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at§ sat&. tujuan utama perusahaan adalah untuk mengoptimalkan nilai perusahaan. Penelitian ini
@tuﬁ_;lan cuntuk menguji apakah keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan dividen
erpengarah terhadap nilai perusahaan. Sampel penelitian ini terdiri dari 26 perusahaan manufaktur yang
eq?iaﬁar @ Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2013-2016, yang dipilih dengan cara purposive
—sdmpling.“Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan alat bantu aplikasi SPSS 20.
?@gEjian%ipotesis dilakukan dengan Uji F dan Uji T yang menyatakan terdapat pengaruh antara
%@uﬁjsan;—,investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan secara
Zerpisah (parsial) dan simultan. Berdasarkan hasil penelitian, dapat disimpulkan bahwa: (1) keputusan
“nwestasi Berpengaruh terhadap nilai perusahaan, (2) keputusan pendanaan berpengaruh terhadap nilai
1ﬁnes_{"usahaa,ﬁ_v,, dan (3) keputusan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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ﬁ(éta kunci keputusan investasi, keputusan pendanaan, kebijakan dividen, nilai perusahaan
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-Ofe of th%company's main goals is to optimize the value of the company. This study aims to test whether
Enﬁestmen‘f’decisions, funding decisions and dividend policies affect the value of the firm. The sample of
2thi study consists of 26 manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during
3he period 2013-2016, selected by purposive sampling. The data analysis used in this research uses SPSS
2 applig(ion tool. Hypothesis testing is done by F Test and T Test which states there is influence
gogween ggvestment decision, funding decision and dividend policy toward company value separately
Jpartial) ged simultaneously. Based on the result of the research, it can be concluded that: (1) investment
gd@ision ¢ias an effect on firm value, (2) funding decision influence to firm value, and (3) dividend
5ide:é:ision luence to firm value.

ﬁ?@wcrdﬁinvestment decision, funding decision, dividend policy, firm value
3 7]

3

§ PENDAEJLUAN
Latar B%kang

@usahaan sebagai entitas ekonomi lazimnya memiliki tujuan jangka panjang dan jangka pendek.
Dalam jamgka pendek perusahaan bertujuan memperoleh laba secara maksimal dengan menggunakan
sumber %a yang ada, sementara dalam jangka panjang tujuan utama perusahaan adalah memaksimalkan
nilai perésahaan (Ria Nofrita, 2013). Optimalisasi nilai perusahaan dapat dicapai melalui pelaksanaan
fungsi na-najemen keuangan, dimana satu keputusan keuangan yang diambil akan mempengaruhi
2 1

x
o
]
=



‘9yyIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep 1ul siny eAiey ynanyas neje uelbeqas yeAueqladwawl uep ueywnwnbusw buedseyiq ‘g

‘OWMIg| Jelem Bueh uebunuadey ueyibniaw yepny uediinbuad 'q

SSINISNE 40 TOOHDS
HID NV M

Manajemen Keuangan

&

keputusan keuangan lainnya dan berdampak pada nilai perusahaan (Fama dan French 1998 , Wijaya

2010). Untuk mencapai tujuan perusahaan seorang manajer perusahaan mempunyai tugas dan kewajlban
untuk membuat suatu keputusan dan kebijakan. Salah satu tujuan perusahaan adalah memenuhi harapan
investor, untuk memenuhi harapan investor tersebut, manajer keuangan berusaha memaksimumkan
n)keg‘_s,ejahter%an investor dengan cara membuat berbagai keputusan dan kebijakan keuangan antara lain
gputusanainvestasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen. Ketiga keputusan keuangan tersebut
n merfiaksimumkan nilai perusahaan yang selanjutnya akan meningkatkan kemakmuran kekayaan
egang.saham.
5 Kgputusan investasi merupakan kebijakan terpenting dari dua kebijakan lain dalam manajemen

anZyaitu keputusan pendanaan dan kebijakan deviden. Tujuan dilakukannya keputusan investasi

- nEndapat laba yang besar dengan risiko yang dapat dikelola dengan harapan dapat

gnﬁptl@lkan nilai perusahaan (Afzal dan Abdul, 2012). Investasi modal sebagai aspek utama
kebijakancmanajemen keuangan karena investasi adalah bentuk alokasi modal yang realisasiya harus
§m‘§n®a3|§an manfaat atau keuntungan di masa yang akan datang. Melakukan kegiatan investasi
gnﬁrugakaﬁ keputusan tersulit bagi manajemen perusahaan karena akan mempengaruhi nilai perusahaan
E(@ @armono 2016). Menurut signaling theory, pengeluaran investasi memberikan sinyal positif
gmgn@nalgertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang, sehingga dapat meningkatkan harga saham
Sy g@lgugakan sebagai indikator nilai perusahaan.
o5 & Keputusan kedua setelah keputusan investasi adalah keputusan pendanaan. Keputusan pendanaan
Tadglah tusan yang menyangkut tentang bagaimana manajer keuangan mempertimbangkan dan
%né %nal is sumber dana yang digunakan perusahaan.Menurut Dr. Harmono (2016) manajer keuangan
gplgm ut L@{uk bisa menentukan struktur modal optimal dalam kaitannya dengan pendanaan aktivitas
Anyestasi gerusahaan dan mempertimbangkan atau menganalisis sumber-sumber dana yang digunakan
ruoleh perusahaan. Sumber pendanaan yang diperoleh dari internal berupa laba ditahan dan dari eksternal
@eﬂ’usahaaﬁ- berupa hutang atau penerbitan saham baru yang merupakan sumber pendanaan dalam
apcgl;usahaapQ

3 K&bijakan yang terakhir dalam fungsi manajemen keuangan adalah kebijakan dividen. Kebijakan
gjlglden adalah keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada para pemegang
Esa@am sepagai dividen atau akan tetap ditahan dalam bentuk laba ditahan guna untuk pembiayaan
mlnuesta5| g masa yang akan datang (Musthafa,2017) sedangkan perusahaan mengharapkan pertumbuhan

J

%edneﬁuﬁck
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§ %ara ter@ menerus untuk mempertahankan kelangsunganhidupnya (Afzal dan Rohman 2012).

E;LA; atasan Masalah Penelitian

55;3 grdasarkan masalah penelitian, maka disampaikan pertanyaan penelitian sebagai berikut:

=)

%.L %Apak;, pengaruh Kkeputusan investasi terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur Go
¢«Péblic ydHg tercatat di BEI periode 2013-20167

mApak pengaruh kebijakan pendanaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur Go
tercatat di BEI periode 2013-2016?
DSro Apalgh pengaruh kebijakan dividend terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur Go
EPubllc y;mg tercatat di BEI periode 2013-2016?

e;ng\q
I
<

B. TUJug Penelitian
'Ejuan dari penelitian yang telah diuraikan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :
q

1. Untukahengetahui pengaruh Price Earning Ratio terhadap Price Book Value perusahaan.

2. Untuk@mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Price Book Value perusahaan.
3. Untuk%engetahui pengaruh Dividend Payout Ratio terhadap Price Book Value perusahaan.
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‘9yyIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep 1ul siny eAiey ynanyas neje uelbeqas yeAueqladwawl uep ueywnwnbusw buedseyiq ‘g

Manajemen Keuangan

SSINISNE 40 TOOHDS
HID NV M

C. Manfaat Penelitian

1. Manfagtbagi perusahaan:
o Pénelitian ini dapat memberi pengetahuan dan informasi mengenai nilai perusahaan serta faktor-

ZD %aﬁor ya@ mempengaruhi sehingga dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan
cg Q@Jutusarﬁnvestaﬂ

cCESa@

S § 2. g\/lant)nfaaébagl pihak lain:

-5 2Q > a.”Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi manajemen keuangan terutama
§S=SE5 <o urtBuk penelitian yang berkaitan dengan pengaruh keputusan investasi, kebijakan pendanaan dan
g %‘é 0 & kefijakan dividend terhadap nilai perusahaan.

® > § o 2 b.GPenelitian ini dapat digunakan sebagai bahan tambahan referensi di lingkungan Institusi Bisnis
S35 5% 2 Ifformatika Kwik Kian Gie dan dapat digunakan sebagai acuan bagi mahasiswa untuk
=2 = 2 5 mBngadakan penelitian lebih lanjut

$of2a & '

xa g %’ c ,‘-:.

S S Z3.4Manfaaicbagi penulis :

o) L 5 ) . . ..

> cg e 3 Mémperoleh pengetahuan dalam pengaruh keputusan investasi, kebijakan pendanaan

2 32 Ham I@buan'k_'an dividend terhadap nilai perusahaan.

L 00O x S

>S9 >Sp o 9

§ s a%\JL?N%USTAKAN DAN KERANGKA PEMIKIRAN

«Q ~ = -h

5 STéori Singal (Signalling Theory)

2 § =3 fenurut Brigham dan Houston (2011) dalam Septia (2016) syarat atau signal adalah suatu
53] glrgﬂakan yang diambil perusahaan untuk memberi petunjuk bagi investor tentang bagaimana manajemen
% gnemandagyg prospek perusahaan. Sinyal ini berupa informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh

:’mgnajemei untuk merealisasikan keinginan pemilik. Informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan
gn@rupakaihal yang penting, karena pengaruhnya terhadap keputusan investasi pihak diluar perusahaan.
Snformasidersebut penting bagi investor dan pelaku bisnis karena informasi pada hakekatnya menyajikan
ckeferangafl, catatan atau gambaran, baik untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun masa yang akan datang

%l kelaggsungan hidup perusahaan dan bagaimana efeknya pada perusahaan. Signalling theory
Qmenjelaskan mengapa perusahaan mempunyai dorongan untuk memberikan informasi laporan keuangan
“pdtla pihak eksternal. Dorongan perusahaan untuk memberikan informasi karena terdapat asimetri
§n§orma5| antara perusahaan dan pihak luar karena perusahaan mengetahui lebih banyak mengenai
:pegusaha dan prospek yang akan datang daripada pihak luar (investor dan kreditur). Kurangnya
Tgn?Eormasubagl pihak luar mengenai perusahaan menyebabkan mereka melindungi diri mereka dengan
Emamberlﬁn harga yang rendah untuk perusahaan. Perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan
;f:demgan engurangi informasi asimetri. Salah satu cara untuk mengurangi informasi asimetri adalah
n:blengan nﬁnberlkan sinyal pada pihak luar (Septia, 2015 : 11)

-}
3 --
%1 a_-luburmn keputusan investasi terhadap nilai perusahaaan
o " Keputusan investasi adalah keputusan penanaman modal berjangka waktu lama yang menyangkut

:harapan @rhadap hasil keuntungan yang diperoleh perusahaan di masa yang akan datang. Keputusan
mvestasgmempunyal dimensi waktu jangka panjang, sehingga keputusan yang diambil harus
dipertimRangkan dengan baik, karena mempunyai risiko berjangka panjang pula. Signaling teory
menjelasﬂ.n bahwa pengeluaran investasi memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan
dlmasa g akan datang, sehingga meningkatkan harga saham sebagai indikator nilai perusahaan.

elltlan ini menggunakan proxy Price Earning Ratio (PER)
H1: Kepla]san investasi (PER) berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV).
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2. Hubungan keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan
?tusan pendanaan didefinisikan sebagai keputusan yang menyangkut komposisi pendanaan
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yang dipiliti oleh perusahaan. Sumber pendanaan di dalam suatu perusahaan dibagi menjadi dua kategori
.yalfu pendanaan internal dan pendanaan eksternal. Setiap perusahaan akan mengharapkan adanya struktur
Tr;ngolal opu~mal yaitu struktur modal yang dapat memaksimalkan nilai perusahaan (value of the firm) dan
%ngmlnlm’akan biaya modal (cost of capital). Manajer dapat menggunakan hutang sebagai sinyal yang
ﬁeﬁlh terp€rcaya untuk para investor. Ini karena perusahaan yang meningkatkan hutang dapat dipandang
= agai pgtusahaan yang yakin dengan prospek perusahaan di masa yang akan datang. Jadi penggunaan
a mupakan tanda atau sinyal positif dari perusahaan yang dapat membuat para investor
glargm nilai saham lebih besar dari pada nilai yang tercatat pada neraca perusahaan, sehingga PBV
%usahaa;tmggl dan nilai perusahaan pun tinggi. meningkatkan nilai perusahaan.
g = Penelitian ini menggunakan proxy Debt to Equity Ratio (DER).

—_

puglsan pendanaan (DER) berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV)
0

$aiss

Q

ng§n kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan.
3. Pagla dasarnya, laba bersih perusahaan dapat dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen
tau %ltahgm dalam bentuk laba ditahan untuk membiayai investasi perusahaan. Kebijakan dividen
ej;kaétan dengan kebijakan mengenai seberapa besar laba yang diperoleh perusahaan akan didistribusikan
epada p@hegang saham dapat membuktikan bahwa kebijakan dividen mempengaruhi nilai perusahaan
ar% poitlf Menurut teori information content of dividend, investor akan melihat kenaikan dividen
@egagal s@yal positif atas prospek perusahaan di masa depan. Pembagian dividen memberikan sinyal
3pezm;ubahangyang menguntungkan pada harapan manajer dan penurunan dividen menunjukkan pandangan
1@J(—:s:s_imis pEospek perusahaan dimasa yang akan datang. Dividen yang tinggi akan membuat para investor
g_egarik se§ingga meningkatkan permintaan saham. Permintaan saham yang tinggi akan membuat para
gnyestor menghargai nilai saham lebih besar dari pada nilai yang tercatat pada neraca perusahaan,
seglngga PBV perusahaan tinggi dan nilai perusahaan pun tinggi

elitian ini menggunakan proxy Dividend Payout Ratio (DPR)
Keblj an dividen(DPR) berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV).
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Gambar 2.1
Model Kerangka Pemikiran
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‘uedode) ueunsnAuad ‘yerwl eAsey uesi

Juj uep sjusig 3ISu|

jek dalam penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur yang sudah terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2013 - 2016. Dalam pengambilan sampel, teknik yang
digunak*: dalam penelitian ini adalah teknik purposive sampling yang berarti bahwa

METO%PENELITIAN
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engambilan sampel berdasarkan pertimbangan dan kriteria tertentu. Berikut Kkriteria sampel
yang ditentukan oleh peneliti : (1)Perusahaan perusahaan dalam indutri manufaktur secara terus
menerus@elah terdaftar di BEI periode 2013-2016, (2)Perusahaan perusahaan yang
mempubhkasi laporan keuangan yang telah diaudit setiap tahun periode 2013-2016,(3)
PPQ?usahaain secara terus-menerus membagikan dividen tiap tahunnya selama 2013-2016, dan (4)

©

© aT8rsediafya kelengkapan kelengkapan data atas variabel variabel yang diteliti.Perusahaan yang
E%’@munu kriteria dalam penelitian ini sebanyak 26 perusahaan dari total 137 perusahaan
g' g@n%{ak@r yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2016.
~2a =~ x
= VgrigbelPenelitian
o g .gVa’Dfiabg Terikat (Dependent Variable)
> §§ = V@riabel dependen yang terdapat dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. Nilai
%] Epejru?ghag,'n diukur dengan menggunakan Price Book Value (PBV)
C3 o a E
> 5D c & Price Book Value (PBV) = Market price per share
55 é 5 = Book value per share
5%35é 2
§ ng.ilﬁab&Bebas (Independent Variable)
& 2. 3 § Variabel independent adalahvariabel bebas atau tidak terikat oleh variabel lain. Variabel
o %nﬁep%nd@ dalam penelitian ini adalah:
.Keputusan investasi
o g Kgputusan investasi merupakan keputusan yang terpenting sebab keputusan mengenai investasi

%Jer,pengarnh secara langsung terhadap rentabilitas investasi dan aliran kas pada periode berikutnya
gl%waerul dan Herry,2017 : 36). Dalam penelitian ini menggunakan proksi Price Earnings Ratio (PER).
2Hal yang giperhatikan oleh investor dalam berinvestasi adalah dari segi penilaian pasar saham. Melalui
PER, harga saham sebuah emiten dibandingkan dengan laba bersih yang dihasilkan oleh emite tersebut
Ed@am setahun. Dengan mengetahui besaran PER tersebut, calon investor dapat mngetahui apakah harga
@e@uah saflam tergolong wajar atau tidak sesuai kondisi saat ini dan bukan berdasarkan pada perkiraan di
Jmasa men@atang (Herry,2017).
~ x 3

Price Earnings Ratio (PER) = Harga Saham

Earning Per Share

Keputegan pendanaan
«eputusan pendanaan dapat diartikan sebagai keputusan yang menyangkut struktur keuangan
saha@ (financial structure). Struktur keuangan perusahaan merupakan komposisi dari keputusan
endanaam yang meliputi hutang jangka pendek, hutang jangka panjang dan modal sendiri. Setiap
°:’pe§usahag akan mengharapkan adanya struktur modal optimal, yaitu struktur modal yang dapat
gngmaksi alkan nilai perusahaan (value of the firm) dan meminimalkan biaya modal (cost of capital)
gSeptia,Z 6). Keputusan pendanaan dalam penelitian ini dikonfirmasikan melalui Debt to Equity Ratio
ADER). Rasio ini menunjukkan perbandingan antara total utang dengan total ekuitas (Herry, 2017 : 143).
Rasio inig;menggambarkan sejauh mana modal pemilik dapat menutupi utang kepada pihak luar. Semakin
kecil rasi®ini, semakin baik.

wnsgAuagyeiw edie
%nqa&:aw uep ue
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Debt to Equity Ratio (DER) = Total Utang
Total Modal
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i% Manajemen Keuangan
c. Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen adalah presentase laba yang dibayarkan kepada pemegang saham dalam

bentuk difAgen tunai, penjagaan stabilitas dividen dari waktu ke waktu, pembagian dividen saham, dan

pembeliankembali saham. Besarnya dividen yang dibagikan kepada pemegang saham ditentukan dengan

npr'@,sentasa* yang disebut dengan Dividend Payout Ratio (DPR). Dividend payout ratio merupakan
-pasbandingan antara dividen yang dibayarkan dengan laba bersih. Semakin tinggi DPR maka akan

%ngnguntup,gkan investor selaku pemegang saham, sebaliknya akan memperlemah internal finansial
L%l&.‘?usahaag (Musthafa, 2017 : 141).
g % Ir =
Q —

;Lé ~ x Dividend Payout Ratio (DPR) = Dividend Per Share (DPS)
25 g @ Earning Per Share (EPS)
S 0 o A

o) X
E—IL;SRSE_ DAN PEMBAHASAN
S5 2 5
Fpalisis [Beskriptif
B2 £
= ¢ 2 Pagda analisis deskriptif disajikan pendeskripsian data-data yang digunakan menjadi sampel
Lgpé_ﬁ‘egtlangnl. Berdasarkan pada pengelolaan sampel sebanyak 26 perusahaan, disampaikan deskripsi data
pexdasarkan nilai rata-rata, nilai standar deviasi, nilai minimum dan nilai maksimum. Berdasarkan data
tatisHc yﬁhg telah diolah dapat dijelaskan gambaran indicator dari variabel yang digunakan dalam
33 F eﬁ?tlaninl sebagai berikut :
g
“a.MNilai P usahaan
1g?Dézrl analisis deskriptif diketahaui bahwa variabel Price Book Value mempunyai nilai rata-rata 6.3484 dan
astandar der’la5| sebesar 11.65680. Sedangkan nilai minimum variabel Price Book Value sebesar 0.10 yaitu
Ef*@)nk Kegas Tjiwi Kimia Tbk dan nilai maksimum dari Price Book Value sebesar 58.48 yaitu Unilever
a one5|a3'bk
T o
g >

g(eputusan Investasi
{Dari hasiPstatistik menunjukkan bahwa jumlah data sebanyak 104 data. Variabel Price Earning Ratio
ﬁnémpunyal nilai rata-rata 19.2727 dan standar deviasi sebesar 23.41699. Sedangkan nilai minimum
g/aﬂabel Price Earning Ratio sebesar -143.02 yaitu Indomobil Sukses International Tbk dan nilai
“méksimum dari variabel Price Earning Ratio sebesar 117.81 yaitu Semen Baturaja Tbk.

?CgKepulgan pendanaan

EgD@n analsis deskriptif diketahaui bahwa variabel Debt to Equity Ratio mempunyai nilai rata-rata 0.9513
Ed&] stanﬁr deviasi sebesar 0.81115. Sedangkan nilai minimum variabel Debt to Equity Ratio sebesar
gO 08 yaitf=Semen Baturaja Thk dan nilai maksimum dari Debt to Equity Ratio sebesar 4.97 yaitu Charoen
EP@J kpha@lndoneaa Thk.

=3

gd.i'kebija&n dividen

EDarl analssis deskriptif diketahaui bahwa variabel Dividend Payout Ratio mempunyai nilai rata-rata
739.5390 @an standar deviasi sebesar 33.66564. Sedangkan nilai minimum variabel Dividend Payout Ratio
sebesar g 47 yaitu Indomobil Sukses International Tbk dan nilai maksimum dari Dividend Payout Ratio
sebesar 145.92 yaitu Multi Bintang Indonesia Tbk.

uepj YIM) exieuLioju



‘OWYIg] wizi eduey

undede ynjuaq wejep 1ul sijny eAsey ynan)as neje ueibegas yeAuequiadwaw uep ueywnwnbusw bueseyq 'z

‘OWMIg| Jelem Bueh uebunuadey ueyibniaw yepny uediinbuad 'q

SSINISNE 40 TOOHDS
HID NV M

‘yejesew niens ueneful} uep yijiy uesnnuad

Manajemen Keuangan

&

Uji Asumsi Klasik

Uji Norry@alytas

Pengujian-normalitas menggunakan uji One Sample Kolmogorov Smirnov Test. Berdasarkan hasil uji
npqgnahtas:dalam tabel 1 menunjukkan angka Kolmogorov Smirnov sebesar 1.961 dengan nilai signifiksi
ﬁOl yang 8 berarti 0.001 < 0.05 sehingga dapat disimpulkan data berdistribusi tidak normal.

9
CI]
33 g Tabel 1
E"— 3 L 3 Uji Normalitas (Data tidak normal)
53 % ®
8 =92 w :
2° 35 = Unstandardized
Q % Q A .
c 5 9 A Residual
£s 2 37 N 104
=~> 5 4
2903 Mean OE-7
g c & Normal Parameters®  Std.
=9 a @ - 9.40332271
ez 8 @ Deviation
29 @ Absolute 192
P xS o Most Extreme .
> 2 2% . Positive 192
22 5 3 Differences .
=% a 3 Negative -.134
E % § Kolmogorov-Smirnov Z 1.961
® 3 ] Asymp. Sig. (2-tailed) 001
=g o,
53 9 a. Test distribution is Normal.
E 3 2 b. Calculated from data.
e x
;ogeh kareﬁa itu dilakukan perbaikan data yang tidak normal dengan cara melakukan transformasi data
gléngan nengubah data menjadi Log, data yang diubah Log adalah sluruh variabel independen dan
TependenZ:
0 —
2 3
ESgelah data diubah menjadi Log dilakukan analisis ke dua, hasil analisis pada tabel 2 menunjukkan angka
FKalmogorov Smirnov sebesar 1.155 dengan nilai signifiksi 0.139 yang berarti 0.139 > 0.05 sehingga dapat
‘_lﬂlg impulkan data berdistribusi normal.
=2 = Tabel 2
o @ ] .. .
2 e 2 Uji Normalitas (Data Normal)
E § E One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
§ é w Unstandardized Residual
2 9§ |IN 101
g 7y Mean 0E-7
: Q. b
Normal Parameters®®  Std.
2 . 46540030
- Deviation
= Absolute 115
o Most Extreme .
- . Positive 115
Differences .
2 Negative -.093
o Kolmogorov-Smirnov Z 1.155
& LAsymp. Sig. (2-tailed) 139
z 7
;
a
o]
-
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a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.
Uji Mult@linearitas

- I
ELBgdasarI%n pada tabel 3 menunjukkan bahawa variabel Price Earning Ratio memiliki nilai pada kolom
Vi (Varignce Inflation Factor) sebesar 1.123 di bawah 10 dan nilai tolerance sebesar 0.890 di atas 0.1,
aiabel Bebt to Equity Ratio memiliki nilai pada kolom VIF sebesar 1.004 di bawah 10 dan nilai
oferance Sebesar 0.996 di atas 0.1, dan variabel Dividend Payout Ratio memiliki nilai pada kolom VIF
esar 13325 di bawah 10 dan nilai tolerance sebesar 0.889 di atas 0.1, dengan demikian dapat
Isimpulkgn bahwa variabel independent tidak terjadi multikolinieritas.

SSINISNE 40 TOOHDS
HID NV M

&Y Ypdunfua
BbGog

Tabel 3
Uji Multikolinearitas

Bunpuniq e1di3

nisul) DI

as fjeje uelbeqgas d

20.801, Debt to Equity Ratio sebesar 0.000 dan Dividend Payout Ratio sebesar 0.816. Berdasarkan data
ieg‘sebut dapat dilihat bahwa variabel Price Earning Ratio dan Debt to Equity Ratio mengandung
heferokedastisitas  sedangkan untuk  variabel Dividend Payout Ratio tidak mengandung
_ghegeroskgastisitas.

7]

- <

o 2 -

S5 & Tabel 4

oo E Uji Heterokedastisitas

§ é -] Coefficients?

5 g MO(g Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.

Sl — ..

o 7] Coefficients

) g' B Std. Error Beta
(Coftant) -077 126 -610 543
Iog_gsr .368 103 327 3.572 .001
log_Ger .388 .080 421 4.870 .000
log_@ipr .010 045 021 233 816

a. Degendent Variable: res2

uepj Jim) e

5 Coefficients?
%Nﬁ) 1 § ) Unstandardized Coefficients Standardized t Sig. Collinearity Statistics
“Ta =
5353 B Coefficients
P o ©T 5 C
b 0D x 3 E‘ B Std. Error Beta Tolerance VIF
¥ =]
g(@ogtﬁwtﬁ -1.168 208 5613 000
: ~
§Iog_°’e§ 1.240 170 617 7.312 .000 .890| 1.123
Blog_@leP. -.055 131 -.034 -421 675 996| 1.004
(D ~
Hog &P 3 006 074 006 076 940 889 1.125
oo
“. Dgpendent Vriable: log_pbv
°cs 2
%Jﬁ Hete@(edastisitas
o C
)
:;)Dgri hasitspengujian pada tabel 4 terlihat nilai signifikasi untuk variabel Price Earning Ratio sebesar
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&

Uji Autokorelasi

Berdasarkah tabel 5, jika memiliki 3 variabel bebas dan N = 101 maka batas DI= 1,613 sedangkan DU=
1,736. O@ karena nilai DW= 1,840 < 4-DU (4-1,736)= 2,264 ; karena nilai durbin watson dalam
npe‘cgelitian%ni 1,840 dan berada di antara DU dan 4-DU maka kesimpulannya tidak tolak Ho atau tidak
-Sejadi autakorelasi (du<d<4-du).
©

e

redictors: (Constant), log_dpr, log_der, log_per
ependent Variable: log_pbv

g - Tabel 5 _
= Uji Autokorelasi
; Model Summary®

odg R R Square Adjusted R Std. Error of the | Durbin-Watson
() Square Estimate
E 621° 386 367 47254 1.840
e

)

beratian Model (Uji F)

Buepdn-buesindbdmednia Edd yeH
v

i eAJe% ynan)as neje ueibeqgas diynbusw bu
| Ugp sius

d:

1)

sarkgn tabel 6 diketahui bahwa nilai Sig yang didapat sebesar (0,000) < a (0,05). Dapat disimpulkan

ioﬁwa vagabel independen (Price Earning Ratio, Debt to Equity Ratio dan Dividen Payout Ratio) secara
asimultan iampu menjelaskan pada variabel dependen (Price Book Value) yang dapat dinyatakan bahwa
gc_ng'del regresi fit dan layak digunakan untuk melakukan pengujian.
52 =
Q
23 s,
g > - Tabel 6
c o 5 i
= E’ S Uji F
5 3 a) ANOVA?
T
E @odel < Sum of Squares df Mean Square F Sig.
° § Regression 4888.224 3 1629.408 17.891 .000°
G =RResidual 9107.515 100 91.075
] :
E wTotal 13995.739 103
Ea:;-)’Depe@ént Variable: y
Sb; Predietors: (Constant), x3, x2, x1
5 c W
. 3 —
0 o n
-D rD - - - - -
;Uj] Slgnakaa Parameter Individual (Uji T)

§ Q.
Dari tabelsﬂ dapat diambil kesimpulan yaitu ;

1. Variddel Keputusan Investasi (Price Earning Ratio)

Dari has@tput SPSS, Price Earning Ratio memiliki nilai sig 0,005. Karena nilai signifikan sebesar 0,005
< o (0,d3), maka kesimpulannya bahwa keputusan investasi dengan proxy Price Earning Ratio
berpengagtih signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
BursaEfekrIndonesia periode 2013-2016.

uepj Jim ey
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b. Variabel Keputusan Pendanaan (Debt to Equity Ratio)
Dari hasil otput SPSS, Debt to Equity Ratio memiliki nilai sig 0,000. Karena nilai signifikan sebesar
0,000 < ,05), maka kesimpulannya bahwa keputusan pendanaan dengan proxy Debt to Equity Ratio

Manajemen Keuangan

berpengargh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa

_mEt;g_k Indogesm periode 2013-2016.

[l

Y

0

—_

§ >

5 3 Tabel 8

5 % Uji Koefesien Determnasi

Sg Model Summary®

< 5

G 3

§ " Model R R Square Adjusted R Std. Error of the
5 C

— 3 )

% o Square Estimate

S 3

2 1 5912 349 330 9.54333

uepj JIm) exljewsioju] uep siusig 3mpisuj

a. Predictors: (Constant), DPR, DER, PER

b. Dependent Variable: PBV

10

o
o D2 O . . - .
S © SQVariabgl Kebijakan dividen (Dividend Payout Ratio)
E %ﬁ)ﬁ’ri hasilZotput SPSS, Dividend Payout Ratio memiliki nilai sig 0,001. Karena nilai signifikan sebesar
S ';',('),EOE)K £(0,05), maka kesimpulannya bahwa kebijakan dividen dengan proxy Dividend Payout Ratio
o5 goegp@gargh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
g = SFfekdndoBesia periode 2013-2016.
2§28 % %
225 =2 @ Tabel 7
§3553 3 Uji T
=2 <35 9 ‘ a
55223 = Coefficients
5 < %_I\‘/flo@;l o Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
[ —
S 24 % 2 5 Coefficients
3 g% 5c 2 B Std. Error Beta
S 5358 Fconstant) -6.582 2.009 -3.277 001
- F 9 a =1
é : E X 133 046 267 2.891 005
- B v 6.323 1.191 440 5.311 000
T 18 :=;i3 110 032 318 3.484 .001
= 238De iable:
L pen@nt Variable: y
b g g =
U Koef@en Determinasi (R?)
o = 5
“Berdasarkan tabel 8, Nilai R square yang didapat sebesar 0.349 (34.9%) yang dapat dijelaskan oleh

iabel iffdependen (Price Earning Ratio, Debt to Equity Ratio dan Dividend Payout Ratio) sedangkan
6 (60,6%) sisanya dijelaskan / dipengaruhi oleh faktor- faktor lain.
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Pembahasan
B@sarkan analisis yang telah diteliti, maka didapatkan hasil sebagai berikut :

(1 Pengag‘a;uh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan
- UB Dari hasil uji statistic t menunjukkan bahwa hubungan antara keputusan investasi yang
3 %ii@roxikaRPrice Earning Ratio (PER) berpengaruh signifikan dengan nilai perusahaan yang diproxikan
%“@?@ce BooéﬂValue (PBV) pada perusahaan manufaktur periode 2013-2016.
T o T Signaling teory menjelaskan bahwa pengeluaran investasi memberikan sinyal positif tentang
= Jpertumbui@an perusahaan dimasa yang akan datang, sehingga meningkatkan harga saham sebagai
= %jngiké}or ®ilai perusahaan. Price Earning Ratio yang tinggi menunjukkan investasi perusahaan yang
a fbagusa)da@rospek pertumbuhan perusahaan yang bagus sehingga para investor akan tertarik. Permintaan
> %aﬁarﬁyalﬁg tinggi akan membuat para investor menghargai nilai saham lebih besar dari pada nilai yang
> Sefcatit 5
g @@ainera& perusahaan, sehingga nilai perusahaan pun akan tinggi.
> E g; c H§I ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Rakhimsyah (2011) dan Oktavina Tiara Sari
S g(Z;@l% yang meneliti tentang keputusan investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
ca g s 4
333 Poéngamh Keputusan Pendanaan terhadap Nilai Perusahaan
ST 2 D&M hasil uji statistic t menunjukkan bahwa hubungan antara keputusan pendanaan yang
) %igro%ikaaDebt to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan dengan nilai perusahaan yang diproxikan
' ﬁbgcmBoo@Value (PBV) pada perusahaan manufaktur periode 20132016.

2 & Petusahaan yang meningkatkan hutang dapat dipandang sebagai perusahaan yang yakin dengan

1@Jriajspek perusahaan di masa yang akan datang. Penggunaan hutang merupakan tanda atau sinyal positif

g_j@‘i perusghaan yang dapat membuat para investor menghargai nilai saham lebih besar dari pada nilai

ayang tercafat pada neraca perusahaan, sehingga nilai perusahaan akan tinggi.

2 3 H&l ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Ogolmagai (2013) yang meneliti tentang

@( utusanfpendaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

=2 )

?g(:g Pengf@yh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan

Dari hasil uji statistic t menunjukkan bahwa hubungan antara kebijakan dividen yang diproxikan
idend Payout Ratio (DPR) berpengaruh signifikan dengan nilai perusahaan yang diproxikan Price
k Value (PBV) pada perusahaan manufaktur periode 2013-2016.

Pembagian dividen memberikan sinyal perubahan yang menguntungkan pada harapan manajer
penuiinan dividen menunjukkan pandangan pesimis prospek perusahaan dimasa yang akan datang.
usahaﬂ yang dapat memberikan dividen tinggi juga akan mendapatkan nilai kepercayaan yang tinggi

pargge investor, karena investor lebih menyukai kepastian tentang returns investasinya dan
gantiBipasi risiko ketidakpastian tentang kebangkrutan perusahaan. Dividen yang tinggi akan
mbuatara investor tertarik sehingga meningkatkan permintaan saham. Permintaan saham yang tinggi
kan memfpuat para investor menghargai nilai saham lebih besar dari pada nilai yang tercatat pada neraca
usaha:_n., sehingga nilai perusahaan pun tinggi.

b5 AP
gey

el

néJL_Jag
OB E W ugp

¥

q

'ue.lqge;nu
=

"]
Kl ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Sari (2013) yang meneliti tentang
kebijakarstlividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

11
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A

ESIMPULAN DAN SARAN

KesimpL@

Berdasarkan hasil analisis yang diperoleh pada bab sebelumnya, maka diperoleh

mpulan sebagai berikut : Variabel keputusan investasi yang diukur melalui Price Earning Ratio
R) méRunjukkan berpengaruh terhadap nilai perusahan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
rsa Efek Indonesia periode 2013-2016, sehingga terbukti bahwa keputusan investasi mempunyai
garuh ferhadap nilai perusahaan, variabel keputusan pendanaan yang diukur melalui Debt to Equity
m‘(DET—?) menunjukkan berpengaruh terhadap nilai perusahan pada perusahaan manufaktur yang
agars 9i Bursa Efek Indonesia periode 2013-2016, sehingga terbukti bahwa keputusan pendanaan
fmgm unyd pengaruh terhadap nilai perusahaan dan variabel kebijakan dividen yang diukur melalui
?Wl nd ®ayout Ratio (DPR) menunjukkan berpengaruh terhadap nilai perusahan pada perusahaan
gn“gnﬂaktg yang terdaftars di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2016, sehingga terbukti bahwa
ﬁ@u&san‘&jlwden mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan.

uryyednobuaq e
C&LEHU W&o L

'qe]esew niens ueneful} uep Yy uesinuad

38 C
Sgad o
€c 3 35
ng;d%arkan hasil analisis dan kesimpulan yang telah diuraikan sebelumnya dan melihat keterbatasan
gizgargperﬁltan ini, maka ditemukan saran-saran sebagai beikut :
=3 o
a5 2
. m@agl pegelltl selanjutnya

Diharapkah untuk peneliti selanjutnya untuk memperluas sektor perusahaan lainnya yang go public di
‘Birsa Efek Indonesia dan juga diharapkan peneliti selanjutnya menggunakan proxy lain untuk

—

anengetahﬁ faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan.

=)

Q
2. Bagi mﬁestor maupun calon investor

g:)%arapk@ dengan adanya penelitian ini, calon investor maupun investor dapat lebih mengerti untuk
Emglakukaa; investasi di suatu perusahaan, dengan melihat perusahaan tersebut membagikan dividennya
oseﬁap tah@p karena semakin banyak dividen yang diberikan perusahaan setioa tahunnya semakin tinggi
Dyprispek pg¥usahaan tersebut.

]

e

d

‘3’3 %agl perusahaan

ii)ﬁmrapkan dengan adanya penelitian ini, perusahaan dapat melakukan secara terus menerus dengan
:mgmbag n dividen yang tinggi Perusahaan yang dapat memberikan dividen tinggi maka akan
Eanénmgk an kepercayaan bagi para investor.

< r—P

ngFTAEPUSTAKA
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