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ABSTRACT

The influence of Dividend Policy and Company’s Size on The Value of the Company of Manufacturing Companies
in consumer goods industri Sector Listed on the Indonesia Stock Exchange 2015-2018. This research aims to
examine The influence of Dividend Policy and Company’s Size on The Value of The Company of Manufacturing
Companies in consumer goods industri Sector Listed on the Indonesia Stock Exchange 2015-2018. The research
was conducted in consumer goods industry sector manufacturing companies listed on the Indonesia Stock
Exchange (BEI) in the 2015-2018 period. The sampling method used was purposive sampling method, the sample
used was 14 companies. The data analysis technique used is descriptive statistics, classic assumption test,
normally test, multicolonierity test, autocorrelation test, heteroscedasticity test, multiple liner regression model
and hypothesis testing using SPSS 22 for windows. The result showed that Dividend Policy and Company’s Size
has simultaneously affect The Value of The Company. In Parsial, The Dividend Policy has a positive and
significant effect on The Value of The Company.Meanwhile, the Company Size has a negative but unsignificant
effect on The Value of The Company.

Keywords: dividen, company size. The value of the company.

PENDAHULUAN memaksimalkan nilai perusahaan Silaban

2013, dalam (Vaeza dan Hapsari 2015).

Perusahaan pada umumnya didirikan
dengan satu tujuan tertentu. Tujuan
perusahaan yang umumnya diketahui
publik adalah untuk mendapatkan laba yang
sebesar-besarnya.  Tujuan  perusahaan
jangka pendek vyaitu mendapat laba
maksimal dengan sumber daya yang ada,
sementara dalam jangka panjang tujuan
utama perusahaan adalah memaksimalkan
nilai perusahaan. Namun tujuan perusahaan
yang sebenarnya tidak sebatas untuk
mendapatkan laba, tetapi juga untuk
meningkatkan kemakmuran pemiliknya
atau para pemegang saham dan untuk
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Nilai perusahaan yang tinggi menjadi
fokus utama para pemilik perusahaan,
sebab dengan nilai perusahaan
yang tinggi  menunjukkan  bahwa
perusahaan mampu menarik investor untuk
berinvestasi pada perusahaannya. Untuk
mencapai  hal  tersebut, perusahaan
mengharapkan manajer keuangan akan
melakukan tindakan yang terbaik bagi
perusahaan dengan cara memaksimalkan
nilai perusahaan sehingga kemakmuran
pemilik atau pemegang saham dapat
tercapai. Nilai perusahaan  dapat
menggambarkan keadaan perusahaan.
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Nilai perusahaan yang baik maka
perusahaan akan dipandang baik oleh para
calon investor (Analisa 2011). Nilai
perusahaan ini  akan  menunjukkan
kemakmuran pemegang saham, nilai
perusahaan yang tinggi menunjukkan
kemakmuran pemegang saham juga tinggi
(Yuniati et al 2016).

Menurut (Mutmainnah et al 2019),
kebijakan dividen merupakan suatu bentuk
keputusan yang akan dilaksanakan oleh
pihak  internal  perusahaan  dalam
menentukan tingkat pengembalian
investasi bagi para pemegang saham.
Penerimaan dividen yang tinggi oleh
investor akan membuat mereka menilai

perusahaan  tersebut telah  mampu
menyejahterakan para pemegang
sahamnya, sehingga kepercayaan

pemegang saham tersebut akan meningkat
dan menganggap perusahaan itu layak
digunakan  sebagai  wadah  untuk
berinvestasi kembali. Hal ini berarti bahwa
nilai perusahaan juga akan meningkat
seiring  dengan  kepercayaan  serta
kenyamanan para pemegang saham setelah
memperoleh tingkat pengembalian
investasi yang memuaskan.

Kebijakan dividen adalah keputusan
apakah laba yang diperoleh perusahaan
akan dibagikan kepada pemegang saham
sebagai dividen atau ditahan dalam bentuk
laba guna pembiayaan investasi di masa
yang akan datang. Perusahaan yang dapat
memberikan dividen tinggi juga akan
mendapatkan nilai kepercayaan yang tinggi
dari para investor,
karena investor lebih menyukai kepastian
tentang  returns  investasinya  dan
mengantisipasi  risiko  ketidakpastian
tentang kebangkrutan perusahaan. Dividen
merupakan hak pemegang saham biasa
(commond stock) untuk mendapatkan
bagian dari  keuntungan perusahaan
(Sugiyarti dan Ramadhani 2019).
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Peningkatan nilai perusahaan juga
dipengaruhi oleh sistem kinerja keuangan
perusahaan. Baik atau buruknya nilai
perusahaan tergantung pada Kinerja
keuangan perusahaan itu sendiri. Menurut
(Utami et al. 2017), ukuran perusahaan
merupakan hal yang penting dalam proses
pelaporan keuangan. Ukuran perusahaan
dalam penelitian dapat dilihat dengan
menghitung seberapa besar aset yang
dimiliki oleh sebuah perusahaan. Ukuran
perusahaan secara umum dapat diartikan
sebagai suatu perbandingan besar atau
kecilnya suatu objek. Ukuran perusahaan
dapat dinilai dari beberapa segi. Menurut
(Idawati and Dewi 2017) Besar kecilnya
ukuran suatu perusahaan dapat didasarkan
pada total nilai aset, total penjualan,
kapitalisasi pasar, jumlah tenaga kerja dan
sebagainya.

Pada dasarnya ukuran perusahaan
hanya terbagi dalam empat kategori, yaitu
perusahaan besar (large firm), perusahaan
menengah (medium size), perusahaan kecil
(small firm) dan perusahaan mikro. Maka
dapat  disimpulkan  bahwa  ukuran
perusahaan merupakan suatu indikator
yang dapat menunjukkan suatu kondisi atau
karakteristik ~ suatu  organisasi  atau
perusahaan di mana terdapat beberapa
parameter yang dapat digunakan untuk
menentukan ukuran (besar atau kecilnya)
suatu perusahaan, seperti banyaknya
jumlah karyawan yang digunakan dalam
perusahaan untuk melakukan aktivitas
operasional perusahaan, jumlah aset yang
dimiliki perusahaan, total penjualan yang
dicapai oleh perusahaan dalam suatu
periode, serta jumlah saham yang beredar.
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KAJIAN TEORI

Nilai Perusahaan

Menurut Sudana (2011), “Nilai
perusahaan  dapat  diukur  dengan
menggunakan harga saham menggunakan
rasio yang disebut rasio penilaian. Rasio
penilaian adalah suatu rasio yang terkait
dengan penilaian kinerja saham perusahaan
yang telah diperdagangkan di pasar modal
(go public).
Rasio penilaian memberikan informasi
seberapa besar masyarakat menghargai
perusahaan, sehingga masyarakat tertarik
untuk membeli saham dengan harga yang
lebih tinggi dibanding nilai bukunya”.

Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen merupakan
kebijakan tentang pengelolaan laba yang
diperoleh  perusahaan, apakah akan
dibagikan kepada pemegang saham dalam
bentuk dividen, atau akan ditahan dalam
bentuk laba ditahan dan digunakan untuk
mendanai investasi. Jika perusahaan
memilih untuk membagikan laba dalam
bentuk dividen maka dana internal yang
dimiliki perusahaan akan berkurang. Tetapi
ketika laba yang seharusnya dibagikan
kepada investor dijadikan laba ditahan,
maka perusahaan akan miliki pendanaan
internal yang cukup tinggi  untuk
diinvestasikan lagi, sehingga keputusan
pembayaran dividen harus dianalisis karena
merupakan pendanaan dan menentukan
struktur modal perusahaan (Brigham dan
Houston 2010).

Kebijakan dividen merupakan
keputusan menyangkut penentuan porsi
dari keuntungan yang dibayarkan sebagai
dividen, dengan tetap memperhatikan
kemampuan perusahaan tumbuh dengan
dana internal (laba ditahan). Oleh karena
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itu, kebijakan dividen merupakan bagian

yang tidak dapat dipisahkan dari keputusan

pendanaan perusahaan, karena besar

kecilnya dividen yang dibagikan akan

mempengaruhi jumlah laba ditahan sebagai
sumber modal internal perusahaan.

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan yaitu rasio yang
mampu menjelaskan ukuran dari suatu
perusahaan berdasarkan nilai logaritma dari
total asetnya (Prasetyorini 2013) dalam
(Pradani dan Aji 2018). Ukuran perusahaan
menunjukkan besar kecilnya perusahaan
dan mengelompokkannya ke dalam
beberapa kelompok, yaitu perusahaan
besar, perusahaan sedang dan perusahaan
kecil. Besar kecilnya perusahaan dapat
dilihat dari tingkat asset dan penjualan yang
dimiliki perusahan (Suwito dan Herawaty
2005).

Menurut (Rakasiwi et al 2017) ukuran
perusahaan dapat dilihat dari total assets
yang dimiliki oleh perusahaan, yang dapat
dipergunakan untuk kegiatan operasi
perusahaan. Jika perusahaan memiliki total
asset yang besar, pihak manajemen lebih
leluasa dalam mempergunakan asset yang
ada di perusahaan tersebut. Kebebasan
yang dimiliki manajemen ini sebanding
dengan kekhawatiran yang dilakukan oleh
pemilik atas asetnya. Ukuran perusahaan
adalah skala perusahaan yang dilihat dari
total asset perusahaan pada akhir tahun.
Total penjualan juga dapat digunakan untuk
mengukur besarnya perusahaan (Sidharta
2000).

METODE PENELITIAN

Penelitian ini  menggunakan data
penelitian berupa data sekunder yang
diambil dari situs www.idx.co.id. Data
yang digunakan adalah data kuantitatif,
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yaitu data yang berupa angka atau bilangan
(Sangadji dkk 2010). Sifat data ini adalah
pooling data atau data panel yaitu gabungan
antara data time series dan data cross
section. Dalam penelitian ini sifat data yang
digunakan yaitu data time-series adalah
data yang dikumpulkan dari waktu ke
waktu pada satu obyek dengan tujuan
menggambarkan perkembangan dan data
cross-section yaitu data yang dikumpulkan
pada satu waktu tertentu pada beberapa
obyek dengan tujuan menggambarkan
keadaan. Data yang diperoleh diuji dan
dianalisis secara kuantitafif dengan metode
regresi.

Metode pengumpulan data merupakan
suatu usaha dasar untuk mengumpulkan
data dengan prosedur standar. Dalam
penelitian ini metode pengumpulan data
yang digunakan adalah dengan melakukan
studi dokumentasi untuk mengumpulkan
data skunder. Data sekunder yang
dikumpulkan dalam penelitian ini adalah
laporan tahunan perusahaan yang menjadi
sampel penelitian.

Teknik pengumpulan data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah
sebagai berikut Observasi tidak langsung
dan Studi Kepustakaan (Library Search).

Data yang akan dianalisis dalam
penelitian ini berkaitan dengan ada atau
tidaknya pengaruh Kebijakan Dividen dan
Ukuran  Perusahaan terhadap  Nilai
Perusahaan.  Metode  statistik  yang
digunakan untuk menganalisis data dan
menguji hipotesis  vyaitu dengan
menggunakan statistic deskriptif,
uji asumsi klasik dan uji hipotesis dengan
menggunakan bantuan perangkat lunak
Microsoft Excel dan SPSS (Statistical
Package for Social Sciences) versi 22.
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisi Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskritif digunakan
untuk memberikan gambaran tentang data
setiap variabel - variabel penelitian yang
digunakan di dalam penelitian ini. Data
tersebut meliputi jumlah data, nilai
minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata
(mean), dan standar deviasi. Penelitian ini
menggunakan Nilai Perusahaan sebagai
variabel independen, kemudian Kebijakan
Dividen dan Ukuran Perusahaan sebagai
variable dependent. Berikut akan disajikan
hasil dari deskripsi data yang diperoleh dari
data yang telah diolah dengan program
SPSS (Statistical Package For Social
Science) Version 22 For Windows meliputi
table distribusi frekuensi dari variable yang
ditentukan oleh peneliti.

Tabel 1 Hasil Uji Analisis Statistik
Deskriptif
Descriptive Statistics
Std.
Minim [Maxim Deviatio
N um um | Mean n
Kebijakan 1,0293] 3,18870
Dividen 56| ,129(23,925 8 4
Ukuran 29,0841 2,11649
Perusahaan 56 (20,761 32,201 95 8
Nilai 3,6593 |3,28881
Perusahaan 56 678 115,560 9 4
Valid N
(istwise)  [°

Berdasarkan hasil olah data diatas
diketahui bahwa terdapat 3 variabel
penelitian  yaitu Kebijakan Dividen,
Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan
yang digunakan dalam penelitian ini.
Jumlah N diatas menunjukkan jumlah
keseluruhan sampel yang diteliti yaitu 56
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sampel. Berdasarkan hasil olah data
tersebut dalam tabel 9, maka dapat
dijelaskan dibawabh ini.

Untuk  perhitungan  Nilai ~ Ukuran
Perusahaan di peroleh hasil nilai minimum
sebesar 20,761, nilai maximum sebesar
32,201, nilai mean sebesar 29,08495 dan
standar deviasinya sebesar 2,116498.

Hasil Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan dengan
tujuan untuk mengetahui apakah dalam
model regresi, variabel penggangu atau
residual memiliki distribusi normal. Ada
dua cara untuk mendeteksi apakah residual
berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan
analisis grafik dan uji staistik. Salah satu
cara termudah untuk melihat normalitas
residual atau apakah data terdistribusi
dengan normal yaitu dengan melihat grafik
histogram dan melihat grafik P-P Plot atau
normal probability plot. Hasil pengujian
disajikan berikut:

Histogram
Dependent Variable: PBV_Y

Mean = 9,89E-16
Std Dev.= 0982
M=56

A

2+ AN
0 T
2

T T T
-3 -2 -1

Regression Standardized Residual

Gambar 1 Hasil Uji Grafik Histogram
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: PBV_Y

Expected Cum Prob
8

04 1]
Observed Cum Prob

Gambar 2 Hasil Uji Grafik Normal Plot

Berdasarkan grafik  histogram
menunjukkan bahwa data terdistribusi
secara normal dan berbentuk simestris,
maka dapat dikatakan bahwa model regresi
tidak melenceng (Skewnes) ke kanan atau
ke kiri, maka model regresi memenuhi
asumsi normalitas.

Berdasarkan grafik normal plot

terlihat titik — titik menyebar disekitar garis
diagonal dan mengikuti arah garis diagonal,
hal ini menunjukkan bahwa model regresi
memenuhi asumsi normalitas. Penilaian
melalui gambar atau kurva terkadang
subjektif sehingga deperlukan pengujian
multitafsir.
Pengujian normalitas yang kedua yang
lebih valid yaitu dengan uji analisis
statistik. Pada penelitian ini Uji statistik
yang digunakan vyaitu Uji Kolmogorov
Smirnov (Uji K-S). Data penelitian ini
berdistribusi normal atau memenuhi uji
normalitas apabila nilai Asymp.Sig (2-
Tailed) variabel residual berada diatas 0,05.
Sebaliknya, apabila nilai Asymp.Sig (2-
Tailed) variabel residual dibawah 0,05,
maka data tersebut tidak terdistribusi
normal atau tidak memenuhi uji normalitas
(ghozali 2018) Jumlah data dapat
dikategorikan normal apabila mempunyai
jumlah sampel lebih dari 30. Penelitian ini
telah memenuhi persyaratan tersebut
karena menggunakan sampel sejumlah 56.
Berikut Hasil uji normalitas pada penelitian
ini:
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Tabel 2 Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov
Test

Unstand
ardized
Residual
N 56
Normal Mean ,000000
Parametersab 0
gt:\}iatio 322712
n 88
Most Extreme Absolute | ,057
Differences Positive |,045
segatlv -057
Test Statistic ,057
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200¢4d

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true
significance.

Berdasarkan tabel 2
normalitas  menggunakan
kolmogorof-smirnov test  pada output
normalitas di atas, besarnya nilai
kolmogorof-smirnov adalah 0,057 dan
signifikan pada 0,200. Berdasarkan hasil
pengujian tersebut maka dapat diketahui
bahwa data terdistribusi secara normal, hal
ini dapat dilihat dari nilai signifikansi 0,200
> 0,05 artinya HO diterima, sehingga
menghasilkan model regresi berdistribusi
normal.

pengujian
one-sample

Uji Multikolinearitas

Multikolinearitas merupakan situasi
dimana beberapa atau semua variabel bebas
berkolerasi kuat. Jika terdapat kolerasi yang
kuat diantara sesama variable independen
maka konsekuensinya adalah Koefisien-
koefisien regresi menjadi tidak dapat
ditaksir. Suatu model regresi bisa dikatakan
bebas dari masalah multikolinieritas jika
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nilai Tolerance diatas 0.1 atau mendekati 1
dan nilai VIF kurang dari 10 atau disekitar
angka 1. Guna mengetahui ada tidaknya
multikolinieritas pada model regresi liniear
yang diajukan, dapat dilihat dengan uji
keragaman varians. Output uji
multikolonieritas dapat dilihat pada tabel 3
berikut:

Tabel 3 Hasil Uji Multikolinieritas

Coefficients?

Collinearity
Statistics
Tolera
IModel nce |VIF
1 Kebijakan
Dividen x1 8% [L117
Ukuran
Perusahaan_ |,895 1,117
X2

a. Dependent Variable: Nilai
Perusahaan_Y

Berdasarkan dari hasil statistik uji
multikolinieritas pada tabel 3 diatas
menunjukkan bahwa variabel independen
yang di teliti memiliki nilai Tolerance
sebesar 0,895 atau lebih dari 0,1 dan nilai
VIF sebesar 1,117 atau kurang dari 10,
sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak
terjadi  multikolinieritas dalam model
regresi.

Uji Heteroskedastisitas

Dalam persamaan regresi berganda
perlu juga diuji mengenai sama atau tidak
varian residual dari observasi yang satu
dengan observasi yang lain. Jika
residualnya mempunyai varian yang sama
disebut terjadi Homoskedastisitas dan jika
variansnya tidak sama atau berbeda disebut
terjadi Heteroskedastisitas.

Menentukan ada atau tidaknya
heterokedastistas dalam penelitian ini
dilakukan dengan cara melihat grafik
scatter plot antara nilai prediksi variabel
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Coefficients?

Stand
ardize
lUnstandardi |d
zed Coeffi
Coefficients |cients
Std.
IModel IB Error |Beta [T |[Sig.
1 (Constant) 1,3 |,19
1,516 [1,147 ba |
Kebijakan 1,3 |19
Dividen 094 1071 1185 26 |0
Ukuran - 29
Perusahaa |-,862 |,807 |,149 [1,0 [,
1
n 68

a. Dependent Variable: ABRESID

dependen (ZEPRED) dengan residualnya

(SRESID). Dasar analisisnya:

1. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik
yang ada membentuk pola tertentu
yang teratur (bergelombang, melebar,
kemudian menyempit), maka
mengindikasikan terjadi
heterokedastistas.

2. Jika tidak ada pola yang jelas serta
titik-titik menyebar di atas dan di
bawah angka nol pada sumbu Y, maka
tidak terjadi heterokedastistas.

Scatterplot
Dependent Variable: PBV_Y
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Scatterplot
Dependent Variable: ABRESID

Regression Studentized Residual
°

Regression Standardized Predicted Value

Gambar 3 Hasil Uji Heteroskedasitas

Dilihat dari gambar pada hasil output SPSS
di atas,
terlihat varians dari  residu  tidak
mempunyai pola tertentu atau tersebar
secara acak, sehingga regresi tidak
mengandung heteroskedastisitas.
Untuk hasil uji heteroskedastisitas yang

lebih valid pada penelitian ini juga

menyertakan  model regresi dengan

menggunakan metode glejser.

Tabel 4 Hasil Uji Multikolinieritas
Berdasarkan hasil uji

heteroskedastisitas diperoleh nilai

signifikansi  kedua variabel adalah

Kebijakan Dividen (X1) 0,190 dan Ukuran
Perusahaan (X2) 0,291 yang menunjukkan
bahwa signifikansi kedua variabel lebih
besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan
tidak terjadi heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

Persamaan regresi yang baik adalah
yang tidak memiliki masalah autokorelasi,
jika terjadi autokorelasi maka persamaan
tersebut menjadi tidak baik atau tidak layak
diprediksi. Untuk mendeteksi autokorelasi
pada program SPSS dapat dilakukan
dengan membandingkan hasil Durbin-
Watson (D-W) hitung dengan yang
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ditampilkan pada tabel model summary
dengan ketentuan umum D-W Kkategori
ukuran sebagai berikut:

a. Jika D-W < d. atau D-W > 4 — di,

kesimpulannya pada data terdapat
autokorelasi.

pb. Jika dUu < D-W < 4 - dU,
kesimpulannya pada data tidak terdapat
autokorelasi.

c. Tidak ada  kesimpulan jika
dL<D-W<dU atau4 -dU <D-W<4
—dL.

Hipotesis yang akan di uji pada penelitian

ini yaitu :
a. HO : tidak ada autokorelasi
b. HA :ada autokorelasi

Tabel 5 Hasil Pengujian Autokorelasi
dengan Uji Durbin-Watson

Model Summary®

Durbi
R Adjuste [Std. Error |n-
IMod Squa |(d R [of the Wats
el R Jre Square |Estimate |on
1 1‘;6 ,213 |,183 2,972622 |,655

a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan,
Kebijakan Dividen
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Dari tabel diatas, didapat hasil durbin-
watson yaitu sebesar 0,655 Dengan nilai n
= 56 dan K = 2 maka nilai tabel dl (lower)
sebesar 1,4954 dan du (upper) sebesar
1,6430. Diketahui bahwa DW < dl (0,655 <
1,4954).

Hal ini menunjukkan bahwa nilai DW
tidak memenuhi syarat sehingga bisa
disimpulkan terdapat gejala autokorelasi.
Oleh karena itu penguji melakukan
pengujian ulang autokorelasi menggunakan
uji cochrane-orcutt ini salah satu cara
dalam  mengatasi  masalah  dalam
autokorelasi Durbin-Watson.

Berikut merupakan hasil dari uji cochrane-
orcutt:
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Tabel 6 Hasil Uji Cochrane-orcutt

Model Summary®

Std.
Error of
R Adjuste [the
Mo Squa [d R |[Estimat |Durbin-
del R |re Square |e \Watson
1 427 ,005 |,033 (25848 |1,665

a.  Predictors:  (Constant),
Perusahaan, Lag_Kebijakan Dividen
b. Dependent Variable: Lag_Nilai Perusahaan

Lag_Ukuran

Berdasarkan hasil ouput SPSS pada
tabel 6 di atas terlihat bahwa nilai Durbin-
Watson sebesar 1,665. Jika dibandingkan
dengan tabel Durbin-Watson menggunakan
signifikansi 5 % dengan jumlah observasi
(n) = 56 dan jumlah variabel independen 2
(k = 2). Maka diperoleh nilai tabel dl
(lower) sebesar 1,4954 dan du (upper)
sebesar 1,6430. Dengan syarat mengambil
keputusan yang menjadi  ketentuan
nilai DW > dU (1,6650 > 1,6430) dan DW
< 4 — dU (1,6650 < 2,339). Dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa tidak
terjadi  autokorelasi antara  variabel
independen sehingga penelitian layak untuk
dilanjutkan.

Hasil Analis Regresi Linear Berganda

Metode analisis data yang digunakan
adalah metode regresi linier berganda.
Analisis regresi linier dalam penelitian ini
adalah untuk mengetahui apakah terdapat
pengaruh antara Kebijakan Dividen dan

Ukuran  Perusahaan terhadap  Nilai
Perusahaan.
Model regresi linier berganda yang

digunakan adalah sebagai berikut:

Y=0+Bl X1 +B2X2+¢

Rumus :
Keterangan:
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Y : Nilai Perusahaan

A : Konstanta

B1,B2 : Koefisien regresi

X1 : Kebijakan Dividen

X2 : Ukuran Perusahaan

€ : Pengaruh faktor lain

Tabel 7 Hasil Uji Analisis Regresi Linear

Berganda
Coefficients?
Stand
Unstandardiz |ardize
ed d
Model Coefficients |Coeffi | T |Sig.
cients

B |SY |geta
Error

(Constan
t)
Kebijaka
1 n Dividen
Ukuran -
Perusah |-1,127 |1,401 |-,109 |,80
aan 5
a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

1,0 |,29
67 | 1
2,2 1,02
54 | 8

2,122 11,989

,276 [,123 | ,306

Berdasarkan analisis dari tabel diatas,
maka diperoleh persamaan regresi linier
berganda sebagai berikut:

Nilai Perusahaan = 2,122 + 0,276 X1 + (-1,127) Xz
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tetap maka nilai Nilai Perusahaan akan
meningkat sebesar 27,6 %.

3. B2=, -1,127 menunjukkan jika variabel
Ukuran Perusahaan (X2) berpengaruh
tidak signifikan dengan arah negatif
terhadap
Nilai Perusahaan. Menyatakan bahwa
setiap penambahan 1 satuan nilai
Ukuran Perusahaan  dengan asumsi
variabel lainnya tetap maka Nilai
Perusahaan akan menurun sebesar -
112,7 %.

Hasil Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi adalah besaran
atau proporsi yang menunjukkan berapa
variasi variabel independen yang mampu
menjelas kan variasi variabel dependen
dalam bentuk persentasi. Dalam ouput
SPSS Koefisien Determinasi terletak pada
tabel model summery dan tertulis nilai R
Square.

Hasil perhitungan koefisien determinasi
(R?) yang telah diolah dengan program
SPSS versi 25 sebagai berikut:

Tabel 8 Hasil Perhitungan Koefisien
Determinasi

Model Summary®

| R Adjusted [Std. Error
Interprestasi dari persamaan tersebut adalah gflol N Squar R Ef ~ the
sebagai berikut: s e____Square Estimate
1 3562 [127 [094  [32875

1. Dari persamaan regresi berganda diatas,
diketahui mempunyai konstanta sebesar
2,122. Hal ini menunjukkan bahwa jika
nilai variabel Kebijakan Dividen dan
Ukuran Perusahaan sama dengan 0 maka
Nilai Perusahaan sebesar 2,122.

2. p1= 0,276, menunjukkan jika variabel
Kebijakan Dividen (X1) berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Menyatakan bahwa setiap
penambahan 1 satuan nilai Kebijakan
Dividen dengan asumsi variabel lainnya
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a.  Predictors:  (Constant), Ukuran
Perusahaan, Kebijakan Dividen
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Hasil perhitungan SPSS versi 22 uji R?
diatas menunjukkan bahwa nilai R Square
0,127, hal ini dapat diartikan bahwa Nilai
Perusahaan 12,7 % ditentukan oleh variabel
independen dalam penelitian ini yaitu
Kebijakan Dividen dan Ukuran Perusahaan.
Sedangkan sisanya sebesar 87,3 % (100-
12,7 %) dipengaruhi oleh variable lain.
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Hasil Uji Hipotesis

Uji Signifikansi Parsial (Uji Statistik t)

Uji t ini digunakan untuk mengetahui

signifikansi  pengaruh  masing-masing

variabel bebas atau independen Kebijakan

Dividen dan Ukuran Perusahaan terhadap

variabel terikat atau dependen Nilai

Perusahaan secara parsial. Dengan kriteria

pengujian:

a. Ho diterima Ha ditolak yaitu apabila
Nilai Perusahaan > 0,05

b. Ho ditolak Ha diterima yaitu apabila
Nilai Perusahaan < 0,05

Tabel 9 Hasil Pengujian  Parsial
(Ujit)
Coefficients?
Stand
ardize
Unstandardiz |d
ed Coeffic
Coefficients |ients
Std.
Erro
IModel IB r Beta [t Sig.
1 (Constan 1,98 1,0 [,29
t) 2,122 9 67 |1
Kebijaka 2,2 |02
n Dividen 276 123 1,306 54 I8
Ukuran -
perusah 1,127 [0 |.100 |80 |4
1 5
aan 5

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Hasil perhitungan statistik uji t dua variabel
tersebut menunjukkan bahwa:

Hi: Kebijakan Dividen berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan

Hasil perhitungan statistik secara parsial
pada tabel diatas variabel independen
Kebijakan Dividen (X1) berpengaruh
positif memiliki nilai signifikansi sebesar
0,028 atau signifikansi lebih kecil dari a =
0,05 atau 0,028 < 0,05, dan nilai statistik t-
hitung lebih besar dari t-tabel 2,254 > 1,674
(n-k =56-3=53, dilihat dari t-tabel), maka
artinya Kebijakan Dividen memiliki
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pengaruh positif dan signifikan terhadap

Nilai Perusahaan. Hasil penelitian ini
menyatakan bahwa H; diterima.

Hz : Ukuran Perusahaan berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan

Hasil perhitungan statistik secara parsial
pada tabel diatas menunjukkan variabel
Ukuran Perusahaan (X2) memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,425 atau lebih besar
dari a = 0,05 atau 0,425 > 0,05, dan nilai
statistik t hitung lebih kecil dari
t-tabel -0,805 < -1,1674 (n-k = 56-3 = 53,
dilihat dari t-tabel), maka dapat diartikan
bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh
tidak signifikan dengan arah negatif
terhadap Nilai Perusahaan. Hasil penelitian
ini menyatakan bahwa H; ditolak.

Uji Signifikansi Simultan (Uji F)

Uji f digunakan untuk melihat
pengaruh Kebijakan Dividen dan Ukuran
Peusahaan terhadap Nilai Perusahaan
secara simultan dapat dilakukan dengan
menggunakan uji statistik F.
Uji F ini adalah untuk melihat apakah
variable independent berpengaruh terhadap
variabel  dependen secara  simultan.
Dengan tingkat signifikansi 5% maka hasil
yang diperoleh dari uji simultan (F) atas
data-data tersebut sebagai berikut:

Tabel 10 Hasil Pengujian Simultan (Uji F)
ANOVA?

Sum of Mean

Squar Squar
IModel Jes Df |e F Sig.
1Re_gre 833 > 416 3,85 l,)027
ssion 3
Resid |5 758 |53 | 108
ual
Total |6,561 [55

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
b. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan,
Kebijakan Dividen

Dari uji anova atau F-test, diperoleh
nilai F hitung sebesar 3,853 dan F tabel
sebesar 1,674 (k= 2, n-k = 56-2) yang
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dapat disimpulkan 3,853 > 1,674 dengan
tingkat signifikansi sebesar 0,027 atau
signinfikansi lebih kecil dari a = 0,05 atau
0,027 < 0,05. Berdasarkan hasil tersebut
dapat disimpulkan bahwa variabel
Kebijakan Dividen dan Ukuran Perusahaan
secara simultan berpengaruh signifikan

terhadap variabel Nilai  Perusahaan.
Hasil penelitian ini  menyatakan Hs
diterima.

Pembahasan Penelitian

Penelitian ini dilakukan untuk menjelaskan
pengaruh kebijakan dividen dan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI). Berdasarkan hasil
analisis, maka pembahasan mengenai hasil
penelitian adalah sebagai berikut

Secara parsial hasil pengaruh Kebijakan
Dividen dan Ukuran Perusahaan
terhadap Nilai Perusahaan

Dari hasil pengujian diatas pengaruh
Kebijakan Dividen dan Ukuran Perusahaan
perusahaan terhadap Nilai Perusahaan
diperoleh persamaan sebagai berikut:

Y = 2,122 + 0,276 Xy + (-1,127) X2

1. Dividend Payout Ratio sebagali
proksi Kebijakan Dividen berpengaruh
secara positif terhadap Nilai Perusahaan
pada perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi yang terdaftar di BEI
tahun  2015-2018, memperoleh hasil
analisis data hipotesis pertama (H1).
Diketahui bahwa nilai t hitung 2,254 dan
nilai signifikansi 0,028 < 0,05. Sehingga
dapat disimpulkan bahwa Kebijakan
Dividen berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan. Dan Hipotesis
pertama (Hy) diterima.
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Hasil Penelitian yang mendukung
penelitiaan ini dilakukan oleh Mutmainnah
et al., (2019) dengan hasil Kebijakan
Dividen berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan, menyatakan
bahwa  ketika  Kebijakan  Dividen
mengalami  peningkatan, maka akan
berdampak pada semakin meningkatnya
Nilai Perusahaan. Pada penelitian Putra dan
Lestari (2016) dengan hasil Kebijakan
Dividen berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan, menyatakan
bahwa apabila  Kebijakan  Dividen
meningkat maka Nilai Perusahaan juga
meningkat. Hal ini membuktikan bahwa
perusahaan yang membagikan dividen
kepada pemegang saham akan menarik
minat investor untuk melakukan investasi.

2. Size = Ln (Total asset) sebagai
proksi Ukuran Perusahaan berpengaruh
tidak signifikan dengan arah negatif
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan
manufaktur ~ sektor  industri  barang
konsumsi terdaftar di BEI 2015-2018,
memperoleh hasil analisis data hipotesi
kedua (H2). Diketahui nilat t hitung -0,805
dan nilai signifikan 0,425 > 0,05 Sehingga
dapat disimpulkan  bahwa  Ukuran
Perusahaan berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Dan
Hipotesis kedua (H2 ) ditolak.

Hasil penelitian tersebut menunjukkan
bahwa besar kecilnya perusahaan tidak
menjadi  pertimbangan bagi investor,
ada kala Ukuran Perusahaan yang Kkecil
banyak diminati oleh para investor,
sebagaimana perusahaan-perusahaan dalam
sektor industri barang konsumsi. Hasil
penelitian yang mendukung penelitian ini
dilakukan oleh Suryandani (2018) dengan
hasil Ukuran Perusahaan berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap Nilai
Perusahaan, menyatakan bahwa variabel
ukuran perusahaan atau besar kecilnya
perusahaan  dianggap  tidak  dapat

This work is licensed under a Creative Commons Attribution-NonCommercial-ShareAlike 4.0 International License



http://dx.doi.org/10.35137/jabk.v8i3.593
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/4.0/

DOI: http://dx.doi.org/10.35137/jabk.v8i3.593
memengaruhi nilai perusahaan. Hal ini
dikarenakan ukuran perusahaan dinilai dari
total aset yang dimiliki oleh perusahaan
untuk kegiatan operasionalnya, semakin
besar ukuran perusahaan akan semakin
besar pula dana yang dibutuhkan untuk
kegiatan operasionalnya. Pada penelitian
Ramdhonah et al., (2019) dengan hasil
Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap Nilai
Perusahaan, menyatakan bahwa Ukuran
Perusahaan yang dilihat dari total aset
perusahaan yang terlalu besar dianggap
sebagai sinyal negatif bagi para investor
ataupun calon investor. Pada penelitian
Sintyana dan Artini (2019) dengan hasil
ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan,
menyatakan bahwa ukuran perusahaan
bukan menjadi faktor utama bagi investor
dalam menilai suatu perusahaan. Semakin
besar ukuran perusahaan tidak menjamin
laba yang diperoleh juga semakin besar,
begitupun  sebaliknya semakin  kecil
perusahaan  belum tentu perusahaan
tersebut memperoleh laba yang kecil.
Secara simultan hasil  pengaruh
Kebijakan  Dividen dan  Ukuran
Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
pengaruh Kebijakan Dividen dan Ukuran
Perusahaan berpengaruh secara simultan
terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan
hasil analisis data diatas diketahui bahwa F-
hitung sebesar 3,853 dan signifikansi
sebesar 0,027 < 0,05. Maka hipotesis ketiga
(Hs) diterima, artinya Kebijakan Dividen
dan Ukuran Perusahaan secara simultan
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
pada Perusahaan Manufaktur  Sektor
Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode tahun
2015-2018.

Nilai Adjusted R? sebesar 0,127. Hal
ini menunjukkan bahwa Kebijakan Dividen
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dan Ukuran Perusahaan dipengaruhi oleh

Nilai Perusahaan. Kebijakan Dividen dan

Ukuran Perusahaan memiliki pengaruh

sebesar 12,7 %, sedangkan sisanya 87,3 %

dipengaruhi oleh variabel lain diluar
penelitian ini.

Kesimpulan Dan Saran
Kesimpulan

Adapun kesimpulan penelitian ini adalah

sebagai berikut

1. Berdasarkan hipotesis pertama,
Kebijakan Dividen memiliki pengaruh
positif terhadap Nilai Perusahaan, yang
berarti semakin besar Kebijakan
Dividen yang dimiliki perusahaan maka
semakin besar pula perusahaan tersebut
melakukan Nilai Perusahaan.

2. Berdasarkan hipotesis kedua, Ukuran
Perusahaan berpengaruh tidak signifikan
dengan arah negatif terhadap Nilai
Perusahaan, yang Dberarti ukuran
perusahaan perusahaan dianggap tidak
dapat memengaruhi Nilai Perusahaan.

3. Berdasarkan hipotesis ketiga, Kebijakan
Dividen dan Ukuran berpengaruh positif

terhadap Nilai Perusahaan,
Hasil pengujian secara simultan ini
berpengaruh signifikan terhadap

variabel terikat yaitu Nilai Perusahaan.
Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang telah
dilakukan dapat disampaikan beberapa
saran atau saran yang bisa menjadi
masukan, antara lain:

1. Penelitian mengenai Nilai Perusahaan
memberikan bukti adanya pengaruh dari
Kebijakan  Dividen dan  Ukuran
Perusahaan pada perusahaan manufaktur
sektor industri  barang  konsumsi
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yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2015-2018.

2. Untuk manajemen perusahaan
diharapkan lebih memperhatikan setiap
tindakan dan keputusan yang diambil
dalam memperhatikan dampak jangka
pendek dan jangka panjang Nilai
Perusahaan.

3. Diharapkan  bagi  para  peneliti
selanjutnya, sehubungan dengan
keterbatasan jumlah variabel

independen dalam penelitian ini, maka
itu kepada peneliti dalam melakukan
penelitian selanjutnya mengenai Nilai
Perusahan, dapat menambah variabel
independen lain yang dapat
mempengaruhi Nilai Perusahaan dengan
nilai R square yang lebih tinggi,
menggunakan periode penelitian yang
rentang waktunya terkini agar penelitian
dapat mewakili populasi yang dapat
digeneralisasi, serta  menggunakan
perusahaan lain selain perusahaan
manufaktur.
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