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ABSTRAK

O

sNathania Kimberly / 29170436 / 2021 / Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai
“Perusahaan dengan Kebijakan Hutang sebagai Variabel Intervening pada Perusahaan
§Consumer Goods yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2019 / Pembimbing:
ngM. Budi Widiyo Iryanto, S.E, M.E.

O
©

dinnb

5 ZTujuan utama perusahaan adalah meningkatkan kemakmuran pemegang saham
wdengan-cara meningkatkan nilai perusahaan. Hal yang cukup penting untuk meningkatkan
gn@i perusahaan adalah besar pembagian dividen yang dilakukan oleh perusahaan. Semakin
ohesar dividen yang dibagikan perusahaan, berarti perusahaan memiliki kepercayaan penuh
g.teﬁ]adap prospek masa depan perusahaan. Selain faktor kebijakan dividen, kebijakan hutang
“juga cukup berpengaruh terhadap nilai perusahaan mengingat perusahaan yang membagikan
gdigiden dengan jumlah yang besar akan mencari pendanaan hutang untuk membiayai

cinvestasi.

o C

B § Teori yang mendasari penelitian ini adalah teori agensi, free cash flow theory dan
§te§ri sinyal. Pada penelitian ini, nilai perusahaan diukur dengan price to book value,
%kebijakan dividen diukur dengan dividen payout ratio, dan kebijakan hutang diukur dengan
sdebt tatequity ratio.

—

g Objek penelitian ini adalah perusahaan consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek
“IndonéSia pada tahun 2015-2019. Pengambilan sampel dilakukan dengan metode purposive
%sampling dengan sampel sebanyak 40 perusahaan. Teknik analisis data yang dilakukan
cadalah=uji kesamaan koefisien, statistika deskriptif, uji asumsi Klasik, uji koefisien
~determiinasi, uji F, uji t. Selain itu, dilakukan juga analisis jalur dan uji Sobel untuk menguji
Spengartih tidak langsung (mediasi).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa dua model persamaan dalam penelitian ini
“berhasil melewati uji kesamaan koefisien dan uji asumsi klasik, kecuali adanya autokorelasi
cnegatif-pada model persamaan kedua. Berdasarkan analisis koefisien determinasi, uji F, uji
t, keddla model persamaan layak digunakan untuk menguji hipotesis penelitian hipotesis
cpertafia dan ketiga dapat diterima dengan nilai Sig. berturut-turut 0,000 dan 0,044 lebih
okecil @ari 0,05, sedangkan hipotesis kedua ditolak karena nilai Sig. 0,820 lebih besar dari
«0,05. Hipotesis keempat juga ditolak dengan nilai t hitung -0,046 lebih kecil dari 1,97.

c

w_uep ue

w

o Berdasarkan hasil penelitian, dapat disimpulkan bahwa kebijakan dividen
jberpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, kebijakan hutang berpengaruh
positifitidak signifikan terhadap nilai perusahaan, kebijakan dividen berpengaruh negatif
signifikan terhadap kebijakan hutang, kebijakan hutang tidak dapat memediasi pengaruh
kebijakan dividen dengan nilai perusahaan.

Kata kKunci: Nilai Perusahaan, Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang.
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ABSTRACT

- 3
oNathania Kimberly / 29170436 / 2021 / The Effect of Dividend Policy on Firm Value with
-Debt Policy as an Intervening Variable in Consumer Goods Companies Listed on the

sIndonesia Stock Exchange in the Year of 2015-2019 / Advisor: Dr. M. Budi Widiyo Iryanto,

eJe

b

bua
w
Jm
<
m

- —The main objective of the company is to increase the prosperity of shareholders by
nereasing firm value. It is quite important to increase firm value is the amount of dividend

—_—

Spaid by:the company. The greater the dividend the company will distribute, it means that the
co_%npany has full confidence in the company's future prospects. In addition to the dividend

—

Zpalicy=factor, the debt policy also has quite an effect on the value of the company,
Eccﬁasid,ering that companies that distribute large dividends will seek debt financing to

Cee -
gﬂqancelnvesUnent
> C

= 3

5 2The theory underlying this research is agency theory, free cash flow theory and

Q

signalling theory. In this study, firm value is measured by price to book value, dividend

—

%policy is measured by dividend payout ratio, and debt policy is measured by debt to equity
Sratio. o

©
S,
o

gas din

be

e_ue

pAue

2The object of this research is consumer goods companies listed on the Indonesia
=Stock Exchange in 2015-2019. Sampling was done by a purposive sampling method with the

D,

—sample_of 40 companies. The data analysis techniques used are pooling test, descriptive
Sstatisties, classical assumption test, coefficient of determination test, F-test, t-test. In

—
C

sadditien, path analysis and Sobel test were performed to test indirect effects (mediation).

edue

p uey

The results show that the two equation models in this study passed the pooling test
Sand the classical assumption test, except for negative autocorrelation in the second equation
=model..Based on the analysis of the coefficient of determination, F-test, t-test, the two
Zequation models are feasible and can be used to test research hypotheses. The first and third
chypotheses can be accepted because the Sig. respectively 0.000 and 0.044 smaller than 0.05,
swhilefthe second hypothesis is rejected because of the Sig. 0.820 is greater than 0.05. The

]

Zfourthghypothesis is also rejected with the t-value of -0.046 which is smaller than 1.97.

3
(o
(9]
=

Based on the results of this research, it can be concluded that dividend policy has
positi¥e and significant effect on firm value, debt policy has no effect on firm value, dividend
policyihas negative and significat on debt policy, debt policy does not mediate the effect of
dividend policy on firm value.

Keywards: Firm Value, Dividend Policy, Debt Policy.



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

|

"yejesew niens ueneluly uep ynidy uesijnuad

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAsey uesnnuad ‘uennauad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uediynbusd e

KATA PENGANTAR

Pu1| syukur kepada Tuhan Yang Maha Esa atas berkat yang diberikan kepada penulis

ul buede)iq -y

I
o)

sehing@a skripsi ini dapat selesai dengan baik dan tepat waktu. Skripsi ini disusun untuk

gme:n:uhi salah satu syarat untuk memperoleh gelar Sarjana Manajemen pada jurusan
o .
ol\/Enajémen konsentrasi Manajemen Keuangan di Institut Bisnis dan Informatika Kwik Kian

_Jgnﬁua

pegas di

un

e uel
ol
BP

bueBn-buepun 16

Sk?ipsi ini dapat disusun dan diselesaikan karena bimbingan, pengarahan, saran dan

ihat'dari berbagai pihak, baik secara langsung maupun tidak langsung. Oleh karena itu,

nulié“menyampaikan rasa terima kasih yang sebesar-besarnya kepada:

@D

Ny ehiey yninias ney

1. Bapiak Dr. M. Budi Widiyo Iryanto, S.E, M.E. selaku dosen pembimbing yang telah

uel Iul si

meluangkan waktu dan memberikan bimbingan, saran, dan kritik yang membangun
dalr;lm proses penulisan skipsi ini.

. Par‘a‘dosen Institut Bisnis dan Informatika Kwik Kian Gie yang telah membimbing dan
memberikan ilmu selama perkuliahan.

: Ke@arga terutama orang tua yang telah memberikan semangat dan mendukung penulis

sejzik awal perkuliahan hingga selesainya skripsi ini.

. Tegpan-teman kuliah penulis yang selalu mendukung penulis selama masa perkuliahan.

11aquns uemnq%uaw uep ugywnjuesuawW ed

o

Seﬁiruh jajaran manajemen, staf administrasi, staf perpustakaan, dan seluruh karyawan
Insﬁtut Bisnis dan Informatika Kwik Kian Gie yang telah mendukung penyusunan skripsi
hingga selesai.

6. Semua pihak yang tidak dapat penulis sebutkan satu per satu, yang telah banyak

mémbantu secara langsung maupun tidak langsung.



. 4 [%2]
< = S N =
= D ] o >
> [ S N [
o 5] — O]
b - — e P
m m c
@ = =
(%2] (3] - —
T E & ©
= = ]
= £ 3 §
S
g 3 € L
S g
T 2 =
c o 3
5 2 @
— —
> n [«
g 5 S
~ S £
s x 8 g
> = Q
S = = ©
o k m
£ g8 < g s
0 X . Q.
s o o ©
E S £ 3
= 8 8 a
= = ] —
z 2 S B
m @ S <©
P
s S 2 5
= c ] o
= w > o
< - c
o R2) 0 I
= S ] >
[T c e =
=) S .— S
S 2 T =
S = c @
w © ‘o c
3 8 5 2
[ - H HH H H H H H H H ° ° ° ° ° °
k3 @ Imm.n_nw milik IBI KKG (Institut Bisnis dan Informatika Kwik Kian Gie) Institut Bisnis Qm-._ __.-.HO—.BNH_—AN —A<<_—A —Qm: Gie
<
2 W m Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang
o 1. %_mﬁm:@ mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
@ a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan,
KWIK KIAN GIE um:c:m.m: _Q._:_» dan :Emcms suatu Bmmmpmj. .
SCHOOL OF BUSINESS b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar IBIKKG.

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin IBIKKG.



ii
iii
iv

v

Vil

Xi
Xii
xiii

vii

DAFTAR ISl
1. Teori Keagenan (AgeNCY TREOKY) .....cccviiiiiieiieieiese e

¢« &
vnwnuﬁ___me_ _A_Ammﬁ_zm is Qmm_zﬁoqmm:
S —

oM Imx%_gm Dﬂn:ac:mc nda % C:Qﬂ\:@

F. TUjuan Penelitian .......oo.oooiiiiiiiiee s

ﬁ.
=
0
o

B. 1dentifikasi Masalah ...........cccooeiieiic s
C. Batasan MaSalah .........coooo e

g

=

mZA. Latar Belakang Masalah............cccoooiiiiiiiii e
=

(9]

gG. Manfaat Penelitian ...
NA [0V b7 Lo T =0 1 (SRS
U 2. Free Cash FIOW THEOIY....c.cciiiiee e

;E. RUMUSAN MASAIAN ...ttt e e e e e e e e e e e e e et e et e e e eeeeee e

D). Batasan PeNEITIAN ..........ovevieeeeeeeeeeeeeeeeeeee e e e e e

FﬁARTABEL"mm"mm”mm"mm"mm"mm”mm"mm"mm”mm"mm"mmm“mmm_'

Kian Gie

_xm_oz

S5

itu

FﬁgR|SL"m_m“m_m"m_m"m_m"m_m“m_mm_m"m_mm_m"m_mm_m"m_mm
5

X
ENG%SAHAN.mm”mm"mm"mm”mm”mm"mm"mm”mm"mm"mm”mm"mm_mm_m"
EywuiENDAHULUAN_mmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmmm

DAF

@ g.@‘;mﬂm:mﬁBm:@%i mmwm@_m: atau seluruh karya tulisTini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
D

a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan,
KWIK KIAN GIE penulisan kritik dan tinjauan suatu masalah.
SCHOOL OF BUSINESS b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar IBIKKG.
2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin IBIKKG.

D



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep 1ul sijny eAuey ynanyas neje ueibeqgas yeAueqiadwaw uep ueywnwnbusw buede)iq -z

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

919 NV SIMY

"yejesew niens ueneluly uep yiidy uesijnuad

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAsey uesnnuad ‘uennauad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uediynbusd e

m

@

G
PR35

Wl

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey

BAB

:Jagquins ueyingakuauw uep ueywniuedsusw eduey Ul sijny eAJey ynanias nele ueibeqgas diynbusw buede)iq |

3. Teori Sinyal (Signalling Theory) ... 11

@ 4. Nilai PEruSan@an...........ccocuiiiiiiiiiie st 13
5
2 5. Kebijakan DIVIAEN. ..o 15
Y

2 6. KebijaKan HUBNG........c..ovveeieceeceeceeeeee e 19
=

33. Penelitian TerdahulU ...........cooooiiiiiei e e 23
A

(9]
SC. KerangKa PEMIKITAN............ceviiiiieieeecee ettt es st ers st s st sene s 27
w0

i 1. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan ................cccccveunenne. 27
&

Z 2. Pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan...............ccccccovennenne. 28
Q

=2

S 3. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Kebijakan Hutang ..............c..cc......... 29
(=]

-

= 4. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan dengan Kebijakan
=

Q

§ Hutang sebagai Variabel INtervening..........ccccovveiiiieieienc e 30
=

§D. [ [T 101 (o] 1SS SRSUOSPRR 31
Q
It METODE PENELITIAN ..ot eseee e 33

AL ODJEK PENEILIAN.......cciiiiiiiiecie et 33
=
@ . .
E:B. DeSain PeNElItIAN .........coveieiiiiiie e 33
[ =
(o 4
@C. Variabel Penelitian..........ccooiiiiiiiicce e e 33
G.
=
0 1. Kebijakan DIVIOEN.......cooiiiiiiiicee e 34
Q.
m -
= 2. Kebijakan HULANG.......co.ooiiiieiececeeeee e 34
=
= .
© 3. Nilai Perusahaan............cccc.ouvvrririinrinrisnissssnssssssse s 35
2
=+D. Teknik Pengambilan Sampel ..., 36
x
()
FE. Teknik Pengumpulan Data..........c.coeiiiiiieiiiieesesesee e 37
g.
“F. TeKNiK ANALISIS DALA.......cc.eeieiieieiie e sre e e e nee e 38
&
= viii
o
o®



43
.50
51
52
52
52
54
54
55

38
39
39
40

42
42
43
43
47
47

49
49

iX

(2) Uji MUItIKOINIEIITAS ...ecvveveeieeie e

(1) UjJiNOIMAITAS. ....veeveeieieiiieie e sie e e e e

a. Uji Pooling Data (Uji Kesamaan Koefisien)..........cccoocevvveveiicviciciieneen,
D, Uji ASUMSH KIASIK ....oveiiiiiiiieieieee e

b. Analisis Jalur (Path ANalysSiS).........ccoviriiiiiiiiiieeee s
NAT PErUSANAAN........cviiiiiic e

T T I SRS

c. Uji Koefisien Determinasi (Adj. R-SqQUare)..........cccooeveieienciencnennnn

a. Uji Pooling (Uji Kesamaan KOEefiSIEN) .........cccovvieieieniiieieniseseeeeeees
D. Uji ASUMST KISIK ..o

Lo UJEMOGEL .ot

Gambaran Umum Objek Penelitian .............cccccoveviiieiieii e
ANALISIS DESKIIPLIT ...
1. Kebijakan DIVIAEN........coovoiiiiieieee et
2. Kebijakan HUtang ..o
HaSHl PENEIITIAN ..o

1. Analisis Statistik DesKriptif ..........ccccceviviiiiiiiiece e
K O T o 11010 ] (=T [ SRS

3.

Hak cipta milik IBI KKG (Institut Bisnis dan Inform

ika K¥hik Kifh Gie) Institut %._m:mm dan Informatika Kwik Kian Gie

Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang

gl 1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis inT tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
@ a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan,
KWIK KIAN GIE penulisan kritik dan tinjauan suatu masalah.
SCHOOL OF BUSINESS b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar IBIKKG.
2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin IBIKKG.

BAB I¥ HASIL ANALISIS DAN PEMBAHASAN ......cccooiiiiieeneeesee e



55
56
57
.58
59
63
63
.64
.65
65
67
.67
67
69

(4) Uji HeterosKedastiSItas .........cecveveieeieiiieseesesie e sre e se e

(3) Uji AULOKOIEIASI......ccvveieciiecieee e
Hutang sebagai Variabel INtervening.........cccoccevoveveiieenienie s

c. Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R?) .........cccevveverviererecreieereieeenen,

4. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan dengan Kebijakan

SY: L1 PR

SIMPUIAN L. re e

3. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Kebijakan Hutang ............c.cc.cceenee.
IMPULAN DAN SARAN ..ottt

1. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan ................cccccveunenne.
2. Pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan................cc.cccceni.

2. UJEHIPOTESIS. ...t
PEMDANASAN ...

B

. 5 . o
@ Hak cipta milik IBI KKG m_szEH Bisnis dan Informatika Kwik Kian m:&n _Bmmﬂ—_n Wmmsmm nm: _-.-.moq.smﬁm—nm —AE_—A —Ammz mmm
LL

Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang

BAB
DA

gl 1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
@ a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan,
KWIK KIAN GIE penulisan kritik dan tinjauan suatu masalah.
SCHOOL OF BUSINESS b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar IBIKKG.
2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin IBIKKG.



‘OyVIg] uiz! eduey

undede ynjuaq wejep 1ul sijny eAuey ynanyas neje ueibeqgas yeAueqiadwaw uep ueywnwnbusw buede)iq -z

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

919 NV MY

"yejesew niens ueneluly uep yiidy uesijnuad

DAFTAR TABEL
o £
o O
- oTabel g 1 Data Harga Close Saham Perusahaan Consumer Goods yang Terdaftar di BEI
53 3
< “SPerlod§ MArEt-IMEi 2020........ceiieiieeeeeieee ettt ettt sttt ettt 2
e LT =
§§T®el ; 2 Data Dividend Payout Ratio dan Price Book Value Perusahaan Consumer
208 =
c 3 ocodsiyang Terdaftar di BEI Periode 2015-2019...........ccooiiiiiiiiiiiiii, 3
% %I'gael E, Ringkasan Penelitian Terdahulu............cccoooiiiiiiiiiiee, 25
%. gT@el % Ikhtisar Variabel Penelitian ...........ccoovoviieiiiiecieece e 36
52 3
- STabel g_ 2 Proses Pengambilan Sampel ... 37
5% a o
(o R N o)) =]
o Tabel 3: 3 Tabel Keputusan DUrbin WatSoN ... 41
= é"
o ITabel & 1 Analisis DESKIIPHF...........ccccoviiiivviresisiiinessscce 49
§§Tabel E 2 Hasil Uji Kesamaan Koefisien Model Pertama............ccccoocvevennninncice e 53
23 s,
§ STabel i 3 Hasil Uji Kesamaan Koefisien Model Kedua ............ccoovvveeiiieniiinenee 53
g. -} E.
& STabeI 4. 4 Hasil Uji NOTMAIIAS.............coouueeirreeiciseieseiecesssseesesiesssesss e 54
O
= ZTabel 4. 5 Hasil Uji MUltikolinieritas.............cccocooiiiiiiiiiic, 55
g' m3TabeI 4. 6 HaSil UjJi AULOKOTEIAST ........ccvviiieiieieiiiiesie et 56
E %Tabelg,. 7 Hasil Uji Heterokedastisitas Model pertama...........c.ccooeveveneneienescsieeieens 57
T = =
0w o :
> 3Tabel'#. 8 Hasil Uji Heterokedastisitas Model Kedua .............cccccoiviiiiiiicccican 57
25
o é"'l'abelg 9 Hasil Uji Koefisien Determinasi ..........ccocvvcrcicccccccccceeees 57
o n
) Tabel%. LOHASH UJI F oottt sttt 58
=
Tabelgr 11 Hasil Uji t Model Pertama...........cccceiiviiiieiiiiiie s 59
Tabels,. 12 Hasil Uji t Model KedUa...........cocveiiiiiiiic e 59
[T
=i
x
Q
A
-3
x
)
o ,
=) Xi
7]
o



31
44
60

DAFTAR GAMBAR
Xii

4.1 Model Analisis JalUur PeNelitian .......ccoeeeee oo

2. 1 Kerangka PemiKiran ..o
3. 1 Kerangka ANalisiS JAIUN .........ccociiiiiiiiiiiece s

@ Imx.mmvﬂm.w.:_mx.w_w_ KKG (Institut Bisnis dan Informatika Kwik Kian Gie) _Smnmn-ﬂ me-..mm QN: _-._.HO_.._.SNﬁm—Am —AE_—A —Qm: mmm

m m Imxmﬁﬂm Dilindungi Undang-Undang
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