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PENGARUH PROFITABILITAS, KEBIJAKAN DIVIDEN DAN
KEPUTUSAN INVESTASI TERHADAP NILAI PERUSAHAAN
(Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri
Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun
2016-2018)

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Profitabilitas, Kebijakan
Dividen dan Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan. Objek dalam
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. Jenis penelitian ini adalah penelitian
kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini sebanyak 42 perusahaan sektor barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Metode pengambilan sampel
yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling. Setelah
pengurangan dengan beberapa kriteria terpilih sebanyak 11 perusahaan sampel
sehingga diperoleh 33 laporan keuangan sebagai observasi (pengamatan). Sumber
data dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diunduh melalui www.idx.co.id
untuk memperoleh data berupa laporan keuangan masing-masing perusahaan yang
digunakan sampel pada penelitian ini. Teknik analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah regresi linier berganda dan diolah dengan menggunakan
program SPSS versi 24.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel Profitabilitas berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan dengan nilai signifikansi 0,000 < 0.05.
Kebijakan Dividen berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan
dengan nilai signifikansi 0,015 < 0.05 dan Keputusan Investasi berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan dengan nilai signifikansi 0,000 < 0.05 pada
perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2016-2018.

Kata Kunci : Profitabilitas, Kebijakan Dividen, Keputusan Investasi dan Nilai
Perusahaan
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THE INFLUENCE OF PROFITABILITY, DIVIDEND POLICY
AND INVESTMENT DECISIONS ON CORPORATE VALUE
(Empirical Study on Manufacturing Companies in the Consumer
Goods Industry Sector Listed on the Indonesia Stock Exchange in
2016-2018)

ABSTRACT

This study aims to examine the effect of profitability, dividend policy and
investment decisions on corporate value. The object of this research is the
manufacturing companies in the consumer goods sector which were listed on the
Indonesia Stock Exchange in 2016-2018. This type of research is quantitative
research. The population in this study were 42 consumer goods sector companies
listed on the Indonesia Stock Exchange. The sampling method used in this study
was purposive sampling. After reduction with several criteria selected as many as
11 sample companies so that 33 financial statements are obtained as observations
(observations). The data source in this study is secondary data downloaded through
www.idx.co.id to obtain data in the form of financial statements of each company
used in this study. The data analysis technique used in this study is multiple linear
regression and is processed using the SPSS version 24 program.

The results showed that the profitability variable had a significant positive
effect on firm value with a significance value of 0,000 < 0.05. Dividend policy has
a significant negative effect on firm value with a significance value of 0.015 < 0.05
and Investment Decision has a significant positive effect on firm value with a
significance value of 0,000 < 0.05 in consumer goods manufacturing companies
listed on the Indonesia Stock Exchange in 2016-2018.

Keywords : Profitability, Dividend Policy, Investment Decisions and Company
Value
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perusahaan sebagai salah satu bentuk organisasi terdiri dari kumpulan orang
yang bekerjasama secara teratur dan terencana di bawah koordinasi seorang
pemimpin untuk mencapai tujuan tertentu. Setiap perusahaan memiliki tujuan
jangka pendek dan tujuan jangka panjang, dimana tujuan jangka pendek
perusahaan yaitu mendapatkan laba maksimal dengan sumber daya yang ada.
Sedangkan dalam jangka panjang tujuan utama perusahaan adalah
memaksimalkan nilai perusahaan (Hidayah, 2016).

Nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan
perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham. Harga saham yang
tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi, dan meningkatkan kepercayaan
pasar tidak hanya terhadap kinerja perusahaan saat ini hamun juga pada
prospek perusahaan di masa mendatang.

Memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi suatu
perusahaan, karena dengan memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga
memaksimalkan tujuan utama perusahaan. Meningkatnya nilai perusahaan
adalah sebuah prestasi yang sesuai dengan keinginan para pemiliknya, karena
dengan meningkatnya nilai perusahaan, maka kesejahtraan para pemilik juga
akan meningkat.

Adapun bagi seorang manajer nilai perusahaan merupakan suatu patokan

atas prestasi kerja yang dicapainya. Jika seorang manajer mampu untuk



meningkatkan nilai perusahaan maka manajer tersebut telah menunjukkan
kinerja yang baik bagi perusahaan. Sedangkan bagi investor peningkatan nilai
perusahaan merupakan suatu pandangan yang baik terhadap perusahaan. Dan
jika seorang investor sudah memiliki suatu pandangan yang baik terhadap
perusahaan maka investor tersebut akan tertarik untuk berinvestasi sehingga
hal ini akan membuat harga saham perusahaan mengalami peningkatan
(Yunitasari, 2014).

Besar kecilnya profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Profitabilitas merupakan tingkat keuntungan
bersih yang mampu diraih oleh perusahaan pada saat menjalankan operasinya
(Hardiyanti, 2012). Dengan kata lain, profitabilitas adalah gambaran
kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba melalui pengelolaan modal
yang dimilikinya. Profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan karena laba yang diperoleh perusahaan yang semakin tinggi
menyebabkan peningkatan nilai perusahaan.

Kebijakan Dividen merupakan salah satu aspek penting dalam tujuan
memaksimumkan Nilai Perusahaan (Wongso, 2013). Nilai Perusahaan dapat
dilihat dari kemampuan perusahaan membayar devidennya. Besarnya deviden
yang dibagi tersebut dapat mempengaruhi harga saham. Kebijakan dividen
berefek langsung terhadap nilai perusahaan yang dapat dilakukan dengan
pengumuman dividen tunai dibanding dengan jenis dividen lainnya seperti
dividen saham dan dividen khusus lainnya. Sejalan dengan Theory Bird in the

hand yang menyatakan investor menyukai dividen yang tinggi karena dividen



yang diterima seperti burung ditangan yang risikonya lebih kecil atau
mengurangi ketidakpastian dibandingkan dengan dividen yang tidak dibagikan
(Ferina, Tjandrakirana dan Ismail , 2015). Dengan kebijakan tersebut
memberikan sinyal kepada investor tentang keuntungan terhadap kepemilikan
saham perusahaan dan diharapkan mampu meningkatkan nilai pasar
perusahaan.

Keputusan investasi merupakan faktor yang sangat penting dalam fungsi
keuangan perusahaan, dimana jika semakin tinggi keputusan investasi yang
ditetapkan oleh perusahaan maka semakin tinggi kesempatan perusahaan
dalam memperoleh return atau tingkat pengembalian yang besar. Karena
dengan perusahaan yang memiliki keputusan investasi yang tinggi maka
mampu untuk mempengaruhi pemahaman investor terhadap perusahaan,
sehingga mampu meningkatkan permintaan terhadap saham perusahaan
tersebut. Dengan demikian, semakin tinggi minat investor dalam berinvestasi
pada perusahaan maka keputusan investasi tersebut berdampak pada
meningkatnya nilai perusahaan (Pertiwi, Tommy dan Tumiwa , 2016).

Adapun pemilihan perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi
sebagai objek penelitian ini karena dalam sektor ini memproduksi kebutuhan
pokok yang paling dibutuhkan oleh masyarakat Indonesia. Selain itu aktivitas
operasi yang tinggi pada sektor ini harus mampu dikelola baik agar dapat
memperoleh laba yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. Dan berikut ini

merupakan grafik yang menunjukkan pertumbuhan harga saham perusahaan-



perusahaan sektor industri barang konsumsi yang ada di Bursa Efek Indonesia
selama tahun 2014-2018.
Gambar 1.1
Grafik Pertumbuhan Harga Saham Perusahaan Industri Barang

Konsumsi Tahun 2014-2018
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Sumber : www.duniainvestasi.com (Data diolah).

Pada grafik pertumbuhan harga saham Perusahaan Industri Barang
Konsumsi yang terdaftar di BEI menunjukan pergerakan Indeks Harga Saham
selama akhir tahun 2014 sampai akhir tahun 2018. Dari grafik diatas terlihat
bahwa pada akhir tahun 2015 harga saham mengalami pergerakan menurun
sebesar 5,19% dari tahun sebelumnya. Pada periode berikutnya akhir tahun
2016 harga saham mengalami pergerakan meningkat sebesar 12,54% dari
tahun sebelumnya. Pada periode berikutnya akhir tahun 2017 harga saham

mengalami pergerakan meningkat sebesar 23,11% dari tahun sebelumnya. Dan


http://www.duniainvestasi.com/

pada akhir tahun 2018 harga saham mengalami penurunan sebesar 10,21% dari
tahun sebelumnya.

Dan dari angka-angka pada grafik tersebut pertumbuhan harga saham
memiliki kecenderungan yang meningkat selama 5 tahun. namun pergerakan
harga saham pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi
menurun drastis pada tahun 2018. Menurut CNBC Indonesia hal ini
diakibatkan karena kinerja Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) pada akhir
tahun 2018 menjadi yang terburuk dalam 3 tahun terakhir setelah minus 2,54%
dalam setahun, padahal tahun 2017 dan 2016 IHSG masih memberikan return
19,99% dan 15,32%. Dari permasalahan ini peneliti tertarik untuk mengetahui
faktor-faktor lain yang dapat mempengaruhi penurunan atau peningkatan nilai
perusahaan dengan harga saham sebagai indikatornya. Dan apakah faktor
seperti profitabilitas, kebijakan dividen dan keputusan investasi dapat
mempengaruhi nilai perusahaan dan sejauh mana pengaruhnya bisa dilihat.

Berdasarkan latar belakang tersebut, peneliti tertarik untuk meneliti
perusahaan industri barang konsumsi untuk melihat bagaimana posisi
profitabilitas, kebijakan deviden, dan keputusan investasi perusahaan serta
nilai perusahaan industri barang konsumsi tersebut di Bursa Efek Indonesia.
Untuk itu, penulis memilih dan memutuskan untuk melakukan penelitian
dengan judul “Pengaruh Profitabilitas, Kebijakan Deviden dan Keputusan
Investasi Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan
Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia Tahun 2016-2018).”



B.

Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang permasalahan diatas, maka penulis

mengidentifikasikan berbagai masalah sebagai berikut :

1. Profitabilitas dapat memberikan gambaran keberhasilan perusahaan dalam
menjalankan usaha memiliki pengaruh terhadap peningkatan nilai
perusahaan.

2. Kebijakan Dividen melalui pembagian dividen tunai dapat mengurangi
resiko ketidakpastian dibandingkan dividen yang tidak dibagikan.

3. Keputusan Investasi yang tinggi oleh perusahaan memberikan pemahaman

kepada investor dalam hal memperoleh tingkat pengembalian yang besar.

Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka penulis merumuskan
beberapa masalah sebagai berikut :
1. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan ?
2. Bagaimana pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan ?

3. Bagaimana pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan ?

Tujuan Penelitian
Adapun tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Untuk menganalisis sejauh mana pengaruh profitabilitas terhadap nilai

perusahaan.



2. Untuk menganalisis sejauh mana pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai
perusahaan.
3. Untuk menganalisis sejauh mana pengaruh keputusan investasi terhadap

nilai perusahaan.

Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada pihak-pihak
yang bersangkutan yaitu :
1. Bagi llImu Pengetahuan
e Bagi Penulis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan
pengetahuan didunia praktek, khususnya mengenai pengaruh
profitabilitas, kebijakan dividen dan keputusan investasi terhadap nilai
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
e Bagi Peneliti Selanjutnya
Hasil penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi pengembangan ilmu
pengetahuan dan menjadi bukti empiris bagi peneliti selanjutnya yang
ingin melakukan penelitian dengan topik yang sejenis.
2. Bagi Kebijakan Manajerial
e Bagi Perusahaan
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi
manajemen perusahaan dalam menetukan kebijakan untuk meningkatkan

nilai perusahaan sebagai tujuan utama perusahaan.



e Bagi Investor

Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai kajian dan

pertimbangan serta menambah pengetahuan investor dalam pengambilan

keputusan untuk menanamkan modalnya di suatu perusahaan

F. Sistematika Penulisan

Untuk memudahkan penulis dalam menelaah skripsi ini, maka

penyusunannya akan diuraikan dengan sistematika sebagai berikut:

BAB |

BAB |1

BAB I11

PENDAHULUAN

Pada bab ini akan diuraikan secara singkat mengenai latar
belakang masalah, batasan masalah, rumusan masalah,
tujuan penelitian, manfaat penelitian, serta sistematika dari
penulisan skripsi ini.

LANDASAN TEORI

Pada bab ini terdapat penjelasan mengenai landasan-
landasan teori yang relevan dengan penelitian mengenai nilai
perusahaan, kebijakan dividen, profitabilitas dan keputusan
investasi.

OBJEK DAN METODE PENELITIAN

Pada bab ini menguraikan deskripsi dari masing-masing
variabel penelitian, definisi operasional, penentuan populasi

dan sampel penelitian, metode pengumpulan data penelitian



BAB IV

BAB V

serta metode analisis data dan mekanisme alat analisis yang
digunakan dalam penelitian.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Pada bab ini penulis akan membahas mengenai hasil analisis
data dan pembahasan mengenai penelitian serta menjelaskan
bagaimana hasil penelitian dapat menjawab permasalahan
pada rumusan masalah.

PENUTUP

Pada bab ini berisi kesimpulan yang diperoleh dari hasil
analisis dan pengujian atas penelitian yang telah dilakukan
serta mencoba memberikan saran sebagai masukan yang
berguna dan bermanfaat bagi perusahaan dan pihak lain yang

ingin melakukan penelitian selanjutnya.



BAB |1

LANDASAN TEORI

A. Gambaran Umum Teori

1. Nilai Perusahaan

Setiap perusahaan umumnya yang didirikan memiliki tujuan untuk
memperoleh keuntungan. Selain itu tujuan perusahaan dapat dibagi menjadi
dua yaitu tujuan jangka pendek dan tujuan jangka panjang, dimana tujuan
jangka pendek perusahaan adalah untuk memperoleh laba semaksimal
mungkin dengan memanfaakan segala sumber daya yang dimiliki
perusahaan. Sedangkan tujuan jangka panjang perusahaan adalah

memaksimalkan nilai perusahaan.

Dalam jurnal Rahayu dan Sari (2018) nilai perusahaan adalah suatu
kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan yang tercermin
dalam harga pasar saham perusahaan tersebut. Dengan begitu dapat
dikatakan nilai perusahaan dapat diukur dari harga saham, dimana bagi
perusahaan yang sudah go public nilai perusahaan tercermin dalam harga
pasar. Sedangkan nilai perusahaan yang belum go public terealisasi apabila

perusahaan akan dijual.

Menurut Husnan (2012:6) dalam jurnal Rahman (2015)
mendefinisikan bahwa nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia

dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. Harga saham

10
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yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Bagi perusahaan yang
menerbitkan saham dipasar modal, harga saham yang diperjual-belikan di

bursa merupakan indikator nilai perusahaan.

Menurut Sartono (2010:9) dalam jurnal Rahmawati, Topowijono dan
Sulasmiyati (2015) nilai perusahaan diartikan sebagai harga yang bersedia
dibayar investor apabila perusahaan akan dijual. Berkaitan dengan hal
tersebut, nilai perusahaan merupakan harga jual perusahaan yang dianggap
layak oleh calon investor sehingga investor tersebut mau membayarnya, jika

suatu perusahaan akan dilikuidasi.

Dari beberapa definisi diatas maka penulis dapat menyimpulkan
bahwa nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan yang sering dikait-kaitkan dengan harga saham.
Dimana harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Dan
karenanya diperlukan juga peran manajemen keuangan dalam mengambil
setiap keputusan keuangan, dalam upaya mencapai tujuan perusahaan yang

salah satunya adalah memaksimalkan nilai perusahaan.

Memaksimalkan nilai perusahaan memiliki arti yang penting bagi
perusahaan. Selain sebagai prestasi akan kesesuaian dengan keinginan para
pemegang saham, karena adanya peningkatan nilai perusahaan.
Meningkatnya nilai perusahaan berarti juga akan membuat kesejahteraan

para pemegang saham akan meningkat.
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Selain itu menurut David Sukardi Kodrat dan Kurniawan Indonanjaya
(2010) dalam bukunya yang berjudul Manajemen Investasi : Pendekatan
Teknikal dan Fundamental untuk Analisis Saham, menjelaskan bahwa
setiap pelaku pasar modal memerlukan suatu alat analisis untuk membantu
dalam mengambil keputusan membeli atau menjual suatu saham. Ada dua

tipe dasar analisis saham yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal.

Analisis Fundamental menyatakan bahwa setiap instrument investasi
mempunyai landasan yang kuat yaitu nilai instrinsik yang dapat ditentukan
melalui suatu analisis yang sangat hati-hati terhadap kondisi pada saat
sekarang dan prospeknya di masa yang akan datang. Ide dasar pendekatan
ini adalah bahwa harga saham dipengaruhi oleh kinerja perusahaan. Faktor-
faktor yang mempengaruhi harga saham dapat dibedakan menjadi faktor
internal dan faktor eksternal. Faktor internal yang mempengaruhi harga
saham adalah keputusan dividen, struktur permodalan, risiko dan
pertumbuhan laba. Sedangkan faktor eksternal yang mempengaruhi harga
saham adalah peraturan yang ada, resesi ekonomi, sentiment pasar, dan

lainnya.

Analisis Teknikal merupakan upaya untuk memperkirakan harga
saham dengan mengamati perubahan harganya di waktu yang lalu, volume
perdagangan dan indeks harga gabungan. Perubahan harga saham
cenderung bergerak pada satu arah tertentu (trend). Pola tertentu pada masa
yang lampau akan terulang kembali pada masa yang akan datang. Analisis

teknikal lebih memperhatikan pada apa yang telah terjadi di pasar, daripada
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apa yang seharusnya terjadi. Para pelaku pasar modal di Bursa Efek
Indonesia (BEI) menggunakan informasi tersebut untuk meraih keuntungan
dari investasi mereka. Pada intinya analisis teknikal adalah studi harga

dengan menggunakan grafik sebagai alat utama.

Pada penelitian ini digunakan fakor fundamental internal seperti
profitabilitas, kebijakan dividen dan keputusan investasi yang menjadi alat

untuk melakukan analisis penelitian ini.

Dalam jurnal Pratiwi, Yudiaatmaja dan Suwendra (2016) ada
beberapa konsep yang menjelaskan nilai perusahaan yaitu :
1. Nilai Nominal.
Nilai nominal adalah nilai yang tercantum secara formal dalam
anggaran dasar perseroan, disebutkan secara eksplisit dalam neraca
perusahaan, dan juga ditulis secara jelas dalam surat saham kolektif.
2. Nilai Pasar.
Nilai pasar adalah harga yang terjadi dari proses tawar menawar di
pasar saham. Nilai ini hanya bisa ditentukan jika saham perusahaan
dijual di pasar saham.
3. Nilai Intrinsik.
Nilai intrinsik merupakan konsep yang paling abstrak, karena
mengacu kepada perkiraan nilai riil suatu perusahaan.

4. Nilai Buku.
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Nilai buku adalah nilai perusahaan yang dihitung dengan dasar konsep
akuntansi. Secara sederhana dihitung dengan membagi selisih antar
total aktiva dan total utang dengan jumlah saham yang beredar.

Nilai Likuidasi.

Nilai likuidasi adalah nilai jual seluruh aset perusahaan setelah

dikurangi semua kewajiban yang harus dipenuhi.

Pengukuran nilai perusahaan telah banyak mengalami banyak

perkembangan, dari yang sifatnya konvensional sampai yang lebih modern

dan mempunyai kemampuan yang lebih baik dalam pengukuran nilai

perusahaan. Dalam jurnal Rahayu dan Sari (2018) Beberapa indikator yang

digunakan untuk nilai perusahaan diantaranya adalah :

1.

Price Earning Ratio (PER)

Rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa besar perbandingan
antara harga saham perusahaan dengan keuntungan yang diperoleh
oleh para pemegang saham.

Kegunaan Price Earning Ratio adalah untuk melihat bagaimana pasar
menghargai kinerja perusahaan yang dicerminkan oleh earning per
share nya. Price Earning Ratio menunjukkan hubungan antara pasar
saham biasa dengan earning per share.

Price Earning Ratio (PER) berfungsi untuk mengukur perubahan

kemampuan laba yang diharapkan di masa yang akan datang. Semakin
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besar PER, maka semakin besar pula kemungkinan perusahaan untuk
tumbuh sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan.
PER dapat dihitung dengan rumus :

PER = harga pasar saham
" laba pver lembar saham

2. Tobin’s Q ratio (Q Tobin)
Q Tobin adalah nilai pasar dari aset perusahaan dibagi dengan biaya
penggantiannya. Q Tobin dapat dihitung dengan rumus :

nilai pasar aset perusahaan

Q Tobin =— -
biaya penggantian aset perusahaan

3. Price Book Value (PBV)
PBV merupakan hasil perbandingan antara harga saham dengan nilai
buku.  Nilai buku per lembar saham dapat dihitung dengan
membandingkan total ekuitas saham biasa dengan jumlah saham
beredar. Dengan membagi harga per lembar saham dengan nilai buku
akan diperoleh rasio nilai pasar/ nilai buku sebagai berikut:

harga pasar per lembar saham
PBV = gap P

nilai buku per lembar saham

Dalam penelitian ini penulis memilih rasio Price Book Value (PBV)
yang digunakan sebagai proksi dari nilai perusahaan. PBV dipilih karena
banyak digunakan dalam pengambilan keputusan keuangan. Selain itu PBV

lebih berfokus kepada nilai ekuitas perusahaan. Dalam jurnal Rinnaya,
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Andini dan Oemar (2016) Price Book Value (PBV) ratio adalah suatu rasio
yang sering digunakan untuk menentukan nilai perusahaan dan mengambil
keputusan investasi dengan cara membandingkan harga pasar per saham

dengan nilai buku perusahaan.

2. Teori Sinyal (Signaling Theory)

Menurut Suganda (2018:15) dalam buku yang berjudul Teori dan
Pembahasan Reaksi Pasar Modal Indonesia menjelaskan :

“Teori sinyal (Signaling theory) merupakan teori yang digunakan
untuk memahami suatu tindakan oleh pihak manajemen dalam
menyampaikan informasi kepada investor yang pada akhirnya dapat
mengubah keputusan investor investor dalam melihat kondisi perusahaan.”

Informasi yang diterima oleh investor dapat berupa sinyal yang baik
atau sinyal yang buruk. Sinyal yang baik, apabila laba yang dilaporkan
perusahaan meningkat dan sebaliknya apabila laba yang dilaporkan
oleh perusahaan mengalami penurunan maka termasuk sinyal yang buruk
bagi investor. Sehingga informasi merupakan unsur penting bagi investor
atau pelaku bisnis, karena informasi tersebut menyaikan keterangan,
catatan atau gambaran perusahaan baik untuk keadaan masa lalu, saat ini
dankeadaan yang akan datang bagi kelangsungan usaha perusahaan
tersebut. Informasi yang lengkap, relevan, akurat dan tepat waktu
sangat diperlukan oleh investor di pasar modal sebagai alat analisis

untuk pengambil keputusan investasi.
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Dalam jurnal  Yanti dan Abundanti (2019) Signaling theory
didasarkan pada asumsi bahwa informasi yang diterima oleh masih —
masing pihak tidak sama. Signaling theory menunjukkan adanya asimetri
informasi antara manajemen perusahaan dengan pihak — pihak yang
berkepentingan terhadap informasi. Pihak — pihak yang berkepentingan
perlu diberikan informasi melalui penerbitan laporan keuangan. Signaling
theory mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah perusahaan
memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan.

Dalam jurnal Ferina, Tjandrakirana dan Ismail (2015) Teori signalling
mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah perusahaan
memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Jika manajer
memiliki keyakinan bahwa prospek perusahaan baik, dan karenanya ingin
agar harga saham meningkat, manajer tersebut tentunya ingin
mengkomunikasikan hal tersebut kepada para investor.

Dalam jurnal Rachmawati dan Pinem (2015) teori sinyal merupakan
keadaan yang dialami oleh perusahaan baik perusahaan sedang mengalami
kenaikan laba atau mengalami penurunan laba maka pihak manajer
diharapkan dapat memberikan informasi yang sama mengenai keadaan
perusahaan kepada semua pihak. Tindakan manajer dalam memberikan
informasi yang sama kepada semua pihak bertujuan agar para investor yang
telah menanamkan atau akan menanamkan sahamnya kepada suatu

perusahaan dapat melihat prospek perusahaan dan dapat digunakan untuk
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mempertimbangkan dalam mengambil keputusan mengenai modal
investasinya.

Dari pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa teori sinyal
(signaling theory) membahas bagaimana seharusnya sinyal-sinyal
(informasi) keberhasilan dan kegagalan manajemen disampaikan
kepada para investor . Sinyal-sinyal  (informasi) tersebut  dapat
diberikan melalui laporan keuangan perusahaan. Laporan keuangan
dapat digunakan untuk mengambil keputusan bagi para investor, dengan
kata lain teori sinyal memberikan ketersediaan informasi yang dapat
digunakan untuk mempertimbangkan dalam mengambil keputusan
mengenai modal investasinya dan juga dalam melihat prospek perusahaan

mendatang.

3. Profitabilitas

Menurut Kasmir dalam bukunya yang berjudul Analisi Laporan
Keuangan (2019:198) menyatakan bahwa:

“Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan

perusahaan dalam mencari keuntungan.”

Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen
suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari
penjualan investasi. Penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi

perusahaan.
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Menurut Hery dalam bukunya yang berjudul Analisi Laporan

Keuangan (2016:192) menyatakan bahwa:

“Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktivitas
normal bisnisnya.”

Berdasarkan pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa

profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba

melalui sejumlah aktivitas usaha yang dilakukan perusahaan.

Menurut Kasmir (2019:199-200) rasio profitabilitas juga memiliki

tujuan dan manfaat, tidak hanya bagi pihak pemilik usaha tetapi juga pihak

di luar perusahaan yang memiki hubungan dan kepentingan dengan

perusahaan. Tujuan penggunaan rasio profitabilitas, yaitu

1.

Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan
dalam satu periode tertentu;

Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang;

Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu;

Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal
sendiri;

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

Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang

digunakan baik modal sendiri.
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Sementara itu, manfaat yang diperoleh adalah untuk:

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

2. Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang;

3. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu;

4.  Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri;

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

Penggunaan rasio profitabilitas dapat menggunakan perbandingan
antara berbargai komponen yang ada di laporan keuangan, tertama laporan
keuangan neraca dan laporan laba rugi. Menurut Hery dalam bukunya yang
berjudul Analisis Laporan Keuangan (2016:193) berikut jenis-jenis rasio
profitabilitas :

1. Hasil Pengembalian atas Aset (Return on Assets/ROA)

Hasil pengembalian atas aset merupakan rasio yang menunjukan

seberapa besar kontribusi aset dalam menciptakan laba bersih.

Dengan kata lain, rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa

besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap rupiah

dana yang tertanam dalam total aset. Rasio ini dihitung dengan
membagi laba bersih terhadap total aset.

Semakin tinggi hasil pengembalian atas aset berarti semakin tinggi

pula jJumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang
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tertanam dalam total aset. Sebaliknya, semakin rendah hasil
pengembalian atas aset berarti semakin rendah pula jumlah laba
bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam
total aset.

Berikut rumus yang digunakan untuk menghitung ROA :

laba bersih
ROA=——m
total aset

Hasil Pengembalian atas Ekuitas (Return on Equity/ROE)

Hasil pengembalian atas ekuitas merupakan rasio yang menunjukan
seberapa besar kontribusi ekuitas dalam menciptakan laba bersih.
Dengan kata lain, rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa
besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap rupiah
dana yang tertanam dalam total ekuitas. Rasio ini dihitung dengan
membagi laba bersih terhadap ekuitas.

Semakin tinggi hasil pengembalian atas ekuitas berarti semakin
tinggi pula jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah
dana yang tertanam dalam total ekuitas. Sebaliknya, semakin rendah
hasil pengembalian atas ekuitas berarti semakin rendah pula jumlah
laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam
dalam ekuitas.

Berikut rumus yang digunakan untuk menghitung ROE :

laba bersih

ROE = -
total ekuitas
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Margin Laba Kotor (Gross Profit Margin)

Margin laba kotor merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
besarnya persentase laba kotor atas penjualan bersih. Rasio ini
dihitung dengan membagi laba kotor terhadap penjualan bersih.
Laba kotor sendiri dihitung sebagai hasil pengurangan antara
penjualan bersih dengan harga pokok penjualan. Yang dimaksud
dengan penjualan bersih disini adalah penjualan (tunai maupun
kredit) dikurangi retur dan penyesuaian harga jual serta potongan
penjualan.

Semakin tinggi margin laba kotor berarti semakin tinggi pula laba
kotor yang dihasilkan dari penjualan bersih. Hal ini dapat
disebabkan karena tingginya harga jual dan/atau rendahnya harga
pokok penjualan. Sebaliknya, semakin rendah margin laba kotor
berarti semakin rendah pula laba kotor yang dihasilkan dari
penjualan bersih. Hal ini dapat disebabkan karena rendahnya harga
jual dan/atau tingginya harga pokok penjualan.

Berikut rumus yang digunakan untuk menghitung margin laba kotor:

laba kotor

Margin laba kotor = , ,
penjualan bersih

Margin Laba Bersih (Net Profit Margin)
Margin laba bersih merupakan rasio yang digunakan untuk

mengukur besarnya persentase laba bersih atas penjualan bersih.
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Rasio ini dihitung dengan membagi laba bersih terhadap penjualan
bersih. Laba bersih sendiri dihitung sebagai hasil pengurangan
antara laba sebelum pajak penghasilan dengan beban pajak
penghasilan. Yang dimaksud dengan laba sebelum pajak
penghasilan disini adalah laba operasional ditambah pendapatan dan
keuntungan lain-lain, lalu dikurangi dengan beban dan kerugian
lain-lain.

Semakin tinggi margin laba bersih berarti semakin tinggi pula laba
bersih yang dihasilkan dari penjualan bersih. Hal ini dapat
disebabkan karena tingginya laba sebelum pajak penghasilan.
Sebaliknya, semakin rendah margin laba bersih berarti semakin
rendah pula laba bersih yang dihasilkan dari penjualan bersih. Hal
ini dapat disebabkan karena rendahnya laba sebelum pajak
penghasilan.

Berikut rumus yang digunakan untuk menghitung margin laba
bersih:

laba bersih

Margin laba bersih = - ,
venjualan bersih

Dalam jurnal Rinnaya, Andini dan Oemar (2016) nilai perusahaan
dapat ditentukan dengan profitabilitas. Profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan memperoleh laba. Laba diperoleh perusahaan berasal dari

penjualan dan keputusan investasi yang dilakukan perusahaan. Profitabilitas
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yang tinggi menunjukkan prospek perusahaan yang bagus sehingga investor
akan merespon positif dan harga saham akan meningkat. Meningkatkan
harga di pasar, maka akan meningkatkan nilai perusahaan.

Rasio profitabilitas dalam penelitian ini diukur menggunakan
Return on Equity (ROE) karena ROE mampu menunjukkan seberapa besar
kontribusi ekuitas dalam menciptakan laba bersih, sehingga ROE dapat
menggambarkan seberapa efektif perusahaan mengelola modal yang
diperoleh dari investor untuk menciptakan laba bersih. (Yanti dan

Abundanti, 2019)

4. Kebijakan Dividen
Setia Mulyawan (2015:253) dalam bukunya yang berjudul

Manajemen Keuangan menjelaskan :
“Kebijakan dividen merupakan keputusan untuk membagi laba yang
diperoleh perusahaan kepada pemegang saham sebagai dividen atau akan
menahan dalam bentuk laba ditahan untuk digunakan sebagai pembiayaan
investasi pada masa yang akan datang.”

Agus Harjito dan Martono (2014:270) dalam bukunya yang berjudul
Manajemen Keuangan menjelaskan :
“Kebijakan dividen merupakan keputusan apakah laba yang diperoleh
perusahaan pada akhir tahun akan dibagi kepada pemegang saham dalam
bentuk dividen atau akan ditahan untuk menambah modal guna pembiayaan

investasi di masa yang akan datang.”
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Berdasarkan pendapat yang telah disebutkan diatas maka penulis
dapat menyimpulkan bahwa apa yang dimaksud dengan kebijakan dividen
adalah kebijakan manajerial perusahaan dalam menentukan apakah laba
yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham dalam
dividen atau digunakan sebagai investasi perusahaan di masa mendatang
dalam bentuk laba ditahan.

Menurut Setia Mulyawan (2015:258-260) dalam buku yang berjudul
Manajemen Keuangan, beberapa teori kebijakan dividen adalah sebagai
berikut.

a. Teori Dividen Tidak Relevan

Modigliani dan Miller (MM) berpendapat bahwa nilai suatu
perusahaan tidak ditentukan oleh besar kecilnya dividend payout
ratio, tetapi ditentukan oleh laba bersih sebelum pajak dan kelas
risiko perusahaan. Jadi, dividen tidak relevan untuk diperhitungkan
karena tidak meningkatkan kesejahteraan pemegang saham.

b. Teori the Bird in the Hand

Gordon dan Linther menyatakan bahwa biaya modal sendiri
perusahaan akan naik jika dividend payout rendah karena investor
lebih suka menerima dividen daripada capital gains.

c. Teori Perbedaan Pajak

Teori ini diajukan oleh Litzenberger dan Ramaswamy yang

menyatakan bahwa adanya pajak terhadap keuntungan dividend dan
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capital gains menyebabkan para investor lebih menyukai capital
gains karena dapat menunda pembayaran pajak.
d. Teori Signaling Hypothesis

Teori ini menyatakan bahwa kenaikan dividen sering diikuti
dengan kenaikan harga saham. Sebaliknya, penurunan dividen pada
umumnya menyebabkan harga saham turun.

Penurunan dividen atau kenaikan dividen yang dibawah
kenaikan normal (biasanya) diyakini investor sebagai sinyal bahwa
perusahaan menghadai masa sulit dividen waktu mendatang.

e. Teori Clientele Effect

Teori ini menyatakan bawa kelompok pemegan saham yang
berbeda akan memiliki prefernsi yang berbeda terhadap kebijakan
dividen perusahaan. Kelompok pemegang saham yang
membutuhkan penghasilan pada saat ini lebih menyukai dividend
payout ratio yang tinggi. Sebaliknya, kelompok pemagang saham
yang tidak begitu membutuhkan uang saat ini senang jika

perusahaan menahan sebagian besar laba bersih perusahaan.

Menurut Setia Mulyawan (2015:258-260) dalam buku yang berjudul
Manajemen Keuangan faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen
adalah sebagai berikut.

1. Kebutuhan dana bagi perusahaan
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Semakin besar kebutuhan dana perusahaan, semakin kecil
kemampuan untuk membayar dividen. Hal ini kerena penghasilan
perusahaan akan digunakan terlebih dahulu untuk memenuhi
kebutuhan dananya (semua proyek investasi yang menguntungkan)
dan sisanya digunakan untuk pembayaran dividen.

2. Likuiditas perusahaan

Salah satu pertimbangan utama dalam kebijakan dividen
adalah likuiditas perusahaan. Karena dividen merupakan arus kas
keluar, semakin besar jumlah kas yang tersedia dan likuiditas
perusahaan, semakin besar pula kemampuan perusahaan untuk
membayar dividen. Apabila manajemen ingin memelihara likuiditas
dalam mengantisipasi adanya ketidakpastian dan agar mempunyai
fleksibilitas keuangan, perusahaan tidak akan membayar dividen
dalam jumlah yang besar.

3. Kemampuan untuk meminjam

Perusahaan yang mempunyai kemampuan tinggi untuk
mendapatkan pinjaman memiliki fleksibilitas keuangan yang tinggi
dan kemampuan untuk membayar dividen yang tinggi pula. Jika
perusahaan memerlukan pendanaan melalui utang, manajemen tidak
perlu mengkhawatirkan pengaruh dividen kas terhadap likuiditas
perusahaan.

4. Pembatasan dalam perjanjian utang
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Pembatasan digunakan oleh para kreditur untuk menjaga
kemampuan perusahaan dalam membayar utangnya.
. Pengendalian perusahaan

Apabila suatu perusahaan memebayar dividen yang sangat
besar, perusahaan mungkin menaikan modal pada waktu yang akan
datang melalui penjualan sahamnya untuk membiayai kesempatan
investasi yang meguntungkan. Dengan bertambahnya jumlah saham
yang beredar, ada kemungkinan kelompok pemegang saham tertentu
tidak dapat mengendalikan perusahaan karena jumlah saham yang
mereka kuasai menjadi berkurang dari seluruh jumlah saham yang
beredar.
. Tingkat ekspansi aktiva

Semakin cepat suatu perusahaan berkembang, semakin besar
kebutuhannya. Untuk membiayai ekspansi aktivanya, perusahaan
cenderung untuk menahan laba daripada membayarkannya dalam

bentuk dividen.

. Stablitas laba

Perusahaan yang mempunyai laba stabil mampu
memperkirakan besarnya laba pada masa yang akan datang.
Perusahaan ini cenderug membayarkan dividen payout ratio,
daripada perusahaan yang labanya berfluktuasi, dividen yang lebih
rendah akan lebih mudah untuk dibayar apabila laba menurun pada

masa yang akan datang.
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Menurut Purwanto dan Sumarto (2017:25-27) dalam buku yang
berjudul Manajemen Investasi pengukuran divieden diantarnya adalah
sebagai berikut

1. Dividend Per Share

Dividen per lembar saham (DPS) adalah besarnya pembagian

dividen yang akan dibagikan kepada pemegang saham setelah

dibandingkan dengan rata-rata tertimbang saham biasa yang
beredar. Ukuran ini digunakan untuk menunjukkan besar dividen

jika dikaitkan dengan saham

Total Dividen

DPS =
Total Saham Beredar

2. Dividend Yield
Dividend yield atau imbal hasil dividen adalah rasio nilaidividen
terhadap harga saham. Dengan asumsi tidak ada kenaikan harga
saham, dividend yield mencerminkan tingkat keuntungan investasi
di suatu saham. Dividend yield penting terutama bagi investor yang
berorientasi pada penghasilan regular. Perhitungan dividend yield

bisa dapat dinotasikan dengan rumus sebagai berikut:

Dividen per saham

Dividend yield =
Harga per saham
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3. Dividend Payout Ratio
Dividend Payout Ratio (DPR) adalah rasio antara dividen yang
dibayarkan sebuah perusahaan (dalam satu tahun baku) dibagi
dengan keuntungan bersih perusahaan (net income), pada tahun
buku tersebut. Dengan kata lain DPR adalah perbandingan antara

Dividend per Share (DPS) dengan Earning per Share (EPS).

Dalam penelitian ini kebijakan dividen diukur dengan Dividend
Payout Ratio (DPR), karena DPR adalah rasio yang menunjukkan
persentase setiap keuntungan yang diperoleh yang didistribusikan kepada
pemegang saham dalam bentuk uang tunai. Di dalam jurnal Ferina,
Tjandrakirana dan Ismail (2015) menjelaskan bahwa DPR lebih dapat
menggambarkan perilaku oportunistik manajerial yaitu dengan melihat
berapa besar keuntungan yang dibagikan kepada shareholders sebagai
dividen dan berapa yang disimpan di perusahaan. Dividend Payout Ratio

dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut :

Dimana:

Total Dividen

DPS =
Total Saham Beredar

Dan Earning per share di dapat dengan rumus:

Earning after tax(AET
EPS = gaf (AET)

Total Saham Beredar
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5. Keputusan Investasi
Menurut Harjito dan Martono (2014:144) menjelaskan pengertian

investasi merupakan penanaman dana yang dilakukan oleh suatu
perusahaan ke dalam suatu aset (aktiva) dengan harapan memperoleh
pendapatan di masa yang akan datang. Penerimaan investasi yang akan
diterima berasal dari proyeksi keuntungan atas investasi tersebut.

Menurut  Sudrajat dan Suwaji (2018:144) Keputusan investasi
sering disebut sebagai capital budgeting yakni keseluruhan proses
perencanaan dan pengambilan keputusan mengenai pengeluaran dana yang
jangka waktu kembalinya dana tersebut melebihi satu tahun. Karena
keputusan investasi mempunyai dimensi waktu yang panjang, sehingga
keputusan yang akan diambil harus dipertimbangkan dengan baik, karena
mempunyai konsekuensi berjangka panjang pula.

Menurut Mulyawan (2015:42) Keputusan investasi adalah
keputusan yang menyangkut cara manajer mengalokasikan dana ke dalam
bentuk-bentuk invetasi yang akan mendatangkan keuntungan pada masa
depan. Jenis dan besarnya investasi akan memengaruhi tingkat
keuntungannya. Keuntungan yang diharapkan dari investasi tidak dapat
diperkirakan secara pasti karenanya investasi akan menanggung risiko atau
ketidakpastiaan. Risiko dan ketidakpastian dari investasi akan sangat
memengaruhi pencapaian tujuan memaksimumkan nilai perusahaan.

Di dalam jurnal Pertiwi, Tommy dan Tumiwa (2016) menjelaskan
bahwa Keputusan Investasi memiliki kaitan yang penting dalam hal

peningkatan perusahaan, dimana jika semakin tinggi keputusan investasi
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yang ditetapkan oleh perusahaan maka semakin tinggi kesempatan
perusahaan dalam memperoleh return atau tingkat pengembalian yang
besar. Karena dengan perusahaan yang memiliki keputusan investasi yang
tinggi maka mampu untuk mempengaruhi pemahaman investor terhadap
perusahaan, sehingga mampu meningkatkan permintaan terhadap saham
perusahaan tersebut. Dengan demikian, semakin tinggi minat investor
dalam berinvestasi pada perusahaan maka keputusan investasi tersebut
berdampak pada meningkatnya nilai perusahaan.

Selain itu dalam Rahmawati, Topowijono dan Sulasmiyati (2015)
dijelaskan pula Tujuan keputusan investasi ialah memperoleh tingkat
keuntungan yang tinggi dengan tingkat risiko tertentu. Keuntungan yang
tinggi disertai dengan risiko yang dapat dikelola diharapkan akan
meningkatkan nilai perusahaan, yang berarti pula meningkatkan
kemakmuran para pemegang saham.

Dari penjelasan diatas disimpulkan bahwa keputusan investasi
memiliki pengaruh terhadap peningkatan nilai perusahaan. Dimana
keputusan investasi yang tepat akan mengahasilkan keuntungan yang akan
berdampak pada meningkatnya nilai perusahaan.

Menurut  Sulindawati, Yuniarta dan Purnawati (2017:86)
menjelasakan bahwa ada beberapa cara yang dapat digunakan untuk
melakukan penilaian terhadap investasi dalam aktiva tetap yaitu :

1. Payback Period (PP)
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Payback Period merupakan metode yang mendasarkan pada jumlah
tahun yang diperlukan untuk mengembalikan investasi awal.

2. Average Rate of Return (ARR)
Average Rate of Return merupakan metode yang mengukur tingkat
keutungan rata-rata yang diperoleh dari suatu investasi.

3. Net Present Value (NPV)
Net Present Value merupakan metode yang mendasarkan pada nilai
sekarang dari pengembalian masa depan yang didiskontokan pada tarif
biaya modal.

4. Internal Rate of Return (IRR)
Internal Rate of Return merupakan metode yang didasarkan pada
tingkat suku bunga yang menyeimbangkan nilai sekarang dari
pengembalian masa depan denagan total biaya investasi.

5. Profitability Index (PI)
Profitability Index merupakan metode yang menghitung perbandingan
antara nilai sekarang penerimaan-penerimaan kas bersih di masa datang
dengan nilai sekarang investasi.

Keputusan investasi dalam penelitian ini diproksikan dengan
menggunakan Price Earnings Ratio (PER). Pendekatan ini merupakan
pendekatan yang lebih popular dipakai di kalangan analisis saham dan para
praktisi. Dalam pendekatan PER, investor akan menghitung berapa kali nilai

earning yang tercermin dalam harga suatu saham. PER juga mencerminkan
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berapa rupiahkah yang harus dibayarkan investor saham untuk memperoleh
satu rupiah earning perusahaan. (Purwanto dan Sumarto, 2017:19)
Rumus yang digunakan untuk PER ini adalah:

Harga Saham

PER = -
Earning per lembar saham

Hasil Penelitian Terdahulu

Sebagai referensi penelitian ini, penulis mengumpulkan artikel maupun
jurnal-jurnal penelitian yang relevan dengan penelitian ini. Berikut ini
beberapa penelitian yang relevan dengan penelitian ini :

Pertiwi, Tommy dan Tumiwa (2016) meneliti mengenai “Pengaruh
Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi dan Profitabilitas Terhadap Nilai
Perusahaan”. Variabel yang digunakan yaitu kebijakan hutang, keputusan
investasi, profitabilitas dan nilai perusahaan. Hasil dari penelitian ini
menunjukkan bahwa kebijakan hutang berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan, sedangkan keputusan investasi dan profitabilitas
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Rahman (2015) meneliti mengenai “Pengaruh Kebijakan Dividen,
Kebijakan Utang, Keputusan Investasi dan Profitabilitas Terhadap Nilai
Perusahaan”. Variabel yang digunakan yaitu kebijakan dividen, kebijakan
utang, keputusan investasi, profitabilitas dan nilai perusahaan. Hasil dari
penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan kebijakan utang, keputusan

investasi dan profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Yanti dan Abundanti (2019) meneliti mengenai “Pengaruh Profitabilitas,
Leverage dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan”. Variabel yang
digunakan vyaitu profitabilitas, leverage, kebijakan dividen dan nilai
perusahaan. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas dan
leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan
kebijakan dividen berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Rahmawati, Topowijono dan Sulasmiyati (2015) meneliti mengenai
“Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Struktur Modal, dan Keputusan
Investasi Terhadap Nilai Perusahaan”. Variabel yang digunakan yaitu ukuran
perusahaan, profitabilitas, struktur modal, keputusan investasi dan nilai
perusahaan. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
tidak berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, profitabilitas
dan keputusan investasi berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan, dan Struktur modal berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Rahcmawati dan Pinem (2015) meneliti mengenai “Pengaruh Profitabilitas,
Leverage dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan”. Variabel yang
digunakan vyaitu profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan dan nilia
perusahaan. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas dan
ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Sedangkan leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Rahayu dan Sari (2018) meneliti mengenai “Faktor-Faktor Yang
Mempengaruhi Nilai Perusahaan”. Variabel yang digunakan yaitu leverage,
ukuran perusahaan, profitabilitas, kualitas laba, dan nilai perusahaan. Hasil dari
penelitian ini menunjukkan bahwa leverage, ukuran perusahaan dan kualitas
laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ferina, Tjandrakirana dan Ismail (2015) meneliti mengenai “Pengaruh
Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang, Dan Profitabilitas Terhadap Nilai
Perusahaan”. Variabel yang digunakan yaitu kebijakan dividen, kebijakan
hutang, profitabilitas dan nilai perusahaan. Hasil dari penelitian ini
menunjukkan bahwa kebijakan dividen dan profitabilitas berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan untuk kebijakan utang tidak

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Tabel 11.1

Penelitian Terdahulu dan Hasilnya

NO. | Nama Peneliti Judul Variabel Hasil
1. | Pertiwi, Pengaruh Variabel dependen : kebijakan hutang
Tommy dan Kebijakan Nilai Perusahaan berpengaruh
Tumiwa Hutang, Variabel independen : | positif tidak
(2016) Keputusan Kebijakan Hutang signifikan
Investasi dan Keputusan Investasi | terhadap nilai
Profitabilitas Profitabilitas perusahaan,
Terhadap Nilai sedangkan
Perusahaan keputusan
investasi dan
profitabilitas
berpengaruh
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positif signifikan
terhadap nilai

perusahaan.
Rahman Pengaruh Variabel dependen : kebijakan dividen
(2015) Kebijakan Nilai Perusahaan tidak berpengaruh
Dividen, Variabel independen : | signifikan
Kebijakan Utang, | Kebijakan Dividen terhadap nilai
Keputusan Kebijakan Utang perusahaan,
Investasi dan Keputusan Investasi | sedangkan
Profitabilitas Profitabilitas kebijakan utang,
Terhadap Nilai keputusan
Perusahaan investasi dan
profitabilitas
berpengaruh
signifikan
terhadap nilai
perusahaan.
Yanti dan Pengaruh Variabel dependen : profitabilitas dan
Abundanti Profitabilitas, Nilai Perusahaan leverage
(2019) Leverage dan Variabel independen : | berpengaruh
Kebijakan Profitabilitas positif signifikan
Dividen Leverage terhadap nilai
Terhadap Nilai Kebijakan Dividen perusahaan,
Perusahaan sedangkan
kebijakan dividen
berpengaruh
negatif tidak
signifikan
terhadap nilai
perusahaan.
Rahmawati, Pengaruh Ukuran | Variabel dependen : ukuran perusahaan
Topowijono Perusahaan, Nilai Perusahaan tidak berpengaruh
dan Profitabilitas, Variabel independen : | positif signifikan
Sulasmiyati Struktur Modal, | Profitabilitas terhadap nilai
(2015) dan Keputusan Strukur Modal perusahaan,
Investasi Keputusan Investasi profitabilitas dan
Terhadap Nilai keputusan
Perusahaan investasi
berpengaruh

positif signifikan
terhadap nilai
perusahaan, dan
struktur modal
berpengaruh
negatif signifikan
terhadap nilai
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perusahaan.

5. | Rahcmawati
dan Pinem
(2015)

Pengaruh
Profitabilitas,
Leverage dan
Ukuran
Perusahaan
Terhadap Nilai
Perusahaan

Variabel dependen :
Nilai Perusahaan

Variabel independen :

Profitabilitas
Leverage
Ukuran Perusahaan

profitabilitas dan
ukuran perusahaan
berpengaruh
positif signifikan
terhadap nilai
perusahaan.
Sedangkan
leverage tidak
berpengaruh
signifikan
terhadap nilai
perusahaan

6. | Rahayu dan

Faktor-Faktor

Variabel dependen :

leverage, ukuran

Sari (2018) Yang Nilai Perusahaan perusahaan dan
Mempengaruhi Variabel independen : | kualitas laba
Nilai Perusahaan | Leverage berpengaruh
Ukuran Perusahaan terhadap nilai
Profitabilitas perusahaan.
Kualitas Laba Sedangkan
profitabilitas tidak
berpengaruh
terhadap nilai
perusahaan.

7. | Ferina, Pengaruh Variabel dependen : kebijakan dividen
Tjandrakirana | Kebijakan Nilai Perusahaan dan profitabilitas
dan Ismail Dividen, Variabel independen : | berpengaruh
(2015) Kebijakan Kebijakan Dividen positif signifikan

Hutang, Dan Kebijakan Hutang terhadap nilai

Profitabilitas
Terhadap Nilai
Perusahaan

Profitabilitas

perusahaan.
Sedangkan untuk
kebijakan utang
tidak berpengaruh
signifikan
terhadap nilai
perusahaan.

Sumber : Data diolah, 2019

Pada penelitian terdahulu, variabel-variabel seperti profitabilitas, kebijakan

dividen dan keputusan investasi diteliti hanya untuk melihat apakah ada

pengaruh atau tidak terhadap nilai perusahaan sedangkan pada penelitian ini

variabel profitabilitas, kebijakan dividen dan keputusan investasi dianalisis
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tidak hanya untuk melihat ada tidaknya pengaruh, melainkan juga untuk
mengukur sejauh mana pengaruh variabel-variabel tersebut terhadap nilai
perusahaan. Hal ini yang membedakan penelitian ini dengan penelitian-

penelitian sebelumnya.

C. Kerangka Pemikiran
Berdasarkan teori yang sudah dikemukakan diatas, maka kerangka
pemikiran dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

Tabel 11.2

Kerangka Pemikiran

Profitabilitas (X1)

Kebijakan Deviden (x2) Nilai Perusahaan (Y)

\/

Keputusan Investasi (X3)

D. Perumusan Hipotesa
1. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
Profitabilitas merupakan  kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba dengan menggunakan aset atau modal perusahaan. Rasio
profitabilitas yang digunakan untuk megukur tingkat efektifitas kinerja
manajemen dalam menghasilkan laba. Semakin tinggi laba, semakin tinggi

tingkat pengembalian yang diperoleh investor yang biasanya
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mempengaruhi penilaian investor. Dimana saat investor menilai tinggi atas
suatu saham perusahaan, membuat harga saham juga akan semakin tinggi.
Harga saham yang tinggi dapat menjadi cerminan bahwa telah terjadi
peningkatan suatu nilai perusahaan.

Teori Sinyal memiliki hubungan dengan dengan profitabilitas yaitu
tentang bagaimana manajemen memberikan informasi yang sama kepada
para investor mengenai tingkat laba yang diperoleh perusahaan sehingga
para pemegang saham dapat mengetahui prospek perusahaan kedepannya.
Informasi yang diterima investor tentang bagaimana perusahaan yang
berhasil membukukan laba yang meningkat, mengindikasikan perusahaan
tersebut mempunyai kinerja yang baik, sehingga dapat menciptakan sinyal
positif bagi para investor dan dapat membuat harga saham perusahaan
meningkat. Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan Pertiwi,
Tommy dan Tumiwa (2016), Yanti dan Abundanti (2019) yang
mengungkapkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian hipotesis yang dapat dibuat
adalah :

H1 = Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan
Kebijakan dividen merupakan kebijakan manajemen perusahaan
dalam menetukan sesuai dengan kebutuhan perusaahaan dimana laba

bersih yang diperoleh dibagikan kepada pemegang saham, atau disimpan
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sebagai laba ditahan untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan.
Dalam Jurnal Rahman (2015) dijelaskan bahwa pengaruh Signaling
Theory menjelasakan bahwa pembayaran dividen merupakan sinyal bagi
investor bahwa perusahaan memiliki kesempatan untuk tumbuh dimasa
yang akan datang sehingga pembayaran dividen akan meningkatkan
apresiasi pasar terhadap saham perusahaan yang membagikan dividen
tersebut. Ketika pendapatan atas dividen yang diterima pemegang saham
semakin besar, maka diidikasikan bahwa nilai perusahaan dimata investor
semakin baik sehingga memberikan sinyal positif untuk investor
berinvestasi. Maka dapat disebutkan bahwa kebijakan deviden memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini didukung oleh penelitian yang
dilakukan Ferina, Tjandrakirana dan Ismail (2015) yang mengungkapkan
bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Dengan demikian hipotesis yang dapat dibuat adalah :

H2 = Kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan

Keputusan investasi yang ditetapkan oleh perusahaan memiliki
peranan penting bagi faktor keuangan dan pertumbuhan perusahaan di
masa yang akan datang. Investasi yang diharapkan memberikan tingkat
keuntungan yang lebih besar dari biaya modal, dikatakan menguntungkan.
Semakin tinggi tingkat keuntungan yang dihasilkan dari kegiatan investasi

perusahaan, maka akan meningkatkan harga saham perusahaan. Harga
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saham yang semakin tinggi berdampak terhadap peningkatan nilai
perusahaan.

Teori Sinyal dalam hubungannya dengan keputusan investasi
menjelaskan bahwa pengeluaran investasi memberikan sinyal positif
tentang pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang, sehingga
meningkatkan harga saham sebagai indikator nilai perusahaan. Sehingga
dapat disebutkan bahwa keputusan investasi yang tepat oleh perusahaan
akan berdampak terhadap peningkatan nilai perusahaan. Hal ini didukung
oleh penelitian yang dilakukan Pertiwi, Tommy dan Tumiwa (2016) yang
mengungkapkan bahwa keputusan investasi berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian hipotesis yang dapat dibuat
adalah :

H3 = Keputusan investasi berpengaruh signifikan terhadap nilai

Perusahaan
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METODE PENELITIAN

Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis
penelitian deskriptif dengan pendekatan kuantitatif. Penelitian deskriptif ini
biasanya digunakan untuk menjelaskan suatu masalah atau pertanyaan dalam
penelitian yang dikembangkan untuk kemudian dianalisis dengan teknik-
teknik.  Langkah-langkah penelitian  deskriptif ~ dilakukan dengan
pengumpulan, klasifikasi, dan analisis atau pengolahan data, membuat
kesimpulan dan laporan dengan tujuan untuk membaut penggambaran
tentang suatu keadaan secara objektif dalam suatu deskripsi. Sedangkan
pendekatan kuantitatif adalah pendekatan yang digunakan dengan cara
mengukur indikator variabel penelitian, sehingga diperoleh gambaran dari
variabel penelitian tersebut.

Dalam penelitian ini, pendekatan kuantitatif dilakukan dengan
menggunakan data laporan keuangan dari Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan
menganalis pengaruh antara rasio-rasio keuangan dalam laporan keuangan
terhadap nilai perusahaan.

Objek Penelitian
Dalam penelitian ini yang menjadi objek penelitian adalah perusahaan

manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek

43
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Indonesia Tahun 2016-2018. Faktor — faktor yang akan diuji pengaruhnya
terhadap Price Book Value (PBV) tersebut terdiri dari 4 variabel bebas yaitu
Return on Equity (ROE), Dividend Payout Ratio (DPR) dan Price Earnings

Ratio (PER).

Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data
sekunder. Data sekunder merupakan data yang diperoleh peneliti dari sumber
yang sudah ada secara tidak langsung (melalui perantara). Data sekunder
dapat diperoleh dari catatan, buku, dan majalah berupa laporan keuangan
publikasi perusahaan, laporan pemerintah, artikel buku-buku sebagai teori,
majalah, dan lain sebagainya. Data sekunder dalam penelitian ini adalah data
yang berhubungan dengan profitabilitas, kebijakan dividen, keputusan

investasi serta nilai perusahaan.

Pengambilan data sekunder dalam penelitian ini di dapat dari laporan
keuangan dan laporan tahunan perusahaan manufaktur sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2016-

2018 dengan cara mengakses situs BEI, yaitu www.idx.co.id.

Populasi dan Sampel
Pengertian populasi menurut Sujarweni (2015:80) dalam buku yang

berjudul Metodologi Penelitian Bisnis & Ekonomi :


http://www.idx.co.id/
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“Populasi adalah keseluruhan jumlah yang terdiri atas objek atau
subjek yang mempunyai karakteristik dan kualitas tertentu yang
ditetapkan oleh peneliti untuk diteliti dan kemudian ditarik

kesimpulannya.”

Populasi dalam penelitian ini adalah Perusahaan-perusahaan
manufaktur yang bergerak dibidang industri barang konsumsi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia selama periode 2016-2018 yaitu sebanyak 42
perusahaan.

Pengertian sampel menurut Sujarweni (2015:81) dalam buku yang
berjudul Metodologi Penelitian Bisnis & Ekonomi :

“Sampel adalah bagian dari sejumlah karakteristik yang dimiliki oleh

populasi yang digunakan untuk penelitian.”

Teknik sampling yang digunakan dalam penelitian ini yaitu teknik
non probability sampling. Teknik ini merupakan cara pengambilan sampel
dengan tidak memberikan peluang maupun kesempatan yang sama kepada
setiap unsur atau anggota populasi untuk dipilih menjadi sampel.

Teknik non probability sampling dalam penelitian ini menggunakan
metode Purposive sampling, dimana teknik ini menetukan sampel sesuai
dengan pertimbangan serta kriteria yang ditentukan oleh peneliti, sehingga
tidak semua sampel yang akan memenuhi kriteria akan dipilih dalam

penelitian ini.
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Adapun kriteria sampel yang digunakan adalah:

1.

Perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang
terdaftar di BEI.

Perusahaan yang delisting atau tidak terdaftar di BEI selama
periode penelitian 2016-2018.

Perusahaan yang mempublikasikan data laporan keuangannya
secara lengkap selama 3 tahun berturut-turut.

Perusahaan yang memiliki laba positif selama tahun 2016-2018.
Perusahaan yang membagikan dividen tunai selama 3 tahun
berturut-turut.

Perusahaan yang tidak memiliki data outliner.

E. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini

dilakukan dengan 2 metode sebagai berikut :

1. Metode Kepustakaan

Pengertian metode kepustakaan menurut Sugiyono (2012:291)

dalam buku yang berjudul Metode Penelitian Kuantitatif Kualitatif dan

R&D:

“Metode kepustakaan adalah terkait dengan kajian teoritis dan
referensi lain yang berkaitan dengan nilai, budaya dan norma yang
berkembang pada situasi yang diteliti, selain itu studi kepustakaan
sangat penting dalam melakukan penelitian karena peneliti tidak

akan lepas dari literatur-literatur ilmiah.”
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Studi  kepustakaan dalam hal ini dilakukan dengan cara
mengumpulkan dan membaca buku referensi dan literature yang terkait

dengan variabel-variabel yang diteliti dalam penelitian ini.

. Metode Dokumentasi

Pengertian dokumen menurut Sugiyono (2012:240) dalam buku
yang berjudul Metode Penelitian Kuantitatif Kualitatif dan R&D :

“Dokumen adalah catatan peristiwa yang telah berlalu.”

Dokumen bisa berbentuk tulisan, gambar, atau karya-karya
monumental dari seseorang. Dokumen yang beberntuk tulisan tersebut
misalnya catatan harian, biografi, sejarah kehidupan, peraturan dan
kebijakan. Dokumen yang berbentuk gambar misalnya foto, sketsa,
gambar hidup dan lain sebagainya. Dokumen yang berbentuk karya-karya
misalnya karya seni yang dapat berupa gambar, film, patung dan lain
sebagainya. Dokumentasi dalam hal ini dilakukan dengan cara
penelusuran data yang sudah didokumentasi oleh perusahaan, baik bersifat

kuantitatif maupun kualitatif kebeberapa bagian atau divisi perusahaan.

Operasionalisasi Variabel Penelitian

1. Variabel Independen

a) Profitabilitas (X1)
Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktivitas
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normal bisnisnya. (Hery, 2016:192) Rasio profitabilitas dalam
penelitian ini diukur menggunakan Return on Equity (ROE) karena
ROE mampu menunjukkan seberapa besar kontribusi ekuitas dalam
menciptakan laba bersih, sehingga ROE dapat menggambarkan
seberapa efektif perusahaan mengelola modal yang diperoleh dari
investor untuk menciptakan laba bersih (Yanti dan Abundanti,
2019). ROE merupakan rasio yang menunjukan seberapa besar
kontribusi ekuitas dalam menciptakan laba bersih (Hery, 2016:193).
Berikut rumus yang digunakan untuk menghitung ROE :

laba bersih

ROE = -
total ekuitas

b) Kebijakan Dividen (X2)
Kebijakan dividen merupakan keputusan untuk membagi laba yang
diperoleh perusahaan kepada pemegang saham sebagai dividen atau
akan menahan dalam bentuk laba ditahan untuk digunakan sebagai
pembiayaan investasi pada masa yang akan datang, (Mulyawan,
2015:253). Dalam penelitian ini kebijakan dividen diukur dengan
Dividend Payout Ratio (DPR). Dividend Payout Ratio (DPR) adalah
rasio antara dividen yang dibayarkan sebuah perusahaan (dalam satu
tahun baku) dibagi dengan keuntungan bersih perusahaan (net income),
pada tahun buku tersebut. Dengan kata lain DPR adalah perbandingan

antara Dividend per Share (DPS) dengan Earning per Share (EPS),
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(Purwanto dan Agus, 2017:25-27). Dividend Payout Ratio dapat

dihitung dengan rumus sebagai berikut :

Dimana

Total Dividen

DPS =
Total Saham Beredar

Dan Earning per share di dapat dengan rumus:

_Earning after tax(AET)
" Total Saham Beredar

EPS

Keputusan Investasi (X3)

Keputusan investasi adalah keputusan yang menyangkut cara manajer
mengalokasikan dana ke dalam bentuk-bentuk invetasi yang akan
mendatangkan keuntungan pada masa depan, (Mulyawan, 2015:42).
Keputusan investasi dalam penelitian ini diproksikan dengan
menggunakan Price Earnings Ratio (PER). Dalam pendekatan PER,
investor akan menghitung berapa kali nilai earning yang tercermin
dalam harga suatu saham. PER juga mencerminkan berapa rupiahkah
yang harus dibayarkan investor saham untuk memperoleh satu rupiah

earning perusahaan. (Purwanto dan Agus, 2017:19).

Rumus yang digunakan untuk PER ini adalah:



Harga Saham

PER =

2. Variabel Dependen

- Earning per lembar saham
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Variabel dependen adalah variabel yang nilainya dipengaruh oleh

variabel independen. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian

ini adalah nilai perusahaan. Nilai perusahaan adalah suatu kondisi tertentu

yang telah dicapai oleh suatu perusahaan yang tercermin dalam harga pasar

saham perusahaan tersebut, (dalam Rahayu dan Sari, 2018).

Dalam penelitian ini rasio Price Book Value (PBV) yang digunakan

sebagai proksi dari nilai perusahaan. Price Book Value (PBV) ratio adalah

suatu rasio yang sering digunakan untuk menentukan nilai perusahaan dan

mengambil keputusan investasi dengan cara membandingkan harga pasar

per saham dengan nilai buku perusahaan, (dalam Rinnaya, Andini dan

Oemar, 2016).

Rumus yang digunakan untuk PBV ini adalah:

PBV =

_harga pasar per lembar saham

nilai buku per lembar saham

Tabel 111.1

Operasional Variabel

No

Variabel

Indikator

Skala

Sumber

Profitabilitas
(X1)

ROE =

laba bersih
" total ekuitas

Rasio

Laporan
keuangan
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2 Kebijakan DPR = Dividend per Share Rasio | Laporan
Dividen (X2) Earning per share keuangan

3 | Keputusan PER = Harga Saham Rasio | Laporan
Investasi Earning per lembar saham keuangan
(X3)

4 Nilai PRV :harga pasar per lembar saham Rasio | Laporan
Perusahaan nilai buku per lembar saham keuangan
(Y)

Sumber : Data diolah, 2019

G. Teknik Analisis Data
Teknik analisis data dalam penelitian kuantitatif ini adalah
menggunakan statistik yang dilakukan dengan bantuan program IBM SPSS
Statistics 24. Dalam penelitian kuantitatif, analisis data merupakan kegiatan
setelah data dari seluruh responden terkumpul. Kegiatan dalam analisis data
adalah mengelompokkan data berdasarkan variabel dan jenis responden,
metabulasi data berdasarkan variabel dari seluruh responden, menyajikan
data tiap variabel yang diteliti, melakukan perhitungan untuk menjawab
rumusan masalah dan melakukan perhitungan untuk menguji hipotesis yang
telah diajukan. Adapun pengujian yang dilakukan dalam penelitian ini
sebagai berikut :
1. Uji Statistik Deskriptif
Menurut Sugiyono (2012:206) dalam bukunya yang berjudul

Metode Penelitian Bisnis menjelaskan bahwa :
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“Statistik Deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk

menganalisis data dengan cara mendeskripsikan  atau

menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya

tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum

atau generalisasi.”

Uji statistik deskripstif memberikan gambaran atau deskripsi suatu
data yang dilihat dari nilai rata-rata, standar deviasi, varian, maksimum,
sum, range, kurtosis, dan skewness (kemencengan distribusi). (Ghozali,

2018:19)

Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik adalah persyaratan pengujian statistik yang harus
dipenuhi terlebih dahulu dalam analisis regresi linier. Uji asumsi klasik
bertujuan untuk mengetahui kelayakan penggunaan model regresi dalam
penelitian ini. Uji asumsi klasik yang dilakukan ada 4 yaitu uji normalitas,
uji multikolinearitas, uji autokorelasi, uji heterokedastisitas. Dalam
penelitian ini uji asumsi klasik yang digunakan adalah sebagai berikut.
a. Uji Normalitas
Menurut Ghozali (2018:161) dalam buku Aplikasi Analisis
Multivariate dengan program IBM SPSS 25 bahwa uji normalitas
bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel
residual atau penggangu memiliki distribusi normal. Kalau asumsi

ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid untuk jumlah
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sampel kecil. Untuk mengetahui apakah suatu data tersebut normal

atau tidak secara statistic maka dilakukan uji normalitas menurut

Kolmogorov-Smirnov.

Dalam penelitian ini, Uji normalitas ini dilakukan dengan
menggunakan uji normal Kolmogrov-Smirnov. Dalam metode ini
jika suatu varibel memiliki statistik Kolmogrov-Smirnov signifikan
(Probabilitas >0,05) maka variabel tersebut memiliki distribusi
normal. Dalm prinsipnya uji normalitas dapat dideteksi dengan
melihat penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal dari grafik :

a) Jika data tersebut menyebar di sekitar garis dan data mengikuti
arah garis diagonal, menunjukan pola distribusi normal, maka
dapat dikatakan model regresi tersebut telah memenuhi asumsi
normalitas.

b) Jika data tersebut menyebar jauh dari garis diagonal dan tidak
mengikuti arah garis diagonal serta data tidak menunjukan pola
distribusi normal, maka dapat dikatakan model regresi tersebut
tidak memenuhi asumsi normalitas.

Dasar pengambilan keputusan dalam uji normalitas adalah:
a) Jika Signifikansi atau nilai probabilitas < 0,05, maka data

berdistribusi tidak normal.

b) Jika Signifikansi atau nilai probabilitas > 0,05, maka data

berdistribusi normal.
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Uji Multikolinearitas
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas
(independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi
korelasi diantara variabel independen. Jika variabel bebas saling
berkorelasi, maka variabel-variabel ini tidak ortogonal. Variabel
orthogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi antara
sesama variabel independen sama dengan nol. Untuk mendeteksi ada
tidaknya multikolinearitas dalam model regresi dapat dilihat dari
tolerance value atau variance inflation factor (VIF). Kedua ukuran
ini menunjukkan setiap variabel independen manakah yang
dijelaskan oleh variabel independen lainnya. (Ghozali, 2018:107)
Dasar pengambilan keputusan pada uji multikolinieritas
dapat dilakukan dengan dua cara sebagai berikut:
Melihat nilai Tolerance :
1. Jika nilai tolerance lebih kecil dari 0.10 maka terjadi
multikolinearitas.
2. Jika nilai tolerance lebih besar dari 0.10 maka tidak terjadi
multikolinearitas.
Melihat nilai VIF (Variance Inflation Factor) :
1. Jika nilai VIF lebih besar dari 10.00 maka terjadi

multikolinearitas.
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2. Jika nilai VIF lebih kecil dari 10.00 maka tidak terjadi

multikolinearitas.

c. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam
suatu model regresi linier terdapat korelasi antara kesalahan
penggangu pada periode t dengan residual periode t-1 (sebelumnya).
Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem autokorelasi.
Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan sepanjang
waktu berkaitan satu sama lainnya. Masalah ini timbul karena
adanya residual tidak bebas dari satu observasi ke observasi lainnya.
Dalam menilai d hitung dengan pengambilan keputusan ada atau

tidaknya autokorelasi yaitu dengan melihat tabel berikut : (Ghozali,

2018:111).
Tabel 111.2
Klasifikasi nilai d
Hipotesis nol Keputusan Jika

Tidak ada autokorelasi Tolak 0<d<dl
positif
Tidak ada autokorelasi No desicison di<d<du
positif
Tidak ada korelasi negatif Tolak 4-dl<d<4
Tidak ada korelasi negatif No desicison 4—du<d<4-dl
Tidak ada autokorelasi, Tidak ditolak du<d<4—du
Positif atau negatif

Sumber : (Ghozali , 2018:112)
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d. Uji Heterokedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual
satu pengamatan ke pengamatan yang lain (Ghozali, 2016:134).
Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang
lain tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut
heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang
homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas.
Pengujian ada tidaknya Heteroskedastisitas dalam penelitian
ini yaitu dengan cara melihat scatter plot. Model regresi yang tidak
tejadi Heteroskedastisitas harus memenuhi syarat sebagai berikut :
1. Mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas apabila ada
pola tertentu seperti titik-titik yang ada membentuk pola tertentu
yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit),

2. Mengindikasikan tidak terjadi heteroskedastisitas apabila titik-
titik menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y serta

tidak ada pola yang jelas dari titik-titik tersebut.

3. Analisis Regresi Linear Berganda
Menurut Ghozali (2018:95) menjelaskan bahwa analisis regresi
pada dasarnya adalah studi mengenai ketergantungan variabel dependen

dengan satu atau lebih variabel independen, dengan tujuan untuk
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mengestimasi dan/atau memprediksi rata-rata populasi atau rata-rata
variabel dependen berdasarkan nilai variabel independen yang diketahui.

Di dalam analisis regresi linear berganda, terdapat dua tujuan yaitu
yang pertama untuk mengukur kekuatan hubungan antara dua atau lebih
independen variabel terhadap dependen variabel, dan tujuan lainnya
untuk menunjukkan arah hubungan antara variabel dependen dengan
variabel independen.

Dalam penelitian ini, analisis regresi linier berganda digunakan
dengan tujuan untuk menunjukan arah hubungan antara profitabilitas,
kebijakan dividen dan keputusan investasi dengan nilai perusahaan.
Model persamaan regresi linear berganda dalam penelitian ini dapat
dirumuskan sebagai berikut :

PBV=a + p1ROE + p2DPR + BsPER + ¢

Keterangan

PBV  : Nilai Perusahaan

a . Konstanta

Bi-3 . Koefisien regresi untuk setiap variabel x

ROE : Return On Equity (Profitabilitas)

DPR : Dividend Payout Ratio (Kebijakan Dividen)

PER : Price Earnings Ratio (Keputusan Investasi)

€ . Standard Error
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4. Uji Hipotesis

a.

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Menurut Ghozali (2018:97) dalam buku Aplikasi Analisis
Multivariate dengan Program IBM SPSS 25 mengatakan bahwa :

“koefisien determinasi (R2) pada intinya mengukur seberapa
jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel
dependen.Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan
satu.Nilai R? yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel
independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat
terbatas.Nilai yang mendekati satu variabel-variabel independen
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk
memprediksi variasi variabel dependen.”

Kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi
adalah bias terhadap jumlah variabel independen yang dimasukkan
kedalam model. Setiap tambahan satu variabel independen, maka R2
pasti meningkat tidak peduli apakah variabel tersebut berpengaruh
secara signifikan terhadap variabel dependen. Oleh karena itu
banyak peneliti menganjurkan untuk menggunakan nilai adjusted
R2 pada saat mengevaluasi mana model regresi terbaik. Tidak
seperti R2, nilai adjusted R2 dapat naik atau turun apabila suatu
variabel independen ditambahkan kedalam model.

Menurut Toifah (2016 : 87) dalam bukunya yang berjudul
Stastistika pendidikan dan metode penelitian  kuantitatif

menjelaskan bahwa, dalam memberikan nilai Interpretasi koefisien

adalah sebagai berikut :
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Tabel 111.3

Nilai Interpretasi Koefisien

NO | Interpretasi Koefisien Jég?;:;
1 10,00-0,20 Sangat Lemah
2 [0,21-0,40 Lemah
3 1041-0,70 Kuat
4 10,71-0,90 Sangat Kuat
5 1091-0,99 Kuat Sekali
6 1 Sempurna

Sumber : Toifah (2016 : 87)

Uji Hipotesis Analisis Parsial (Uji t)
Menurut Ghozali (2018:98) dalam buku Aplikasi Analisis
Multivariate dengan Program IBM SPSS 25 mengatakan bahwa :
“Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh
pengaruh satu variabel penjelas/independen secara
individual dalam menerangkan variasi variabel dependen.”
Untuk menguji hipotesis dengan uji statistik F menggunakan
kriteria sebagai berikut:

1. Ho di tolak dan Ha di terima apabila thitung > ttaber atau nilai
signifikan < o = 5%. Hal ini menunjukan bahwa variabel
independen secara parsial berpengaruh secara signifikan
terhadap variabel dependen.

2. Ho di terima dan Ha di tolak apabila thitung < ttabel atau nilai

signifikan > o = 5%. Hal ini menunjukan bahwa variabel
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independen secara parsial tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap variabel dependen.
Adapun Cara perhitungan uji t menggunkan tiape Yaitu
dengan menggunakan rumus Df =n -k - 1.
Keterangan :
n = banyaknya sampel yang digunakan dalam penelitian

k = banyaknya variabel penelitian yang digunakan (X + Y)



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Gambaran Umum Objek Penelitian

Perusahaan yang dipilih sebagai objek penelitian adalah perusahaan
manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di bursa efek
Indonesia selama tahun 2016-2018. Sampel yang digunakan dalam
penelitihan ini dipilih dengan Purposive sampling, dimana teknik ini
menetukan sampel sesuai dengan pertimbangan serta kriteria yang
ditentukan oleh peneliti.

Terdapat 42 perusahaan yang bergerak di bidang industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Namun dari 42
perusahaan, hanya 11 perusahaan yang dapat dijadikan sebagai sampel yang
akan diuji selama 3 tahun, dengan penjelasan perusahaan yang tidak
terdaftar selama periode penelitian 2016-2018 terdapat 1 perusahaan.
Perusahaan yang tidak mempublikasikan data laporan keuangannya secara
lengkap selama 3 tahun berturut-turut terdapat 10 perusahaan. Perusahaan
yang memiliki laba negatif selama tahun 2016-2018 terdapat 7 perusahaan.
Perusahaan yang tidak membagikan dividen tunai selama 3 tahun berturut-
turut terdapat 9 perusahaan. Perusahaan yang memiliki data outliers
terdapat 4 perusahaan. sehingga setelah dipilih hanya 11 perusahaan yang

tidak mengalami permasalahan tersebut selama periode penelitian.
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Berikut ini adalah tabel proses pemilihan sampel dalam penilitan :

Tabel IV.1

Proses Pemilihan Sampel

No Kriteria Data
1 | Perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi 42
yang terdaftar di BEI
2 | Perusahaan yang delisting atau tidak terdaftar di BEI Q)
selama periode penelitian 2016-2018
3 | Perusahaan yang tidak mempublikasikan data laporan (10)
keuangannya secara lengkap selama 3 tahun berturut-turut
4 | Perusahaan yang memiliki laba negatif selama tahun 2016- (7)
2018
5 | Perusahaan yang tidak membagikan dividen tunai selama 3 9)
tahun berturut-turut
6 | Perusahaan yang memiliki data outliers 4)
Total perusahaan sampel 11
Periode penelitian 3
tahun
Jumlah Sampel 33

Sumber : BEI, data diolah peneliti

Berikut ini nama-nama perusahaan yang telah memenuhi kriteria dan

menjadi sampel dalam penelitian ini :

Tabel 1V.2

Daftar Sampel Perusahaan

No Kode Nama Emiten
Emiten
1 DLTA PT. Delta Djakarta Thk.
2 ICBP PT. Indofood CBP Sukses Makmur Thk.

INDF PT. Indofood Sukses Makmur Tbk.
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4 ROTI PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk.
5 SKLT PT. Sekar Laut Tbk.

6 GGRM | PT. Gudang Garam Tbk.

7 DVLA | PT. Darya Varia Laboratoria Thk.

8 KLBF PT. Kalbe Farma Tbk.

9 TSPC PT. Tempo Scan Pasific Thk.

10 TCID PT. Mandom Indonesia Thk.

11 CINT PT. Chitose International Thk.

Sumber : Data diolah, 2019

B. Deskripsi Data Hasil Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh antara

profitabilitas, kebijakan dividen, dan keputusan investasi terhadap nilai

perusahaan. Data dalam penelitian ini menggunakan data sekunder yang

diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan go public yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. Penelitian ini dilakukan

dengan memperhatikan perkembangan rasio dari masing-masing variabel

baik variabel bebas maupun variabel terikat dalam penelitian ini.

Berikut ini merupakan data yang telah diolah dari laporan keuangan

perusahaan.

1. Profitabilitas diukur dengan menggunakan rumus Return On Equity

(ROE) dimana rasio ini menunjukan sebarapa besar kontribusi ekuitas
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dalam menciptakan laba bersih, sehingga ROE dapat menggambarkan
seberapa efektif perusahaan mengelola modal yang diperoleh dari
investor untuk menciptakan laba bersih. Berikut ini tabel dari hasil
perhitungan ROE:

Tabel 1V. 3

Hasil Perhitungan ROE

No S';ﬁgren Tahun SI;?SIZ E’ Ii;i;k Total Ekuitas ROE
2016 | 254.509.268.000 | 1.012.374.008.000 | 0,2514
LI PLTA T 9017 279.772.635.000 | 1.144.645.393.000 | 0,244
2018 | 338.129.985.000 | 1.284.163.814.000 | 0,2633
2016 | 3.631.301.000.000 | 18.500.823.000.000 | 0,1963
2 | 1CBP | 5017 | 35543.173.000.000 | 20.324.330.000.000 | 0,1743
2018 | 2.315.450.000.000 | 22.707.150.000.000 | 0,1020
2016 | 5.266.906.000.000 | 43.941.423.000.000 | 0,1199
3 | INDF " 5017 | 5.145.063.000.000 | 46.756.724.000.000 | 0,1100
2018 | 2.433.723.000.000 | 49.916.800.000.000 | 0,0488
2016 | 279.777.368.831 | 1.442.751.772.026 | 0,1939
4 | ROTL 1 5517 135.364.021.139 | 2.820.105.715.429 | 0,0480
2018 | 127.171.463.363 | 2.916.901.120.111 | 0,0436
2016 | 20.646.121.074 | 296.151.295.872 | 0,0697
S | SKLT | 5017|22970715.348 | 307.569.774.228 | 0,0747
2018 | 31.954.131.252 | 339.236.007.000 | 0,042
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2016 | 6.672.682.000.000 | 39.564.228.000.000 | 0,1687
6 |GERM | 5017 | 7.755.347.000.000 | 42.187.664.000.000 | 0,1838
2018 | 7.793.068.000.000 | 45.133.285.000.000 | 0,1727
2016 | 152.083.400.000 | 1.079.579.612.000 | 0,1409
T | BVLA L 5017 | 162.249.293.000 | 1.116.300.069.000 | 0,1453
2018 | 200.651.968.000 | 1.200.261.863.000 | 0,1672
2016 | 2.350.884.933.551 | 12.463.847.141.085 | 0,1886
8 | KLBF | 5017 | 2.453.251.410.604 | 13.894.031.782.689 | 0,1766
2018 | 2.497.261.964.757 | 15.294.504.796.354 | 0,1633
2016 | 545.493.536.262 | 4.635.273.142.692 | 0,1177
9 | TSPC | 5017 | 557.339.581.996 | 5.082.008.409.145 | 0,1097
2018 | 540.378.145.887 | 5.432.848.070.494 | 0,0995
2016 | 162.059.596.347 | 1.783.158.507.325 | 0,0909
101 TCID 1 5017 | 179.126.382.068 | 1.858.326.336.424 | 0,0964
2018 | 173.049.442.756 | 1.972.463.165.139 | 0,0877
2016 | 20.610.300.858 | 326.429.838.956 | 0,0632
P CINT 5017 | 20648.261.002 | 382.273.759.946 | 0,0776
2018 | 13.554.152.161 | 388.678.577.828 | 0,0349

Sumber : BEI, data diolah peneliti

Berdasarkan hasil perhitungan ROE pada tabel di atas, nilai tertinggi

untuk ROE pada tahun 2016 dimiliki oleh PT. Delta Djakarta Thk. (DLTA)
dengan nilai 0,2514 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT.

Chitose International Tbk. (CINT) dengan nilai 0,0632. Pada tahun 2017
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nilai tertinggi untuk ROE dimiliki oleh PT. Delta Djakarta Tbk. (DLTA)
dengan nilai 0,2444 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT.
Nippon Indosari Corporindo Thk. dengan nilai 0,0480. Pada tahun 2018
nilai tertinggi untuk ROE dimiliki oleh PT. Delta Djakarta Tbk. (DLTA)
dengan nilai 0,2633 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT.
Chitose International Tbhk. (CINT) dengan nilai 0,0349.

Hasil perhitungan ROE ini juga memberikan kesimpulan bahwa untuk
PT. Delta Djakarta Thk. (DLTA) memiliki rata-rata tingkat ROE di angka
0,2530 (25,3%) selama 3 tahun. Dimana hasil ini menggambarkan
efektivitas PT. Delta Djakarta Tbk. (DLTA) dalam menghasilkan laba

bersih dari ekuitasnya dibandingkan perusahaan lainnya dalam penelitian.

2. Kebijakan Dividen yang diukur dengan Dividend Payout Ratio (DPR),
dimana DPR adalah rasio yang menunjukkan persentase setiap
keuntungan yang diperoleh yang didistribusikan kepada pemegang
saham dalam bentuk uang tunai. Dan DPR dihitung dengan membagi
antara Dividend per Share (DPS) dengan Earning per Share (EPS).
Berikut ini tabel dari hasil perhitungan DPR:

Tabel 1V. 4

Hasil Perhitungan DPR

No Kode | +vun | pps | EPs | DPR
Saham
1 DLTA | 2016 |19y [317 |0s5678




2017 1 560 349 0,7450
2018 478|442 |1,0814
2016 1454 300 | 04984
ICBP | 2017 T462  |326 | 04969
2018 1195|196 | 09949
2016 1935|433 | 05427
INDF | 2017 1937 475 | 04989
2018 1936|223 | 1,0583
2016 | 1373|5531 |0,2482
ROTI | 2017 587 | 27,66 |0,2104
2018 1978 | 28,07 |0:3484
2016 | ¢ 30,01 | 0,1666
SKLT | 2017 |, 33,60 | 0,2083
2018 | g 46,69 | 0,1928
2016 15600 |3.470 |0,7493
GCRM | 2017 15600 | 4.030 | 0,6452
2018 12600 |4.050 | 0,6420
2016 | o5 136 | 0,4779
DVLA | 2017 | .4 145 | 0,4828
2018 | 44 180 | 0,3889
. 2016 | 49,06 | 0,4484
2017 | o5 51,28 | 0,4875

67
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2018 | ¢ 52,42 | 0,4960
2016 | 119 | 04202

9 TSPC | 2017 | 5 121 | 0,3306
2018 | 49 114 | 0,3509
2016 1 410 |06 | 05087

10 TCID 12017 1 410|891 | 0.4602
2018 | 50 |61 | 04878
2016 | ¢ 19,31 | 0,2589

11 CINT | 2017 g 27,66 | 0,2892
2018

3,30 12,81 | 0,2576

Sumber : BEI, data diolah peneliti

Berdasarkan hasil perhitungan DPR pada tabel di atas, nilai tertinggi
untuk DPR pada tahun 2016 dimiliki oleh PT. Gudang Garam Thk. (GGRM)
dengan nilai 0,7493 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT. Sekar
Laut Tbk. (SKLT) dengan nilai 0,1666. Pada tahun 2017 nilai tertinggi
untuk DPR dimiliki olen PT. Delta Djakarta Tbk. (DLTA) dengan nilai
0,7450 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT. Sekar Laut Thk.
(SKLT) dengan nilai 0,2083. Pada tahun 2018 nilai tertinggi untuk DPR
dimiliki oleh PT. Delta Djakarta Tbk. (DLTA) dengan nilai 1,0814
sedangkan untuk nilai terendah dimiliki PT. Sekar Laut Tbk. (SKLT)
dengan nilai 0,1928.

Dalam hasil perhitungan DPR ini terdapat satu perusahaan yang stabil

dalam membayarkan dividennya selama tahun 2016-2018. PT. Gudang



69

Garam Tbk. membagikan deviden senilai 5 Triliun selama 3 tahun berturut-
turut. Nilai dividen PT. Gudang Garam Tbk. ini menjadi yang paling stabil
diantara perusahaan sektor industri barang konsumsi lainya. Hal ini juga

ditunjukkan pada rasio perhitungan DPS sebesar 2.600 setiap tahunnya.

3. Keputusan Investasi yang merupakan keputusan dalam mengalokasikan
dana ke dalam bentuk investasi yang akan mendatangkan keuntungan di
masa depan, dimana diukur dengan rasio Price Earnings Ratio (PER)
yang menghitung berapa kali nilai earning yang tercermin dalam harga

suatu saham. Berikut ini tabel dari hasil perhitungan PER:

Tabel IV. 5

Hasil Perhitungan PER

No Kode Harga

Saham Tahun Saham EPS PER

2016 5.000 | 317 15,7729

1 DLTA | 2017 | yc90 |349 | 131519

2018 5.500 | 442 12,4434

2016 | 5575 |309 | 27,7508
2 ICBP | 2017 g 900 |326 | 27,3006
2018 116450 | 196 | 53,3163
2016
; NDF 7025 |433 | 183025
2017

7.625 | 475 16,0526




2018 17450 | 203 | 33,4081
2016 11600 |5531 |289279
4 ROTI | 2017 19 275 | 27,66 | 46,0954
2018 11200 | 28,07 | 42,7503
2016 1308|3001 |102632
5 SKLT | 2017 |, 100 |a360 | 327381
2018 11500 | 4669 |32,1268
2016 | 63.900 | 3.470 | 18,4150
6 GGRM | 2017 | 3800 | 4.030 | 20,7940
2018 | 83,625 | 4.050 | 20,6481
2016 11755 |136 | 12,0044
7 DVLA | 2017 14 960 | 145 13,5172
2018 11940 |180 |10,7778
2016 | 1515 | 49,06 | 30,8806
8 KLBF | 2017 |1 690 |5128 | 329563
2018 11500 | 5242 |28,9966
2016 11970 |119 | 165546
9 TSPC | 2017 | 1000|101 | 148760
2018 11300 [114 |121930
2016 112500 | 806 | 15,5087
10 TCID 1 2007 147900 | 891 | 20,0898
2018 | 15000 | 861 | 17,4216
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2016 | 333 1931 | 17,5039
11 CINT | 2017 1334 | 2766 | 12,0752
2018 305 | 1281 | 238095

Sumber : BEI, data diolah peneliti

Berdasarkan hasil perhitungan PER pada tabel di atas, nilai tertinggi
untuk PER pada tahun 2016 dimiliki oleh PT. Kalbe Farma Tbk. (KLBF)
dengan nilai 30,8806 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT. Sekar
Laut Tbk. (SKLT) dengan nilai 10,2632. Pada tahun 2017 nilai tertinggi
untuk PER dimiliki oleh PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk. (ROTI)
dengan nilai 46,0954 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki PT. Chitose
International Tbk. (CINT) dengan nilai 12,0752. Pada tahun 2018 nilai
tertinggi untuk PER dimiliki oleh PT. Indofood CBP Sukses Makmur Thbk.
(ICBP) dengan nilai 53,3163 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki PT.
Darya Varia Laboratoria Tbk. (DVLA) dengan nilai 10,7778.

Hasil perhitungan PER ini memberikan kesimpulan bahwa selama tahun
2016-2018 PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk. (ROTI) adalah perusahaan
yang menujukkan rata-rata nilai PER paling tinggi dibanding perusahaan
lain dalam penelitian yaitu dengan nilai 39,2579 yang berarti nilai laba yang
dihasilkan PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk. (ROT]I) tinggi dimana laba

tercermin dari saham yang diinvestasikan.

4. Nilai perusahaan diukur dengan rasio Price Book Value (PBV), dimana

rasio ini diukur dengan cara membandingkan harga pasar per saham
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dengan nilai buku perusahaan. Dengan nilai buku per lembar sahamnya

dapat dihitung dengan membandingkan total ekuitas saham biasa dengan

jumlah saham yang beredar. Berikut ini tabel dari hasil perhitungan PBV:

Tabel 1V. 6

Hasil Perhitungan PBV

No | Kode Saham | Tahun Total Ekuitas Jumlah Saham Beredar | Nilai Buku [Harga Saham PBV
2016 1.012.374.008.000 800.659.050 1.264,4259 5.000 3,9544
1 DLTA 2017 1.144.645.393.000 800.659.050 1.429,6290 4.590 3,2106
2018 1.284.163.814.000 800.659.050 1.603,8835 5.500 3,4292
2016 18.500.823.000.000 11.661.908.000 1.586,4319 8.575 5,4052
2 ICBP 2017 20.324.330.000.000 11.661.908.000 1.742,7963 8.900 5,1067
2018 22.707.150.000.000 11.661.908.000 1.947,1213 10.450 5,3669
2016 43.941.423.000.000 8.780.426.500 5.004,4748 7.925 1,5836
3 INDF 2017 46.756.724.000.000 8.780.426.500 5.325,1085 7.625 1,4319
2018 49.916.800.000.000 8.780.426.500 5.685,0086 7.450 1,3105
2016 1.442.751.772.026 5.061.100.000 285,0668 1.600 5,6127
4 ROTI 2017 2.820.105.715.429 5.276.857.047 534,4291 1.275 2,3857
2018 2.916.901.120.111 6.106.828.188 477,6458 1.200 2,5123
2016 296.151.295.872 687.712.596 430,6324 308 0,7152
5 SKLT 2017 307.569.774.228 687.712.596 447,2359 1.100 2,4596
2018 339.236.007.000 687.712.596 493,2817 1.500 3,0409
2016 39.564.228.000.000 1.924.088.000 | 20.562,5876 63.900 3,1076
6 GGRM 2017 42.187.664.000.000 1.924.088.000 | 21.926,0574 83.800 3,8219
2018 45.133.285.000.000 1.924.088.000 | 23.456,9755 83.625 3,5650
2016 1.079.579.612.000 1.115.925.300 967,4300 1.755 1,8141
7 DVLA 2017 1.116.300.069.000 1.115.925.300 1.000,3358 1.960 1,9593
2018 1.200.261.863.000 1.115.946.100 1.075,5554 1.940 1,8037
2016 12.463.847.141.085 46.875.122.110 265,8947 1.515 5,6977
8 KLBF 2017 13.894.031.782.689 46.875.122.110 296,4052 1.690 5,7017
2018 15.294.594.796.354 46.875.122.110 326,2838 1.520 4,6585
2016 4.635.273.142.692 4.500.000.000 1.030,0607 1.970 1,9125
9 TSPC 2017 5.082.008.409.145 4.500.000.000 1.129,3352 1.800 1,5939
2018 5.432.848.070.494 4.500.000.000 1.207,2996 1.390 1,1513
2016 1.783.158.507.325 201.066.667 8.868,4939 12.500 1,4095
10 TCID 2017 1.858.326.336.424 201.066.667 9.242,3392 17.900 1,9367
2018 1.972.463.165.139 201.066.667 9.809,9958 15.000 1,5291
2016 326.429.838.956 1.000.000.000 326,4298 338 1,0354
11 CINT 2017 382.273.759.946 1.000.000.000 382,2738 334 0,8737
2018 388.678.577.828 1.000.000.000 388,6786 305 0,7847

Sumber : BEI, data diolah peneliti

Berdasarkan hasil perhitungan PBV pada tabel di atas, nilai tertinggi

untuk PBV pada tahun 2016 dimiliki oleh PT. Kalbe Farma Tbk. (KLBF)
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dengan nilai 5,6977 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT. Sekar
Laut Tbk. (SKLT) dengan nilai 0,7152. Pada tahun 2017 nilai tertinggi
untuk PBV dimiliki oleh PT. Kalbe Farma Tbk. (KLBF) dengan nilai 5,7017
sedangkan untuk nilai terendah dimiliki PT. Chitose International Tbk.
(CINT) dengan nilai 0,8737. Pada tahun 2018 nilai tertinggi untuk PBV
dimiliki oleh PT. Indofood CBP Sukses Makmur Thk. (ICBP) dengan nilai
5,3669 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki PT. Chitose International
Tbk. (CINT) dengan nilai 0,7847.

Hasil perhitungan PBV ini juga memberikan kesimpulan bahwa harga
saham perusahaan yang tinggi akan memberi dampak terhadap peningkatan
nlai perusahaan. Dimana harga saham memiliki hubungan yang positif

dengan nilai perusahaan.

. Analisis Hasil Penelitian

1. Uji Statistik Deskriptif

Uji statistik deskripstif memberikan gambaran atau penjelasan terhadap
suatu data yang akan diteliti. Uji statistik deskriptif ini akan dilihat dari nilai
terendah (minimum), nilai tertinggi (maksimum), nilai rata — rata (mean)
dan standar deviasi (standard deviation). Variabel yang digunakan dalam
penelitian ini adalah Profitabilitas (ROE), Kebijakan Dividen (DPR),
Keputusan Investasi (PER) sebagai variabel independen, serta Nilai
Perusahaan (PBV) sebagai variabel dependen. Ada sebanyak 11 perusahaan

sektor industri barang konsumsi yang telah terpilih menjadi sampel
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penelitian selama tahun 2016-2018. Berikut adalah hasil dari uji statistic

deskriptif,
Tabel IV. 7
Hasil Uji Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

[+l Minimum  Maximum Mean Stdl. Deviation
ROE 33 03449 2633 130885 0619761
DFR 33 I GER 1,0814 ABE094 234213
PER 33 10,2632 53,3163 22737064 10,8054397
PEY 33 7152 N 27842494 16167896
Walid M (listwise) 33

Sumber : Data diolah SPSS Versi 24

Dari tabel statistik deskriptif diatas menjelaskan bahwa nilai
profitabilitas yang diproksikan oleh rasio ROE (Return on Equity) memiliki
nilai rata-rata 0,130885 dengan standar deviasi 0,0619761. Perusahaan
dengan rasio profitabilitas yang paling rendah dimiliki oleh PT. Chitose
International Tbk. dengan nilai 0,0349 pada tahun 2018, sementara
perusahaan dengan rasio profitabilitas paling tinggi dimiliki oleh PT. Delta
Djakarta Thk. dengan nilai 0,2633 pada tahun 2018. Nilai rata-rata yang
lebih besar dari standar deviasi menunjukkan bahwa variabel profitabilitas
memiliki variasi data yang kecil dan memiliki keseragaman.

Kebijakan Dividen yang diproksikan oleh rasio DPR (Dividend Payout
Ratio) memiliki nilai rata-rata 0,486094 dengan standar deviasi 0,2342131.
Perusahaan dengan nilai DPR yang paling rendah dimiliki oleh PT. Sekar

Laut Tbhk. dengan nilai 0,1666 pada tahun 2016, sementara perusahaan
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dengan nilai DPR paling tinggi dimiliki oleh PT. Delta Djakarta Tbk.
dengan nilai 1,0814 pada tahun 2018. Nilai rata-rata yang lebih besar dari
standar deviasi menunjukkan bahwa variabel profitabilitas memiliki variasi
data yang kecil dan memiliki keseragaman.

Keputusan Investasi yang diproksikan oleh rasio PER (Price Earnings
Ratio) memiliki nilai rata-rata 22,737064 dengan standar deviasi
10,8054397. Perusahaan dengan nilai PER yang paling rendah dimiliki oleh
PT. Sekar Laut Tbk. dengan nilai 10,2632 pada tahun 2016, sementara
perusahaan dengan nilai PER paling tinggi dimiliki oleh PT. Indofood CBP
Sukses Makmur Tbk. dengan nilai 53,3163 pada tahun 2018. Nilai rata-rata
yang lebih besar dari standar deviasi menunjukkan bahwa variabel
profitabilitas memiliki variasi data yang kecil dan memiliki keseragaman.

Nilai perusahaan yang diproksikan oleh rasio PBV (Price to book value)
memiliki nilai rata-rata 2,784294 dengan standar deviasi 1,6167896.
Perusahaan dengan nilai PBV yang paling rendah dimiliki oleh PT. Sekar
Laut Tbhk. dengan nilai 0,7152 pada tahun 2016, sementara perusahaan
dengan nilai PBV paling tinggi dimiliki oleh PT. Kalbe Farma Tbk. dengan
nilai 5,7017 pada tahun 2018. Nilai rata-rata yang lebih besar dari standar
deviasi menunjukkan bahwa variabel profitabilitas memiliki variasi data

yang kecil dan memiliki keseragaman.

2. Uji Asumsi Klasik

2.1 Uji Normalitas
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Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,
variabel dependen dan variabel independen memiliki distribusi normal.
Untuk mengetahui apakah suatu data tersebut normal atau tidak secara
statistic maka dilakukan uji normalitas menurut Kolmogorov-Smirnov.
Berikut ini adalah hasil dari uji normalitas.

Tabel IV. 8

Hasil Uji Normalitas dengan Kolmogorov-Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual

M 33
Mormal Parameters®® Mean Jooooaoao
Std. Deviation 48931373

Most Extrerne Differences  Absolute A1
Positive 069

Megative =121

Test Statistic 121
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200°'d

a. Test distribution is Marmal.
h. Calculated from data.
c. Lilliefars Significance Correction.

d. This iz a lower bound of the frue significance.

Berdasarkan hasil uji normalitas menggunakan Kolmogorov-smirnov
pada tabel diatas, diketahui bahwa nilai Asymp. Sig.(2-tailed) adalah
sebesar 0,200 yang artinya hasil tersebut menunjukkan nilai signifikansi
diatas 0,05, sehingga data yang digunakan terdistribusi normal. Dengan
demikian, data-data yang diperoleh dari perusahaan sampel layak untuk

digunakan dalam penelitian ini.
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Dalam prinsipnya uji normalitas dapat dideteksi dengan melihat
penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal dari grafik :

a) Jika data tersebut menyebar disekitar garis dan data mengikuti arah
garis diagonal, menunjukan pola distribusi normal, maka dapat
dikatakan model regresi tersebut telah memenuhi asumsi normalitas.

b) Jika data tersebut menyebar jauh dari garis diagonal dan tidak
mengikuti arah garis diagonal serta data tidak menunjukan pola
distribusi normal, maka dapat dikatakan model regresi tersebut tidak
memenuhi asumsi normalitas.

Gambar 1V.1

Grafik Normal P-P Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: PBY
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Berdasarkan gambar P-P Plot dapat diketahui bahwa titik-titik
membentuk pola memanjang serta mengikuti arah garis diagonal dan
bergerak tidak menjauhi garis diagonal. Sehingga dapat disimpulkan bahwa

model regresi terdistribusi normal dan memenuhi asumsi normalitas.

2.2 Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi
yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen.
Untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas dalam model regresi dapat
dilihat dari tolerance value atau variance inflation factor (VIF), dimana
multikolinearitas tidak terjadi pada saat nilai tolerance lebih besar dari 0.10

atau nilai VIF lebih kecil dari 10.00. Berikut hasil dari uji multikolinearitas.

Tabel IV. 9

Hasil Uji Multikolonieritas

Coefficients”

Collinearity Statistics

Model Tolerance WIF
1 ROE 733 1,365
DPR 784 1,275
PER ,8az2 1,121

a. Dependent Variahle: PEY

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas pada tabel diatas seluruh variabel

memiliki nilai tolerance yang lebih besar dari 0.10 (ROE 0,733 ; DPR 0,784
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; PER 0,892) dan nilai VIF lebih kecil dari 10.00 (ROE 1,365 ; DPR 1,275
; PER 1,121). Jadi, dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas
antar variabel independen dalam model regresi sehingga persamaan regresi

ini layak digunakan untuk analisis selanjutnya.

2.3 Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model
regresi linier terdapat korelasi antara kesalahan penggangu pada periode t
dengan residual periode t-1 (sebelumnya). Berikut merupakan hasil uji

autokorelasi.

Tabel 1V. 10

Hasil Uji Autokorelasi dengan nilai Durbin Watson

Model Summauryh

Adjusted R Std. Error of Darkin-
Madeal F R Square Square the Estimate Watson
1 a51°® 05 885 A245048 1,323

a. Predictors: (Constant), PER, DPFR, ROE
h. Dependent Yariable: PBY

Berdasarkan tabel uji diatas diketahui bahwa nilai durbin watson dalam
model regresi ini adalah 1,323 nilai tersebut akan dibandingkan dengan nilai
tabel signifikansi 5 % jumlah sampel 33 (n) dan jumlah variabel independen
K= 3 maka diperoleh nilai du 1,6511 dan nilai dl 1,2576, nilai DW 1,323.

Karena ketentuan nilai uji Durbin Wastson terpenuhi yaitu dl < d < du sama
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dengan 1,2576 < 1,323 < 1,6511. Maka dapat disimpulkan bahwa model

regresi yang digunakan dalam penelitian ini tidak ada autokorelasi positif.

2.4 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain. Model regresi yang baik adalah yang
homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas. Cara mendeteksi
ada atau tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan melihat titik pola pada

scatter plot. Berikut merupakan hasil uji heteroskedastisitas.

Gambar V. 2

Hasil Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: PBV
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Berdasarkan tabel hasil uji diatas terlihat bahwa titik-titik menyebar
secara acak serta baik diatas maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal
ini dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada model
regresi, sehingga model regresi layak dipakai untuk memprediksi Nilai
Perusahaan (PBV) berdasarkan masukan variabel independen Profitabilitas

(ROE), Kebijakan Dividen (DPR), dan Keputusan Investasi (PER).

3. Analisis Regresi Linear Berganda

Berdasarkan hasil uji asumsi klasik, maka analisis regresi linear berganda
dapat dilakukan pada penelitian ini. Analisis regresi linear berganda
kemudian diuji untuk mengetahui mengetahui ada tidaknya pengaruh
variabel bebas (independen) terhadap variabel terikat (dependen). Rumus

regresi linear berganda yang digunakan sebagai berikut:

PBV = + p1ROE + B2 DPR + BsPER + &

Keterangan

PBV : Nilai Perusahaan

a :  Konstanta

Bi-3 . Koefisien regresi untuk setiap variabel x
ROE : Return On Equity (Profitabilitas)

DPR : Dividend Payout Ratio (Kebijakan Dividen)
PER : Price Earnings Ratio (Keputusan Investasi)

€ . Standard Error
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Penelitian ini menggunakan program SPSS versi 24 untuk menguji
model regresi linear berganda diatas, dan untuk hasilnya dapat dilihat pada
tabel Coefficients dibawah ini:

Tabel 1V. 11

Hasil Analisis Regresi Berganda

Coefficients”

Standardized
Unstandardized Coefficients  Coefficients Collinearity Statistics
Madel B Std. Error Beta t Si0. Tolerance VIF
1 (Constant) -2,289 342 -6,694 000
ROE 23,648 1,748 G086 13532 000 NEK] 1,365
OPR -1182 447 - 187 -1 576 018 784 1275
PER 112 008 J46 12,286 000 882 1121

a. DependentVariable: PBY

Berdasarkan hasil uji olah SPSS pada tabel diatas maka didapat rumus
sebagai berikut :
PBV = o + B1ROE + B2 DPR + BsPER + ¢
PBV =-2,289 + 23,648 ROE — 1,152 DPR + 0,112 PER + ¢
1. Nilai konstanta (o) pada persamaan tersebut memiliki nilai negatif
sebesar -2,289 yang artinya apabila nilai variabel independen (ROE,
DPR dan PER) konstan atau bernilai 0 maka nilai variabel dependen
(PBV) adalah sebesar -2,289. Nilai konstanta yang negatif pada
penelitian ini tidak akan pernah terjadi selama nilai slope tidak nol, dan
tidak menjadi sebuah persoalan selama data telah memenuhi asumsi

normalitas.
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2. Variabel Profitabilitas (X1) memiliki nilai koefisien regresi sebesar
23,648 artinya, bahwa setiap kenaikan profitabilitas (ROE) sebesar 1
satuan, maka akan mengakibatkan kenaikan tingkat nilai perusahaan
sebesar 23,648. Koefisien bernilai positif menunjukkan adanya
hubungan positif antara profitabilitas dengan nilai perusahaan, semakin
naik nilai profitabilitas semakin tinggi tingkat nilai perusahaan.

3. Variabel Kebijakan Dividen (X2) memiliki nilai koefisien regresi sebesar
-1,152 artinya, bahwa setiap kenaikan kebijakan dividen (DPR) sebesar
1 satuan, maka akan mengakibatkan penurunan tingkat nilai perusahaan
sebesar 1,152. Koefisian bernilai negatif menunjukkan adanya hubungan
negatif antara kebijakan dividen dengan nilai perusahaan, semakin naik
nilai kebijakan dividen semakin rendah tingkat nilai perusahaan.

4. Variabel Keputusan Investasi (X3) memiliki nilai koefisien regresi
sebesar 0,112 artinya, bahwa setiap kenaikan keputusan investasi (PER)
sebesar 1 satuan maka akan mengakibatkan kenaikan tingkat nilai
perusahaan sebesar 0,112. Koefisien bernilai positif menunkukkan
adanya hubungan positif antara keputusan investasi dengan nilai
perusahaan, semakin naik nilai keputusan investasi semakin tinggi

tingkat nilai perusahaan.

D. Pengujian Hipotesis

1. Uji Koefisien Determinasi (R?)
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Koefisien determinasi (R?) digunakan untuk mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai
koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R? yang kecil atau
mendekati O berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam
menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati
satu berarti variabel-variabel independen memberikan hampir semua
informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen.
Berikut adalah hasil uji dari koefisien determinasi R?:

Tabel 1V. 12

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)

Model Summatryh

Adjusted B Std. Error of Durbin-
Madel R R Square Square the Estimate Watson
1 G51@ b05 845 5245048 1,323

a. Predictors: (Constant), PER, DFR, ROE
h. Dependent¥ariable: PBY

Berdasarkan tabel hasil uji koefisien determinasi diatas dapat dilihat nilai
Adjusted RSquare sebesar 0,895 dimana nilai tersebut menunjukkan tingkat
keeratan koefisien R? sangat kuat dan juga menunjukan bahwa proporsi
pengaruh variabel Profitabilitas, Kebijakan Dividen, dan Keputusan
Investasi terhadap Nilai Perusahaan yang diukur sebesar 89,5 %. Hal ini
berarti 89,5% Nilai Perusahaan dipengaruhi variabel Profitabilitas,
Kebijakan Dividen, dan Keputusan Investasi, sedangkan sisanya sebesar
10,5% dipengaruhi oleh variabel lain seperti kebijakan hutang, struktur

modal dan lain-lain, yang tidak diteliti dalam penelitian ini.
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2. Uji Hipotesis Analisis Parsial (Uji t)

Uji statistik t dilakukan untuk menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu
variabel penjelas/independen secara individual dalam menerangkan variasi
variabel dependen. Ghozali (2018:98)

Untuk menguji hipotesis dengan uji statistik F menggunakan Kriteria
sebagai berikut:

1. Ho di tolak dan Ha di terima apabila thitung > ttabel atau nilai
signifikan < o = 5%. Hal ini menunjukan bahwa variabel independen
secara parsial berpengaruh secara signifikan terhadap variabel
dependen.

2. Ho di terima dan Ha di tolak apabila thitung < ttabel atau nilai
signifikan > o = 5%. Hal ini menunjukan bahwa variabel independen
secara parsial tidak berpengaruh secara signifikan terhadap variabel

dependen.

Adapun Cara perhitungan uji t menggunkan ttabel yaitu dengan

menggunakan rumus Df =n -k - 1.

Keterangan :
n = banyaknya sampel yang digunakan dalam penelitian

k = banyaknya variabel penelitian yang digunakan (X + Y)

Dalam penelitian ini Uji t dapat dilihat pada tabel berikut ini :
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Tabel 1V. 13

Hasil Uji Hipotesis Analisis Parsial (Uji t)

Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coefiicients  Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Eror Beta t Sig.  Tolerance VIF
1 (Constant) -2,289 342 -6,6094 000
ROE 13648 1,748 a0 13532 000 733 1,365
DPR -1152 447 -167  -2576 015 764 1,275
PER 112 009 46 12286 000 802 112

a. Dependentariable: PBY

Berdasarkan hasil uji pada tabel diatas, maka kesimpulan atas hasil uji
hipotesis analisis parsial (uji t) adalah sebagai berikut :
1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan.

Berdasarkan hipotesis pertama (H1) yang telah ditetapkan peneliti
bahwa Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Untuk keperluan uji t (parsial), dirumuskan Ho (hipotesis nol) dan Ha
(hipotesis alternatif) sebagai berikut :

Ho : Tidak terdapat pengaruh secara parsial profitabilitas terhadap nilai
perusahaan.
Ha : Terdapat pengaruh secara parsial profitabilitas terhadap nilai

perusahaan.
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Berdasarkan hasil uji t pada tabel diatas variabel profitabilitas
memiliki tingkat signifikansi sebesar 0,000 < 0,05.Kemudian pada kolom
t yang disebut t hitung menunjukan angka 13,532. Angka t tabel
diperoleh dari baris derajat kebebasan (dF). Pada penelitian ini, nilai df
adalah 33-4-1 = 28. Maka, diperoleh angka t tabel yaitu 2,048.

Karena nilai signifikansi 0,000 < 0,05 dan nilai thitung (13,532) > ttabel
(2,048) maka Ho ditolak dan Ha diterima, sehingga disimpulkan variabel
independen yang merupakan Profitabilitas (Xi) secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan dengan arah yang

positif. Dengan demikian (H1) diterima.

. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan.

Berdasarkan hipotesis kedua (Hz) yang telah ditetapkan peneliti
bahwa Kebijakan Dividen berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Untuk keperluan uji t (parsial), dirumuskan Ho (hipotesis
nol) dan Ha (hipotesis alternatif) sebagai berikut :

Ho : Tidak terdapat pengaruh secara parsial kebijakan dividen terhadap
nilai perusahaan.
Ha : Terdapat pengaruh secara parsial kebijakan dividen terhadap

nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil uji t pada tabel diatas variabel kebijakan dividen

memiliki tingkat signifikansi sebesar 0,015 < 0,05.Kemudian pada kolom
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t yang disebut t hitung menunjukan angka -2,576. Angka t tabel diperoleh
dari baris derajat kebebasan (dF). Pada penelitian ini, nilai df adalah 33-
4-1 = 28. Maka, diperoleh angka t tabel yaitu 2,048.

Karena nilai signifikansi 0,015 < 0,05 dan nilai thitung (-2,576) > trabel
(2,048) maka Ho ditolak dan Ha diterima, sehingga disimpulkan variabel
independen yang merupakan Kebijakan Dividen (X2) secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan dengan arah yang

negatif. Dengan demikian (H>) diterima.

. Pengaruh Keputusan Investasi Terhadap Nilai Perusahaan.

Berdasarkan hipotesis kedua (Hs) yang telah ditetapkan peneliti
bahwa Keputusan Investasi berpengaruh positif signifikan terhadap
Nilai Perusahaan. Untuk keperluan uji t (parsial), dirumuskan Ho
(hipotesis nol) dan Ha (hipotesis alternatif) sebagai berikut :

Ho : Tidak terdapat pengaruh secara parsial keputusan investasi terhadap
nilai perusahaan.
Ha : Terdapat pengaruh secara parsial keputusan investasi terhadap

nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil uji t pada tabel diatas variabel keputusan investasi
memiliki tingkat signifikansi sebesar 0,000 < 0,05.Kemudian pada kolom

t yang disebut t hitung menunjukan angka 12,286. Angka t tabel
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diperoleh dari baris derajat kebebasan (dF). Pada penelitian ini, nilai df
adalah 33-4-1 = 28. Maka, diperoleh angka t tabel yaitu 2,048.

Karena nilai signifikansi 0,000 < 0,05 dan nilai thitung (12,286) > ttabel
(2,048) maka Ho ditolak dan Ha diterima, sehingga disimpulkan variabel
independen yang merupakan Keputusan Investasi (X3) secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan dengan arah yang

positif. Dengan demikian (Hs) diterima.

E. Pembahasan

Berdasarkan dari uji hipotesis yang telah dilakukan dalam penelitian ini
makan didapatkan hasil uji yang menunjukkan bahwa semua variabel
independen dalam penelitian ini, yaitu variabel Profitabilitas (Xu1),
Kebijakan Dividen (X2) dan Keputusan Invetasi (X3) bepengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan. Dengan dua variabel Profitabilitas (X1) dan
Keputusan Invetasi (X3) berpengaruh ke arah positif, sedangkan untuk
variabel Kebijakan Dividen (X2) berpengaruh ke arah negatif terhadap Nilai
Perusahaan.
1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Dalam hipotesis pertama yang telah dirumuskan bahwa Profitabilitas
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan, berdasarkan hasil
pengujian hipotesis yang telah dilakukan menyatakan bahwa hipotesis
pertama diterima. Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikan yaitu sebesar

0,000 < 0.05 dan nilai t sebesar 13,532. Nilai t tersebut menunjukkan bahwa
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variabel Profitabilitas berpengaruh dengan arah positif. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan
Rahcmawati dan Pinem (2015) yang menyatakan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun penelitian
ini tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan Rahayu dan Sari (2018)
yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa variabel profitabilitas yang
diproksikan dengan ROE dalam menciptakan laba yang tinggi akan
membuat nilai PBV perusahaan meningkat. Berdasarkan teori sinyal,
penyampaian informasi mengenai profitabilitas suatu perusahaan
merupakan sebuah sinyal bagi perusahaan. Informasi ini diterima oleh para
investor dari manajemen tentang bagaimana perusahaan yang berhasil
membukukan laba yang meningkat, mengindikasikan perusahaan tersebut
mempunyai kinerja yang baik, sehingga dapat menciptakan sinyal positif
bagi para investor yang pada akhirnya tertarik untuk membeli saham
perusahaan. Meningkatnya permintaan terhadap saham perusahaan
menyebabkan harga saham naik. Harga saham yang naik akan berdampak

pada naiknya nilai perusahaan.
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2. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan

Dalam hipotesis kedua yang telah dirumuskan bahwa Kebijakan Dividen
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan, berdasarkan hasil
pengujian hipotesis yang telah dilakukan menyatakan bahwa hipotesis
kedua diterima. Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikan yaitu sebesar 0,015
< 0.05 dan nilai t sebesar -2,576. Nilai t tersebut menunjukkan bahwa
variabel Kebijakan Dividen berpengaruh dengan arah negatif. Sehingga
dapat disimpulkan bahwa Kebijakan Dividen berpengaruh negatif
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Ferina,
Tjandrakirana dan Ismail (2015) yang menyatakan bahwa Kebijakan
Dividen berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun
penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan Yanti dan
Abundanti (2019) yang menyatakan bahwa Kebijakan Dividen berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa variabel Kebijakan Dividen yang
diproksikan dengan DPR dalam hal meningkatnya dividen yang dibagikan
tidak diikuti dengan meningkatnya nilai PBV perusahaan. Berdasarkan hasil
penelitian, tinggi rendahnya dividen yang dibagikan tidak berbanding lurus
dengan tingkat nilai perusahaan. Kebijakan dividen bukan menjadi faktor
utama bagi investor dalam menilai suatu perusahaan. Semakin tinggi
dividen yang dibagikan tidak menjamin nilai perusahaan juga akan

meningkat. Manajemen perusahaan tidak dapat memberikan jaminan bahwa
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besarnya deviden yang dibagikan akan membuat kemakmuran pemegang
saham juga meningkat. Manajemen juga tidak menjamin dengan adanya
pembagian dividen yang besar akan memberikan keuntungan yang
maksimal bagi calon investor nantinya. Sehingga investor lebih melihat ke
aspek-aspek lain seperti Good Corporate Governance (GCG), Corporate
Culture dan lain-lain dalam keputusannya berinvestasi ke dalam suatu

perusahaan.

3. Pengaruh Keputusan Investasi Terhadap Nilai Perusahaan

Dalam hipotesis ketiga yang telah dirumuskan bahwa Keputusan
Investasi berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan, berdasarkan hasil
pengujian hipotesis yang telah dilakukan menyatakan bahwa hipotesis
ketiga diterima. Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikan yaitu sebesar 0,000
< 0.05 dan nilai t sebesar 12,286. Nilai t tersebut menunjukkan bahwa
variabel Keputusan Investasi berpengaruh dengan arah positif. Sehingga
dapat disimpulkan bahwa Keputusan Investasi berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Pertiwi,
Tommy dan Tumiwa (2016) dan Rahmawati, Topowijono dan Sulasmiyati
(2015) yang menyatakan bahwa Keputusan Investasi berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa variabel Keputusan Investasi

yang diproksikan dengan PER dalam hal meningkatnya nilai laba yang
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tercermin dalam saham diikuti dengan meningkatnya nilai PBV perusahaan.
Berdasarkan teori sinyal, besarnya pengeluaran investasi yang dilakukan
oleh perusahaan akan membuka kesempatan yang besar pula bagi
perusahaan dalam hal memperoleh keuntungan demi pertumbuhan
perusahaan dimasa yang akan datang. Hal ini dapat menjadi sinyal positif
bagi investor untuk berivestasi karena mereka mendapatkan pemahaman
akan kesempatan memperoleh keuntungan yang besar dari perusahaan.
Sehingga mampu meningkatkan permintaan terhadap saham perusahaan,
yang akan membuat harga saham meningkat dan berdampak pada

peningkatan nilai perusahaan.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan
Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan bukti empiris mengenai
pengaruh Profitabilitas, Kebijakan Dividen, dan Keputusan Investasi terhadap

Nilai Perusahaan. Teknik pengambilan sampel dilakukan dengan

menggunakan metode purposive sampling. Analisis menggunakan regresi

linear berganda dan menggunakan program Statistical Package and Service

Solution versi 24 (SPSS). Data sampel yang digunakan adalah 11 perusahaan

manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2016-2018.

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah diuraikan pada bab
sebelumnya, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:

1. Hasil pengujian hipotesis pertama (H1), diketahui nilai signifikan yaitu
sebesar 0,000 < 0.05 dan nilai thitung (13,532) > ttaner (2,048) maka Ho ditolak
dan Ha diterima, sehingga disimpulkan variabel independen yang
merupakan Profitabilitas (X1) secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan dengan arah yang positif. Dengan demikian (H1)
diterima.

2. Hasil pengujian hipotesis kedua (Hz), diketahui nilai signifikan yaitu sebesar

0,015 < 0.05 dan nilai thitung (-2,576) > travel (2,048) maka Ho ditolak dan Ha
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diterima, sehingga disimpulkan variabel independen yang merupakan
Kebijakan Dividen (X2) secara parsial berpengaruh signifikan terhadap

Nilai Perusahaan dengan arah yang negatif. Dengan demikian (H>) diterima.

3. Hasil pengujian hipotesis ketiga (Hs), diketahui nilai signifikan yaitu

sebesar 0,000 < 0.05 dan nilai thitung (12,286) > tianer (2,048) maka Ho ditolak
dan Ha diterima, sehingga disimpulkan variabel independen yang
merupakan Keputusan Investasi (X3) secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan dengan arah yang positif. Dengan demikian (Hs)

diterima.

Implikasi
Berdasarkan hasil penelitian tersebut dapat dikemukakan bahwa Implikasi
penelitian adalah sebuah metode untuk membandingkan suatu penelitian yang
lalu dengan hasil penelitian yang terbaru. Ada tiga jenis implikasi yang banyak
digunakan untuk kebutuhan penelitian diantaranya :
1. Implikasi Teoritis
a. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan Rahcmawati dan Pinem (2015) yang
menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Tingkat ROE yang tinggi mencerminkan
keberhasilan perusahaan menghasilkan laba yang tinggi atas modal

yang diinvetasikan pemegang saham.
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b. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan dividen
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Yanti dan
Abundanti (2019) yang menyatakan bahwa Kebijakan Dividen
berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
Manajemen perusahaan tidak dapat memberikan jaminan bahwa
besarnya deviden yang dibagikan akan membuat kemakmuran
pemegang saham juga meningkat.

c. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keputusan investasi
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Pertiwi, Tommy
dan Tumiwa (2016) dan Rahmawati, Topowijono dan Sulasmiyati
(2015) yang menyatakan bahwa Keputusan Investasi berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Tingginya tingkat PER
membuat permintaan terhadap saham perusahaan, yang akan membuat
harga saham meningkat dan berdampak pada peningkatan nilai

perusahaan.

Implikasi Manajerial

Bagi perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi dan perusahaan
sektor lain penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan evaluasi terhadap
variabel-variabel yang telah penulis jabarkan (profitabilitas, kebijakan

dividen dan keputusan investasi) apakah faktor-faktor tersebut sudah
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diperhatikan oleh manajemen perusahaan, karena dapat meningkatkan
kinerja perusahaan yang dapat berpengaruh pada nilai perusahaan. Manfaat
bagi perusahaan sejenis juga dapat digunakan sebagai pembanding
sehingga dapat diketahui kelebihan dan kekurangannya agar dapat
dilakukan perbaikan dalam praktik mencapai tujuan utama perusahaan

yaitu peningkatan nilai perusahaan.

Implikasi Metodologi

Dalam penelitian ini nilai perusahaan diukur dengan PBV. Ada
beberapa proksi yang dapat digunakan dalam menentukan nilai perusahaan
seperti PER dan Tobin’s Q. tapi jika dibandingkan proksi lain, PBV lebih
banyak digunakan dalam pengambilan keputusan tentang investasi. Walau
begitu, PBV memiliki kelemahan yaitu nilai buku yang sangat dipengaruhi
oleh kebijakan akuntansi yang diterapkan oleh perusahaan.

Hasil output SPSS merupakan cerminan dari pengolahan data yang
telah dilakukan terhadap variabel yang diteliti. Penting bagi peneliti untuk
memahami metode dan proksi yang digunakan dalam menilai suatu
variabel. Pengolahan data dari laporan keuangan yang dilakukan secara

tepat dan teliti akan menghasilkan hasil olah data SPSS yang sebenarnya.
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C. Saran
Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan dari penelitian ini, peneliti
memberikan beberapa saran bagi perusahaan, investor dan peneliti selanjutnya
antara lain :
1. Bagi Perusahaan
Perusahaan diharapkan dapat melihat faktor-faktor dalam penelitian ini
yaitu, profitabilitas, kebijakan dividen dan keputusan investasi sebagai
bahan pertimbangan dalam menentukan kebijakan yang tepat dalam upaya
mencapai tujuan utama perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan
2. Bagi Investor
Sebaiknya investor dapat melihat dan mengkaji terlebih dahulu tentang
informasi kebijakan dividen dan keputusan investasi perusahaan, serta
mengetahui profitabalitas yang mampu dihasilkan suatu perusahaan,
sebelum para investor tersebut mengambil keputusan untuk berinvestasi
pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumsu yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI).
3. Bagi Peneliti Selanjutnya
a. Peneliti selanjutnya disarankan untuk menggunakan sampel jenis
seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), dan
periode penelitian yang lebih panjang agar mendapatkan hasil yang
lebih digeneralisir
b. Bagi penelitian selanjutnya disarankan menambahkan variabel lain

untuk melihat pengaruhnya terhadap nilai perusahaan. Variabel yang
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ditambahkan dapat seperti kebijakan hutang, keputusan pendanaan,
struktur modal, ukuran perusahaan dan lain sebagainya.

c. Penelitian selanjutnya juga disarankan dapat menggunakan proksi lain
dalam variabel nilai perusahaan, seperti Price Earning Ratio (PER) dan

Tobin’s Q
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FT. MAMDORM INDOMNESLA Thk
LAPORAN POSISI KEUANGAN

LAMPIRAN

Lampiran 1 Sampel Data Perusahaan

PT. MANDOM INDONESTA Thk
STATEMENTS OF FINANCIAL POSITION

31 DESEMBER. 2015 DAM 2017 DECEMBER 31, 20718 AND 2017
31 Desemberf 31 Desemberf
Catatan/ December 31, December 31,
Naotes 2013 2017
Rp Rp

ASET ASSETS
ASET LANCAR CURRENT ASEETS
Kas dan setara kas ] JER170.524.762 431.573.583.550 Cash and cash equivalents
Investasi B 3.264 059.759 3.028.568.816  Investmenis
Piutang usaha 7 Trade sccounts receivable

Fihak berelasi 30 372943508175 378.597.630.625 Related parties

Pihak ketiga 14 257 300.359 19.872.254 601 Third parties
Piutang lain-lain 8 3.433.372.150 2646918797  Ofher accournds receivable
Persediaam - bersih 9 542 466.904.015 422 6525745630 Inverforizs - net
Uang muka 7.043137.718 1.185.637 667  Advances
Biaya dibayar dimuka 10 5.170.843.126 TEB17.4383.688  Prepaid expenses
Pajak dibayar dimuka 11 12.678.661.082 9330812118 Prepaid faxes
Jumlah Aset Lancar 1.333.4258.311.186 1.276.478.591.542  Total Current Asssls
ASET TIDAK LANCAR NONCURRENT ASSETS
Fiutang lain-lain ] 1.728.025.454 1.301.910.229 Cher accounts receivable
Biaya dibayar dimuka - setelah dikurangi Prepaid expenses - net of

bagian yang jatuh termpo dalam satu tahun 10 T21.704.385 T49. 147 473 current maturify
Azet pajak tangguhan - bersih 26 E0.257.771.847 59.494.124 314  Deferred fax ssseis - nef

Froperty, plant end equipment -

Aszet tetap - setelah dikurangi akumulasi et of accumulaled depreciation

penyusutan sebesar Rp 9358.743.853.761 of Rp 938 743,658 751

pada 31 Desember 2018 dan at December 31, 2018 and

Fp 821.338.006.060 pada Rp 521, 338,006,060

31 Desember 2017 12 883.708.967.039 964 642 806 206 at December 31, 2017
Perangkat lunak komputer - bersih 13 E0.651.611.322 51933576055  Computer software - nef
lang jaminan 14 9.647.120.553 T.207.033.506  Guarantee deposils
Jurmlah Aset Tidak Lancar 1.111.715.200.615 1.085.328.557 883 Total Noncurrent Assefs
JUMLAH ASET 2.445.143.511.801 2.361.807.189.430  TOTAL ASEETS

Lihat catatan atas laporan keuangan yang merupakan bagian
yang tidak terpisahkan dari l[aporan keuangan.

Sees sccompanying notes to financial statements
which are an integral part of the financial steternents.



PT. MANDOM INDONESIA Thk
LAPCHRAN POSISI KEUANGAN
31 DESEMEBER 2013 DAMN 2017 (Lanjutan)

FT. MANDOR INDONES!A Thi
STATEMENTS OF FINANGIAL POSITION
CECEMEBER 31, 2012 AND 2047 (Continued)]

LIABILITAS DAN EKUITAS

LIABILITAS JANGHA PENDEK
Ltang usaha

Fihak berzlasi

Fihak ketiga

Ltang lain-lain pada pihak kefiga
Utang pajak
Biaya yanp masih harus dikayar
Pihak berzlasi
Pihak ketiga

Jumlah Liabiltas Jangka Pendek

LIABILITAS JANGHA PANJANG
Lizhilitas imbalan kerja

Jaminan pelanpgan

Jumlah Liabilitas Jangka Panjang
JUMLAH LIABILITAS

EKUITAS

Mazdal saham - nilai naminal Rp £00
per ssham
Medal dasar - S04.266.663 saham
Meodal ditempatkan dan disstar -

201.086 667 =aham

Tamkahan madal disster

Ravaluasi asst keuangan tersedia
untuk dijual

Salde laba

Ditentukan penggunaannya
Tidak ditentukan penggunaannya

Jumlah Ekuitas

JUMLAH LIABILITAS DAN EKUITAS

31 Desember 31 Desemker!
Catatan/ December 31, Decembar 21,
MNotas 2014 217
Fp Rp
LIABILITIES AND EQLITY
CLRRENT LIABILITIES
15 Trada accounis paysble
0 6.363.082.105 4.058227.218 Felsted party
67.487.721.304 59.182.511.029 Third parkies
Oiher secounis papsble fo
16 24015 446 804 45.734.004 542 fhird partias
i7 17238 516234 34130207887 Taxes payable
12 Accrred expanses
0 9.654.255.638 10,827 771.415 Felated parfias
106.771.810.280 105.782.222 038 Third parkies
231.533.842. 78T 259.806.845.843  Tofal Current Lishilities
MONMCLRRENT LIABILITIES
1B 228.187.852.118 240.900.520.347  Employee heneillls obligation
2978 850.755 2 TE4 37T 816  Cusiomer deposits
241.148.502.875 243.874.007 182 Tofal Noncurent Lishiltes
472 630 3466632 603.480.863.008  TOTAL LMEILITIES
EQINTY
Capits! stock - Rp 507 par vatus
perzhare
Authorized - 804,266,668 shares
Subscrbed and paid up -
gl 100.533.932.500 100.532.223.500 204, 0BB,E6T shares
| 188.531.010.784 188.531.810.794  Adoiions! paid-in capits!
Avzldahle-for-sale inancisl essels
d 164.473.500 132.250.500 revalusfion
Relained eamings
Pt 20.108.885.700 20106886700 Approprisfed
1.683.137.080.645 1.546.021.488 520 Unapproprisfed
1.872.482.165.138 1.850 220.338.424  Tofal Equily

244514351180

2.381.807 198 430

Lihat eatatan atas laparan keuangan yang merupakan bagian

yang fidak terpisahkan dani laporan keuangan.

TOTAL LIABILITIES AND EQLITY

See aorompanying notes fo Arancial sfatements
which sra an integrsl part of the financial statements.



PT. MANDOM INDOMESLA Thk
LAPORAM LABA RUGI DAN

PEMNGHASILAN KOMPREHEMSIF LAIM

UMTUK TAHUM-TAHLIM YANG BEERAKHIR

31 DESEMBER 2013 DM 2017

PT. MANDOA INDONESIA Thic
STATEMENTS OF FROFIT OR LOS5 AND

OTHER COMPREHENSIVE INCOME
FOR THE ¥EARS ENDED

ODECEMBER 31, 2048 AND 2017

PERNJUIALAM BERSIH
BEEAM POROK PEMNJUALAM

LABA BRUTO

BEBAM USAHS
Penjuslan
Umum dan administrasi

Jumlah BEeban Ussha

LABA USAHA

PENGHASILAN {BEEAM) LAIN-LAIN
Penghasilan bunga
Keuntungan (kerugian) stas penjualand
penghepusan aset tetap - bersih
Kerugian penurunan nilai persediaan
Feuntungan kurs mata wang
asing - bersih
Lain-laim - barsih

Penghasilan Lein-lain - Bersih
LABA SEBELUM PAJAK

BEBAM FALAK
Pajak kini
Pajak tangguhan

Beban Fajzk - Bersih

LABA BERSIH TAHUN BERJALAN

PENGHASILAN KOMPREHENSIF LAIM
Pos-pos yeng tidak akan
direklasifikasi ke laba rugic
Keuntungan {kengian) aktuarial
atas kewajiban manfaat pasti -
setelah pajek
Pos-pos yeng akan
direklasifikasi ke laba rugi:
Laba {rugi} nilai wajar harsih atas
g=et keuangan tersedia untuk dijual

JUMLAH FEMGHASILAN KOMPREHEMSIF

LAIM TAHUN BERJALAM
SETELAH PAJAK

JURMLAH FEMGHASILAN KOMPREHEMSIF

TAHUMN BEERJALAN

LABA PER SAHAM DASAR

Catatan/
2018 MNoles 2017
Ep Rp
2843754344 347 22,30 2.708.354 347 015
1.686.781.739.001 23,20 1.6598.417.758.2595
982 pE2.505.2348 1.006.977 . 089.624
24
543.030.824.378 BE3.837.731.483
239.740.312.470 212.868.813.623
F77.830.336.848 781.850.545.121
1856.122.968.408 235.320.544.503
21.085.143.894 5.6 186.775.681.888
BE0.134.040 12 [1.441.809.810)
[B.181.241.182) a {3.020.851.107)
4 307.734.542 1.272.931.765
20.431.215.073 25 4 186.348 643
48.502.986. 168 17.762.501.284
234.825.954. 654 243.083.045.787
28
[60.174.680.250) (F2.658.077.000)
{1.401.851.853) 0.701.413.231
(61.576.511.202] (63.956.663.7191
173.048 442 758 178.128. 382,068
23.503.502.4258 18,268 21.454.213.503)
21.217.000 G {26. 005500}
23.524 719.428 (21.521.218.409)
1B6.574. 182,185 157.805.182 560
B4 27 B

Lihat catatan atss [aporan keuangan yang merupakan bagian

yang lidak terpisahkan dari laporan keuangan.

NET SALES
COST OF GOODS 50LD

GROSS PROFT

OFERATING EXFEMNSES
Sefling
Ganeral and adnriniziralive

Tofal Operaling Expenzes

PROFIT FROM OFPERATIONS

OTHER INCOME (CHARGES)
Interest income
Gain {lazg] an saleddizposal of

proparty and eguipmend - mef
Loza on deciine in valwe of invenfary

Gain on foreign axchange — net
Ofherz - nat

Cfher income — het
PROFIT BEFORE TAX

INCOME TAX EXFENSE
Cumrent tax
Dafermad fax

Income Tax Expanze — Nef

PROFIT FOR THE YEAR

OTHER COMFRERENSIVE INCOME
Heme that will not be reclassiled
subsequently fo profif or loss:

Actuanal gair (Tozs) on defined
banefif obligation - nef of fax
Fems that will be reclazsiflied
subsequently fo profif or losa:
et fair value gain Joss) on
avaiakle-for-zale financial azzels

TOTAL OTHER COMFREHENSIVE
INCONE FOR THE YEAR,
NET OF TAX

TOTAL COMPREHENSIVE INCOME
FOR THE YEAR

BASIC EARNINGS PER SHARE

See accompanying notes fo financial slafements
which are &n integral part of the financial stafemenis.



PT. MANDOM INDOMESIA Thk
LAPORAN PERUBAHAN EKUITAS

UNTUK TAHUH-TAHUN YANG BERAKHIR 31 DESEMEER 2018 DAN 2017

PT. MANDOM INDONMESIA Thi

STATEMENTS OF CHANGES IN EQUNTY
FOR THE YEARS ENDED DECEMBER 31, 2H8 AND 2017

Saldo per 1 Januari 2017
Laba bersih tahun berjalan
Penghasilan komprehensif lain
Rugi nilai wrajar bersih atas
aset keuangan tersedia untuk dijual
Kerugian aktuarial afas kewajiban
manfaat pasti - setelah pajak
Jumlah penghasilan kemprehensif
Dividen kas

Saldo per 31 Desember 2017
Laba bersih tahun berjalan
Penghasilan komprehensif lain
Laba nilai wajar bersih atas
aset keuangan tersedia untuk dijual
Keuntungan aktuarial atas kewajiban
mianfaat pasti - setelah pajak
Jumlah penghasilan kemprehensif
Dividen kas

Saldo per 31 Desember 2018

Tarmbahan maodal

Revaluasi aset keuangan
tersedia unfuk

Saldo labafRefsined earnings

Modal disetor! dizetor! dijual? Ditentukan Tidak ditentukan
Catatan/ Faid-up Additiana! paid-in Available-for-zale penggunaannyas penggunaannyal Jumlah ekuitas/
Notes capital sfock capital financial assets revaluation Appropriated Unsporopristed Total equity
Rp Rp Rp Rp Rp Rp

100.533.333.500 188.531.610.794 160.162.000 20.106.666.700 1.473.826.734 331 1.783.158.507.325

- - - - 179.126.332.063 179.126.382 063

& - - {26.905.500) - - (26.905.500)
19,26 - - - - (21.494.313.999) (21.494.313.999)
- - {26.905.500) - 157.632.068.069 157.605.162. 569
29 - - - - (82.437.333.470) (82.437.333.470)
100.533.333.500 188.531.610.794 133.256.500 20.106.666.700 1.549.021.4658.930 1.858.326.336.424

- - - - 173.049.442 756 173.049.442 756

& - - 21.217.000 - - 21.217.000
19,26 - - - - 23.503.502.429 23.503.502.429
- - 21.217.000 - 196.552.945.185 196.574.162.155
29 - - - - (52.437.333.470) (52 437.333.470)
100.533.333.500 158.531.610.794 154.473.500 20.106.666.700 1.663.137.080.645 1.972.463.165.139

Lihat catatan atas laporan keuangan yang merupakan bagian

yang fidak terpisahkan dari laporan keuangan.

See accompanying notes to Rnancial statements
which are an integral part of the financial statements.

Balance as of January 1, 2017
Frofit for the year
Oiher comprehensive income
MNet fair value loss on
available-for-sale financial assets
Actuarial loss on defined benefit
obligation - net of tax
Total comprehensive income
Cash dividends

Balance as of December 31, 2017
Frofit far the year
Qther comprehansive income
MNet fair value gain on
available-for-sale financial assets
Actuarial gain on defined benefif
obligation - net of tax
Total camprehensive income
Cash dividends

Balance as of December 31, 2018



PT. MANDOR INDONESIA Thk
LAPORAN ARUS KAS

UNTUK TAHUM-TAHUN *ANG BERAKHIR:
31 DESEMBER 2013 DAN 2017

PT. MANDOM INDONESIA Thk
ETATEMENTS OF CASH FLOWSE
FOR THE YEARS ENDED
DECEMBER 31, 2018 AND 2017

ARIIS KAS DARI AKTIVITAS OFPERASI
Penerirmasn kas dan pelanggen
Penerimasn {pengeluaran) kas danfuntuk:

Penghssilan bunga

Flaim pajek den bungamya

Pemasok

Fargawan

Royalti

Beban penjuslan

Pajak penghasilan

Beban pabrikasi, umum dan lainnya
Kas Bersih Diperoleh Dian Aktivitas Operasi

ARUS KAS DARI AKTIVITAS INVESTASI
Haezil penjualan aset tetap

Penempatan deposito bejangka
Perolehan aset tetap

Pencairsn deposito befangka

Pierolehan perangkat lunek komputer
Penerimasn dari klaim asuransi

Kas Bersih Digunakan Untuk Aktivitas Investazi

AR5 KAS DARI AKTIVITAS PENDANAAN
Pembayaran dividen

KEMAIKAN (PEMURUMNAN) BERSIH KAS
DAN EETARA KAS

HAS DAM SETARA KAS AWAL TAHUN

Darnpak penubahan kurs meta ueng asing

terhadap kas dan setara kas

KAS DAM SETARA KAS AKHIR TAHUN

Cotatans
2018 Nedes 2017
Rp Rp

2.850.304.304.560 2.840.150.456.318

21.085.143.804 68 16.775.681.888

- 25 15.350.454 278
(1.334.509.190.208) (1.1858.277.130.288)
{H62 384,444 205) (B02.543.174.883)
(117.144.823.420} 18,23 {120.128.766.118)
{(MTII6.042 224} 24 {461.828.485.045)
[73.201.157 875} 17,26 (66.818.537.043)
[178.346 536 736} (171.180.070.080)
193367434 215 283.708.428 217

941.128.284 12 A43.004.123
{2.0978.850.759) i) {2.764.377 818)
{184.948105.858) 132,28 {138.148.415.858)

2784377816 i 2724787728
(17178322868} 13 [31.205.855.218)
26.002.335 186 25 20.408.080.597
[175.208.230.151) (148 143.616.424)
(82382 154 537} 182.388.850.104)

(64302 B50.473) 132.673.181.778

431.573.583.550

1.889.801.685

280.170.524. 782

208 .5082.784.107

3817864

431.573.583.560

Lihat catstam ates laporan keuangan yang merupakan bagian

yang fidak berpisehkan dan laporan keuangan.

CASH FLOWS FROM OFERATING ACTIVITIES
L'azh raceipls from cusfomers
L:azh raceived from [payments for):

Inferest income

Lzim far tax and it= interesf

Suppliers

Employaes

Fayalty

Zelling expensez

Incoma fax

Manufacluring overfread genseraf

and othar expensas

Nat Cash Provided by Oparating Acliviies

CASH FLOWS FROM INVESTING ACTIVITIES
Fropeads from asale of property and equipment
Flacamant of fime deposifs

Apquisiionz of properdy, plan! and equipment
Withdrawa/ of time depositz

Acquisiionz of compufer zoffware

Proceeds from insurance claim

Nat Cash Uszed in Invesfing Activities

CASH FLOWS FROM FINANCGING ACTIATY
Fayment of dividends

MET INGREASE (DEGREASE) IN GASH
AND CASH EQUIVALENTS

CASH AND CASH EQUIVALENTS AT
BEGINMING GF YEAR

Effarct of foreign exchange mie changas
on cazh and cazh equivalents

CASH AND CASH EQUIVALENTS AT END
OF YEAR

See accompanying notes fo financial =fatermants
which are an integral parf of the financial ztalementz.



PT. MANDOM INC-OMESIA TEE
CATATAM ATAS LAPDRAM KEUANGAN

31 DESEMBER 2018 DAM 2017

CAM UNTURK TAHUM-TAHUN YANG BEERAKHIR
PADA TAMGGAL TEREEBUT (Lanjutan)

PT. MANDOM INDOMNESIA Thie

NOTES TO FINANCIAL STATEMENTS
DECEMBER 31, 2018 AND 24T

AND FOR THE YEARS THEN ENDED (Corfinerad]

20. MODAL SAHAM

20 CAPITAL S5TOCK

3 Desemkben/'December 3, 2015

Perseniase
Jumlsh Eaham! Kepemilikanf Jumlah Modal
MNummberof Fercaniage of Di=etan' Tods!
Mama Pemegang Saham Shares Cunership Paidug Capital MName of Slockhaldars
Rp

Manrdom Corporation, J=pang 122.319.435

a0,335% 81.160.742.500  MBndom Comporalion, Japan

11,383% 11420130000  PT. A=z fays Paramita
1,822% 1630192000 PT Asz Psemils Indsh
0,128% 128.502.000 Hargono Lia®*

28,049% 26.187.787.000 Public fesch fass fian 5%)

PT. A=ia Jaya Faramiz 22.358.240
PT. &=ia Faramita Indah 3.260.334
Harjono Lie* 253.004
Masyarakat {masing-masing

kurang dari 5%) b2.375.534
Jumlah 201.088.887

100% 100633333500 Y=l

31 DesemeerCecembear 31, 2017

Jumizh E3ham/

Persentase
kepermllikan’ Jumian kModal

MNummberaor FParmeniage of Disatar Todal
Mama Pemegang Saham Shares Cumersiio Bslo-ip Capital Name of Shackhoigars
Rp

Mandom Corporation, Jepang 122.319.435 60,335%  61.150.742.500  Adndom Covporation, Japan
PT. &=13 .Jan@ Farmamila 22.045.827 11,364% 11.424.313.500 PT._AsS Jays Paamiia
PT. Asla Faramilta indah S.260.334 1,622% 1.650.182.000 PT.Asl3 Psremia indah
Harjomo Lie* 253.004 0,126% 126.502.000 Harana Lie*
Tatsuyoehl KlEmura*® 13.000 0,006% B6.500.000 Taisuyosh FEsmua™
Efandl Tandi** 20.000 0,010% 10.000.000 Efengl Tandlr
Ms5yarakat {masing-masing

kurang darl 5%a) 52.352.167 26,037% 25.176.083.500 Fubiic (esch fass than 535)
Jumliah 201.066.667 100% 100.533.333.500 Toial
* Komisaris * Commissioner

**Diraktur

*irecior



PT. MANDOM INDOMESIA ThK

CATATAN ATAS LAPORAN KEUAMGAN

31 DESEMEER 2018 DAN 2017

DAN UNTUK TAHUN-TAHUN YANG BERAKHIR
PADA TANGGAL TERSEEUT (Lanjutan)

PT. MANDONM INDONESIA Thk

NOTES TO FINANCIAL STATEMENTS
DECEMBER 31, 2018 AND 2017

AND FOR THE YEARS THEN ENDED {Continued)

29. DIMIDEN KAS 29. CASHDIVIDEND S

Fada Rapat Umum Pemegang Saham Tahunan
sebagaimana tercantum dalam Akia Motaris No. 13
tanggal 19 April 20128 dari P. Sulrisno A Tampubolon
S5H., MKn., notaris di Jakarta, pemegang saham
menyetujui pembagian dividen sebesar
REp 82.437.333.470 atau Rp 410 per saham untuk
tahun buku 2017.

Fada Rapat Umum Pemegang Saham Tahunan
sebagaimana tercantum dalam Akta Motars No. 15
tanggal 20 Aprl 2017 dar P. Sufrisno A Tampubolon
S5H., M.Kn., notaris di Jakarta, pemegang saham
menyetujui pembagian dividen sebesar
Rp 82437333470 atau Rp 410 per saham untuk
tahun buku 2016.

SIFAT DAN TRANSAKSI PIHAK BERELASI

Sifat Pihak Berelasi

a. Mandom Corporation, Jepang adalah entitas
induk Perusahaan.

b Pihak berelasi yang pemegang saham utamanya
sama dengan pemegang saham utama
Peruszahaan:

- Mandom Corporation (Singapore) Pte., Ltd.
—  Mandom Corporation {Thailand) Lid.

—  Mandom Corporation (Indig) Pyt Lid.

—  Mandom China Corporation

—  Mandom Korea Corporation

—  Mandom {Malaysia) Sdn. Bhd.

—  Mandom Philippines Corporation

—  Mandom Taiwan Corporation

—  Mandom Vietnam Company Limited

—  Sunwa Marketing Co., Lid.

—  Zhongshan City Rida Cosmetics Co., Ltd.

c. PT. Asia Paramiia Indzh adalah entitas yang

dikendalikan oleh salah seorang personil
manajemen kunci Perusahaan.

d. Dana Pensiun Mandom Indonesia (OFMI)} adalah
entitas yang didirikan oleh Perusahaan untuk
mengelola program manfaat pasti Perusahaan.

In the Annual Sfockholders” Meeting, as stafed in
Notanal Deed No. 13 dafed April 18 20M8 of P
Sutrisno A. Tampubofon SH., M.Kn., nolary publfic in
Jakarta, the sftockholders approved to distnbute cash
dividends of Rp 82 437,333 470 or Bp 410 per share
for 2017,

In the Annual Stockholders’ Meeting, as sfated in
Notarmal Deed No. 15 dafed April 200 2047 of P
Sutrisna A, Tampubolon SH., M Kn., notary pubfic in
Jakarta, the stockholders aporoved Lo distnbute cash
dividends of Rp 82 437, 333 470 or Rp 410 per share
for 2016,

30. NATURE OF REFATIONSHIP AND TRANSACTIONS

WITH RELATED PARTIES
Nature of Relationship

g  Mandom Corporation, Japan is parent entity of
the Company.

b, Related parfies with the same majonty
stockfrolder of ihe Compary:

- Mardom Corporation (Singapore) Fte., Lid.
—  Mandom Corparation (Thailand) {1

—  Mandom Corparation (india) Pt Lid.

—  Mandom China Corporation

—  Mandom Karea Caorparation

—  Mandom {Malaysia) Sdr. Bhd.

—  Mandom FPhilippines Corporafion

—  Mandom Taman Corporation

—  Mandom Vietnam Company Limited

—  Sunwa Marketing Co., Lid.

—  Zhongshan Cify Rida Cosmetics Co., Lid.

¢. PT. Asia Paramita indah is an entity that is

corttrofied hy a key management personnaf of
fhe Company.

d  DOana Pensiun Mandom fndonesia (DFMI) Is an
entify co-founded by the Company o manage
the Company’s defined benefit pension plan.



Lampiran 2 Tabel Durbin — Watson (DW), o = 5%

Tabel Durbin-Watson (DW), o = 5%

k=1 k=1 =3 =1 =3

dL U dL dUu dL du dL du dL du

06102 | 14002
06996 | 13564 | 04672 159484
0.7629 | 13324 | 05591 L7771 03674 | 22866
08245 | 131%9 | 06291 | 14993 04348 21282 | 02957 25881
10 08791 13197 06972 18413 05253 | 20163 | 03760 | 24137( 02427 28217
11 05273 | 13241 07580 | 14044 | 05948 | 19280 | 04441 22833 | 03155 | 1.5446
12 09708 13314 08122 15794 06577 | 18640 ( 05120 21786 | 0379 | 2.5081
13 10097 [ 13404 | 08612 13621 07147 | LB159| 05745 | 20043 | 04445 23897
14 10450 [ 13503 | 09034 | 13507 07667 | L7788 | 06321 2029 03052 22959
13 101 13605 | 09455 | 15431 05140 17501 06831 19774 05620 22198
16| 11062 [ 13709 | 09820 15386 08572 L7277 0730 19351 06150 21567
17 115330 13812 10134 13361 08968 | L7100 07790 | 19005 | 04641 | 21041
19 11576 13913 | 10461 | 13353 09331 | 16961 | 08204 | L8719 07098 | 2.0600
19 11804 [ 14012 | 10743 | 15355 009666 | 16851 | OB8588| LB481( 07323 20226
0 L2013 14107 L1004 | 15367| 09976 | 14763 | 08943 15283 07918 | 1.9908
T 1212 14200 11246 | 15385 | 10262 | 14694 | 08271 18116 08286 | 19633

T 12395 | 14289 | LMT1| 15408 | 10529 16640 | 09578 L7974 08629 | 1.9400
3 L1367 1435 11682 | 15433 10778 | 14397 09864 17855 0.8949| 1919
M 12728 14458 LIR7R | L3464 11010 | 14365 10131 17753 09249 | 19018
3| 12879 14537 12063 | 15495 11128 16340 LO03B1| L7666 | 09330 | 1.8863
26| 13022 14614 12236 1355328 11432 16323 LO0616| L7301 09794 | L8717
T L3157 144688 | 12399 15561 | 11624 14510 10836 17327 1.0042| 1.B608
) 13284 14730 12553 15396 | L1805 | 14303 L1044 17473 10276 | L8302
00 13405 | 14828 12609 135631 11976 16499 L1241 L7426| 1.0497| 1.8409
30 13320 14884 | 12837 15666 | 12138 14498 11426 17386 10706 | 1838
31 13630 14957 12969 | L5701 12202 14300 L1602 17352 10904 | L1B232

) 13734 | L3019 | L3093 | 15736 | 12437 146305 11769 L7323 | L1092 | LBI87
33| 1383 13078 13212 15770 12576 L4511 L1927 L7298 | 11270 | 1.B128
M 13929 13136 13323 L5R03| 12707 | 14319 12078 17277 1.1439| 18078
35| 14019 15191 13433 135838 | 12833 16328 12221 L7259 11601 | 1.8029
36| 14107 13245 13337 135871 12953 16330 1235 L7M5| LI73F| LU9ET

L= - N




Lampiran 3 Analisis Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum  Maximum Mean Std. Deviation
ROE 33 ,0349 ,2633 ,130885 ,0619761
DPR 33 1666 1,0814 ,486094 2342131
PER 33 10,2632 53,3163 22,737064 10,8054397
PBV 33 7152 57017 2,784294 1,6167896
Valid N (listwise) 33

Lampiran 4 Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual
N 33
Normal Parameters™®® Mean ,0000000
Std. Deviation 49931373
Most Extreme Differences  Absolute A1
Positive ,069
Negative -121
Test Statistic A1
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200°%¢

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

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

Lampiran 5 Grafik Normal P-P Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Expected Cum Prob

Dependent Variable: PBV

10

08

0,6

0,2

00
00

T T T T
02 04 06 08

Observed Cum Prob



Lampiran 6 Uji Multikolinieritas

Coefficients®

Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 ROE 733 1,365
DPR 784 1,275
PER ,892 1121

a. Dependent Variable: PBV

Lampiran 7 Uji Autokorelasi

Model Summarf

Adjusted R Std. Error of Drhin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 G951 4045 8945 245048 1,323

a. Predictors: (Constant), PER, DPR, ROE
h. Dependent Variable: PBY

Regression Studentized Residual

Lampiran 8 Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: PBV

2=

T T T T
-2 -1 o 1

Regression Standardized Predicted Value



Lampiran 9 Uji Analisis Regresi Linear Berganda

Coefficients”

Standardized
Unstandardized Coefficients  Coefficients Collinearity Statistics
Madel B Std. Error Beta i Sig. Tolerance YIF
1 (Constant) -2,289 342 -6,694 000
ROE 23,648 1,748 G906 13532 000 733 1,365
DPR -1,142 447 - 167 -2 876 018 784 1275
PER 12 009 746 12286 000 882 1121

a. Dependent Variable: PBY

Lampiran 10 Koefisien Determinasi

Model Summaryh

Adjusted B Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 G51@ 4905 845 5245048 1,323

a. Predictors: (Constant), PER, DFR, ROE
h. DependentWariable: PBY

Lampiran 11 Uji Hipotesis Analisis Parsial (Uji t)

Coefficients”

Standardized

Unstandardized Coefficients  Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) -2,289 342 -6,694 000
ROE 23,648 1,748 906 13532 000 7133 1,365
DPR 1152 447 -167  -2576 015 784 1,275
PER 112 009 J46 12286 000 892 112

a. Dependent Variable: PBY



Lampiran 12 Titik Persentase Distribusi t (df = 1 — 40)

Pr 0.25 0.10 0.05 0.025 0.01 0.005 0.001
0.50 0.20 0.10 0.050 0.02 0.040 0.002

1 1.00000 307768 6.31373 1270620 31.82052 63.65674 | 318.30834
2 0.81850 1.858562 291999 4.30265 696456 9.92454 2232712
3 0.76489 1.63774 2.35336 3.18245 454070 5.64091 1021453
4 0.74070 153321 213185 277643 3. 74695 4.60409 TATIE
L 0.72669 1.47588 2.01505 257053 3.36493 403214 5.89343
i 0.71756 1.43976 1.94314 244691 314267 3.70743 5.20783
T 071114 141452 1.89455 236462 299795 3.49948 478529
i 0.70639 1.39682 1.85855 230600 2 89646 3.35538 450079
4 0.70272 1.35303 1.83311 226216 282144 324954 4 29831
10 (0.6594981 1.37218 1.81246 272814 278377 3.168927 414370
11 0.69745 1.36343 1.795484 220099 271508 3.105351 402470
12 0.69543 1.35622 1.78229 217831 265100 3.05454 3.92983
13 0.69383 135017 1.77083 216037 263031 3228 3.85198
14 0.65242 1.34503 1.76131 214479 262448 297654 378739
15 0.659120 1.34061 1.75305 213145 260245 2.94671 373283
16 0.69013 1.33676 1.745484 211991 258348 292078 3.68613
17 0.68920 1.33333 1.739461 210982 256693 289823 3.64577
18 0.688346 1.33039 1.73406 210052 255238 2.87644 3.61048
18 0.68762 1.32773 1.72813 205302 253948 2.86093 3.57940
20 (0.63695 1.325334 1.72472 2.08596 252798 2.54534 3.95181
1 0.68635 1.32319 1.72074 2.07961 251765 2.83136 3.52715
22 068581 1.32124 1.71714 207387 250832 2.81876 3.50499
23 0.68531 1.31946 1.71387 2 06566 2 49887 2.80734 3.48496
24 0.68485 1.31734 1.710484 206390 249216 2.79694 3.45678
25 0.68443 1.31635 1.70614 205854 2 4851 278744 3.45019
26 0.68404 1.31457 1.70562 2.05553 2. 47563 2778 3.43500
27 0.68368 1.31370 1.70329 205183 2 47266 277058 3.42103
28 0.68335 1.31253 1.70113 204541 246714 2. 76326 340816
29 0.68304 1.31143 1.659813 204523 2 46202 2.75639 3.39624
30 0.68276 1.31042 1.69726 204227 245726 275000 3.38518
G | 0.68249 1.30946 1.69552 2.03951 2 45282 2.74404 3.37490
32 0.68223 1.30857 1.65359 2.03693 2 44568 273848 3.36531
33 0.68200 1.30774 1.69236 203452 244478 273328 3.35634
34 0.68177 1.30695 1.690892 203224 244115 272839 3.34793
35 0.68156 1.30621 1.68957 2.03011 243772 272381 3.34005
36 0.68137 1.30551 1.68830 202509 2 43448 271948 3.33262
37 0.68113 1.30435 1.868709 2.02619 243145 271541 3.32563
38 0.68100 1.30423 1.68583 2.02439 2 42857 271156 3.31903
38 0.68083 1.30364 1.68444 2.02269 2 42584 27071 331279
40 0.63087 1.30308 1.68385 2.02103 242326 2.70446 3.30658



