BAB IV
HASIL PENELITIAN

4.1 Hasil Penelitian

4.1.1 Deskripsi Data

Penelitian yang dilakukan bertujuan untuk mengetahui Pengaruh

Ukuran Pergsaha Leve ilitas dan Kebijakan Dividen

i Per aan. Data ySZgu kan galam penelitian ini

ada data sekunder. Data diperoleh dari Iarin\ keuangan yang

rsumber dari website Bursa Efek Indonesia (www.i d). Sampel

Q dalam penelitian inihadalah perusahaan manifaktur sekto# makanan dan

minuman yang listing di.Bursa Efek Indonesia. Pengambilar} sampel

dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan teknik purposive

¢ sampling, yaitu-pengambilan sampel“dengan keiteria tertentu. }&teria
_U pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
I I 2. Perusahaan Manufaktur yang telah mempublikasikan annual:report

Perusahaan manufaktur yang yang terdaftar di Bursa Efemmnesia

ying membagikan dividen kepada pemegang sahasnya tahun 2017-

4. PeruSa tur(ijtela pub%kan harga sahamnya di
rd

beserta laporan keuangannya lengkap tahun 2017-2020, dlm%kan
untuk kelengkapan data variabel-variabel penelitian.

tahun 2017-2 ang t tar d\B
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Keterangan Jumlah

Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 26

Perusahaan Manufaktur yang telah mempublikasikan annual report @)
beserta laporan keuangannya lengkap tahun 2017-2020,

dimaksudkan untuk kelengkapan data variabel-variabel penelitian

yang mgembagifan dividen kepada pemegan

Perusahaan ﬂfaktLEng yﬂerdaSﬂi B?a Efek Indonesia 5)

sahampya tahun
$20 }
P&usahaan #manufaktur yang telah mempublikasikan ;arga 3
R ) sahamnya/di tahun2017-2020 yang terdaftar di BEI \f\

Jumlah 11
o o

: 4.1.2 Statistik Deskriptif <

Statistik Deskriptif'menggambarkan sampeldyang digunaka>mm
penelitian Deskripstyvariabel dalam/statistik“deskriptif yang digunakan

; dalam penelitian ini meliputi nilaiminimum, maksimum, mean, d&n'dar

deviasi dari variabel dependen yaitu Nilai Perusahaan dan t&g%/ariabel
&dependen yaitu Profitabilitas, Leverage dan Kebijakan Dividen

,y Tabel 4.1 $
4/ Statistik Desk if

o A\
Descriptive Statistics
Minimu  Maximu Std.
N m m Mean Deviation

X1 44 ,00 ,53 ,1237 ,10637
X2 44 ,08 2,52 (414 ,49782
X3 44 ,07 6,00 ,6809 1,02493
Y 44 40 23,60 4,4582 5,60311
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Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif pada Tabel 4.1 dapat

dijelaskan sebagai berikut
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1. Profitabilitas

Berdasarkan Tabel 4.1 dapat diketahui bahwa nilai minimum
profitabilit@s=sebesai=,00 d@n 'nilai maksimum sebesar 0,53.
Hasill terseblUt menunjukan a%rny rofotabilitas yang
menjadi sampel dalam penelitian ini dianzaoo sampai 0,53,
dengan rata-rata 0,12 dan standar deviasi 0,10 ,y

2./ Leverage J\

Berdasarkan Tabel 4.1 dapat diketahui bahwa nilai minimum
leverage-sebesar 0,08 dan ntlai maksimum sebesar 2,52ﬂ-lasil
tersebut menunjukan 'bahwa besarnya profotabilitas g
menjadi sampel dalam penelitian ini diantara 0,08 sampal 22,
dengan rata-rata 0,74 dan standar deviasi 0,49 >_

3. Kebijakan Dividen z

BerdasarkanTabel 4.1 dapat diketahui bahwa nilzhnimum
kebijakan dividem sebesar 0,07 dan nilai maksimum sebesar

6,00. Hasil tersebut menunjukan bahwa profotabilitas

Wg menjadi sampel dalam eneliwi didntara 0,07 sampai
,00, déenggn rattji O,Bv%stan r deviasi 1,02

4. Nilai Perusahaan

Berdasarkan Tabel 4.1 dapat diketahui bahwa nilai minimum
profitabilitas sebesar 0,4 dan nilai maksimum sebesar 23,60.

Hasil tersebut menunjukan bahwa besarnya profotabilitas yang



menjadi sampel dalam penelitian ini diantara 0,40 sampai 23,60,
dengan rata-rata 4,45 dan standar deviasi 5,60

4.1.3 Uji Asumsi Klasik

Dalam penelitian ini, hipotesis diuji menggunakan analisis regresi
linear berganda. Sebelum melakukan analisis, maka harus dilakukan uji

asumsi klasik terl dahl:Rntuk astikan apakah model tersebut
tidak ter Neit mas normialitas autgore , heteroskedastisitas, dan
olinedritas. Jika semua uji terseb ter}h maka model

@alms layak untuk digunakan. :

Uji no@s

mirnov. Data

Tabel 4.2

Uji Normallita\
T

; W One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

>

Unstandardized

Residual
N 44
Normal Parameters®? Mean ,0000000
Std. Deviation 2,24716335
Most Extreme Differences Absolute ,105
Positive 077
Negative -,105
Test Statistic ,105
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200¢4
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4.1.6.2.

Berdasarkan Tabel 4.2 Dapat dinyatakam bahwa
dsta dalam penelitian ini berdistribusi nomal karena nial Sig
hasil uji Kol,ogorov-smirnov lebih besar dari 0,05 (0,200 >

0,05). Maka data dinyatakan normal

Uji Heterokedastisitas

het edastisifas bertujuan menguji apakah
ﬁlam el | terja ket samaan varians residual

Q
N

O
rm

ri satu pengamatan ke penga atan?{Ghozali, 2011).

Jika varians dari residual satu pengafmatan ke Pengamatan

lain tetap, maka disebut Homoskedastisitas dayf jika berbeda

disebut Heteroskedastisitas. Model regresi yang as‘dalah
yang homoskedastisitas atau tidak heteroskedastiSttas

Tabel 4.3

o
Uji Heterokedastistas <

Unstandardized Standardized
- Coefficients Coefficients
f Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) , 7155 ;391 1,933 ,060
X1 2,634 1,712 217 1,539 132
X2 ,639 ,366 ,246 1,747 ,088
X3 ,387 ,307 2,188 ,335

DependentVarlabIVAgr Si l ' N ‘

Berdasarkan uji heteroskedastisitas pada tabel 4.3 dapat disimpulkan

bahwa nilai sig setiap variabel lebih dari 0,05. Maka tidak ada gejala

heteroskedastisitas pada penelitian ini
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4.1.6.3.  Uji Multikolinearitas
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Uji multikolinearitas digunakan untuk mengetahui ada
tidaknya multikolinearitas dengan menyelidiki besarnya inter
korelasi antar variabel bebasnya. Multikolinearitas dapat dilihat dari
nilai tolerance dan Variance inflation factor(VIF). Apabila nilai

tolerance > 0,100 dan n|Ia| VIF <5, maka dapat disimpulkan bahwa

tidak ad mulEmear antar@ariabel mdependen dalam model
gresiNApabila nilai tolerance 10Qfdan nilai VIF > 5, maka

&at disimpulkan bahwa ada multlkollneza\s antar variabel

independen dalam model regresi. Hasil pengujiarw?mlinearitas
dengan melihat nilai tolerance dan VIF adalah sebagdi berikut:

Tabel 4.4 J\

Uj1 Multokolinearitas

Collinearity Statistics

ATYA°

Model Tolerance VIF

1 (Constant)
X1 ,988 1,012
X2 ,988 1,012
X3 ,997 1,003

Wge@kanl:j ItlkSinearitas pada tabel 4.4
Tolerance

4.1.4

lebih besar dari 0,1 (0,988>0,1)
dan nilai VIF lebih kecil dari 10 (1,012<10) pada semua variabel.
Hal ini menunjukan bahwa tidak ada gejala multikolinearitas

menunjukan bahwa n

Analisi Regresi Linear Berganda

Analisis regresi linear berganda digunakan untuk mengetahui arah

hubungan antara variabel independen, yaitu Profitabilitas, Leverage,
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dan Kebijakan dividen dengan variabel dependen yaitu Nilai
perusahaan . Hasil pengujian regresi linear berganda dapat dilihat
pada tabel 4.5 berikut:

Tabel 4.5

Analisis Regresi Linear Berganda

FR<c,

Standardized

Unstandardized Coefficients  Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -4,046 167 -5,275 ,000
‘ X1 43,056 3,360 817 12,814 ,000
p X2 3,682 ,718 327 5,128 ,000
X3 ,659 347 121 1,899 ,065

<C

Berdasrkan Tabel 4.5 diatas dapat diambil persamaan

regresi sebagai berikut:

5 Koefisen Determinasi :
@ Koefisien determinasi (Adjusted R2) bertujuan untuk }ngukur

sebgrapa jauh “komponen model dalam menerangkany, variabel-variabel
&gden. Nilai Adjusted R? yang lebih kecil% kemampuan-
kemamWari ariabel _indepengen % menjelaskan variasi
variabel dependeG;at Wlas.wuji oefisien determinasi dapat

dilihat pada tabel berikut:

=-4,046 +43,056X1 + 3,682X2 + 0,659X3
; 4.1.
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Tabel 4.6

Koefisen Determinasi

Model Summary

Change Statistics
R F
Mo Square Chan Sig. F
del Change ' ge ' dfi df2 Change
\ 1 ,839‘*‘ 69,56 3 40 ,OOOb

2

s a. Predictors: (Constant), X3, X2, X1 'y

n untuk menguji model regresi atas pengaruh
4 se variabel independen secar ultan terhadap
dependen. Kriteria dalam pengujian Qi adalah sebagai

& INK

1. ApabilT tingkat signifikansi lebih besar dari 0,05,
maka dapat disimpulkan bahwa diterima dan Ha
ditolak.

2. Apabila tingkat signifikansi lebih kecil dari 0,05,
maka dapat disimpulkan bahwa ditolak dan Ha
diterima.

39



Hasil perhitungan Uji F dalam penelitian ini dapat dilihat
pada tabel berikut ini:

Tabel 4.7
Uji F
— ™ _
ANOVA?
Sum of
\ Model Squares df Mean Square F Sig.
v 1 Regression 15,296 3 5009 3619 0217
: Residual 56,347 40 1,409
Total 71,642 43

a. Dependent Variable: Agresid
b. Predictors: (Constant), X3, X2, X1

<

Berdasarkan T.abel. 4.7 Hagsil Uji F dapat disimpulkanyma:

O
rmi
Pengaruh  Profitabilitas, Leverage, Kebijakan
; Dividen Secara simultan terhadap nilai perusahmari
tabel tersebut.diperoleh nilai F hitung sebesar 3%&19 dengan
@ tingkat signifikansi 0,021. Nilai signifikansibw kecil

daripada 0,05 hal ini menunjukkan Profigbilitas, Leverage,

4 Kebijakan Dividen secara simu&rhadap nilai
W per an berpengaguhyterha nilai perusahaan pada
peGZan Mfakt tor makanan dan minuman yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2020.
4162. UjiT

Uji t bertujuan untuk mengetahui pengaruh dan signifikansi
dari masing-masing variabel independen terhadap variabel
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dependen. Uji t dilakukan pada derajat keyakinan 95% atau

a=0,05. Kriteria pengujian sebagai berikut:

Ho

: apabila p-value > 0,05, maka diterima dan ditolak.

Ha : apabila p-value < 0,05, maka ditolak dan diterima.

Hasil perhitungan uji t dalam penelitian ini dapat dilihat

da taE)erikR
NERS

‘r

UujiT
Unstandardized Standardlzed
Q Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.

¢ 1 (Constant) -4,046 167 -5,275 ,000
X1 43,056 3,360 817 12,814 ,000
X2 3,682 718 327 5,128 ,000
X3 ,659 347 121 1,899 ,065

Hasil Uji T-pada Tabel 4.8 Sebagai berikut: q

/V

1._Profitabilitas (X1) \

Pengaruh  Profitabilitasq, secara parsial
terhadap nilai perusahaan. %Iabel tersebut
|peroleh nilaif higung s r 12.814 dengan tingkat
|gn| ka si 0, Nilal signifikansi lebih kecil
daripada 0,05 hal ini menunjukkan Profitabilitas,
secara parsial terhadap nilai perusahaan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan

manufaktur sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2020.
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2. Leverage (X2)

Pengaruh Leverage secara parsial terhadap
nilai perusahaan. Dari tabel tersebut diperoleh nilai t
hitung sebesar 5,128 dengan tingkat signifikansi
0,000. Nilai signifikansi lebih kecil daripada 0,05 hal
ini menunjukkan Leverage secara parsial terhadap
R erpengaruh terhadap nilai

erusahaan pa erusghaan aqanufaktur sektor
makanan dan minuman yang t&ar di Bursa Efek

Indonesia periode 2017-2020. ,y
Kebijakan Dividen (X3) \f\

Pengaruh Kebijakan Dividen secara parsial
terhadap nilar perusahaany, Dari tabel te.rsebut
diperoleh nilai t hitung sebesar 1.899 dengan tingkat
signifikansi | 0,065. /Nilai signifikansi Iebi4
daripada“0,05 halfini menunjukkan ProfitaQilitas,
secara parsial gerhadap_ailai perusahaa>tE1k

berpengaruh A terhadap nilai perusahavada
perusahaan  manufaktur sektor makanan v dan

r

minuman yang terdaftar di Bursa Efe%donesia
periode 2017-2020.

T s S

4.2.1. Pengaruh Puabllltas Terhadap Nilai Perusahaan
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Berdasarkan tabel 4.8 menunjukkan hasil hipotesis

menunjukkan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Dapat dilihat dari tabel 4.8
menunjukkan nilai koefisien beta sebesar 43,056 dengan
tingkat signifikansi 0,000. Tingkat signifikan tersebut lebih
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kecil dari 0,000 yang berarti diterima sehingga dapat
dikatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian didukung penelitian yang
dilakukan oleh Febrianti Titik Mildawati (2017) yang
menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.

E unj bahwa semakin tinggi tingkat
untungan bersih yang mpu |pero}perusahaan pada

saat menjalankan operasinya, maka g@kan semakin besar
kemampuan perusahaan untuk membayay?ien kepada
para pemegang saham. Semakin besar dividen yang
dibagikan, akan semakin tinggi nilai peruw (Ina
Indrawati dan_Titik_Mildawati, 2017). Perusahaan yang
memiliki profitabilitas “yang tinggi dikaitkan (gngan
kemampuan __perusahaan tersebut' dalam, memanfaatiken
sumber daya  atau aset yang dimiliki perusahaaﬁk

menghasilkan 1aba, yang nantinya mampu menciptai}ﬂai
perusahaan yang tinggi dan memaksimumkan kekayaan

pemegang sahamnyafdan akan mendapatkan sin?itif
dari pihak luar atad investor (Mayogi dan Fidiana, 2016)* Hal
ini berarti semakin tinggi nilai profit yang didapma akan

semakin tinggi nilai perusahaan. Karena profit yang tinggi

akan memberikan indikasi prospek peruSghaan yang baik
Wsehmgga dapat memicu invest@g untukNkut meningkatkan

erfMintaan gah Natl atot, 2012). Respon
dari utor ersébut akan meningkatkan harga
saham dan selanjutnya akan meningkatkan nilai perusahaan

(Novari dan Putu, 2016).

Namun, hasil penelitian ini tidak mendukung
penelitian yang dilakukan oleh Aniela Dkk (2017) dan
Farhana Nadhilah Dkk (2022) yang menyatakan bahwa
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profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Hal ini mengindikasikan bahwa perubahan yang ditunjukkan
ROE tidak diikuti oleh peningkatan atau penurunan nilai

perusahaan.

4.2.2. Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan
dasa tabel _4.8 menunjukkan hasil hipotesis
Q2 m&ukk bahwa‘yvaria I leverage berpengaruh
\ terhadap nilai perusahaan. D ?u dari tabel 4.8
% menunjukkan nilai koefisien beta s€besar 3,682 dengan
tingkat, signifikansi0,000. Tingkat ygmﬂl&sebut lebih
Q kectl dartn0,05 yang berarti diterima sehingggsdapat
dikatakan bahwa leverage berpengaruh term nilai
o perusahaaniPenelitian ini juga,menunjukkan arah nggatif,
artinya semakin.besar tingkat leverage maka semakin rendah
-U nilai perusahaan. Hasil penelitian infimendukung p@n
Farhana’ Nadhilah Dkk (2022) yang menyatakan bahwa
rn leverage merupakan sumber keuangan yang bai i
perusahaan, karena gmemungKinkan perusahaan untuk
; melaksanakan proyek jangka panjang dan juga meMa'ngi
pajak yang harus dibayar oleh perusahaan. Pegelitian ini
@ membuktikan bahwa ada hubungan antara Ievere;g%an nilai
perusahaan. Menurut Ghosh dan Arijig (2008), leverage
4 memiliki dampak terhadap nilai pe@n karena jika
W mengandalkan utang, menmgkatkan konflik
jngan @a pe ng saham dan kreditor yang akan
berpengaruh négatif terhadap penilaian masa depan. Namun,
hasil ini tidak mendukung penelitian yang dilakukan oleh
Lely Rika Marinda dan Wahidahwati (2019) yang
menunjukkan bahwa perusahaan dalam mendanai aktivanya

cenderung menggunakan modal sendiri yang berasal dari

laba ditahan dan modal saham dari pada menggunakan
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hutang. Kecukupan dana yang dimiliki perusahaan untuk
membiayai aktivanya yang diperoleh dari modal sendiri
membuat perusahaan mengurangi proporsi hutangnya.
Penggunaan hutang yang berlebihan akan mengurangi
manfaat yang diterima atas penggunaan hutang karena
manfaat yang diterima tidak sebanding dengan biaya yang

ditimbghkan, sefiifgga prgrorsi hutang yang rendah dapat

ﬂeningﬁan Ri pghaa Peningkatan nilai ini

Ikaitkan dengan harga sahamdiman nurunan hutang

% akan dianggap menurunkan harga saham. Pada dasarnya,
tidakmterdapat tingkat leverage yang ﬁ%etkan oleh

Q perusahaanalMasing-masing perusahaan menentukagringkat
leveragenya berdasarkan kebutuhan finansim' Jika

o perusahaan®™menggunakan hutang dalam jumlah @edikit
berarti kebutuhan dana eksternalnya rendah dikarenakan

sumber dana internal yang dimilikinya sudah cuku@i
Farhana Nadhilah Dkk (2022).

g 4.2.3. Pengaruh.Kebijakan Dividen Terhadap Nilai T

Perusahaan

Berdasarkan tabel 4.8 menunjukkan hasil hipotesis
H1 menunjukkan bahwa variabel ke@ dividen tidak

4 berpengaruh terhadap nilai pergsahaanN\Dapat dilihat dari
Wta .8 menunjukk lai k ten beta sebesar 0,051
deertinLJ signifikahsi  0,659. Tingkat signifikan

tersebut lebih besar dari 0,05 yang berarti ditolak sehingga

dapat dikatakan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh

terhadap nilai perusahaan. Hasil tersebut mendukung teori

yang dikemukakan oleh Miller dan Modigliani dengan

irrelevance theory yang berpendapat bahwa kebijakan

dividen tidak mempengaruhi nilai perusahaan (Sembiring
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dan Rosma, 2010). Meningkatnya nilai dividen tidak selalu
diikuti dengan meningkatnya nilai perusahaan. Karena nilai
perusahaan ditentukan hanya oleh kemampuan perusahaan
menghasilkan laba dari aset-aset perusahaan atau kebijakan
investasinya (Mardiyati dan Gatot, 2012). Perusahaan bisa
saja membagikan dividen yang besar ataupun kecil asalkan

dimunEukan apat ang diperoleh bisa menutup

kura sumbel dana eRsternalf(Nurhayati, 2013).

Tinggi rendahnya kebijakan diiden ternyata tidak
dipergunakan  investor  dalam mw?imbangkan
keputusannya dalam berinvestasi. Ha penelitian
menunjukkan bahwa kebijakan dividen tid\kﬁmpu
dijadikan sinyal_oleh perusahaan ketika menarik minat
: @
investor untuk menanamkan dana pada saham perusahaan.

investor tidak bereaksi ketika hanya melihat per%n
dalam pengambilan kebijakan dividen:.

Hasil“penelitian /ini juga mendukung p&}ﬁn
Sembiring dan Rosma/(2010),-Nurhayati (2013), Mardiyati
dan Gatot(2012), dan Sofyaningsih (2011) yang mefydtakan
bahwa tidak terdapat pengaruh antara variabel _kebijakan
dividen terhadap nilai perusahaan. Namun ha:mwelitian

ini tidak mendukung penelitian Hauser (2017) dan Nasrum
4 /V(2013). Wijaya dan Anas (2010) takan bahwa
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perusahaan akan membayar iden yang besar kepada
pe@wg tﬂw kﬁ dapat 79 meningkatkan nilai
perusahaan. Ménurut teori bird in the hand, pemegang saham
lebih menyukai dividen tinggi dibandingkan dividen yang
akan dibagikan di masa yang akan datang dan capital gain
(Mayogi dan Fidiana, 2016). Menurut Putra dan Putu (2016),

para investor lebih menyukai perusahaan yang membagikan

dividen karena adanya kepastian tentang return atas
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investasinya. Semakin besar dividen yang dibagikan oleh
perusahaan kepada pemegang saham, maka Kinerja
perusahaan akan dianggap baik dan perusahaan yang
dianggap memiliki kinerja yang baik akan dianggap
menguntungkan, sehingga penilaian terhadap perusahaan
tersebut akan membaik yang dapat tercermin dari tingkat
saham gperusa Hal berarti dengan membagikan
Rkatka nilai frusahaan
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