahaman

mengenai profitabilitas, kebijakan dividen, kebijakan hutang, keputusan

investasi dan nilai perusahaan.

2. Manfaat Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan oleh manajemen

perusahaan sebagai suatu bahan pertimbangan dalam pengambilan

keputusan untuk meningkatkan nilai perusahaan.
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3. Manfaat Bagi Akademis,
Penelitian ini dapat dijadikan perbandingan dan tambahan referensi yang
dapat digunakan sebagai bahan bagi penelitian selanjutnya dengan

penelitian yang sama.
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BABII

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Nilai Perusahaan
2.1.1.1 Pengertian Nilai Perusahaan

Salah satu tujuan utama suatu perusahaan adalah memaksimalkan nilai
perusahaan, nilai perusahaan yang digunakan sebagai pengukur keberhasilan
suatu perusahaan karena dengan meningkatnya nilai perusahaan berarti
meningkatnya kemakmuran pemilik perusahaan atau pemegang saham. Nilai
perusahaan dapat dilihat dari nilai saham perusahaan yang bersangkutan
(Martono & Harjito, 2010)

Nilai perusahaan adalah gambaran mengenai kondisi perusahaan. Nilai
perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan
perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dimiliki, tercermin dalam harga
saham perusahaan. Menurut (Sartono, 2016) nilai perusahaan dapat
didefinisikan sebagai berikut: “Tujuan memaksimalkan kemakmuran pemegang
saham dapat ditempuh dengan memaksimalkan nilai sekarang present value
semua keuntungan pemegang saham akan meningkat apabila harga saham yang
dimiliki meningkat.”

Nilai perusahaan yang meningkat akan mempengaruhi nilai pemegang
saham apabila peningkatan ditandai dengan tingkat pengembalian investasi yang

tinggi kepada pemegang saham. Menurut (Brigham & Houston, 2018) : “Nilai
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perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang
saham. Semakin tinggi harga saham semakin tinggi pula nilai perusahaan, nilai
perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan sebab
dengan nilai yang tinggi menunjukan kemakmuran pemegang saham juga
tinggi”

Nilai perusahaan pada dasarnya dapat diukur melalui beberapa aspek,
salah satunya adalah dengan harga pasar saham perusahaan karena harga pasar
saham perusahaan mencerminkan penilaian investor secara keseluruhan atas
setiap ekuitas yang dimiliki. Menurut (Fahmi, 2014): “Nilai perusahaan adalah
memberikan informasi seberapa besar masyarakat menghargai perusahaan,
sehingga mereka mau membeli saham perusahaan dengan harga yang lebih
tinggi dibandingkan dengan nilai buku saham”.

Memaksimalkan nilai perusahaan sama dengan memaksimalkan harga
saham dan itu juga yang diinginkan pemilik perusahaan karena nilai perusahaan
yang tinggi mengindikasikan kemakmuran pemegang saham yang tinggi.
Menurut (Husnan & Pudjiastuti, 2018) nilai perusahaan adalah sebagai berikut:
“Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli
apabila perusahaan tersebut dijual. Semakin tinggi nilai perusahaan semakin
besar kemakmuran yang diterima oleh pemilik perusahaan.

Nilai perusahaan adalah sebuah nilai untuk mengukur tingkat kualitas
perusahaan dan sebuah nilai yang menerangkan seberapa besar tingkat kepentingan
dalam sebuah perusahaan. Sedangkan menurut (Husnan & Pudjiastuti, 2018)

bahwa: “Secara normatif tujuan keputusan keuangan adalah memaksimalkan
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nilai perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin besar kemakmuran
yang akan diterima oleh pemilik perusahaan. Bagi perusahaan yang menerbitkan
saham dipasar modal, harga saham yang diperjualbeliakan dibursa merupakan
indikator nilai perusahaan

2.1.1.2 Tujuan memaksimalkan Nilai Perusahaan

Menurut (Sudana, 2015) teori-teori dibidang keuangan memiliki satu
fokus, yaitu memaksimalkan kemakmuran pemegang saham atau pemilik
perusahaan (wealth of the shareholders). Tujuan normatif ini dapat diwujudkan
dengan memaksimalkan nilai pasar perusahaan (market value of firm).

Bagi perusahaan yang sudah go public, memaksimalkan nilai perusahaan
sama dengan memaksimalkan dari nilai dari suatu harga pasar saham.
Memaksimalkan nilai perusahaan dinilai lebih tepat sebagai tujuan perusahaan
karena:

1. Memaksimalkan nilai perusahaan berarti memaksimalkan nilai
sekarang dari semua keuntungan yang akan diterima oleh pemegang
saham dimasa yang akan datang atau dapat dengan berorientasi jangka
panjang

2.  Mempertimbangkan faktor risiko

3. Memaksimalkan nilai perusahaan lebih menekankan pada arus kas dari
pada sekedar laba menurut pengertian akuntansi

4. Memaksimalkan nilai perusahan tidak mengabaikan tanggung jawab

sosial.
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2.1.1.3 Metode Pengukuran Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dapat diukur dengan suatu rasio yang disebut rasio
penilaian. (Sutrisno, 2010) mendefinisikan rasio penilaian adalah suatu rasio
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai pada
masyarakat (investor) atau pada para pemegang saham.

Dalam hal ini peneliti menggunakan Price to book value dalam
menentukan nilai perusahaan. Karena Price to book value menggambarkan
seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. Perusahaan
yang berjalan dengan baik, umumnya memiliki rasio price to book value diatas
satu, yang mencerminkan bahwa nilai pasar saham lebih besar dari nilai
bukunya. Price to book value yang tinggi mencerminkan tingkat kemakmuran
para pemegang saham, dimana kemakmuran bagi pemegang saham merupakan
tujuan utama dari perusahaan. Semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi
pula nilai perusahaan.

Rasio ini memberikan pemahaman bagi pihak manajemen perusahaan
terhadap kondisi penerapan yang akan dilaksanakan dan dampaknya pada masa
yang akan datang. Adapun jenis-jenis pengukuran rasio ini menurut (Fahmi,
2014) adalah sebagai berikut:

1. Earning per share (EPS)

Investor tentu mengharapkan perusahaan besar yang sudah mapan akan
menghasilkan earning positif atau keuntungan. Jika earning per kwartal naik
maka harga saham perusahaan tersebut juga akan naik, dan sebaliknya.

Penilaian earning selalu berupa perbandingan dengan data sebelumnya dalam
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suatu periode tertentu (misalnya per kwartal). Jadi jika sebuah perusahaan
penerbit saham mengalami kerugian pada kwartal tertentu belum tentu harga
sahamnya akan turun jika nilai kerugiannya lebih kecil dibandingkan kwartal
sebelumnya.

Sebuah perusahaan yang mengalami kerugian selama beberapa tahun
belum tentu harga sahamnya akan anjlok jika investor yakin akan prospek
keuntungan yang akan diperoleh perusahaan tersebut di waktu yang akan
datang. Jadi disamping earning saat ini (actual earning) ada juga earning yang
diharapkan (expectation earning). Ada perusahaan yang earning-nya bagus
tetapi harga sahamnya merosot karena expectation earning-nya tidak
menjanjikan. Earning menunjukkan pertumbuhan suatu perusahaan. Selain
harga sahamnya yang naik, earning yang positif juga memungkinkan investor
memperoleh deviden atau pembagian keuntungan perusahaan setelah harga
sahamnya mencapai level tertentu. Earning Per Share (EPS) adalah
keuntungan per lembar saham.

Menurut (Kasmir, 2015) mendefinisikan Earning Per Share (EPS)
sebagai berikut : “Earning per Share adalah kemampuan perusahaan untuk
mendistribusikan pendapatan yang diperoleh kepada pemegang sahamnya.
Semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk mendistribusikan pendapatan
kepada pemegang sahamnya, mencerminkan semakin besar keberhasilaan
usaha yang dilakukannya.

Menurut (Fahmi, 2014) mendefinisikan earning per share sebagai

berikut : “Bentuk pemberian keuntungan yang diberikan kepada para

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 1/4/26

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 (repositori.uma.acid)1/4/26



Leo hendryanto Ndruru - Pengaruh Profitabilitas, Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang dan Keputusan Investasi...

18

pemegang saham dari setiap lembar saham yang dimiliki”. Adapun faktor —
faktor yang dapat mempengaruhi Earning Per share adalah :
1. Penggunaan hutang

Menurut (Brigham & Houston, 2018) menyatakan bahwa “Perubahan
dalam penggunaan hutang akan mengakibatkan perubahan laba per
lembar saham (EPS) dan karena itu, juga mengakibatkan perubahan harga
saham”. Dari penjelasan tersebut terlihat bahwa dalam perubahan
penggunaan hutang, merupakan faktor yang mempengaruhi tingkat
besaran EPS.

2. Laba bersih sebelum bunga dan pajak (EBIT)
Menurut (Sutrisno, 2010) “Dalam memilih alternatif sumber dananya
tersebut, perlu diketahui pada tingkat profit sebelum bunga dan pajak
(EBIT=Earning Before Interest and Tax) apabila dibelanjai dengan modal
sendiri atau hutang menghasilkan EPS yang sama”.

Dari penjelasan tersebut dapat dikatakan bahwa laba bersih sebelum
bunga dan pajak (EBIT) merupakan faktor yang mempengaruhi besarnya laba
per lembar saham. Adapun penyebab kenaikan dan penurunan earning per share.
Menurut (Brigham & Houston, 2018) faktor-faktor penyebab kenaikan dan
penurunan Earning Per Share (EPS) adalah :

1. Laba bersih naik dan jumlah lembar saham biasa yang beredar tetap.
2. Laba bersih tetap dan jumlah lembar saham biasa yang beredar turun.

3. Laba bersih naik dan jumlah lembar saham biasa yang beredar turun.
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4. Persentase kenaikan laba bersih lebih besar dari pada persentase kenaikan
jumlah lembar saham biasa yang beredar.
5. Persentase penurunan jumlah lembar saham biasa yang beredar lebih
besar dari pada persentase penurunan laba bersih.
Jadi bagi suatu perusahaan, nilai laba per saham akan meningkat
apabila persentase kenaikan laba bersihnya lebih besar dari pada persentase
kenaikan jumlah lembar saham biasa yang beredar, begitu pula sebaliknya.

Menurut (Fahmi, 2014) Earning Per Share dapat diukur melalui :

_ EAT
EPS = ISB

(Fahmi, 2014)

Keterangan :

EPS = Earning Per Share.

EAT = Earning After Tax atau pendapatan setelah laba.

JSB = Jumlah saham yang beredar.

2. Price Book Value (PBV)

Price to Book Value (PBV). Price to Book Value (PBV) merupakan
perhitungan atau perbandingan antara market value dengan book value dari
suatu saham. Rasio ini berfungsi untuk melengkapi analisis book value. Jika
pada analisis book value, investor hanya dapat mengetahui kapasitas per lembar
dari nilai saham, pada rasio PBV investor juga dapat mengetahui langsung
sudah berapa kali market value suatu saham dihargai dari book valuenya.

Menurut (Margaretha, 2011) Price Book Value (PBV) adalah sebagai
berikut: “Price Book Value menggambarkan seberapa besar menghargai nilai
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buku saham suatu perusahaan”. Sedangkan (Fahmi, 2014) Price Book Value
(PBV) adalah sebagai berikut: “Price Book Value (PBV) merupakan rasio
untuk mengukur seberapa besar harga saham yang ada dipasar dibandingkan
dengan nilai buku sahamnya”.

Adapun rumus yang digunakan untuk menghitung rasio nilai pasar atau

nilai buku atau Price Book Value (PBV) adalah sebagai berikut:

_ MPS
PBV = BPS

(Fahmi, 2014)

Keterangan:

PBV = Price Book Value

MPS = Market Price Per Share atau Harga Pasar per saham

BPS = Book Price per share atau nilai buku per saham

2.1.2 Profitabilitas
2.1.2.1 Pengertian Profitabilitas

Untuk mengukur tingkat keuntungan suatu perusahaan, digunakan rasio
keuntungan atau rasio profitabilitas yang dikenal juga dengan nama rasio
rentabilitas. Menurut (Sartono, 2016) yang menyatakan bahwa : Profitabilitas
adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan
penjualan, total aktiva maupun modal sendiri.

Menurut (Kasmir, 2015) yang menyatakan bahwa : Rasio profitabilitas
merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari
keuntungan. Menurut (Irawati, 2012) yang menyatakan bahwa  Rasio
keuntungan atau profitability ratio adalah rasio yang digunakan untuk mengukur
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efisiensi penggunaan aktiva perusahaan atau merupakan kemampuan suatu
perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode tertentu (biasanya
semesteran, triwulanan dan lain-lain) untuk melihat kemampuan perusahaan
dalam beroperasi secara efisien.

Berdasarkan pendapat para ahli di atas, dapat ditarik kesimpulan bahwa
rasio profitabilitas adalah rasio untuk mengukur tingkat efektifitas pengelolaan
(manajemen) perusahaan yang ditunjukkan oleh jumlah keuntungan yang
dihasilkan dari penjualan dan investasi. Intinya adalah penggunaan rasio ini
menunjukkan efisiensi perusahaan.
2.1.2.2 Faktor — Faktor yang Mempengaruhi Profitabilitas

Rasio profitabilitas ini yang biasanya dijadikan bahan pertimbangan
seorang investor dalam menanamkan sahamnya di suatu perusahaan. Menurut
(Hartono, 2017) tinggi rendahnya tingkat profitabilitas suatu perusahaan
dipengaruhi oleh faktor-faktor yang membentuk profitabilitas. Adapun faktor-
faktor yang dimaksud yaitu:

1. Profit Margin
Profit margin merupakan perbandingan antara net income dengan revenue,
besar kecilnya net income dan revenue tersebut akan dipengaruhi oleh besar
kecilnya pendapatan dan biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan. Hal yang
sangat mempengaruhi profit margin ini ialah kuantitas dan kualitas earning
asset serta tingkat bunganya, juga volume dan komposisi dana atau struktur

sumber dana dan tingkat bunga dari sumber dana tersebut.
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Assets utilization merupakan perbandingan antara total revenue dengan total

assets yang terdiri dari earning asset, cash asset, dan fixed asset. Assets

utilization dapat dipergunakan untuk melihat efisiensi perusahaan dengan

melihat kepada kecepatan dari perputaran aset yaitu berapa besar

pendapatan yang dihasilkan dari aset yang dimiliki oleh perusahaan. Oleh

karena itu semakin tinggi assets utilization masing-masing atau keduanya

akan berdampak kepada tingginya profitabilitas.

3. Total equity

Total equity adalah modal sendiri yang dimiliki oleh perusahaan berupa

modal disetor, laba ditahan, dan laba tahun berjalan. Total equity berkaitan

dengan besar kecilnya modal sendiri yang dimiliki oleh perusahaan yang

berpengaruh terhadap potensi pertumbuhan aktiva perusahaan. Apabila

modal sendiri meningkat maka potensi pertumbuhan akan naik. Apabila

kualitas pertumbuhan aktiva perusahaan dapat dijaga dengan baik maka

akan berpengaruh terhadap tingkat profitabilitas perusahaan

Menurut (Kasmir, 2015) beberapa faktor yang mempengaruhi

profitabilitas adalah sebagai berikut:

1. Meningkatnya penjualan tanpa peningkatan beban biaya secara

proporsional.

2. Mengurangi harga pokok penjualan atau beban operasi perusahaan.
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3. Meningkatnya penjualan secara relative atas dasar nilai aset, baik
dengan meningkatkan penjualan atau mengurangi jumlah investasi pada
aset perusahaan.

4. Meningkatkan penggunaan utang relative terhadap ekuitas, sampai pada
titik yang tidak membahayakan kesejahteraan keuangan perusahaan.

2.1.2.3 Manfaat dan Tujuan Profitabilitas
Menurut (Kasmir, 2015) tujuan pengguna rasio profitabilitas bagi
perusahaan maupun pihak luar perusahaan, yaitu :
1. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan
dalam suatu periode tertentu.

2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang.

3. Untuk menilai perkembangan laba tahun sekarang.

4. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu kewaktu.

5. Untuk menilai besarnya laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri.

6. Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang
digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri.

7. Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan baik
modal sendiri.

Sementara itu, manfaat yang diperoleh adalah untuk :
1. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam

satu periode.
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2. Mengetahui possi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang.

3. Mengetahui perkembangan laba dari tahun ke tahun.

4. Mengetahui besarnya laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri.

5. Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang baik
modal pinjaman maupun modal sendiri.

Rasio profitabilitas merupakan rasio yang mengukur seberapa efektif
perusahaan memanfatkan investasi dan sumber daya ekonomi yang ada untuk
mencapai suatu keuntungan. Menurut (Sihombing, Astuty, & Irfan, 2021) The
company really needs profit/profit to expand/expand its business field. The
shareholders (stakeholders) will certainly see how much the company's
performance or ability to generate net profits/profits in an accounting period is
called profitability”.
2.1.2.4 Return On Assets (ROA)

Return On Assets (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas.
Dalam analisis laporan keuangan, rasio ini paling sering disoroti, karena mampu
menunjukkan keberhasilan perusahaan menghasilkan keuntungan. ROA mampu
mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan pada masa lampau
untuk kemudian dijadikan gambaran untuk di masa yang akan datang. Menurut
(Jufrizen & Sari, 2019) Return On Asset (ROA) digunakan untuk mengukur
seberapa besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap rupiah dana

yang tertanam dalam total asset.
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Menurut (S. Hanum, 2021) menyatakan bahwa “The proportion of total
compensation to add up to resources estimates the profit from all out resources
(ROA) after interest and charges”. Menurut (Rivai, Permata, & Permata, 2013)
“rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan manajemen bank baik dalam
memperoleh keuntungan (laba) secara keseluruhan. Semakin besar ROA suatu
bank, maka semakin besar pula tingkat keuntungan yang dicapai bank tersebut
dan semakin baik pula posisi bank tersebut dalam dari segi penggunaan asset”.
Menurut (Riyanto, 2010) menyatakan bahwa istilah Return On Asset (ROA)
dengan NetEarning Power Ratio (ROI) yaitu kemampuan dari modal yang
diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk menghasilkan keuntungan neto.

Dari uraian di atas dapat disimpulkan bahwa ROA atau ROI dalam
penelitian ini adalah mengukur perbandingan antara laba bersih setelah
dikurangi beban bunga dan pajak (Earning After Taxes / EAT) yang dihasilkan
dari kegiatan pokok perusahaan dengan total aktiva (assets) yang dimiliki
perusahaan untuk melakukan aktivitas perusahaan secara keseluruhan dan
dinyatakan dalam persentase.
2.1.2.5 Tujuan dan Manfaat Refurn On Assets (ROA)

Return On Assets dapat digunakan sebagai suatu pengukuran atas hasil
dari serangkaian kebijakan perusahaan, yang dapat dijadikan sebagai ukuran
dalam menilai keuntungan perusahaan. Menurut (Kasmir, 2015) tujuan dalam
penggunaan rasio Return On Assets (ROA) yaitu :

1. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam

satu periode tertentu.
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2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun

sekarang.

3. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu.

4. Untuk mengukur produktifitas dari seluruh dana perusahaan yang

digunakan baik modal sendiri.

5. Mengukur produktivitas atas seluruh dana perusahaan yang digunakan, baik

dari modal pinjaman maupun modal sendiri yang dimiliki oleh perusahaan.

6. Untuk mengukur produktifitas dari seluruh dana perusahaan yang

digunakan.
Sedangkan untuk manfaat atas penggunaan Return On Assets (ROA)
yaitu:

1. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam satu
periode.

2. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu

3. Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.

4. Mengetahui produktivitas dari seluruh dana yang dimiliki perusahaan
perusahaan yang dapat digunakan baik modal pinjaman maupun modal
sendiri.

2.1.2.6 Faktor — faktor yang Mempengaruhi Return on Assets (ROA)
Return On Assets (ROA) digunakan sebagai tolak ukur prestasi

manajemen dalam memanfaatkan assets yang dimiliki perusahaan untuk

memperoleh laba. Menurut (Brigham & Houston, 2018) mengemukakan bahwa

besarnya ROA dipengaruhi oleh dua faktor, antara lain:
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1. Turnover dari Operating Assets (tingkat perputaran aktiva yang digunakan
untuk operasi). Kas, piutang, dan persediaan,perputaran total aktiva maupun
perputaran aktiva tetap yang merupakan bagian dari aset yang dapat
mempengaruhi ROA (Return On Asset).

2. Profit Margin yaitu besarnya keuntungan operasi yang dinyatakan dalam
presentase dan jumlah penjualan bersih. Profit Margin ini mengukur tingkat
keuntungan yang dapat dicapai oleh perusahaan dihubungkan dengan
penjualannya.

2.1.2.7 Pengukuran Return on Assets (ROA)

Return On Assets (ROA) merupakan rasio yang menunjukan hasil
(return) atas penjualan aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Dan Return
On Assets (ROA) dapat juga digunakan sebagai alat mengevaluasi atas
penerapan kebijakan-kebijakan manajemen Dimana Return On Assets (ROA) ini
melihat sejauh mana investasi yang telah ditanamkan mampu memberikan
pengembalian keuntungan sesuai dengan yang diharapkan dan investasi tersebut
sebenarnya sama dengan aset perusahaan yang ditanamkan atau Rumus
perhitungan ROA sebagai berikut :

ROA = Laba Setelah Bunga dan Pajak x 100%
Total Aktiva

Return on assets merupakan rasio yang dilakukan dalam pengukuran
profitabilitas yang sering digunakan oleh manajer keuangan perusahaan untuk
dapat mengukur efektifitas atas keseluruhan dalam menghasilkan laba dengan

aset perusahaan yang tersedia. Semakin besar nilai ROA, menunjukkan kinerja
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perusahaan yang semakin baik pula, karena tingkat pengembalian investasi
semakin besar. “Nilai ini mencerminkan pengembalian perusahaan dari seluruh
aktiva (atau pendanaan) yang diberikan pada perusahaan” (Subramanyam &
John, 2018).

2.1.3 Kebijakan Deviden
2.1.3.1 Pengertian Kebijakan Deviden

Dividend Payout Ratio adalah persentase laba yang dibayarkan dalam
bentuk dividen, atau rasio antara laba yang dibayarkan dalam bentuk dividen
dengan total laba yang tersedia bagi pemegang saham”. Ratio pembayaran
dividen (Dividend Payout Ratio) menentukan jumlah laba yang dapat ditahan
sebagai sumber pendanaan. Semakin besar laba ditahan semakin sedikit jumlah
laba yang dialokasikan untuk pembayaran dividen.

Menurut Hery (2018) adalah “Dividend Payout Ratio (DPR) merupakan
rasio yang menunjukan hasil perbandingan antara dividen tunai perlembar
saham dengan laba perlembar saham. Rasio ini menggambarkan jumlah laba dari
setiap lembar saham yang dialokasikan dalam bentuk dividen”. Dengan begitu
rasio ini digunakan sebagai salah satu proksi (pendekatan) dalam menetapkan
kebijakan dividen yaitu saat mengambil keputusan.

Menurut Harmono (2017) bahwa : “Dividend Payout Ratio merupakan
rasio pembayaran dividen, ikut menentukan besarnya jumlah laba yang ditahan
perusahaan harus dievaluasi dalam kerangka tujuan pemaksimalan kekayaan
para pemegang saham. Jika marginal return para investor tidak berada pada

kondisi indifferent antara dividen sekarang dengan capital gains”. Jika
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perusahaan itu kepemilikan sahamnya relatif tertutup, manajemen biasanya
mengetahui dividen yang diharapkan oleh pemegang saham dan dapat
bertindak dengan tepat. Dengan Dividend Payout Ratio yang rendah tentunya
dapat diperkirakan apakah perusahaan akan menahan laba untuk kesempatan
berinvestasi. Menurut Murhadi (2017) bahwa “Dividend Payout Ratio (DPR)
adalah rasio yang menggambarkan besarnya proporsi dividen yang dibagikan
terhadap pendapatan bersih perusahaan”.

Berdasarkan pendapat para ahli di atas, dapat ditarik kesimpulan bahwa
kebijakan dividen merupakan perhitungan atas pendapatan yang akan
dibayarkan kepada pemegang saham yang akan dibayarkan sebagai dividen kas.
Persentase dari pendapatan yang akan dibayarkan kepada pemegang saham
dengan perbandingan antara Dividen Per Share (DPS) dan Earning Per Share
(EPS).
2.1.3.2 Jenis-Jenis Deviden

Terdapat beberapa jenis dividen yang dapat dibayarkan kepada para
pemegang saham, tergantung pada posisi dan kemampuan perusahaan
bersangkutan. Berikut ini adalah jenis - jenis dividen menurut Brigham &
Houston (2018) adalah sebagai berikut:

1. Cash Dividend (dividen tunai)

Cash dividend adalah dividen yang dibayarkan dalam bentuk uang tunai.

Pada umumnya cash dividend lebih disukai oleh para pemegang saham

dan lebih sering dipakai perseroan jika dibandingkan dengan jenis

dividen yang lain.
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2. Stock Dividend (dividen saham)

Stock dividend adalah dividen yang dibayarkan dalam bentuk saham,
bukan dalam bentuk uang tunai. Pembayaran stock dividend juga harus
disarankan adanya laba atau surplus yang tersedia, dengan adanya
pembayaran dividen saham ini maka jumlah saham yang beredar
meningkat, namun pembayaran dividen saham ini tidak akan merubah
posisi likuiditas perusahaan karena yang dibayarkan oleh perusahaan

bukan merupakan bagian dari arus kas perusahaan.

. Property dividend (dividen barang)

Property dividend adalah dividen yang dibayarkan dalam bentuk barang
(aktiva selain kas). Property dividend yang dibagikan ini haruslah
merupakan barang yang dapat dibagi-bagi atau bagian-bagian yang
homogeny serta penyerahannya kepada pemegang saham tidak akan
mengganggu kontinuitas perusahaan.

Scrip Dividend

Scrip dividend adalah dividen yang dibayarkan dalam bentuk surat
(scrip) janji hutang. Perseroan akan membayar sejumlah tertentu dan
pada waktu tertentu, sesuai dengan yang tercantum dalam scrip tersebut.
Pembayaran dalam bentuk ini akan menyebabkan perseroan mempunyai

hutang jangka pendek kepada pemegang scrip.
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5. Liquidating dividend
Liquidating dividend adalah dividen yang dibagikan berdasarkan
pengurangan modal perusahaan, bukan berdasarkan keuntungan yang
diperoleh perusahaan.
2.1.3.3 Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Dividend Payout Ratio
Ada banyak faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen yang
diterapkan oleh perusahaan. Menurut Horne & Wachowicz (2018) faktor yang
mempengaruhi kebijakan dividen suatu perusahaan antara lain:
1. Kandungan Informasi.
Ketika laba jatuh dan perusahaan tidak memotong dividennya pasar
mungkin akan lebih yakin pada saham perusahaan daripada jika
dividen tiba-tiba dikurangi.
2. Keinginan untuk mendapatkan penghasilan.
Pada investor yang menginginkan penghasilan periodik tertentu lebih
menyukai perusahaan yang dimiliki dividen stabil, walaupun kedua
perusahaan tersebut mungkin memiliki pola laba dan pembayaran
dividen jangka panjang yang sama.
3. Pertimbangan Institusional.
Dividen yang stabil mungkin menguntungkan dari sisi hukum untuk
memungkinkan para investor institusi tertentu membeli saham biasa.
Sedangkan menurut Sartono (2018) faktor-faktor yang mempengaruhi

kebijakan dividen ada lima yaitu:
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Kebutuhan dana perusahaan

Kebutuhan dana perusahaan merupakan faktor yang harus
dipertimbangkan dalam menentukan kebijakan dividen karena posisi
kas perusahaan harus diperhatikan.

Likuiditas perusahaan

Likuiditas perusahaan merupakan pertimbangan utama dalam banyak
kebijakan dividen karena dividen merupakan kas keluar bagi
perusahaan, maka semakin besar posisi kas dan likuiditas perusahaan
secara keseluruhan akan semakin besar kemampuan perusahaan untuk
membayar dividen.

Kemampuan meminjam

Perusahaan yang memiliki kemampuan meminjam lebih besar akan
memiliki kemampuan untuk membayar dividen yang lebih besar pula.
Keadaan pemegang saham

Jika keadaan pemegang saham lebih besar berorientasi pada capital gain,
maka dividend payout akan rendah, sehingga memungkinkan perusahaan
untuk menahan laba untuk investasi yang profitable.

Stabilitas dividen

Bagi para investor faktor stabilitas dividen akan lebih menarik daripada

dividend payout ratio yang tinggi.

2.1.3.4 Pengukuran Dividend Payout Ratio

Dividend Payout Ratio (DPR) merupakan persentase pendapatan yang

akan dibayarkan kepada pemegang saham yang akan dibayarkan sebagai dividen
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kas. Persentase dari pendapatan yang akan dibayarkan kepada pemegang saham
dengan perbandingan antara Dividen Per Share (DPS) dan Earning Per Share
(EPS). Sedangkan menurut Brigham & Houston (2018) Dividend payout ratio
(DPR) dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai berikut :

DPR= Deviden Per Share x100%
Earning Per Share

2.1.4 Kebijakan Hutang
2.1.4.1 Pengertian Kebijakan Hutang

Kebijakan hutang merupakan keputusan yang sangat penting dalam
perusahaan. Dimana kebijakan hutang merupakan salah satu bagian dari
kebijakan pendanaan perusahaan. Kebijakan hutang adalah kebijakan yang
diambil oleh pihak manajemen dalam rangka memperoleh sumber pembiayaan
bagi perusahaan sehingga dapat digunakan untuk membiayai aktivitas
operasional perusahaan.

Menurut (Setiana, 2017) Kebijakan hutang adalah kebijakan yang
diambil oleh pihak manajemen dalam rangka mendapatkan sumber dana dari
pihak ketiga untuk membiayai aktivitas operasional perusahaan, yaitu
perimbangan antara modal asing atau hutang dengan modal sendiri. Sedangkan
menurut (Abdurrahman, 2019) kebijakan hutang merupakan keputusan yang
sangat penting dalam perusahaan, dimana kebijakan hutang merupakan salah
satu bagian dari kebijakan pendanaan perusahaan.

Menurut (Gatot & Mardiyati, 2015) Kebijakan hutang merupakan

kebijakan perusahaan tentang seberapa jauh perusahaan menggunakan hutang
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sebagai sumber pendanaannya. Penggunaan kebijakan hutang dapat digunakan
untuk menciptakan nilai perusahaan yang diinginkan. Penggunaan hutang
tetaplah harus dikelola dengan baik karena itu merupakan hal yang sensitif bagi
perusahaan terhadap tinggi dan rendahnya nilai perusahaan.

Dari beberapa definisi diatas maka dapat ditarik kesimpulan bahwa
Kebijakan hutang merupakan kebijakan pendanaan perusahaan yang bersumber
dari eksternal perusahaan. Kebijakan ini menggambarkan hutang yang dimiliki
oleh perusahaan untuk membiayai operasional perusahaan.
2.1.4.2 Faktor yang Mempengaruhi Kebijakan Hutang

Menurut (Sudana, 2015) menyatakan bahwa faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi atas kebijakan hutang perusahaan adalah sebagai berikut:

1. Tingkat Pertumbuhan Penjualan
Perusahaan yang tingkat pertumbuhan penjualan relatif tinggi
dimungkinkan untuk dibelanjai dengan menggunakan utang lebih besar
dibandingkan dengan perusahaan yang pertumbuhan penjualannya rendah,
karena keuntungan yang diperoleh dari peningkatan penjualan tersebut
diharapkan masih bisa menutup biaya bunga utang.

2. Stabilitas Penjualan
Perusahaan yang penjualannya stabil dapat menggunakan utang yang
jumlahnya lebih banyak daripada perusahaan yang penjualannya
berfluktuasi. Karena jika perusahaan yang penjualannya berfluktuasi
menggunakan utang yang besar, maka perusahaan tersebut akan mengalami

kesulitan keuangan.
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Karakteristik industri dapat dilihat dari berbagai aspek, misalnya apakah

perusahaan termasuk dalam industri yang padat modal.

4. Sikap Manajemen Perusahaan

Manajer perusahaan yang berani menanggung risiko cenderung mendanai

investasi perusahaannya dengan utang yang lebih banyak dibandingkan

dengan manajer perusahaan yang tidak menanggung risiko.

5. Sikap Pemberi Pinjaman

Dewasa ini bank dituntut untuk lebih berhati-hati dalam penyaluran kredit

kepada nasabah atau lebih dikenal dengan sikap prudential.

Menurut (Mamduh & Halim, 2012) terdapat beberapa faktor yang memiliki

pengaruh terhadap kebijakan hutang, antara lain :

1. NDT (Non-Debt Tax Shield)

Manfaat dari penggunaan hutang adalah bunga hutang yang dapat

digunakan untuk mengurangi pajak perusahaan. Demikian, perusahaan

dengan NDT tinggi tidak perlu menggunakan hutang yang tinggi.

2. Struktur Aktiva

Besarnya aktiva tetap suatu perusahaan dapat menentukan besarnya

penggunaan hutang. Perusahaan yang memiliki aktiva tetap dalam jumlah

besar dapat menggunakan hutang dalam jumlah besar karena aktiva tersebut

dapat digunakan sebagai jaminan pinjaman.
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3. Ukuran Perusahaan
Perusahaan - perusahaan yang besar cenderung terdiversifikasi sehingga
menurunkan risiko kebangkrutan.
4. Profitabilitas
Perusahaan dengan tingkat pengembalian yang tinggi atas investasinya akan
menggunakan hutang yang relatif kecil. Laba ditahannya yang tinggi sudah
memadai membiayai sebagian besar kebutuhan pendanaan.
5. Kondisi Internal Perusahaan
Kondisi internal perusahaan menentukan kebijakan penggunaan hutang
dalam suatu perusahaan.
2.1.4.3 Fungsi dan Manfaat Kebijakan Hutang
Dalam menggunakan kebijakan hutang dapat dilakukan dengan mengukur
dari Total debt merupakan total liabilities (baik hutang jangka pendek maupun
jangka panjang); sedangkan total modal sendiri merupakan total modal sendiri
(total modal saham yang disetor dan laba yang ditahan) yang dimiliki
perusahaan. Rasio ini menunjukan komposisi dari total hutang terhadap total
ekuitas. Semakin tinggi Debt to Equity Ratio menunjukan komposisi total hutang
semakin besar dibanding dengan total modal sendiri, sehingga berdampak
semakin besar beban perusahaan terhadap pihak luar (kreditur). Menurut
(Kasmir, 2015) manfaat dengan mengetahui rasio ini antara lainnya adalah :
1. Dapat menilai kemampuan posisi perusahaan terhadap kewajiban kepada
pihak lain.

2. Menilai kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban bersifat tetap.
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3. Mengetahui keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva tetap
dengan modal.
4. Guna mengambil keputusan penggunaan sumber dana ke depan.
2.1.4.4 Pengukuran Kebijakan Hutang
Kebijakan hutang dalam penelitian ini diukur dari Debt to Equity Ratio
(DER) dikarenakan Debt to Equity Ratio mencerminkan besarnya proporsi antara
total debt (total hutang) dan total modal sendiri. Menurut Horne & Wachowicz
(2018) debt to equity ratio adalah rasio utang dengan ekuitas menunjukan sejauh
mana pendanaan dari utang digunakan jika dibandingkan dengan pendanaan
equitas.”
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin besar penggunaan modal melalui
hutang. Bagi perusahaan sebaiknya penggunaan hutang tidak melebihi modal

sendiri. Debt to Equity Ratio dirumuskan sebagai berikut :

Total Hutang

Debt to equity ratio —
Modal Sendiri

Total debt merupakan total liabilities (baik hutang jangka pendek maupun
jangka panjang); sedangkan total modal sendiri merupakan total modal sendiri
(total modal saham yang disetor dan laba yang ditahan) yang dimiliki perusahaan.
Rasio in1 menunjukan komposisi dari total hutang terhadap total ekuitas. Semakin
tinggi Debt to Equity Ratio menunjukan komposisi total hutang semakin besar
dibanding dengan total modal sendiri, sehingga berdampak semakin besar beban

perusahaan terhadap pihak luar (kreditur).
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2.1.5 Keputusan Investasi

2.1.5.1 Pengertian Keputusan Investasi

Investasi merupakan penempatan sejumlah dana pada saat ini dengan
harapan untuk memperoleh keuntungan dimasa yang akan datang (Rialdy,
2018). Menurut (Tandelilin, 2016) investasi adalah komitmen atas sejumlah
dana atau sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan
memperoleh sejumlah keuntungan di masa yang akan datang. Seorang investor
membeli sejumlah saham saat ini dengan harapan memperoleh keuntungan dari
kenaikan harga saham ataupun sejumlah dividen di masa yang akan datang,
sebagai imbalan atas waktu dan risiko yang terkait dengan investasi tersebut.

Menurut PSAK Nomor 13 dalam Standar Akuntansi Keuangan per 1
Oktober 2018, investasi adalah suatu asset yang digunakan perusahaan untuk
pertumbuhan kekayaan melalui distribusi hasil investasi (seperti bunga, royalty,
dividen, dan uang sewa), untuk apresiasi nilai investasi, atau mamfaat lain bagi
perusahaan yang berinvestasi seperti manfaat yang diperoleh melalui hubungan
perdagangan. Keputusan Investasi merupakan keputusan terpenting dari
keputusan lainnya yang hubungannya dengan peningkatan nilai perusahaan.

Keputusan Investasi (Total Asset) adalah keputusan yang diambil untuk
menanamkan modal pada satu atau lebih aset untuk mendapatkan keuntungan di
masa yang akan datang dan permasalahan bagaimana manajer keuangan harus
mengalokasikan dana kedalam bentuk — bentuk investasi yang akan dapat

mendatangkan keuntungan di masa yang akan datang. Secara singkat Keputusan
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Investasi (Total Asset) yaitu penggunaan dana yang bersifat jangka panjang
(Baridwan, 2015).

Investasi adalah suatu penanaman modal untuk satu atau lebih aktiva
yang dimiliki perusahaan dan biasanya berjangka waktu lama dengan harapan
mendapatkan keuntungan di masa — masa yang akan datang. Keputusan
penanaman modal tersebut dapat dilakukan oleh individu atau suatu entitas yang
mempunyai kelebihan dana. Investasi dalam arti luas terdiri dari dua bagian
utama, yaitu : investasi dalam bentuk aktiva riil dan investasi dalam bentuk surat
berharga atau sekuritas (Aldyanti, 2019).

Proses Keputusan Investasi (Total Asset) menurut (Husnan &
Pudjiastuti, 2018) adalah menunjukkan bagaimana investor memilih sekuritas,
berapa banyak investasi tersebut, dan kapan investasi tersebut akan dilakukan.
Setiap melakukan Keputusan Investasi (Total Asset) selalu saja memerlukan
proses. Proses tersebut akan memberikan gambaran pada setiap tahap yang akan
ditempuh oleh perusahaan.

Dengan demikian keputusan investasi adalah suatu kombinasi atau
pengelolaan sejumlah dana yang diharapkan dapat memberikan keuntungan atau
return yang tinggi di masa yang akan datang
2.1.5.2 Faktor faktor yang Mempengaruhi Keputusan Investasi

Asset dalam lingkup ini lebih berarti tindakan menjual barang atau jasa.
Kegiatan pemasaran adalah asset dalam lingkup hasil atau pendapatan berarti

penilaian atas asset nyata perusahaan dalam suatu periode. Menurut (Swastha &
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Irawan, 2018)“Ada beberapa faktor yang mempengaruhi asset adalah sebagai
berikut:
1. Kondisi dan kemampuan penjual
2. Kondisi pasar
3. Kondisi organisasi perusahaan
4. Dan faktor lainya seperti alam,budaya, politik, agama, social.”
Sedangkan menurut (Sitanggang, 2018) faktor-faktor yang perlu
diperhatikan dalam meningkatkan Total Asset adalah :
1. Kebijakan harga jual
2. Kebijakan Produk
3. Kebijakan distribusi
2.1.5.3 Dasar-Dasar Keputusan Investasi
Dasar-dasar keputusan investasi terdiri dari tingkat return harapan dan
tingkat risiko:
1. Return
Return 1ialah total keuntungan atau kerugian dialami investor pada
periode tertentu yang dihitung dengan membagi perubahan nilai aset
ditambah pembagian hasil pada periode itu dengan nilai investasi awal
periode (Widjaya, 2018)
2. Risiko
Risiko adalah kemungkinan adanya kerugian atau variabilitas
pendapatan dikaitkan dengan aset tertentu (Widjaya, 2018). Risiko

investasi diartikan sebagai variabilitas arus kas investasi dari arus kas
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yang diharapkan. Semakin besar variabilitas arus kas, berarti semakin

tinggi risiko tersebut, dan sebaliknya (Sudana, 2015).
2.1.5.4 Pengukuran Keputusan Investasi

Terdapat metode perhitungan untuk mengukur keputusan pendanaan,
menurut (Brigham & Houston, 2018) adapun rumus-rumus untuk mengukur
keputusan pendanaan dapat dilakukan dengan menggunakan Price Earning
Ratio (PER), sebagai berikut :

Price Earning ratio (rasio harga terhadap laba) adalah perbandingan
antara market price per share (harga pasar per lembar saham) dengan earning
per share (laba per lembar saham). Perusahaan dengan peluang tingkat
pertumbuhan tinggi biasanya mempunyai price earning ratio yang tinggi pula,
dan hal ini menunjukkan bahwa pasar mengharapkan pertumbuhan laba di masa
mendatang.

Sebaliknya perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang rendah
cenderung mempunyai price earning ratio yang rendah pula. Semakin rendah
price earning ratio suatu saham maka semakin baik atau murah harganya untuk
diinvestasikan. Price earning ratio menjadi rendah nilainya bisa karena harga
saham cenderung semakin turun atau karena meningkatnya laba bersih
perusahaan. Jadi semakin kecil nilai price earning ratio maka semakin murah
saham tersebut untuk dibeli dan semakin baik pula kinerja per lembar saham
dalam menghasilkan laba bagi perusahaan. Semakin baik kinerja per lembar

saham akan mempengaruhi banyak investor untuk membeli saham tersebut.
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Menurut (Tandelilin, 2016) pengertian price earning ratio yaitu: “Rasio
atau perbandingan antara harga saham terhadap earning perusahaan. Investor
akan menghitung berapa kali nilai earning yang tercermin dalam harga suatu
saham.”

Menurut (Reeve, 2016) Pengertian Price Earning Ratio sebagai berikut :
“Price Earning Ratio adalah rasio yang merupakan indikator bagi prospek
pendapatan perusahaan di masa mendatang yang dihitung dengan cara membagi
harga pasar per lembar saham biasa pada tanggal tertentu dengan laba per saham
tahunan”.

Menurut (Sudana, 2015) Pengertian Price Earning Ratio sebagai berikut:
“Price Earning Ratio adalah rasio yang mengukur tentang bagaimana investor
menilai prospek pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang, dan
tercermin pada harga saham yang bersedia dibayar oleh investor untuk setiap
rupiah laba yang diperoleh perusahaan”.

Adapun faktor faktor yang mempengaruhi Price Earning Ratio. Menurut
pernyataan yang dikemukakan oleh (Husnan & Pudjiastuti, 2018) faktor faktor
yang mempengaruhi Price Earning Ratio adalah sebagai berikut:

a. Tingkat pertumbuhan laba Semakin tinggi pertumbuhan laba (deviden)
maka semakin tinggi pula PER apabila faktor-faktor lainnya sama .

b. Dividend Payout Ratio merupakan perbandingan antara Dividend Per
Share dan Earning Per Share. Apabila faktor —faktor lain diasumsikan
konstan, maka meningkatnya Dividend Payout Ratio akan meningkatkan

Price Earning Ratio.
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c. Deviasi Tingkat Pertumbuhan Investor dapat mempertimbangkan Rasio

tersebut guna memilah-milah saham, mana yang nantinya dapat

memberikan keuntungan yang besar dimasa yang akan datang, perusahaan

dengan kemungkinan pertumbuhan yang tinggi (High Growth) biasanya

mempunyai Price Earning Ratio yang besar.”

Menurut (Fahmi, 2014) Price Earning ratio dapat diukur melalui :

MPS

PER = —

EPS

(Fahmi, 2014)

Keterangan :

PER = Price Earning Ratio

MPS = Market Price Per Sahre atau Harga pasar per saham

EPS = Earning Per Share atau Laba Per saham

2.2 Penelitian Terdahulu

Penelitian ini pernah dilakukan oleh peneliti sebelumnya, dimana perbedaan

penelitian ini terlihat pada tempat dan waktu penelitian dilakukan.

Tabel 2.1

Penelitian Terdahulu

No. | Nama/Tahun Judul Variabel X Hasil Penelitian
1. | (Lakmitasari, | Pengaruh Kebijakan | Variabel X : Berdasarkan hasil pengujian
2016) Dividen, Kebijakan | Kebijakan Dividen, | hipotesis bahwa secara simultan
Hutang, Kebijakan | Kebijakan = Hutang, | kebijakan = dividen,  kebijakan
Investasi dan | Kebijakan Investasi | hutang, kebijakan investasi dan
Profitabilitas pada | dan Profitabilitas profitabilitas berpengaruh signifikan
Nilai Perusahaan pada nilai perusahaan.
yang Terdaftar di | Variabel Y :
Bursa Efek | Nilai Perusahaan
Indonesia  Periode
2011-2014
2. | (Lestari, Model Determinan | Variabel X : Hasil dari penelitian menunjukkan
Dahrani, Kebijakan Hutang | Kebijakan Hutang bahwa kebijakan ~ hutang
Purnama, & dan Nilai berpengaruh terhadap nilai
Jufrizen, Perusahaan  (Studi | Variabel Y : perusahaan  pada  Perusahaan
2021) Pada  Perusahaan | Nilai Perusahaan Farmasi yang Terdaftar di Bursa
Farmasi yang Efek Indonesia
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Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia)

3. | (Tambunan, Pengaruh Keputusan | Variabel X : Hasil  penelitian  menunjukkan
Sabijono, & | Investasi Dan | Keputusan Investasi | bahwa keputusan investasi
Lambey, Kebijakan Hutang | Dan Kebijakan | berpengaruh positif terhadap nilai
2019) Terhadap Nilai | Hutang perusahaan, yang artinya secara

Perusahaan parsial terdapat pengaruh positif
Variabel Y : antara variabel struktur modal
Nilai Perusahaan terhadap nilai perusahaan.
Kebijakan Hutang secara parsial
pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan  pada  perusahaan
konstruksi yang terdaftar di BEI
periode 2014-2018

4. | (Fenandar, Pengaruh Keputusan | Variabel X : Berdasarkan analisis yang telah
Gany, & | Investasi, Keputusan | Investasi, Keputusan | dilakukan terhadap hipotesis dalam
Raharja, 2012) | Pendanaan, dan | Pendanaan, dan | penelitian ini, didapatkan hasil

Kebijakan Deviden | Kebijakan Deviden keputusan investasi, keputusan
Terhadap Nilai pendanaan, dan kebijakan dividen
Perusahaan Variabel Y : berpengaruh secara positif terhadap
Nilai Perusahaan nilai  perusahaan. Hasil dari
penelitian ini menunjukan bahwa
keputsan  investasi,  keputusan
pendanaan, dan kebijakan dividen
memiliki pengaruh sebesar 17.2%
terhadap nilai perusahaan dan 82.8%
lainnya dijelaskan oleh variabel lain
yang tidak terdapat dalam model
penelitian ini.

5. | (Palupi & | Kebijakan Hutang, | Variabel X : Hasil pengujian hipotesis
Hendiarto, Profitabilitas ~ dan | Hutang, Profitabilitas | menunjukkan  bahwa  terdapat
2018) Kebijakan Dividen | dan Kebijakan | pengaruh yang signifikan dari

Pada Nilai | Dividen kebijakan dividen, kebijakan hutang
Perusahaan Properti dan profitabilitas terhadap nilai
& Real Estate perusahaan secara bersama-sama..
Variabel Y :
Nilai Perusahaan

6. | (Hertina, Ukuran Perusahaan, | Variabel X : Hasil Penelitian secara parsial
Hidayat, & | Kebijakan Hutang | Ukuran Perusahaan, | ukuran perusahaan dan kebijakan
Mustika, dan  Profitabilitas | Kebijakan =~ Hutang | hutang berpengaruh negatif terhadap
2019) Pengaruhnya dan Profitabilitas nilai perusahaan, sedangkan

terhadap Nilai profitabilitas berpengaruh positif
Perusahaan Variabel Y : terhadap nilai perusahaan. Hasil
Nilai Perusahaan penelitian juga menunjukan variabel
independen yaitu ukuran
perusahaan, kebijakan hutang, dan
profitabilitas mampu menjelaskan
variabel dependen yaitu nilai

perusahaan sebesar 83.56%.
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2.2 Kerangka Konseptual
1. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Peningkatan nilai perusahaan dapat ditentukan oleh earnings power aset
perusahaan. Semakin tinggi earnings power semakin efisien perputaran aset dan
semakin tinggi profit margin yang diperoleh perusahaan. Peningkatan
profitabilitas perusahaan menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin baik dan
prospek perusahaan yang semakin baik pula. Hal ini akan mempengaruhi
ekspektasi investor dan akhirnya harga saham yang menjadi komponen nilai
perusahaan juga berubah. Banyak riset terdahulu yang mendukung dugaan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Kombih &
Suhardianto, 2017).

Adapun salah satu pengukuran rasio profitabilitas dapat dilakukan dengan
menggunakan Return On Assets (ROA), Return On Assets (ROA) dimana
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan manajemen
perusahaan dalam memperoleh keuntungan (laba) secara keseluruhan (Hanum &
Manullang, 2022). Tujuan dan manfaat rasio profitabilitas secara keseluruhan
adalah untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba selama
periode tertentu (Harahap & Nurjannah, 2020).

Menurut (Purwohandoko, 2017) dikatakan jika investasi itu bisa terjadi
investor lebih kaya. Dengan kata lain, investor menjadi lebih besar dalam
kemakmuran setelah berinvestasi. Pemahaman ini konsisten dengan tujuan
memaksimalkan nilai perusahaan. Yang terpenting untuk perusahaan adalah

bagaimana memaksimalkan laba pemegang saham, dan bukan berapa banyak laba
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yang dihasilkan oleh perusahaan. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan
untuk menghasilkan laba. Para investor memiliki saham lain untuk mendapatkan
pengembalian. Itu Semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk menghasilkan
laba, semakin besar pengembalian yang diharapkan dari investor, membuat nilai
perusahaan lebih baik.

Adapun peneliti terdahulu yang dilakukan oleh (Palupi & Hendiarto, 2018)
dan (Hertina et al.,, 2019) menyatakan bahwa profitabilitas perusahaan
berhubungan positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

2. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan

Kebijakan dividen adalah keputusan tentang apakah akan membagi laba
atau menahannya untuk diinvestasikan kembali kedalam perusahaan. Kebijakan
dividen merupakan suatu keputusan untuk menentukan berapa besar bagian dari
pendapatan perusahaan yang akan diberikan kepada pemegang saham yang
diinvestasikan kembali atau ditahan dalam perusahaan. Pembagian dividen yang
tinggi kepada pemegang saham, diharapkan nilai perusahaan juga akan
meningkat. Sebaliknya, perusahaan tidak menghendaki adanya pembagian
dividen yang tinggi kepada pemegang saham.

Pembagian dividen yang tinggi kepada pemegang saham, diharapkan nilai
perusahaan juga akan meningkat. Sebaliknya, perusahaan tidak menghendaki
adanya pembagian dividen yang tinggi kepada pemegang saham. Hal ini
dikarenakan, semakin tinggi jumlah dividen yang akan dibagikan kepada
pemegang saham, maka semakin rendah dana yang berada dalam pengelolaan

manajemen (Widana & Gerianta, 2013).
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Adapun peneliti terdahulu yang dilakukan oleh Lakmitasari (2016) dan
Palupi & Hendiarto (2018) menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.
3. Pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan

Menurut (Harmono, 2017) Kebijakan hutang perusahaan merupakan
kebijakan yang diambil oleh pihak manajemen dalam rangka memperoleh sumber
pendanaa dari pihak ketiga untuk membiayai aktivitas operasional perusahaan.
Oleh karena itu, salah satu tugas manajer keuangan adalah menentukan kebijakan
pendanaan yang dapat memaksimalkan harga saham yang merupakan cerminan
dari suatu nilai perusahaan. investor yang rasional akan mamandang bahwa
peningkatan nilai perusahaan berasal dari penggunaan hutang yang tinggi.

Dengan demikian invstor mungkin akan menawarkan harga saham yang
lebih tinggi setelah perusahaan menerbitkan hutang untuk memenuhi kembali
saham yang beredar. Dengan kata lain, investor memandang hutang sebagai
sinyal dari nilai perusahaan (Sudana, 2015). Kebijakan hutang berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Peningkatan jumlah hutang akan diiringi dengan
peningkatan nilai perusahaan sampai titik tertentu. Keputusan kebijakan hutang
akan dilakukan secara lebih berhati- hati jika pihak manajemen juga ikut dalam
kepemilikan saham.

Adapun peneliti terdahulu yang dilakukan oleh (Lakmitasari, 2016);
(Lestari et al., 2021) dan (Tambunan et al., 2019) menyatakan bahwa kebijakan

hutang berpengaruh positif signifikan pada nilai perusahaan.
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4. Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan yang dibentuk melalui indikator nilai pasar saham sangat
dipengaruhi oleh peluang-peluang investasi. Pengeluaran investasi memberikan
sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang,
sehingga meningkatkan harga saham sebagai indikator nilai perusahaan
(Pamungkas & Puspaningsih, 2013).

Menurut (Achmad & Amanah, 2014) keputusan investasi merupakan
salah satu dari fungsi manajemen keuangan yang menyangkut pengalokasi dana
baik dana yang bersumber dari dalam maupun luar perusahaan pada berbagai
bentuk keputusan investasi dengan tujuan memperoleh keuntungan yang lebih
besar dari biaya dana di masa yang akan datang. Keputusan investasi dalam
penelitian ini menggunakan Price Earning Ratio (PER). Menurut (Tandelilin,
2016) Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio atau perbandingan antara
harga saham terhadap earning perusahaan. Semakin besar PER maka
harga saham akan semakin tinggi terhadap pendapatan bersih per sahamnya.

PER yang tinggi menunjukkan prospek pertumbuhan perusahaan yang
bagus dan risikonya rendah. Teori yang mendasari keputusan investasi adalah
signalling theory. Menurut (Brigham & Houston, 2018) isyarat atau signal adalah
suatu tindakan yang diambil perusahaan untuk memberi petunjuk bagi investor
tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan.

Adapun peneliti terdahulu yang dilakukan oleh (Nisa & Zulaika, 2017)
dan (Fenandar et al., 2012) yang menyatakan bahwa keputusan investasi

perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
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5. Pengaruh Profitabilitas, Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang dan
Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan

Secara Bersama-sama profitabilitas, kebijakan dividen, kebijakan hutang

dan keputusan investasi tentunya akan meningkatkan nilai perusahaan, jika

perusahaan mengalami trend peningkatan keuntungan diikuti dengan keputusan

investasi yang baik maka ini akan meningkatkan nilai perusahaan Berdasarkan

penjelasan yang dikemukakan diatas, maka kerangka konseptual adalah:

4 )
Profitabilitas
- J
4 )
Kebijakan
Dividen ~_|
- J
e ~N Nilai perusahaan
Kebijakan —
Hutang N
- J
Keputusan
Investasi
Gambar 2.1 Kerangka Konseptual
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2.3 Hipotesis Penelitian

Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah
penelitian, oleh karena itu rumusan masalah penelitian biasanya disusun dalam
bentuk kalimat pertanyaan (Sugiyono, 2016). Adapun hipotesis yang diajukan
sebagai berikut:

1. Ada pengaruh signifikan profitabilitas secara parsial terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode
tahun 2018-2023.

2. Ada pengaruh signifikan kebijakan dividen secara parsial terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode
tahun 2018-2023.

3. Ada pengaruh signifikan kebijakan hutang secara parsial terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode
tahun 2018-2023.

4. Ada pengaruh signifikan keputusan investasi secara parsial terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode
tahun 2018-2023.

5. Ada pengaruh signifikan profitabilitas, kebijakan dividen, kebijakan hutang
dan keputusan investasi secara simultan terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2018-2023.
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BAB III

METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Desain Penelitian
Dalam penelitian ini, jenis penelitian yang digunakan adalah pendekatan

asosiatif. Dimana dilihat dari jenis datanya maka penelitian menggunakan
pendekatan kuantitatif, namun juga apabila dilihat dari cara penjelasannya maka
penelitian menggunakan pendekatan asosiatif. Menurut Juliandi, Irfan, &
Manurung (2014) Penelitian asosiatif adalah penelitian yang bertujuan untuk
menganalisis permasalahan hubungan suatu variabel dengan variabel lainnya.
Dimana penelitian yang dilakukan dengan menggunakan dua variabel yaitu variabel
bebas dan variabel terikat. Dimana variabel bebas yang terdiri dari keputusan
investasi, kebijakan dividen, dan variabel terikat terdiri dari nilai perusahaan.
3.2 Objek dan Waktu Penelitian

Penelitian ini dilakukan secara empiris dengan data dari Bursa Efek Indonesia
untuk perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2018-2023.
Penelitian yang dilakukan di Bursa Efek Indonesia khususnya untuk perusahaan
perdagangan melalui media internet dengan menggunakan situs www.idx.co.id dan
situs lainnya bila diperlukan dalam pengumpulan data.

Penelitian ini direncanakan di bulan Maret 2024 sampai dengan Agustus 2024

dengan perencanaan waktu seperti yang tertera di bawah ini:
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Tabel 3.1
Waktu Penelitian
Mar Apr Mei Jun Jul Agust

Kegiataan Penelitian

Penyusunan Proposal
Bimbingan Proposal
Seminar Proposal

Perbaikan Proposal

Pengumpulan Data

Penyusunan Skripsi

Sidang Skripsi

3.3 Definisi Operasional Variabel

Operasionalisasi variabel diperlukan untuk menjelaskan mengenai variable

yang diteliti, konsep, indikator, satuan ukuran, serta skala pengukuran yang akan

dipahami dalam operasionlisasi variabel. Disamping itu, tujuannya adalah untuk

memudahkan pengertian dan menghindari perbedaan persepsi dalam penelitian ini.

Dalam penelitian ini, penulis menggunakan empat variabel bebas (independen) dan

satu variabel terikat (dependen).

Berdasarkan judul penelitian yaitu pengaruh profitabilitas, kebijakan

dividen, kebijakan hutang dan keputusan investasi, dan variabel terikat terdiri dari

nilai perusahaan. Maka definisi setiap variabel adalah sebagai berikut:

1. Variabel Bebas (independen)

Dimana variabel bebas terdiri dari keputusan investasi dan kebijakan

dividen.

a. Profitabilitas (X3)

Profitabilitas adalah rasio untuk mengukur

tingkat efektifitas

pengelolaan (manajemen) perusahaan yang ditunjukkan oleh jumlah keuntungan
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yang dihasilkan dari penjualan dan investasi. Intinya adalah penggunaan rasio

ini menunjukkan efisiensi perusahaan. Yang dapat diukur dengan menggunakan:

Laba Bersih
Total Aset

ROA

b. Kebijakan Dividen (X3)
Kebijakan dividen merupakan perhitungan atas pendapatan yang akan
dibayarkan kepada pemegang saham yang akan dibayarkan sebagai dividen kas,

yang diukur dengan menggunakan :

DPR = 285
EPS

c. Kebijakan Hutang (X3)
Kebijakan hutang merupakan kebijakan pendanaan perusahaan yang

bersumber dari eksternal, yang diukur dengan menggunakan :

Total Hutang
Total Ekuitas

d. Keputusan Investasi (X4)

DER =

Keputusan investasi adalah suatu kombinasi atau pengelolaan sejumlah
dana yang diharapkan dapat memberikan keuntungan atau refurn yang tinggi di

masa yang akan datang, yang diukur dengan menggunakan :

PER = M3
EPS

2. Variabel terikat (Dependen Variabel)
Dimana variabel bebas terdiri dari Nilai Perusahaan
a. Nilai Perusahaan (Y)
Nilai perusahaan adalah sebuah nilai untuk mengukur tingkat kualitas

perusahaan dan sebuah nilai yang menerangkan seberapa besar tingkat kepentingan
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dalam sebuah perusahaan. Nilai perusahaan salah satunya dapat diukur dengan

menggunakan Price Book Value. Diukur dengan menggunakan :

_ Mps
PBV = PS

3.4 Populasi dan Sampel

1. Populasi

Penelitian ini menggunakan data kuantitatif, yaitu data yang dapat
dinyatakan dengan jumlah atau banyaknya sesuatu yang diteliti. Populasi adalah
wilayah generalisasi yang terdiri atas kelompok orang, kejadian atau segala
sesuatu yang mempunyai karakteristik. Poulasi merupakan keseluruhan
kumpulan elemen-elemen berkaitan dengan apa yang peneliti harapkandalam
mengambil beberapa kesimpulan (Sugiyono, 2016).”

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan
perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2018-2023 sebanyak 22.
2. Sampel

Sampel merupakan bagian dari populasi yang diambil dari sebagian data
yang dianggap telah dapat mewakili seluruh populasi. Menurut (Sugiyono,
2016) sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh
populasi tersebut. Teknik sampling adalah merupakan teknik pengambilan
sampel. Teknik sampling dalam penelitian ini menggunakan probability
sampling. Probability sampling adalah teknik pengambilan sampel yang
memberikan peluang yang sama bagi setiap unsur (anggota) populasi untuk
dipilih menjadi anggota sampel. Kriteria penentuan sampel perusahaan dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut :
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2018-2023.

memperoleh keuntungan.

Tabel 3.2
Kriteria Sampel Penelitian

55

. Perusahaan perdagangan eceran di Bursa Efek Indonesia periode tahun

. Perusahaan perdagangan eceran yang memiliki laporan tahunan periode

. Perusahaan perdagangan eceran untuk tahun periode 2018-2023

No. Kriteria Pengembalian Sampel Jumlah
1. | Perusahaan perdagangan eceran di Bursa Efek Indonesia 22
periode tahun 2018-2023
2. | Perusahaan perdagangan eceran yang memiliki laporan 15
tahunan periode 2018-2023
3. | Perusahaan perdagangan eceran untuk tahun periode 2018- 8
2023 memperoleh keuntungan
4. | Jumlah Sampel 8
5. | Tahun Pengamatan 6
Jumlah sampel dengan tahun pengamatan selama periode 48
penelitian

Sumber : www.idx.com

3.5 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang penulis gunakan sebagai bahan penelitian ini

berupa studi dokumentasi yang merupakan langkah paling utama dalam penelitian

yang cenderung menggunakan data sekunder, karena tujuan utama dari penelitian

adalah mendapatkan data. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data

kuantitatif yang bersumber dari data sekunder. Sumber data yang digunakan adalah

data sekunder yang diperoleh dengan mengambil data-data keuangan berupa

laporan laba rugi, laporan neraca dan laporan tahunan perusahaan yang berasal dari

hasil riset pada perusahaan perdagangan eceran di Bursa Efek Indonesia periode

tahun 2018-2023.
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3.6 Teknik Analisis Data
Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis data
kuantitatif, yakni menguji dan menganalisis data dengan perhitungan angka-angka
dan kemudian menarik kesimpulan dari pengujian tersebut, dengan teknik analisis
data dibawah ini :
1. Analisis Statistik Deskriptif
Analisis statistik deskriptif, menurut Sugiyono (2017) merupakan 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. Uji statistik
deskriptif bertujuan untuk mendeskripsikan keadaan data sebagaimana adanya
melalui berbagai parameter. Dalam penelitian ini, statistik deskriptif digunakan
peneliti untuk menggambarkan nilai rata-rata (mean), standar deviasi, nilai
maksimum dan nilai minimum.
2. Pemilihan Model Regresi Data Panel
Menurut (Basuki & Prawoto, 2017) terdapat tiga model estimasi yang dapat
digunakan untuk melakukan regresi data panel. Ketiga model tersebut adalah
Common Effect Model, Fixed Effect, dan Random Effect Model. Menurut Basuki
& Prastowo (2017) tiga model tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut ini :
a. Model Efek Umum (Common Effect Model)
Menurut Basuki & Prowoto (2017:254) Common Effect Model merupakan
pendekatan model data panel yang paling sederhana karena hanya

mengombinasikan data time series dan cross section dan mengestimasinya
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dengan menggunakan pendekatan kuadrat terkecil (Ordinary Least
Square/OLS). Pada model ini tidak diperhatikan dimensi waktu maupun
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 sebagai

berikut :

Vie= a+ Xy + &

Model Efek Tetap (Fixed Effect Model)

Model ini mengasumsikan bahwa perbedaan antarindividu dapat
diakomodasi dari perbedaan intersepnya, dimana setiap individu merupakan
parameter yang tidak diketahui. Oleh karena itu, untuk mengestimasi data
panel model fixed effect menggunakan teknik variable dummy untuk
menangkap perbedaan intersepnya antarperusahaan. Perbedaan intersep
tersebut dapat terjadi karena adanya perbedaan. Namun demikian, slopnya
sama antarperusahaan. Karena menggunakan variable dummy, model
estimasi ini disebut juga dengan teknik Least Square Dummy Variabel
(LSDV). Selain diterapkan untuk efek tiap individu, LSDV juga dapat
mengakomodasi efek waktu yang bersifat sistematik, melalui penambahan
variable dummy waktu didalam model. Fixed Effect. Model dapat
diformulasikan sebagai berikut :

Yie = a+iay + X + &t
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c. Model Efek Random (Random Effect Model)
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Model ini akan mengestimasi data panel dimana variabel gangguan

mungkin saling berhubungan antarwaktu dan antar individu. Berbeda

dengan fixed effect model, efek spesifik dari masing-masing individu

diperlakukan sebagai bagian dari komponen eror yang bersifat acak

(random) dan tidak berkorelasi dengan variabel penjelas yang teramati.

Keuntungan menggunakan random effect model

ini yaitu 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 eror bersifat homokedastik dan tidak ada gejala cross sectional

correlation. Random Effect Model secara umum dapat diformulasikan

sebagai berikut :

Yie=a+ X+ Wit, adapun Wit = Eit + Y

Dimana :
it = komponen time series error
u; = komponen cross section error

3 Pemilihan Model Pengujian

Menurut (Basuki & Prawoto, 2017) langkah pertama yang harus dilakukan

adalah melakukan uji F untuk memilih model mana yang terbaik diantara ketiga

model tersebut, yaitu dengan cara dilakukan uji Chow, uji Hausman, dan uji

Lagrange Multiplier. Penjelasan yang lengkap mengenai ketiga pengujian

pemilihan model tersebut adalah sebagai berikut :
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Uji Chow
Menurut Basuki & Praswoto (2017) uji ini dilakukan untuk menguji antara
model random effect atau fixed effect yang paling tepat digunakan dalam
mengestimasi data panel. Hipotesis tersebut adalah sebagai berikut :

Ho: maka digunakan model common effect

Ha : maka digunakan model fixed effect
Pedoman yang akan digunakan dalam pengambilan kesimpulan uji Chow
adalah sebagai berikut :
Jika nilai probability F = 0,05 artinya Hy diterima, maka model common
effect.
Jika nilai probability F < 0,05 artinya Ho ditolak (H 1diterima), maka model
fixed effect.
Uji Hausman
Menurut Basuki & Praswoto (2017) pengujian statistik digunakan untuk
memilih apakah model fixed effect atau random effect yang paling tepat
digunakan. Melakukan uji Hausman 7est data juga diregresikan dengan
model random effect dan fixed effect dengan membuat hipotesis sebagai
berikut :

Ho. Corr (Xit, wir) = 0 maka digunakan model random effect

H 1: Corr (X, uie) # 0 maka digunakan model fixed effect
Pedoman yang akan digunakan dalam pengambilan kesimpulan uji

Hausman adalah sebagai berikut :
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1) Jika nilai probability Chi-Square= 0,05, maka Ho diterima, yang artinya
model random effect.
2) Jika nilai probabilityChi-Square< 0,05, maka Hy diterima, yang artinya
model fixed effect.
c. Uji Lagrange Multiplier
Menurut Basuki & Praswoto (2017) uji dilakukan untuk mengetahui
apakah model random effect lebih baik daripada metode common effect.
Hipotesis sebagai berikut :
Ho: maka digunakan model common effect.
H1: maka digunakan model random effect.
Pedoman yang akan digunakan dalam pengambilan keputusan uji
Lagrange Multiplier adalah sebagai berikut :
1) Jika nilai statistic LM 2 nilai Chi-Square, maka Hy gitolak yang
artinya model random effect.
2) Jika nilai statistic LM < nilai Chi-Square, maka Ho diterima yang
artinya model common effect.
4. Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik digunakan untuk mengetahui kondisi data yang
digunakan dalam penelitian. Hal ini dilakukan agar diperoleh model analisis yang
tepat. Uji asumsi klasik ini terdiri dari uji normalitas, uji multikolonieritas, uji

heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi.

UNIVERSITAS MEDAN AREA

© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang

Document Accepted 1/4/26

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 (repositori.uma.acid)1/4/26



Leo hendryanto Ndruru - Pengaruh Profitabilitas, Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang dan Keputusan Investasi...

61

a. Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,
variabel pengganggu atau residual mempunyai distribusi normal. Seperti
diketahui bahwa uji t dan F mengasumsikan nilai residual mengikuti distribusi
normal. Jika asumsi ini tidak terpenuhi maka hasil uji statistik menjadi tidak valid
khususnya untuk ukuran sampel kecil (Ghozali, 2018) .

Pada penelitian ini, uji normalitas dilakukan dengan menggunakan
JarqueBera Test (J-B Test). Hipotesis yang digunakan dalam uji Jarque-Bera
Test (J-B Test) adalah:

Ho: data residual berdistribusi normal
Hi: data residual tidak berdistribusi normal
Dasar pengambilan keputusan pada uji normalitas Jarque-Bera Test (J-
B Test) adalah sebagai berikut :
1. Jika nilai signifikannya (nilai probabilitas) = 0,05 maka Ho diterima, yang
berarti data berdistribusi normal.
2. Jika nilai signifikannya (nilai probabilitas) < 0,05 maka Ho ditolak, yang
berarti data tidak berdistribusi normal.
b. Uji Multikolinearitas

Menurut (Ghozali, 2018) uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji
apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen
(variabel bebas). Uji ini dapat dilihat dari nilai tolerance dan lawannya, variance
inflation factor (VIF). Kedua ukuran ini menunjukkan setiap variabel independen

manakah yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Dalam pengertian
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sederhana setiap variabel independen menjadi variabel dependen (terikat) dan
diregres terhadap variabel lainnya. Tolerance mengukur variabilitas variabel
independen yang terpilih yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya.
Jadi, nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF tinggi (karena VIF =
l/Tolerance). Jadi dasar pengambilan keputusannya dapatdisimpulkan sebagai
berikut :

1) Jika nilai toleransi > 0,10 dan nilai VIF < 10 maka dapat disimpulkan
bahwa tidak ada multikolinearitas antar variabel bebas dalam model
regresi.

2) Jika nilai toleransi < 0,10 dan nilai VIF > 10 maka dapat disimpulkan
bahwa ada multikolinearitas antar variabel bebas dalam model regresi.

c. Uji Heteroskedastisitas

Menurut (Ghozali, 2018) uji heteroskedastisitas bertujuan menguji
apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan varians dari residual satu
pengamatan kepengamatan lain tetap, maka disebut Homoskedastisitas dan jika
berbeda disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang
homoskedastisitas atau tidak terjadi Heteroskedastisitas. Kebanyakan data cros
section mengandung situasi Heteroskedastisitas karena data ini menghimpun data
yang mewakili berbagai ukuran (kecil, sedang dan besar). Cara mendeteksi ada
tidaknya heteroskedastisitas dalam peneltitian ini adalah dengan pendekatan
statistik. Uji statistik yang digunakan dalam penelitian ini untuk mendeteksi ada
atau tidaknya heteroskedastisitas adalah uji Breush Pagan Godfrey yang terdapat

pada program Eviews. Pengujian hipotesis heteroskedastisitas sebagai berikut:
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1) Ho : Tidak terjadi heteroskedastisitas.

2) Ha: Terjadi heteroskedastisitas.

Kriteria pengambilan keputusan sebagai berikut:

1) Ho diterima jika profitabilitas F =a.

2) Ho ditolak (Ha diterima) jika profitabilitas F < a.
d. Uji Autokorelasi

Menurut (Ghozali, 2018) autokorelasi adalah korelasi antara anggota
anggota serangkaian observasi yang tersusun dalam rangkaian waktu atau yang
tersusun dalam rangkaian ruang. Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji
apakah dalam model regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu
pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Jika
terjadi korelasi maka dinamakan ada masalah autokorelasi. Autokorelasi muncul
karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya.
Masalah timbul karena residual (kesalahan pengganggu) tidak bebas dari satu
observasi ke observasi lainnya. Hal ini sering ditemukan karena pada data runtut
waktu (time series) karena gangguan pada seseorang individu atau kelompok
cenderung mempengaruhi gangguan pada seseorang individu atau kelompok
yang sama pada periode berikutnya.
Pada penelitian ini digunakan uji Durbin-Watson. Uji Durbin Watson

hanya digunakan untuk autokorelasi tingkat satu (First Order Autocorrelation)
dan mensyaratkan adanya intercept (konstanta) dalam model regresi dan tidak

ada variabel lag diantara variabel bebas. Hipotesis yang akan diuji adalah :
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H,:ada autokorelasi (p # 0)
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Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi adalah :

Tabel 3.3
Durbin-Watson Test
Hipotesis Nol Keputusan Jika
Tidak ada autokorelasi positif Tolak 0<d<d,
Tidak ada autokorelasi positif No Decision dy=d=dy
4—-d <d<4

Tidak ada autokorelasi negative

Tolak

Tidak ada autokorelasi negative

No Decision

4—dy<d<4-—d,

Tidak ada autokorelasi positif atau negative

Tidak ditolak

du<d<4_du

Sumber: Ghozali (2016)

Keterangan :

dy: durbin watson upper, d;: durbin watson lower

a. Bilanilai DW terletak antara batas atas atau upper bound (du) dan (4-du),

maka koefisien autokorelasi sama dengan nol, berarti tidak ada

autokorelasi.

b. Bila nilai DW lebih rendah daripada batas bawah atau lower bound (dl),

maka koefisien autokorelasi lebih besar daripada nol, berarti ada

autokorelasi positif.

c. Bila nilai DW lebih besar daripada (4-dl), maka koefisien autokorelasi

lebih kecil daripada nol, berarti ada autokorelasi negatif.

d. Bila nilai DW terletak diantara batas atas (du) dan batas bawah (dl) atau

DW terletak antara (4-du) dan (4-dl), maka hasilnya tidak dapat

disimpulkan.
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5. Regresi Linier berganda Data Panel
Data panel merupakan gabungan dari data cross section dan data time
series, maka Model analisis data panel dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut:
Yie = a+ B1X1; + B2X2; + B3X3i + &
Dimana:
Yit = Variabel Nilai Perusahaan dari perusahaan i pada waktu t

a = Konstanta

B = Koefisien regresi masing-masing variabel

X1it = Profitabilitas dari perusahaan i pada waktu t

Xa2it = Kebijakan Dividen dari perusahaan i pada waktu t
X3ir =Kebijakan Hutang dari perusahaan i pada waktu t

Xait = Keputusan Investasi dari perusahaan i pada waktu t

€t = Residual dari perusahaan i pada waktu t
t = waktu
1 = perusahaan

6. Pengujian Hipotesis
a. Uji Parsial (Uji t)

Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel
independen secara parsial terhadap variabel dependen. Menurut (Ghozali, 2018)
Dasar pengambilan keputusan dalam pengujian ini adalah:

1) Jika thiung <twvel maka Ho diterima, artinya variabel independen tidak
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.

2) Jika thiung >tber maka Ho ditolak, artinya variabel independen
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.
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Kriteria pengujian:
1) Jika nilai signifikan > 0,05 ; maka Ho diterima artinya Ha
ditolak
2) Jika nilai signifikan < 0,05 ; maka Ho ditolak artinya Ha
diterima.
b. Uji Signifikasi Simultan (Uji F)

Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah semua variabel
independen secara bersama-sama (simultan) dapat berpengaruh terhadap
variabel dependen. Menurut (Ghozali, 2018) Dasar pengambilan keputusan
dalam pengujian ini adalah:

1) Jika Fhitung < Fiabel maka Ho diterima, artinya variabel independen tidak
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.

2) Jika Fhiung >Fube maka Ho ditolak, artinya variabel independen
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.

Kriteria pengujian:

1) Jika sig>a = 0,05 ; maka Ho diterima artinya Ha ditolak

2) Jika sig < a = 0,05, maka Ho ditolak artinya Ha diterima.

7. Koefisien Determinan (R?)

Koefisien determinasi (R2) pada intinya mengukur seberapa jauh
kemampuan variabel independen dalam menerangkan variasi variabel dependen
. Nilai koefisien determinasi adalah antara nol (0) dan satu (1). Nilai R? yang
kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan
variasi variabel dependen amat terbatas.(Ghozali, 2018). Oleh karena itu banyak

peneliti menganjurkan untuk menggunakan nilai R*> Square pada saat
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mengevaluasi mana model regresi yang terbaik. Selain itu juga untuk mengukur
besar proposi (Persentase) dari jumlah ragam Y yang di terangkan oleh model
regresi atau untuk mengukur besar sumbangan varia bel penjelasan X terhadap
ragam variabel respon Y. Uji determinan juga di lakukan untuk mengukur besar
proporsi dari jumlah ragam Y yang terangkap oleh model regresi atau untuk
mengukur besar sumbangan variabel penjelas X terhadap ragam variabel respon

Y (Ghozali, 2018). Rumus untuk mengukur besarnya proporsi adalah:

[ D=R?>x 100 % ]

Dimana:

D = Koefisien Determinan.

R? = Nilai Koefisien Berganda
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BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini menguji bagaimana Pengaruh Profitabilitas, Kebijakan
Dividen, Kebijakan Hutang Dan Keputusan Investasi Terhadap Nilai
Perusahaan (Kajian Empiris Perusahaan Perdagangan di Bursa Efek
Indonesia Periode Tahun 2018-2023). Berdasarkan hasil penelitian pada bab
sebelumnya, maka kesimpulan yang diperoleh dari penelitian ini adalah:

1. Tidak ada pengaruh signifikan profitabilitas secara parsial terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode
tahun 2018-2023.

2. Ada pengaruh positif dan signifikan kebijakan dividen secara parsial
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek
Indonesia periode tahun 2018-2023.

3. Ada pengaruh negatif dan signifikan kebijakan hutang secara parsial
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek
Indonesia periode tahun 2018-2023

4. Ada pengaruh negatif dan signifikan keputusan investasi secara parsial
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perdagangan di Bursa Efek

Indonesia periode tahun 2018-2023.
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5. Ada pengaruh signifikan profitabilitas, kebijakan dividen, kebijakan hutang
dan keputusan investasi secara simultan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2018-2023.

5.2 Saran
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan serta kesimpulan, adapun saran
yang dapat diberikan melalui hasil penelitian ini agar mendapat hasil yang lebih

baik, yaitu:

1. Bagi Peneliti Selanjutnya
Disarankan  menggunakan variabel-variabel lain yang diduga
mempengaruhi harga saham, seperti pengelolaan aktiva, tingkat keuntungan
dan variabel lainnya dan juga menambah sampel penelitian atau jenis
industri yang lain sehingga diharapkan jumlah data emiten dapat lebih
banyak

2. Bagi Perusahaan
Seluruh perusahaan sub sektor otomotif yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia diharapkan harus mampu meningkatkan dan mempertahankan
harga saham, hal ini dikarenakan harga saham merupakan faktor penting
yang dinilai dalam peningkatan atas nilai perusahaan.

3. Bagi calon investor
Diharapkan agar bisa lebih selektif lagi dalam memilih perusahaan yang
akan dijadikan tempat berinvestasi. Calon investor dapat memperhatikan
tingkat profitabilitas, kebijakan dividen, kebijakan hutang dan keputusan

investasi dan kondisi keuangan perusahaan karena hasil penelitan ini
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menyatakan keempat variabel tersebut berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

4. Bagi Akademis
Bagi akademis diharapkan dapat menjadi acuan dalam menambah ilmu dan
wawasan yang baru mengenai pengaruh profitabilitas, kebijakan dividen,
kebijakan hutang dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan perdagangan di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2018-2023
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Lampiran 1. Data Sampel dan Variabel Penelitian

Tabulasi Hasil Data Variabel X;
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Tabulasi Hasil Data Variabel X»

Nama Perusahaan TAHUN| TOTAL DIVIDEN LABA BERSIH DPS
2018] Rp  483,562,258,825 | Rp  976,273,356,597 | 0.26
2019] Rp  389,343,686,991 | Rp 1,036,610,556,510 | 0.25
2020 Rp  309,286,244,180 | Rp  731,310,571,351 | 0.39
2021 Rp  550,420,528,855 | Rp  718,802,339,551 | 03
2022| Rp  352,508,823,923 | Rp  673,646,864,480 | 0.22
2023 Rp 531,759,304,083 | Rp  763,876,396,554 | 0.5

PT Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES)

2018 Rp 243,691 | Rp 668426 | 2.68
2019] Rp 115,980 | Rp 1,138,888 | 2.49

. 2020| Rp 805,999 | Rp 1,088,477 | 24

PT Sumber Alfaria Triaya Tok (AMRT) 2021] Rp 549361 | Rp 1,988,750 | 2.06
2022| Rp 90,470 | Rp 2907478 | 1.68

2023] Rp 1,020,106 | Rp 3484025 | 1.18

2018 Rp 1,334,948 | Rp 1007332 | 45

2019] Rp 933,600 | Rp 1,366,884 | 647

_ 2020| Rp 136,678 | Rp 1,109,666 | 9.87

PT Matahari Department Store Tbk (LPPF) 2021 Rp $94.810 | Rp 1276793 | 482
2022| Rp 271,804 | Rp 965297 | 3.75

2023] Rp 326,945 | Rp 1,191,141 | 3.1

2018 Rp 2,935417 | Rp 4961,851 | 093

2019] Rp 3,154172 | Rp 5902,729 | 0.7

2020] Rp 3,371,943 | Rp 8752,066 | 1.06

PT Indofood Sukses Makmur Tok (INDF) 2021] Rp 4,126,638 | Rp 11203585 | 1.07
2022| Rp 4201345 | Rp 9,192,569 | 0.93

2023] Rp 3,934,360 | Rp 11,493,733 | 0.86

2018 Rp 521,548 | Rp 1204807 | 147

2019] Rp 468213 | Rp 1,206,059 | 1.53

. A 2020] Rp 750,483 | Rp 285617 | 1.03

PT Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) 2021 Rp 1.000.825 | Rp 665.850 | 1.66
2022| Rp 951,205 | Rp 924,906 | 2.14

2023] Rp 747,985 | Rp 1,066,467 | 145

2018] Rp  578,613,000,000 | Rp 1,760,434,280,304 | 1.06
2019] Rp 625,041,000,000 | Rp 2,039,404,206,764 | 0.92
2020/ Rp  685,013,000,000 | Rp 2,098,170,000,000 | 0.75
2021] Rp 1,206,760,000,000 | Rp 1,211,050,000,000 | 0.75
2022| Rp 533,102,000,000 | Rp 1,970,064,538,149 | 0.67
2023 Rp 797,257,000,000 | Rp 3,244,870,000,000 | 0.62
2018 Rp  21,524.604,788 | Rp  127,171.436,363 | 0.51
2019 Rp  19,242,532,824 [ Rp  236,519,000,000 | 0.51
2020 Rp  149,529,000,000 | Rp  168,610,282,478 | 038
2021 Rp  297,290,000,000 | Rp  281,340,682,456 | 0.47
2022 Rp  346,140,000,000 | Rp  432,247,722.254 | 0.54
2023 Rp 607,680,000,000 | Rp  333,300,420,963 | 0.65

PT Mayora Indah Tbk (MYOR)

PT Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI)

2018] Rp 369,531,580 | Rp 338,129,085 | 0.18

2019 Rp 348,620,450 | Rp 317,815,177 018

. 2020 Rp 312,257,030 | Rp 123,465,762 | 02

PT Delta Djakarta Tok (DLTA

cla Ljaka (DLTA) 2021] Rp 200,164,763 | Rp 187,992,998 | 0.3
2022 Rp 240,197,715 | Rp 230,065,807 | 031

2023 Rp 260,214,191 | Rp 199,611,841 | 0.29
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Tabulasi Hasil Data Variabel X3

Nama Perusahaan TAHUN TOTAL HUTANG TOTAL EQUITAS DER
2018] Rp 1,085,709,809,612 | Rp 4,235,471,045,929 | 0.26
2019 Rp 1,177,675,527,585 | Rp 4,742,494,275,864 | 0.25
2020[ Rp 2,024,821,339,896 | Rp 5,222,242,554,398 | 0.39
2021 Rp 1,677,057,743,660 | Rp 5,512,758,627,774 0.3
2022| Rp 1,315,265,981,438 | Rp 5,933,988,630,611 0.22
2023| Rp 1,566,871,579,663 | Rp 6,186,397,789,088 | 0.25

PT Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES)

2018] Rp 16,148,410 | Rp 6,017,558 | 2.68
2019 Rp 17,108,006 | Rp 6,884,307 | 2.49

L 2020 Rp 18,334,415 | Rp 7,636,328 | 2.4

PT Sumber Alfaria Trjaya Tbk (AMRT) 2021] Rp 18,503,950 | Rp 8,989,798 | 2.06
2022 Rp 19,275,574 | Rp 11,470,692 | 1.68

2023] Rp 18,540,983 | Rp 15,705200 | 1.18

2018] Rp 4,120,568 | Rp 915,828 | 4.5

2019] Rp 4,186,283 | Rp 646,627 | 647

. 2020 Rp 5,737,956 | Rp 581,118 | 9.87

PT Matahari Department Store Tbk (LPPF) 2021] Rp 4845257 | Rp 1.005.972 ey
2022| Rp 5,822,679 | Rp 1,553,696 | 3.75

2023] Rp 5,686,968 | Rp 1,836,088 | 3.1

2018] Rp 46,620,996 | Rp 49,916,800 | 0.93

2019] Rp 419,960,710 | Rp 54202488 | 0.77

2020] Rp 83,998,472 | Rp 79,138,044 | 1.06

PT Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) 2021] Rp 92.724.082 | Rp 86.632.111 L07
2022| Rp 86,810,262 | Rp 93,623,038 | 0.93

2023 Rp 86,123,066 | Rp 100,464,891 | 0.86

2018 Rp 1,721,965 | Rp 1,167,536 | 147

2019 Rp 1,750,943 | Rp 1,146,007 | 1.53

. . 2020] Rp 1,474,019 | Rp 1,433,406 | 1.03

PT Mult Bintang Indonesia Tbk (MLBI) 2021] Rp 1,822,860 | Rp 1,099,157 | 1.66
2022 Rp 2301227 | Rp 1,073,275 | 2.14

2023] Rp 2,015,987 | Rp 1,391,455 | 145

2018 Rp 9,049,161,944,940 | Rp 8,542,544,481,694 | 1.06
2019] Rp 9,137,978.611,155 | Rp 9,899,940,195,318 | 0.92
2020] Rp 8,506,032,464,592 | Rp 11,271,500,000,000 | 0.75
2021] Rp 8,557,621,869,393 | Rp 11,360,000,000,000 | 0.75
2022| Rp 8,588,315,775,736 | Rp 12,834,694,090,515 | 0.67
2023] Rp 9,441,466,604,896 | Rp 15,282,089,186,736 | 0.62
2018] Rp 1,476,909,260,772 | Rp 2,916,901,120,111 | 0.51
2019 Rp 1,589,486,465,854 | Rp 3,092,597.379,097 | 0.51
2020] Rp 1,224,495624,254 | Rp 3,227,671,047,731 | 0.38
2021] Rp 1,341,864,.891,951 | Rp 2,849,419,530,726 | 0.47
2022| Rp 1,449,163,077,319 | Rp 2.,681,158,538,764 | 0.54
2023| Rp 1,550,086,849,761 | Rp 2,393,431,575,281 | 0.65

PT Mayora Indah Tbk (MYOR)

PT Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTTI)

2018] Rp 239353356 | Rp __ 1,294,163,814 | 0.18
2019] Rp 212420390 | Rp __ 1,213,563,332 | 0.18
. 2020 Rp 205,681,950 | Rp __ 1,019,898,963 | 02
PT Dela Djakarta Tbk (DLTA

elia Djakarta Tbk (DLTA) 2021] Rp 298,548,048 | Rp 1,010,174,017 | 03
2022| Rp 306,410,502 | Rp __ 1,000,775,865 | 031
2023| Rp 273,635,750 | Rp 934414260 | 0.29
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Tabulasi Hasil Data Variabel X4
Nama Perusahaan TAHUN HARGA SAHAM LABA PER SAHAM | PER
2018| Rp 1,490 | Rp 56 | 26.38
2019| Rp 1,495 | Rp 60 | 24.78
‘ 2020| Rp 1,715 | Rp 43 | 40.01
PT Ace H I k (ACE!
ce Hardware Indonesia Tbk (ACES) 2021 Rp 1.280 | Rp 411 31.08
2022| Rp 720 | Rp 39 | 1854
2023| Rp 496 | Rp 45| 1111
2018| Rp 935 | Rp 16 | 59.71
2019| Rp 880 | Rp 27| 32.85
. 2020| Rp 800 | Rp 26| 313
PT Alfaria T k (AMRT
Sumber Alfaria Trijaya Tbk (AMRT) 2021] Rp 1215 | Rp 47 | 25.86
2022| Rp 2,650 | Rp 69 | 3854
2023| Rp 2,930 | Rp 82| 3574
2018| Rp 790 | Rp 377 2.1
2019| Rp 890 | Rp 492 | 1.81
. 2020| Rp 830 | Rp 100 | 83
PTM D k (LPPF
atahari Department Store Tbk ( ) 2021 Rp 1840 | Rp 1201 1533
2022| Rp 1,475 | Rp 92 | 16.03
2023| Rp 1475 | Rp 12| 13.17
2018| Rp 7,450 | Rp 474 | 15712
2019| Rp 7,925 | Rp 559 | 14.18
2020| Rp 6,325 | Rp 735 | 8.61
PT Indof: Mak k (INDF
ndofood Sukses Makmur Tbk (INDF) 2021 Rp 6.850 | Rp 370 | 787
2022| Rp 6,725 | Rp 724 [ 929
2023| Rp 6,450 | Rp 928 | 6.95
2018| Rp 15,992 | Rp 581 | 27.52
2019| Rp 16,133 | Rp 572 | 282
. . 2020| Rp 4,517 | Rp 136 | 33.21
PT Multi Bintang I k (MLBI
ulti Bintang Indonesia Tbk ( ) 2021 Rp 5.183 | Rp 3161 259
2022| Rp 8,950 | Rp 439 | 2039
2023] Rp 7,750 | Rp 506 | 1532
2018| Rp 2,620 | Rp 77 | 34.03
2019| Rp 1,950 | Rp 89 | 21.91
2020| Rp 2,710 | Rp 92 | 29.46
PT Mayora Indah Tbk (MYOR
ayora Indah Tok (MYOR) 2021 Rp 2,040 | Rp 53 | 38.49
2022| Rp 2,500 | Rp 87 | 28.74
2023| Rp 2,490 | Rp 143 | 17.41
2018] Rp 1,200 | Rp 28 | 4275
2019| Rp 1,300 | Rp 49 | 2637
. L 2020| Rp 1,360 | Rp 36| 37.8
PT Nippon I k (ROTI
ippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI) 2021 Rp 1,360 | Rp 46 | 29.49
2022| Rp 1,320 | Rp 75| 176
2023| Rp 1,150 | Rp 58 | 19.68
2018 Rp 5,500 | Rp 422 [ 13.03
2019| Rp 6,800 | Rp 397 | 17.13
. 2020| Rp 2,800 | Rp 155 | 18.06
PT Delta Djak k (DLTA
eita Djakarta Tok (DLTA) 2021 Rp 3,740 | Rp 235 | 1591
2022| Rp 4,250 | Rp 288 | 14.76
2023] Rp 3,500 | Rp 249 | 14.06
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Perbandingan Jumlah Ekuitas
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Nama Perusahaan Tahun | Harga Saham Saham Beredar Jumlah Ekuitas Tethadap Saham Beredar PBV
2018 | Rp 1,490 | Rp 1,715,000,000,000,000 | Rp 4,235471,045,929 404.9136404 0.14
2019 | Rp 1,495 | Rp 1,715,000,000,000,000 | Rp 4,742,494,275,864 361.6240527 0.17
PT Ace Hardware Indonesia Tok | 2020 | Rp 1,715 | Rp_1,715,000,000,000,000 | Rp 5,222,242,554,398 328.4029767 522
(ACES) 2021 | Rp 1,280 | Rp 1,715,000,000,000,000 | Rp 5,512,758,627,774 311.0965155 411
2022 | Rp_ 720 | Rp 1,715,000,000,000,000 | Rp 5,933,988,630,611 289.0130243 2.49
2023 | Rp 496 | Rp 1,715,000,000,000,000 | Rp_6,186,397,789,088 277.2211 1.79
2018 | Rp 935 | Rp 41,524,501,700 | Rp 6,017,558 6900.556954 0.14
2019 | Rp_ 880 | Rp 41,524,501,700 | Rp 6,884,307 6031.76205 0.15
o 2020 | Rp 800 | Rp 41,524,501,700 | Rp 7,636,328 5437.757742 0.1
PT Sumber Alfaria Trijaya Tok (AMRT) = 5 2 1515 | Rp 41,524,501,700 | Rp 8,989,798 4619.069494 0.26
2022 | Rp 2,650 | Rp 41,524,501,700 | Rp 11,470,692 3620052016 0.73
2023 | Rp 2,930 | Rp 41,524,501,700 | Rp 15,705,200 2643.997001 111
2018 | Rp 790 | Rp 4,183,634,000 | Rp 3,824378 1093.938413 0.72
2019 | Rp 890 | Rp 4,183,634,000 | Rp 3,890,051 1075.470219 0.83
PT Matahari Department Store Tk | 2020 | Rp 830 | Rp 4,183,634,000 | Rp 4,781,737 §74.9193023 0.95
(LPPF) 2021 | Rp 1,840 | Rp 4,183,634,000 | Rp 5,138,126 814.2334384 2.26
2022 | Rp 1475 | Rp 4,183,634,000 | Rp 5,822,679 718.5067217 2.05
2023 | Rp 1475 | Rp 4,183,634,000 | Rp 6,686,968 625.6399014 2.36
2018 | Rp 7450 | Rp 87,804,265,000 | Rp 49,916,800 1759.012296 404
2019 | Rp 7,925 | Rp 87,804,265,000 | Rp 54,202,488 1619.930528 4.89
2020 | Rp 6,325 | Rp 87,804,265,000 | Rp 79,138,044 1109.507647 5.7
PT Indofbod Sukses Makmur Tok INDEF—= 5 ™70 =6 850 | Rp 87,804,265,000 | Rp 86,632,111 1013.530249 6.76
2022 | Rp 6,725 | Rp 87,804,265,000 | Rp 93,623,038 937.8489192 7.17
2023 | Rp 6,450 | Rp 87,804,265,000 | Rp 100,464,891 873.9795975 738
2018 | Rp15,992 | Rp 2,107,000,000 | Rp 1,167,536 1804.655274 8.86
2019 | Rp16,133 | Rp 2,107,000,000 | Rp 1,146,007 1838.557705 877
. . 2020 | Rp 4,517 | Rp 2,107,000,000 | Rp 2,933,406 718.2776608 6.29
PT Muli Bintang Indonesia Tk (MLBI) = =7 ¢ 153 [ Rp 2,107,000,000 | Rp 1,099,157 1916.923606 427
2022 | Rp 8,950 | Rp 2,107,000,000 | Rp 1,073,275 1963.150171 4.56
2023 | Rp 7,750 | Rp 2,107,000,000 | Rp 1,391,455 1514.242286 5.12
2018 | Rp 2,620 | Rp 22,358,699,725,000,000 | Rp 8,542,544,481,694 2617.33489 1
2019 | Rp 1,950 | Rp 22,358,699,725,000,000 | Rp 9,899,940,195318 2258.468161 0.86
2020 | Rp 2,710 | Rp 22,358,699,725,000,000 | Rp 11,271,468,049,958 1983.654625 137
PT Mayora Indah Tok (MYOR) 2021 | Rp 2,040 | Rp 22,358,699,725,000,000 | Rp 11,360,031,396,135 1968.189959 1.04
2022 | Rp 2,500 | Rp 22,358,699,725,000,000 | Rp 12,834,694,090,515 1742.051627 1.4
2023 | Rp 2,490 | Rp 22,358,699,725,000,000 | Rp 15,282,089,186,736 1463.065648 17
2018 | Rp 1,200 | Rp_6,186,488,888,000,000 | Rp 2,916,901,120,111 2120911417 0.57
2019 | Rp 1,300 | Rp _6,186,488,888,000,000 | Rp 2,916,901,120,111 2120911417 0.61
‘ o 2020 | Rp 1,360 | Rp 6,186,488,888,000,000 | Rp 3,227,671,047,731 1916.703653 0.71
PT Nippon Indosari Corpindo Tok (ROTI— 1> ™17 560 TRy 6.186.485.888,000.000 | Rp_2.849.419.530.726 2171.140059 0.63
2022 | Rp 1,320 | Rp_6,186,488,888,000,000 | Rp 2,681,158,538,764 2307.393911 0.57
2023 | Rp 1,150 | Rp_6,186,488,888,000,000 | Rp 2,393,431,575,281 2584.777836 0.44
2018 | Rp 5,500 | Rp 800,659,050,000 | Rp 184,163,814 623.4866933 8.82
2019 | Rp 6,800 | Rp 800,659,050,000 | Rp 813,563,332 984.1385649 6.91
‘ 2020 | Rp 2,800 | Rp 800,659,050,000 | Rp___ 1,019,898,963 785.0376155 3.57
PT Delta Djakarta Tok (DLTA) 2021 | Rp 3,740 | Rp 800,659,050,000 | Rp __ 1,010,174,017 7925951732 472
2022 | Rp 4250 | Rp 800,659,050,000 | Rp___ 1,000,775,865 8000383283 531
2023 | Rp 3,500 | Rp 800,659,050,000 | Rp 934,414,260 856.8566259 4.08
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Lampiran 2. Qutput Hasil Uji Statistika
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Hasil Uji Chow Test

Hasil Uji Hausman
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Lampiran 3. Qutput Hasil Penelitian

Hasil Uji Asumsi Klasik

Uji Multikolinieritas
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Uji Heteroskedastisitas
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Uji Hipotesis
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Lampiran 4. Surat Balasan Izin Penelitian
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