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ABSTRACT

This study aims to determine the effect of dividend policy, liquidity, firm size and
earnings quality on firm value. The sample in this study were 24 companies. The
sample used in this research is companies listed in the LQ-45 index on the Indonesia
Stock Exchange (BEI) for the period 2017-2019. In conducting sampling, using
purposive sampling method. This study uses classical assumption test and multiple
linear regression test where firm value is proxied by using Tobin's Q. The results
show that dividend policy and earnings quality affect firm values, while liquidity
and firm size do not affect firm value.

Keywords: Dividend Policy, Liquidity, Firm size, Earnings Quality, Firm Value

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen, likuiditas,
ukuran perusahaan, dan kualitas laba terhadap nilai perusahaan. Sampel dalam
penelitian ini adalah 24 perusahaan. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini
adalah perusahaan yang tercatat dalam indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode tahun 2017-2019. Dalam melakukan pengambilan sampel, menggunakan
Metode Purposive Sampling.penelitian ini menggunakan uji asumsi Klasik dan uji
regresi linear berganda dimana nilai perusahaan diproxikan dengan menggunakan
Tobin’s Q. Hasil penelitian menghasilkan bahwa kebijakan dividen dan kualitas
laba berpengaruh terhadap niali perusahaan, sedangkan likuiditas dan ukuran
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Kebijakan Dividen, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Kualitas Laba,
Nilai Perusahaan.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Dalam persaingan bisnis seperti saat ini, perang strategi antar perusahaan
semakin ketat. Oleh karena itu perusahaan harus mempunyai strategi untuk
mencapai tujuan yang telah ditetapkan. Manajer merupakan kunci dari suatu
perusahaan. Manajer berperan penting karena mampu membentuk strategi
perusahaan. Secara umum, perusahaan mempunyai 2 tujuan yakni tujuan jangka
pendek dan tujuan jangka Panjang. Memaksimalkan laba dari suatu perusahaan
merupakan merupakan tujuan jangka pendek perusahaan, sedangkan tujuan jangka

Panjang perusahaan yakni memaksimalkan nilai perusahaan tersebut.

Nilai perusahaan adalah suatu bentuk pandangan investor terhadap tingkat
keberhasilan yang dicapai oleh perusahaan dimana dikaitkan dengan harga saham
yang dimiliki oleh perusahaan (Wati et al., 2018). Suatu perusahaan akan mudah
bertahan dalam persaingan ketika nilai perusahaan yang dimiliki terus meningkat.
Hal ini mampu berdampak pada keberadaan perusahaan karena nilai perusahaan
yang terus meningkat tentu akan menarik perhatian para investor untuk berinvestasi
di perusahaan tersebut. Sehingga salah satu pencapaian akhir suatu perusahaan
adalah meningkatkan nilai perusahaan yang dimiliki sehingga investor menjadi
tertarik untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. Kesejahteraan investor

merupakan salah satu indikasi bahwa suatu perusahaan mampu mengelola sumber



daya yang dimiliki yang kemudian meningkatkan nilai perusahaan. Oleh karena itu
fungsi keuangan sangat berperan penting karena mampu digunakan untuk
mengambil kebijakan yang berhubungan dengan perkembangan perusahaan
(Senata, 2016). Nilai perusahaan dipengaruhi oleh berbagai faktor. Ada beberapa
penelitian terdahulu yang menunjukkan faktor-faktor tersebut, diantaranya
penelitian yang telah dilakukan oleh (Senata, 2016), (Apridasari et al., 2018),
(Astuti & Yadnya, 2019), (Hung, 2020), (Anton, 2016), (Sondakh, 2019),
(Nwamaka & Ezeabasili, 2017), Anugerah & Suryanawa (2019), Cahyani &
Wirawati (2019), Dewi & Astika (2019), Dolontelide & Wangkar (2019), Islami &
Ruzikna (2018), Kurniawan & Putra (2019), Lumoly et al. (2018), Marthadiani &
Astika (2019), Mawei & Tukung (2019), Mudjijah et al. (2019), Novari & Lestari
(2016), Oktaviarni et al. (2018), Pradana & Astika (2019), Pratiwi & Mertha (2017),
Purwani & Oktavia (2018), Rizki et al. (2018), Sa’adah (2018), Setiono et al.
(2017), Sofia & Farida (2017), Thaib & Dewantoro (2017), Widiastari & Yasa

(2018), Yanti & Darmayanti (2019).

Perusahaan dengan laba yang tinggi tentu dipandang mampu membayar
hak para pemegang saham. Salah satu hak pemegang saham yang dimaksudkan
adalah dividen. Dividen merupakan pembagian laba kepada para pemilik atau
pemegang saham berdasarkan proporsi yang sudah disepakati diawal. Perusahaan
atau pihak menejemen memiliki otoritas penuh terhadap laba yang diperoleh.
Perusahaan diharapkan mampu mengambil kebijakan-kebijakan yang
menguntungkan bagi kedua belah pihak yakni pihak investor atau pemegang saham

dan pihak menejemen. kebijakan yang dapat dilakukan perusahaan adalah



melakukan kebijakan dividen. Kebijakan dividen ialah keputusan keuangan
perusahaan apakah laba yang didapatkan akan dibagai kepada pemegang saham
sebagai dividen atau tidak dibagikan kepada pemegang saham yang dikenal sebagai
laba ditahan. Dengan melakukan penahanan laba atau diputuskan untuk dibagi
kepada pemegang saham tentu akan memberikan pengaruh terhadap nilai
perusahaan dimata para investor, dengan membagikan dividen tentu perusahaan
terlihat mampu memberikan kinerja yang baik kemudian akan berdampak pada

meningkatnya nilai perusahaan.

Dalam (Lubis et al., 2017) menyebutkan bahwa likuiditas merupakan
tingkat kemampuan perusahaan dalam melakukan pemenuhan kewajiban jangka
pendek. perusahaan dapat dikatakan likuid ketika perusahaan tersebut mampu
membayar kewajiban jangka pendek secara lancar. Semakin likuid sebuah
perusahaan maka akan menarik minat investor karena perusahaan ternilai baik
dimata investor (Lumoly et al., 2018). Ketika perusahaan tersebut ternilai baik
maka akan menghasilkan penilaian yang bagus oleh para pemegang saham.
Semakin bagus suatu penilaian terhadap perusahaan tentu akan menjadi faktor

pendukung meningkatnya nilai perusahaan.

Ukuran perusahaan merupakan skala perusahaan yang mampu dilihat dari
jumlah total asset yang dimiliki perusahaan di akhir periode. Ukuran perusahaan
menjadi indikator seorang investor sebelum melakukan investasi, karena semakin
besar ukuran perusahaan maka mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut

mengalami perkembangan dan kemajuan. Perusahaan yang terus mengalami



perkembangan menandakan bahwa perusahaan tersebut mengalami peningkatan
kinerja dimana akan berimbas pada naiknya nilai perusahaan tersebut (Putra &

Lestari, 2016).

Ukuran perusahaan yang besar biasanya diikuti dengan perolehan laba
yang baik pula. Laba merupakan indicator yang mampu digunakan untuk mengukur
kinerja dari sebuah perusahaan (Apridasari et al., 2018). Laba dipakai untuk
mengetahui apakah perusahaan berhasil atau tidak dalam menjalankan bisnisnya.
Laba yang memiliki kualitas yang baik dapat menggambarkan kinerja perusahaan
yang baik pula, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Begitu pula bila
kualitas laba yang dimiliki suatu perusahaan semakin buruk, maka berdampak pada

nilai perusahaan yang menurun juga.

Penelitian ini bersumber dari (Senata, 2016) dengan pembaruan beberapa
faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan yang mengacu pada beberapa jurnal
pendukung (Apridasari et al., 2018), (Astuti & Yadnya, 2019), (Anton, 2016),
(Nwamaka & Ezeabasili, 2017), (Hung, 2020), (Sondakh, 2019), (Lumoly et al.,
2018), (Putra & Lestari, 2016), (Lubis et al., 2017), (Sudiani & Darmayanti, 2016),
(Ramadhan et al., 2018), (Wati et al., 2018). Selain itu penggunaan alat ukur yang
berbeda juga akan menjadikan penelitian ini menjadi semakin menarik karena akan

melengkapi penelitian dengan topik yang sama.

Perusahaan-perusahaan dengan kinerja terbaik tentunya akan memikat
para investor untuk berinvestasi. Perusahaan dengan kinerja terbaik tentu akan

memberikan gambaran kepada investor tentang nilai perusahaan yang baik pula.



Oleh karena itu dalam penelitian yang akan dibuat mengambil perusahaan yang
sudah terdaftar dalam index LQ 45 yang terdapat di BEI, dengan arti terdapat 45
perusahaan dengan kinerja terbaik berdasarkan kriteria tertentu. Didalam penelitian
ini terjadi ketidak konsistenan dalam penelitian serta apakah perusahaan dengan

performa kinerja terbaik mempunyai nilai perusahaan yang baik pula.

Berdasarkan penjelasan yang sudah dijabarkan, oleh karena itu penulis
ingin  melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Kebijakan Dividen,
Likuiditas, Ukuran Perusahaan, dan Kualitas Laba Terhadap Nilai Perusahaan
(Studi Empiris Pada Perusahaan Yang Terdaftar Pada LQ-45 Bursa Efek Indonesia

Periode 2017-2019)”.

1.2 Rumusan Masalah
Dari uraian latar belakang, maka diperoleh rumusan masalah dalam

penelitian ini adalah:

1. Apakah kebijakan dividend berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
2. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
4. Apakah kualitas laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan dalam penelitian ini adalah:



1. Untuk menguji dan menganalisa apakah kebijakan dividen berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

2. Untuk menguji dan menganalisa apakah likuiditas berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

3. Untuk menguji dan menganalisa apakah ukuran perusahaan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

4. Untuk menguji dan menganalisa apakah kualitas laba berpengaruh

terhadap nilai perusahaan.

1.4 Manfaat Penelitian

Penelitian dengan judul “Pengaruh kebijakan dividen, likuiditas, ukuran
perusahaan dan kualitas laba terhadap nilai perusahaan (Studi Empiris Pada
Perusahaan Yang Terdaftar Pada LQ-45 Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019)”

diharapkan mampu bermanfaat bagi peneliti berikutnya sebagai literatur tambahan.



BAB I1

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori

2.1.1  Teori Sinyal (Signaling Theory)

Signaling Theory menerangkan mengenai bagaimana manajemen akan
berusaha mengungkapkan informasi yang akan menarik perhatian investor dan
pemegang saham terutama informasi yang bersifat kabar baik (Suwardjono, 2014).
Dalam penyediaan informasi kepada pihak eksternal (principal), manajemen
bertanggung jawab atas informasi yang akan disajikan. Teori signal seharusnya
memberikan tanda-tanda untuk pengguna laporan, supaya investor mampu
mengambil keputusan. Menurut (Fadillah, 2019) tanda-tanda tersebut dapat berupa
informasi mengenai hal yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk mewujudkan
keinginan pemilik. Menurut (Prasiwi, 2015) dalam jurnal (Apsari & Setiawan,
2018b) informasi merupakan komponen utama untuk investor dan pelaku bisnis.
Oleh karena itu informasi yang lengkap serta koheren akan sangat berguna dalam
pengambilan keputusan. Salah satu informasi yang mampu menjadi tanda yakni
mengenai seberapa banyak perusahaan mampu memperoleh laba dan mampu
membayar investasi, diharapkan informasi tersebut mampu menjadi tanda-tanda
keberlanjutan perusahaan yang berdampak kepada harga saham yang akan

meningkan dimana harga saham merupakan faktor dari nilai perusahaan (Apsari &



Setiawan, 2018a). Sehingga diharapkan sinyal-sinyal ini mampu meningkatkan

nilai perusahaan.

2.1.2  Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat
keberhasilan peru-sahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham (Senata,
2016). Harga saham yang relative tinggi akan menjadikan nilai perusahaan juga
tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi mampu membuat pasar percaya pada Kinerja
perusahaan saat ini serta mampu menggambarkan pada prospek perusahaan di masa
depan. Nilai perusahaan sangat penting artinya bagi sebuah perusahaan, karena
dengan mengoptimalkan nilai perusahaan menunjukkan juga kemakmuran
pemegang saham yang merupakan tujuan utama perusahaan (Ramadhan et al.,

2018).

2.1.3  Kebijakan Dividen

Dividen dapat dijelaskan sebagai pembagian atas laba bersih yang
diperoleh perusahaan yang didistribusikan kepada pemegang saham atas
persetujuan dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) (Senata, 2016). Besaran
dividen mampu mempengaruhi harga saham. Jika dividen yang dibayarkan relative
tinggi, maka harga saham akan meningkat karena kepercayaan pemegang saham
terhadap perusahaan tersebut meningkat yang menyebabkan nilai perusahaan juga
tinggi, begitu juga sebaliknya, dividen yang dibayar ke pemegang saham relatif

kecil, maka harga saham perusahaan tersebut juga menjadi rendah.



Pembayaran dividen sangat berhubungan dengan kemampuan perusahaan
dalam memperoleh laba. Jika perusahaan mampu memperoleh laba yang tinggi,
maka mampu membayar dividen yang tinggi juga. Kebijakan dividen adalah
keputusan keuangan yang dilakukan oleh pihak manajemen apakah laba yang
diperoleh akan dibagikan kepada pemegang saham atau ditahan sebagai laba

ditahan (Putra & Lestari, 2016).

2.1.4  Likuiditas

Likuiditas merupakan tanda tentang kemampuan perusahaan untuk
membayar seluruh kewajiban finansial jangka pendek pada waktu yang sudah
ditentukan dengan menggunakan aktiva lancar yang dimiliki suatu perusahaan
(Lumoly et al., 2018). Likuiditas yang tinggi menggambarkan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya secara baik. Perusahaan
yang memiliki nilai likuiditas yang baik akan dianggap memiliki kinerja yang baik
oleh investor (Sudiani, Ni Kadek Ayu; Darmayanti, 2016). Hal ini mampu menjadi
tanda bahwa likuiditas dapat mempengaruhi suatu nilai dari perusahaan. Semakin
tinggi likuiditas maka semakin baik kinerja perusahaan, semakin baik kinerja
perusahaan tentu akan menarik minat investor yang kemudian akan berdampak
pada meningkatnya harga saham dan diikuti dengan meningkatnya nilai sebuah

perusahaan.

2.15 Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan menunjukkan besar kecilnya suatu perusahaan yang

perlihatkan dengan total aktiva dan jumlah penjualan yang dimilikinya (Putra &



Lestari, 2016). Perusahaan dengan total asset besar memperlihatkan bahwa
perusahaan tersebut sedang dalam posisi yang stabil dimana di tahap ini arus kas
perusahaan sudah berangsur positif dan dianggap memiliki prospek yang bagus
dalam jangka waktu yang relatif panjang. Selain itu aset perusahaan yang besar
akan membuat perusahaan lebih kuat dibandingkan perusahaan yang relatif kecil,
karena mempunyai kendali yang lebih baik terhadap keadaan di pasar, sehingga

mampu menghadapi persaingan ekonomi.

2.1.6  Kualitas Laba

Laba adalah suatu indikator dalam laporan keuangan yang bisa digunakan
untuk mengukur kinerja operasional dari perusahaan. (Apridasari et al., 2018)
menerangkan bahwa informasi mengenai laba bisa digunakan untuk mengukur
keberhasilan maupun kegagalan suatu bisnis untuk mencapai tujuan operasi yang
ditetapkan. Informasi ini dianggap penting bagi para investor karena mereka bisa

mengurangi risiko.

Menurut (Bernard dan Stober, 1998) dalam (Rahayu, Maryati; Sari, 2018)
dijabarkan bahwa laba mampu dikatakan berkualitas tinggi apabila earnings yang
dilaporkan, dapat digunakan oleh para pengguna untuk menjadi pertimbangan
dalam pengambilan keputusan yang terbaik, dan dapat digunakan untuk
menjelaskan harga suatu saham. Bagi perusahaan yang telah menerbitkan saham di
pasar modal, harga saham yang ditransaksikan merupakan indikator dari nilai

perusahaan. Oleh karena itu, semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi pula
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nilai perusahaan, sebaliknya harga saham yang terlalu rendah bisa diartikan bahwa

kinerja suatu perusahaan kurang baik.

2.2 Penelitian Terdahulu

Tabel 2.1 : Penelitian Terdahulu

No Peneliti Judul Variabel Simpulan
1 | (Senata, Pengaruh Dependen: Kebijakan Dividen
2016) Kebijakan Nilai berpengaruh positif
Dividen Perusahaan terhadap Nilai
Terhadap Nilai Perusahaan.
Perusahaan Yang
Independen:
Tercatat Pada
Kebijakan
Indeks LQ-45 J
Dividend
Bursa Efek
Indonesia
- Leverage,
2 Rahayu, Faktor-Faktor Dependen:
( y Ukuran
Maryati; Sari, | Yan Nilai
4 J Perusahaan dan
2018) Mempengaruhi Perusahaan .
Kualitas Laba
Nilai Perusahaan
berpengaruh
Independen: .
positif terhadap
Leverage, -
Nilai
ukuran
Perusahaan.
perusahaan,

rofitabilitas
P - Profitabilitas

dan kualitas berpengaruh

laba negatif terhadap
Nilai
Perusahaan.
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(Apridasari et | Analisis Dependen:
al., 2018) Pengaruh Nilai Kualitas Laba
Kualitas Laba Perusahaan berpengaruh
Terhadap Nilai positif terhadap
Perusahaan Independen: Nilai
Kualitas Laba Perusahaan.
(Lumoly et Pengaruh Dependen: Likuiditas tidak
al., 2018) Likuiditas, Nilai memiliki
Ukuran Perusahaan pengaruh yang
Perusahaan dan signifikan
Profitabilitas Independen: terhadap Nilai
Terhadap Nilai Likuiditas, Perusahaan.
Perusahaan Ukuran
Ukuran
Perusahaan
(Studi Pada Perusahaan
dan
Perusahaan L tidak memiliki
Profitabilitas
Logam dan pengaruh yang
Sejenisnya Yang signifikan

Terdaftar di
Bursa Efek

Indonesia)

terhadap Nilai

Perusahaan.

Profitabilitas
memiliki
pengaruh yang
signifikan
terhadap Nilai

Perusahaan.
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(Ramadhan et | Pengaruh Dependen: Kebijakan
al., 2018) Kebijakan Nilai hutang
Hutang dan Perusahaan berpengaruh
Kebijakan negatif dan
Dividen signifikan
Independen:
Terhadap Nilai terhadap nilai
Kebijakan
Perusahaan perusahaan.
Hutang, .
Kelompok LQ- g Kebijakan
Kebijakan .
45 Yang dividend
Dividen
Terdaftar di berpengaruh
Bursa Efek positif namun
Indonesia Tahun tidak signifikan
2012-2016 terhadap nilai
perusahaan.
(Wati et al., Pengaruh Dependen: Kebijakan
2018) Kebijakan Nilai dividen
Dividen Perusahaan berpengaruh
Terhadap Nilai positif dan
Perusahaan signifikan
Independen:
Dengan ANCEAENCER terhadap nilai
.. Kebijakan
Kebijakan perusahaan.
.| Dividen .
Hutang Sebagai Kebijakan
Variabel hutang
Intervening Pada berpengaruh
Perusahaan Sub | Itervening: positif dan
Sektor Industri Kebijakan signifikan
Barang Hutang terhadap nilai
Konsumsi perusahaan.




Periode 2011-
2016

(Sudiani, Ni
Kadek Ayu;
Darmayanti,
2016)

Pengaruh
Profitabilitas,
Likuiditas,
Pertumbuhan,

Dan

Investment
Opportunity Set
Terhadap Nilai

Perusahaan

Dependen:
Nilali
Perusahaan

Independen:
Profitabilitas,

Likuiditas,
Pertumbuhan
dan
Investment
Opportunity
Set

Profitabilitas
berpengaruh
positif dan
signifikan
terhadap nilai
perusahaan.
Likuiditas
berpengaruh
negatif namun
tidak signifikan
terhadap nilai
perusahaan.
Pertumbuhan
berpengaruh
negatif namun
tidak signifikan
terhadap nilai
perusahaan.
Investment
Opportunity Set
berpengaruh
positif dan
signifikan
terhadap nilai

perusahaan.
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(Astuti & Pengaruh Dependen: Kebijakan
Yadnya, Kebijakan Nilai dividen
2019) Dividen, Perusahaan berpengaruh
Likuiditas, positif dan
Profitabilitas dan signifikan
Independen:
Ukuran terhadap nilai
Kebijakan
Perusahaan perusahaan.
Dividend, o
Terhadap Nilai Likuiditas
Likuiditas,
Perusahaan berpengaruh
Profitabilitas .
positif dan
dan Ukuran -
signifikan
Perusahaan I
terhadap nilai
perusahaan.
Profitabilitas
berpengaruh
positif dan
signifikan
terhadap nilai
perusahaan.
Ukuran
perusahaan
berpengaruh
positif dan
signifikan
terhadap nilai
perusahaan.
we found that
Anton, The Impact Of Dependent: .
( P dividend pay-out
2016) Dividend Policy | Firm Value

ratio positively
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On Firm Value .

Independent:

influences firm

A Panel Data Dividend value
Analysis Of Policy
Romanian Listed
Firms
The results show
10 | (Hung, 2020) | The Impact of Dependent: that earnings
Earnings Quality | Firm Value quality is
on Firm Value: Independent positively
Tr_]e Case of J_Earn!n : associated with
Vietnam Quality firm value with
having
statistical
significance.
- Dividend
11 | (Sondakh, The Effect Of Depedent: solicy
2019) Dividend Policy, | Firm Value measured
Liquidity, Independent: using
Profitability And | Dividend Dividend
F?rm Size On Po_lch Payout Ratio
Ffrm Yalue In- ngu-ldlty-,- (DPR) has a
Financial Service | Profitability, significant
Sector Industries | Firm Size

Listed

effect on firm
value
Liquidity as
measured by
Current
Assets (CR)
has a positive

and
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significant
effect on firm
value.
Financial
management
is able to
allocate funds
to finance the
firm's short-
term debt
Profitability
measured
using Return
On Assets
(ROA) has no
effect and is
not
significant on
firm value.
firm size
measured
using the
Natural of
Total Assets
Log has a
positive and
significant
effect on firm

value.
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- dividend
12 Nwamaka & | Effect of Dependent:
( policies have
Ezeabasili, Dividend Firm Value an
2017 Policies on Firm | Independent
) overwhelming
Value: Evidence | Dividend -
- significant
from quoted Policies .
effect on firm
firms in Nigeria
value of
public limited
companies in
Nigeria.
Pengaruh Rasio
13 | (Chasanah, .y A Dependen : Secara Parsial
( Likuiditas, TR
2019) e Nilai variabel ROA
Profitabilitas,
Perusahaan berpengaruh
Struktur Modal N ) [ peng
dan Independen: signifikan terhadap
Likuiditas, Nilai perusahaan,
Ukuran
Profitabilitas, | sedangkan CR, DER
Perusahaan
o Struktur dan Size tidak
Terhadap Nilai
Modal, berpengaruh
Perusahaan Pada Peng
Ukuran signifikan terhadap
Perusahaan
Perusahaan Nilai Perusahaan.
Manufaktur
Yang Terdaftar
di BEI Tahun
2015-2017
Pengaruh
14 Ramdhonah Dependen: Hasil penelitian
( Struktur Modal, P
etal., 2019) Nilai menemukan bahwa
Ukuran
Perusahaan secara parsial
Perusahaan,
Independen: struktur modal
Pertumbuhan
Struktur berpengaruh positif
Perusahaan, dan Peng P
Modal, terhadap nilai
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Profitabilitas Ukuran perusahaan, ukuran
Terhadap Nilai Perusahaan, perusahaan
Perusahaan Pertumbuhan | berpengaruh negatif
(Studi Empiris Perusahaan, terhadap nilai

Pada Perusahaan | Profitabilitas | perusahaan,

Sektor pertumbuhan
Pertambangan perusahaan

Yang Terdaftar berpengaruh positif
di Bursa Efek terhadap nilai
Indonesia Tahun perusahaan, dan
2011-2017) profitabilitas

berpengaruh positif
terhadap nilai
perusahaan, serta
secara simultan
ditemukan bahwa
struktur modal,
ukuran perusahaan,
pertumbuhan
perusahaan, dan
profitabilitas
berpengaruh
terhadap nilai

perusahaan.

Penelitian ini bersumber pana penelitian terdahulu. Dari perolehan
penelitian terdahulu yang sudah dijabarkan pada table, maka peneliti masih
menemukan penggunaan metode yang dirasa bisa ditingkatkan. Metode yang
membuat penulis kurang puas adalah penggunaan proksi yang sudah dilakukan.

Oleh karena itu, penelitian yang akan dilakukan adalah dengan mengganti proksi
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yang lain sehingga mampu melengkapi penelitian-penelitian yang membahas
mengenai topik yang sama.
2.3 Pengembangan Hipotesis

2.3.1 Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan

Dividen adalah pembagian laba bersih yang diperoleh perusahaan lalu
didistribusikan kepada pemegang saham dalam persetujuan Rapat Umum
Pemegang Saham (RUPS) (Senata, 2016). Ketika perusahaan membagikan dividen
yang relative tinggi maka akan mengindikasikan bahwa perusahaan dalam kondisi
yang baik, sehingga akan menarik minat investor yang berdapak pada
meningkatnya harga saham lalu diikuti dengan meningkatnya nilai sebuah
perusahaan. Hal ini dapat menjelaskan bahwa dividen mampu memberi tanda-tanda
atau sinyal kepada para investor. Sesuai dengan teori signalling yang mampu
memberikan tanda — tanda kepada para pemegang saham.

Pernyataan ini sesuai dengan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh
(Astuti & Yadnya, 2019), (Wati et al., 2018), (Senata, 2016), (Ramadhan et al.,
2018), (Anton, 2016), (Sondakh, 2019), dan (Nwamaka & Ezeabasili, 2017) yang
menghasilkan kesimpulan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap

nilai perusahaan. Berdasarkan analisis di atas, dirumuskan hipotesis seperti berikut:

H1: Kebijakan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

2.3.2  Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan

Likuiditas merupakan salah satu indikator mengenai kemampuan

perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendek pada saat tanggal
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pembayaran dengan menggunakan aktiva lancar yang dimiliki perusahaan (Lumoly
etal., 2018). Semakin lancar sebuah perusahaan dalam membayar kewajiban jangka
pendek maka dapat dikatakan perusahaan tersebut mampu mengelola asset lancar
yang dimiliki secara optimal. Hal ini akan menggambarkan perusahaan yang
berpotensi bagi investor karena memiliki Kinerja yang baik. Kinerja baik suatu
perusahaan akan menarik minat investor yang berdampak pada meningkatnya harga
saham kemudian diikuti nilai perusahaan yang meningkat. Oleh karena itu,
diharapkan indicator likuiditas mampu menjadi pertanda bagi investor dalam
menilai sebuah nilai perusahaan. Sesuai dengan teori signalling yang mampu
memberikan tanda — tanda kepada para pemegang saham.

Pernyataan ini sesuai dengan penelitian yang sudah dilakukan oleh (Lumoly
et al., 2018), (Sudiani, Ni Kadek Ayu; Darmayanti, 2016), (Astuti & Yadnya,
2019), (Putra & Lestari, 2016), (Lubis et al., 2017) memberikan hasil bahwa
likuiditas dinilai berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan

analisis di atas, dirumuskan hipotesis seperti berikut :

H2: Likuiditas Berpengaruh Positif terhadap Nilai Perusahaan.

2.3.3  Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang
ditunjukkan oleh total aktiva dan jumlah penjualan yang dimiliki perusahaan
(Lumoly et al., 2018). Ukuran perusahaan relative besar akan menandakan posisi
usaha dalam kondisi stabil. Hal ini mengindikasikan perusahaan memiliki nilai

yang tinggi pula. Oleh karena itu, ukuran perusahaan mampu menjadi salah satu
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indikasi terhadap nilai perusahaan yang bersinggungan dengan teori sinyal yakni
mampu menjadi tanda kepada para investor untuk berinvestasi atau tidak

berinvestasi ke perusahaan tersebut.

Pernyataan ini sesuai dengan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh
(Putra & Lestari, 2016), (Astuti & Yadnya, 2019), (Lumoly et al., 2018),
(Oktaviarni et al., 2018), (Rahayu, Maryati; Sari, 2018) yang menghasilkan
kesimpulan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan penjelasan tersebut, dapat diperoleh hipotesis sebagai

berikut:

H3: Ukuran Perusahaan Berpengaruh Positif terhadap Nilai Perusahaan.

2.3.4  Pengaruh Kualitas Laba terhadap Nilai Perusahaan

(Apridasari et al., 2018) menerangkan bahwa informasi mengenai laba bisa
digunakan untuk mengukur keberhasilan maupun kegagalan suatu bisnis untuk
mencapai tujuan operasi yang ditetapkan. Laba dapat dikatakan berkualitas tinggi
apalagi earnings yang dilaporkan, dapat digunakan oleh para pengguna untuk
membuat keputusan yang terbaik, dan dapat digunakan untuk menjelaskan harga
suatu saham. Oleh karena itu, semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi
pula nilai perusahaan sehingga mampu menjadi tanda dalam melihat nilai
perusahaan. Sesuai dengan teori signalling yang mampu memberikan tanda — tanda

kepada para pemegang saham.
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Pernyataan ini sesuai dengan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh
(Apridasari et al., 2018), (Rahayu, Maryati; Sari, 2018), dan (Hung, 2020) yang
menghasilkan kesimpulan bahwa kualitas laba berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan penjelasan tersebut, dapat dirumuskan hipotesis sebagai

berikut:

H4: Kualitas Laba Berpengaruh Positif terhadap Nilai Perusahaan.

2.4 Kerangka Penelitian

Gambar 2. 1 : Kerangka Penelitian

Kebijakan Dividend (X1)

Likuiditas (X2)

Nilai Perusahaan (YY)

Ukuran Perusahaan (X3)

Kualitas Laba (X4)
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BAB |11

METODE PENELITIAN

3.1 Populasi Penelitian

Populasi dari penelitian ini adalah perusahaan yang tercatat dalam indeks
LQ-45 di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2016 sampai dengan tahun
2019 yang telah memberikan informasi resminya melalui website Bursa Efek
Indonesia www.idx.co.id. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data

sekunder berupa laporan keuangan perusahaan.

3.2 Sampel dan Metode Penelitian

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang
tercatat dalam indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2017-
2019. Dalam melakukan pengambilan sampel, menggunakan Metode Purposive
Sampling. Metode Purposive Sampling merupakan metode pengambilan sampel

berdasarkan suatu kriteria tertentu (Ramadhan et al., 2018).

Beberapa kriteria sampel yang ditentukan dalam penelitian ini dalam

adalah sebagai berikut :

1. Perusahaan yang terdaftar pada Indeks LQ-45 Bursa Efek Indonesia.
2. Mata uang yang digunakan dalam laporan keuangan adalah rupiah.
3. Perusahaan yang tidak mengalami kerugian selama periode penelitian.
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4. Perusahaan yang memiliki data laporan keuangan tahunan yang sudah
diaudit.
5. Perusahaan yang tidak mengalami delisting di Bursa Efek Indonesia pada

periode penelitian.

3.3 Teknik Pengumpulan Data

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder.
Menurut Sugiyono dalam jurnal (Febriansyah, 2017) data sekunder adalah data
yang dikumpulkan dari tangan kedua atau dari sumber-sumber lain yang telah
tersedia sebelum penelitian dilakukan. Data dari penelitian ini diambil dari Laporan
Keuangan Tahunan yang telah diaudit pada tahun 2017-2019 terdaftar di Bursa
Efek Indonesia, yang diperolen melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia

www.idx.co.id.

3.4 Definisi dan Pengukuran Variabel Penelitian

3.4.1 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan
perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham (Senata, 2016). Harga saham
tinggi akan membuat nilai perusahaan juga tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi
mampu membuat pasar percaya pada Kinerja perusahaan saat ini serta mampu
menggambarkan pada prospek perusahaan di masa depan. Nilai perusahaan sangat

penting artinya bagi sebuah perusahaan, karena dengan mengoptimalkan nilai
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perusahaan menunjukkan juga kemakmuran pemegang saham yang merupakan

tujuan utama perusahaan (Ramadhan et al., 2018).

Nilai Perusahaan sebagai variable dependen. Nilai perusahaan dalam
penelitian di ukur dengan menggunakan Tobin’s Q. Tobin’s Q merupakan salah
satu alat ukur atau ratio yang mampu mendefinisikan nilai perusahaan sebagai
bentuk dari nilai antara aset berwujud dengan aset tak berwujud. Tobin’s Q
perusahaan diukur dengan rentan O sampai 1. Bila nilai Tobin’s Q >1 nilai

perusahaan dianggap tinggi begitu juga sebaliknya. Rumus Tobin’s Q

(Total Market Value+Total Book Value of Liabilities)
Total Book Value of Assets

Tobin’s Q =

3.4.2  Kebijakan Dividen

Dividen dapat didefenisikan sebagai pembagian laba bersih perusahaan
yang didistribusikan kepada pemegang saham atas persetujuan Rapat Umum
Pemegang Saham (RUPS) (Senata, 2016). Besaran dividen mampu mempengaruhi
harga saham. Jika dividen yang dibayarkan tinggi, maka harga saham akan tinggi

yang menyebabkan nilai perusahaan juga tinggi, begitu juga sebaliknya.

Kebijakan dividen sebagai variable independent. Kebijakan dividen diukur

dengan menggunakan Dividen Payout Ratio (Senata, 2016).

DPR = 22
EPS
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3.4.3 Likuiditas

Likuiditas merupakan tanda tentang kemampuan perusahaan untuk
membayar seluruh kewajiban finansial jangka pendek pada waktu yang sudah
ditentukan dengan menggunakan aktiva lancar yang dimiliki suatu perusahaan
(Lumoly et al., 2018). Dengan tingkat likuiditas yang relative tinggi, perusahaan
bisa dikatakan mampu mengelola asset lancar secara optimal yang menandakan

kinerja yang baik.

Likuiditas sebagai variable independent. Likuiditas diukur dengan

menggunakan Current Ratio (Sudiani, Ni Kadek Ayu; Darmayanti, 2016)

Aktiva Lancar

Current Ratio =
Hutang Lancar

3.4.4  Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan menunjukkan besar kecilnya suatu perusahaan yang
perlihatkan dengan total aktiva dan jumlah penjualan yang dimilikinya (Putra &
Lestari, 2016). Perusahaan dengan total asset besar memperlihatkan bahwa
perusahaan tersebut sedang dalam posisi yang stabil dimana di tahap ini arus kas
perusahaan sudah berangsur positif dan dianggap memiliki prospek yang bagus
dalam jangka waktu yang relatif panjang. Dengan kondisi perusahaan yang baik
maka kepercayaan investor menjadi meningkat yang kemudian mampu

meningkatkan pula nilai sebuah perusahaan.

Ukuran perusahaan sebagai variable independent. Ukuran perusahaan di

ukur dengan menggunakan metode size (Lumoly et al., 2018).
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Size = Ln Total Assets

3.45 Kualitas Laba

Laba merupakan salah satu indikator yang mampu digunakan untuk
mengukur Kinerja operasional dari suatu perusahaan. (Apridasari et al., 2018).
Informasi mengenai laba bisa digunakan untuk mengukur keberhasilan maupun
kegagalan suatu perusahaan dalam berbisnis. Kualitas laba yang baik menunjukkan
kinerja perusahaan yang baik begitu juga kualitas laba yang kurang baik akan
menggambarkan pula kinerja perusahaan yang kurang baik pula. Kualitas Laba
merupakan variable independent. Kualitas Laba diukur dengan menggunakan Total

Accrual (Rahayu, Maryati; Sari, 2018).

TAit = NIit — CFOit

35 Metode Analisis Data

3.5.1  Analisis Statistik Deskriptif

(Ghozali, 2018) menjelaskan bahwa analisis statistik deskriptif adalah
metode analisis data berupa pengolahan statistik yang dilakukan pertama kali dalam
suatu penelitian. Analisis statistik deskriptif memberikan gambaran mengenai suatu
data yang dapat dilihat dari mean, standar deviasi, varian, nilai minimum dan nilai

maksimum.
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3.5.2  Uji Asumsi Klasik

3.5.2.1 Uji Normalitas

Uji Normalitas adalah uji asumsi klasik untuk menguji apakah model
persamaan regresi yang digunakan data variabel bebas dan variabel terikat
terdistribusi secara normal atau tidak normal (Ghozali, 2018). Apabila nilai
probabilitas lebih besar dari tingkat signifikansi yang digunakan sebesar 5%, maka
data dinyatakan terdistribusi normal. Sebaliknya, apabila nilai probabilitas lebih
kecil dari tingkat signifikansi yang digunakan sebesar 5%, maka data terdistribusi

tidak normal.

3.5.2.2 Uji Multikolineritas

Dalam bukunya, (Ghozali, 2018) menjelaskan bahwa Uji Multikolinearitas
merupakan uji asumsi klasik yang bertujua untuk menguji ada tidaknya korelasi
antara variabel bebas atau variabel independen. Variabel dalam penelitian
dikatakan baik apabila tidak terjadi korelasi antar variabel bebas. Untuk mendeteksi
hal tersebut, dapat dilihat dari nilai tolerance atau Variance Inflation Faktor (VIF).
Model regresi dapat dikatakan bebas multikolinearitas apabila memiliki tolerance

value > 0,1 atau sama dengan VIF < 10.

3.5.2.3 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas adalah uji asumsi yang bertujuan untuk melihat
apakah terjadi perbedaan varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain
(Ghozali, 2018). Apabila nilai probabilitas signifikansi variabelnya lebih besar dari

5%, maka tidak terdapat heteroskedastisitas. Begitupula sebaliknya.
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3.5.3 Analisis Linier Berganda

Penelitian ini menggunakan persamaan regresi berganda untuk menganalisa
pengaruh dari kebijakan dividen, likuiditas, ukuran perusahaan dan tax avoidance
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang tercatat dalam Indeks LQ-45 di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2017-2019. Model persamaan regresi

berganda digambarkan dalam bentuk rumus sebagai berikut:

Y =a+Db1X1+hb2X2 + hb3X3 +bdX4 +e

Dimana :

Y = Nilai Perusahaan

a = Nilai konstanta (harga Y bila X=0)
b1,2,3,4 = Nilai koefisien regresi

X1 = Variabel kebijakan dividen

X2 = Variabel likuiditas

X3 = Variabel ukuran perusahaan

X4 = Variabel kualitas laba

e = Standard error
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3.5.4  Pengujian Hipotesis

354.1 UjiF

Uji F bertujuan untuk melihat pengaruh variabel-variabel bebas secara
bersana-sama terhadap variabel terikat. Jika nilai probabilitas signifikan < 0.05
maka secara simultan terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel bebas
terhadap variabel terikat. Jika nilai probabilitas signifikan > 0,05 maka secara
simultan tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel bebas terhadap

variabel terikat.

3.5.4.2 Uji Koefisien Determinasi (R?)

Koefisian Determinasi merupakan pengujian hipotesis yang digunakan
untuk mengetahui seberapa jauh kemampuan variabel bebas dalam menerangkan
variabel terikat (Ghozali, 2018). Nilai dari koefisien determinasi antara nol dan satu
dimana nilai R? yang mendekati satu atau satu berarti variabel independen
memberikan semua informasi yang dibutuhkan untuk melakukan prediksi terhadap
variabel terikat.

3543 UjiT

(Ghozali, 2018) menjelaskan bahwa Uji T adalah pengujian hipotesis
untuk mengetahui besarnya pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat
secara individual. Apabila nilai t hitung lebih besar dari t tabel dan nilai probabilitas
signifikansi p-value lebih kecil dari 0,05 maka Ha diterima dan Ho ditolak. Artinya,

variabel bebas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel terikat.
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BAB IV

ANALISIS HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1 Data Penelitian

Penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui pengaruh dari kebijakan
dividen, likuiditas, ukuran perusahaan, dan kualitas laba terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan yang tercatat dalam Indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode tahun 2017-2019. Penelitian ini juga menggunakan metode pengumpulan
data dengan cara mengumpulkan laporan keuangan dan laporan tahunan perusahaan
periode 2017-2019 yang di terbitkan baik disitus BEI, maupun situs resmi setiap

perusahaan. Berikut adalah data mengenai kriteria untuk pengambilan sample yang

bisa dilihat di tabel berikut ini:

Tabel 4.1 : Proses Seleksi Sampel Berdasarkan Kriteria

No. Keterangan Jumlah

1. | Perusahaan yang terdaftar dalam laporan LQ-45 BEI 45

2. | Perusahaan yang tidak listing pada periode 2017-2019 (14)

3. | Perusahaan yang tidak membagikan dividend selama @)
2017-2019

4. | Jumlah sample perusahaan 24
Jumlah pengamatan ( 24 perusahaan x 3 tahun) 72
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4.2 Analisis Deskriptif

(Ghozali, 2018) menjelaskan bahwa analisis statistik deskriptif adalah

metode analisis data berupa pengolahan statistik yang dilakukan pertama kali dalam

suatu penelitian. Analisis statistik deskriptif memberikan gambaran mengenai suatu

data yang dapat dilihat dari mean, standar deviasi, varian, nilai minimum dan nilai

maksimum.

Tabel 4.2 : Statistik Deskriptif Variabel Penelitian

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Kebijakan Dividen 72 ,016 1,767 ,50907 ,394588
Likuiditas 72 311 5,272 1,81578 1,099794
Ukuran Perusahaan 72 26,412 38,045 32,38201 2,397014
Kualitas Laba 72| -27357000000000 | 45661089000000 161899236600 122330661500
Nilai Perusahaan 72 , 106 3,719 ,92311 ,497638
Valid N (listwise) 72

Sumber: Output yang diolah menggunakan IBM SPSS Statistics 23, (2020)

Dari tabel diatas, maka hasil dari analisis statistik deskriptif dapat

diinterpretasikan sebagai berikut:

1. Nilai perusahaan yang diproksikan dengan menggunakan Tobin’s Q

sebagai variable dependen diperoleh nilai minimum sebesar 0,106 yang

didapat dari perusahaan Gas Negara Tbk. (PGAS) tahun 2018 yang berarti

perusahaan tersebut memiliki nilai perusahaan yang paling rendah. Nilai

Tobin’s Q dengan perolehan paling tinggi dimiliki oleh perusahaan Aneka

Tambang Tbk. (ANTM) tahun 2018 dengan nilai sebesar 3,719 ini

menunjukan bahwa perusahaan tersebut memiliki nilai perusahaan yang

paling bagus dibandingkan dengan perusahaan lainnya. Nilai rata-rata
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(mean) Tobin’s Q dari 72 data adalah 0,923110 dan standar deviasi dari 72
data adalah sebesar 0,497638. Dari data yang ada rata-rata yang dimiliki
variable Tobin’s Q lebih besar daripada standar deviasinya yang
menunjukkan data nilai perusahaan bersifat homogen.

Kebijakan dividen yang diproksikan dengan menggunakan DPR (Dividend
Payout Ratio) sebagai variable independen diperoleh nilai minimum
sebesar 0,016 yang didapat dari perusahaan Bank Tabungan Negara
(Persero) Tbk. (BBTN) tahun 2019 yang berarti perusahaan tersebut
persentase pembagian dividennya rendah. Nilai DPR dengan perolehan
paling tinggi dimiliki oleh perusahaan Aneka Tambang Tbk. (ANTM)
tahun 2018 dengan nilai sebesar 1,76 ini menunjukan bahwa perusahaan
tersebut memiliki persentase pembagian dividen yang paling tinggi
dibandingkan dengan perusahaan lainnya. Nilai rata-rata (mean) DPR dari
72 data adalah 0,509070 dan standar deviasi dari 72 data adalah sebesar
0,394588. Dari data yang ada rata-rata yang dimiliki variable DPR lebih
besar daripada standar deviasinya yang menunjukkan data kebijakan
dividen bersifat homogen.

Likuiditas yang diproksikan dengan menggunakan Current Ratio sebagai
variable independen diperoleh nilai minimum sebesar 0,311 yang didapat
dari perusahaan Jasa Marga (Persero) Thk. (JSMR) tahun 2019 yang
berarti perusahaan tersebut memiliki tingkat likuiditas yang paling rendah.
Nilai Current Ratio dengan perolehan paling tinggi dimiliki oleh

perusahaan PT Hanajaya Mandala Sampoerna Thk. (HMSP) tahun 2017
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dengan nilai sebesar 5,27 ini menunjukan bahwa perusahaan tersebut
memiliki likuiditas yang paling bagus dibandingkan dengan perusahaan
lainnya. Nilai rata-rata (mean) Current Ratio dari 72 data adalah 1,81578
dan standar deviasi dari 72 data adalah sebesar 1,099794. Dari data yang
ada rata-rata yang dimiliki variable Current Ratio lebih besar daripada
standar deviasinya yang menunjukkan data likuiditas bersifat homogen.
Ukuran perusahaan yang diproksikan dengan menggunakan size sebagai
variable independen diperoleh nilai minimum sebesar 26,412 yang didapat
dari perusahaan Astra International Tbk. (ASII) tahun 2017 yang berarti
perusahaan tersebut memiliki ukuran perusahaan yang paling rendah.
Nilai size dengan perolehan paling tinggi dimiliki oleh perusahaan Aneka
Tambang Thk. (ANTM) tahun 2018 dengan nilai sebesar 38,045 ini
menunjukan bahwa perusahaan tersebut memiliki ukuran perusahaan yang
paling bagus dibandingkan dengan perusahaan lainnya. Nilai rata-rata
(mean) size dari 72 data adalah 32,38201 dan standar deviasi dari 72 data
adalah sebesar 2,397014. Dari data yang ada rata-rata yang dimiliki
variable size lebih besar daripada standar deviasinya yang menunjukkan
data ukuran perusahaan bersifat homogen.

Kualitas laba yang diproksikan dengan menggunakan Total Accrual
sebagai variable independen diperoleh nilai minimum sebesar -
27357000000000 yang didapat dari perusahaan Telekomunikasi Indonesia
(Persero) Tbk. (TLKM) tahun 2019 yang berarti perusahaan tersebut

memiliki kualitas laba yang paling rendah. Nilai Total Accrual dengan

35



perolehan paling tinggi dimiliki oleh perusahaan Bank Mandiri (Persero)
Tbk. (BMRI) tahun 2018 dengan nilai sebesar 45661089000000 ini
menunjukan bahwa perusahaan tersebut memiliki kualitas laba yang
paling bagus dibandingkan dengan perusahaan lainnya. Nilai rata-rata
(mean) Total Accrual dari 72 data adalah 161899236600 dan standar
deviasi dari 72 data adalah sebesar 122330661500. Dari data yang ada rata-
rata yang dimiliki variable Total Accrual lebih besar daripada standar

deviasinya yang menunjukkan data kualitas laba bersifat homogen.

4.3 Hasil Uji Asumsi Klasik

4.3.1  Uji Normalitas

Tabel 4.3 : Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual
N 72
Normal Parametersa? Mean ,0000000
Std. Deviation ,L17500858
Most Extreme Differences Absolute ,135
Positive ,126
Negative -,135
Test Statistic , 135
Asymp. Sig. (2-tailed) ,004¢
Monte Carlo Sig. (2-tailed) Sig. ,163¢
95% Confidence Interval Lower Bound , 156
Upper Bound ,170
a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.
d. Based on 10000 sampled tables with starting seed 957002199.
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Sumber: Output yang diolah menggunakan IBM SPSS Statistics 23, (2020)

Uji Normalitas merupakan uji yang digunakan untuk mengetahui apakah
model regresi yang digunakan residual terdistribusi normal atau tidak (Ghozali,
2018). Penelitian ini menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov dalam menguji
normalitas data. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa nilai monte carlo
yang diperoleh adalah sebesar 0.163. angka tersebut dapat menggambarkan data

terdistribusi normal karena 0.163 > 0.05 atau 5%.

4.3.2  Uji Multikolenaritas

Tabel 4.4 : Hasil Uji Multikolenaritas

Coefficients?

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 Kebijakan Dividen ,905 1,105
Likuiditas ,879 1,137
Ukuran Perusahaan ,924 1,082
Kualitas Laba ,955 1,047

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber: Output yang diolah menggunakan IBM SPSS Statistics 23,
(2020)

Uji Multikolenaritas merupakan uji yang digunakan untuk mengetahui ada
atau tidaknya korelasi antar variable independen (Ghozali, 2018). Model regresi
suatu penelitian dikatakan terbebas dari multikolinearitas apabila nilai VIF < 10
atau sama dengan nilai Tolerance > 0,1. Berdasarkan tabel 4.4 didapatkan hasil
bahwa seluruh variabel memiliki nilai Tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10. Hal ini
menunjukkan, model regresi dalam penelitian ini tidak ada gejala dari

multikolinearitas.
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4.3.3  Uji Heteroskedastisitas
Tabel 4.5 : Hasil Uji Heteroskedastisitas
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -,566 ,700 -,808 422
Kebijakan Dividen -,207 ,128 -,202 -1,621 ,110
Likuiditas ,030 ,047 ,082 ,651 ,517
Ukuran Perusahaan ,027 ,021 ,158 1,278 ,206
Kualitas Laba -3,03 ,000 -,092 -, 755 ,453

a. Dependent Variable: Abs_RES_Nilai_Perusahaan

Sumber: Output yang diolah menggunakan IBM SPSS Statistics 23, (2020)

Uji Heteroskedastisitas merupakan uji yang digunakan untuk mengetahui

apakah terjadi perbedaan varians dari residual sebuah pengamatan ke pengamatan

yang lain (Ghozali, 2018). Model regresi suatu penelitian dikatakan terbebas dari

heteroskedastisitas apabila nilai probabilitas signifikansi > 5% atau 0,05.

Berdasarkan tabel 4.5 didapatkan hasil bahwa seluruh variabel memiliki nilai

probabilitas signifikansi lebih dari 0.05. Hal ini menunjukkan, model regresi dalam

penelitian ini terbebas dari heteroskedastisitas.

4.4 Hasil Analisis Regresi Berganda
Tabel 4.6 : Hasil Analisis Regresi Berganda
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 5,684 ,980 5,798 ,000
Kebijakan Dividen 1,127 ,404 ,894 2,791 ,007
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Likuiditas -,197 ,139 -,435 -1,420 ,160
Ukuran Perusahaan -, 154 ,031 -, 741 -4,923 ,000
Kualitas Laba 4,872 ,000 1,198 9,775 ,000

a. Dependent Variable: sqgrttobin_Nilai_Perusahaan

Sumber: Output yang diolah menggunakan IBM SPSS Statistics 23, (2020)

Berdasarkan tabel 4.6, maka hasil persamaan linier berganda dari

penelitian ini adalah sebagai berikut :

Nilai Perusahaan = 5,684 + 1,127DPR - 0,197CR - 0,154Ln + 4,872TAit + e

4.5 Pengujian Hipotesis
451 UjiF
Tabel 4.7 : Hasil Uji F
ANOVA?

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 15,612 4 3,903 132,719 ,000°

Residual 1,970 67 ,029

Total 17,583 71
a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
b. Predictors: (Constant), TAit, DPR, Ln, CR

Sumber: Output yang diolah menggunakan IBM SPSS Statistics 23, (2020)

Uji F bertujuan untunk menguji kelayakan apakah data empiris sesuai
dengan model regresinya (Ghozali, 2018). Jika nilai probabilitas signifikan < 0,05
maka model penelitian layak digunakan dan jika nilai probabilitas signifikan > 0,05
maka model penelitian tidak layak digunakan. Hasil uji F dapat dilihat pada table
4.7 yang menunjukkan hasil uji F memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 denagan
tingkat signifikansi 0,05. Hal ini dapat disimpulkan bahwa penelitian layak

digunakan karena memiliki nilai signifikansi < 0,05.
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452  Uji Koefisien Determinasi

Tabel 4.8 : Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary®

Std. Error of the
Model R R Square Adjusted R Square Estimate
1 ,5932 ,352 ,307 , 14187

a. Predictors: (Constant), TAit, CR, Ln, DPR

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Sumber: Output yang diolah menggunakan IBM SPSS Statistics 23, (2020)

Koefisien Determinasi (R?) digunakan untuk mengukur seberapa besar
kemampuan variable independent dalam menerangkan variable dependen
(Ghozali, 2018). Hasil uji koefisien determinasi variable kebijakan dividend,
likuiditas, ukuran perusahaan, dan kualitas laba terhadap nilai perusahaan dapat
dilihat dari table 4.8. dari table tersebut terlihat bahwa diperoleh nilai adjusted R?
sebesar 0,307 yang berarti variable nilai perusahaan mampu dijelaskan oleh
variable kebijakan dividen, likuiditas, ukuran perusahaan, dan kualitas laba sebesar

0,307 atau 30,7% dan sisanya sebesar 69,3% dijelaskan oleh faktor lainnya.

453 UjiT
Tabel 4.9 : Hasil Uji T
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 5,684 ,980 5,798 ,000
Kebijakan Dividen 1,127 ,404 ,894 2,791 ,007
Likuiditas -,197 ,139 -,435 -1,420 ,160
Ukuran Perusahaan -, 154 ,031 -, 741 -4,923 ,000
Kualitas Laba 4,872 ,000 1,198 9,775 ,000

a. Dependent Variable: sqgrttobin_Nilai Perusahaan

Sumber: Output yang diolah menggunakan IBM SPSS Statistics 23, (2020)
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Uji statistik T merupakan uji yang digunakan untuk mengetahui besarnya
pengaruh pada variable independent terhadap variable dependend secara individual
(Ghozali, 2018). Apabila nilai probabilitas signifikansi < 5% atau 0,05, maka
hipotesis penelitian didukung dan Ho tidak didukung, atau dapat dikatakan variable
independent memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variable dependen begitu
pula sebaliknya. Dari data yang terdapat di tabel 4.9, maka analisa hasil Uji Statistik

T, sebagai berikut:

1. Variabel Kebijakan Dividen

Berdasarkan pada table 4.9 diperoleh nilai koefisien sebesar 1,127 dan
nilai signifikansi sebesar 0,007 yang berarti lebih kecil dari tingkat signifikansi
sebesar 0,05 dengan kata lain variable kebijakan dividen berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa Ho tidak didukung dan H1
didukung yang menyatakan “H1: Kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap

nilai perusahaan”.

2. Variabel Likuiditas

Berdasarkan pada table 4.9 diperoleh nilai koefisien sebesar -0,197 dan
nilai signifikansi sebesar 0,160 yang berarti lebih besar dari tingkat signifikansi
sebesar 0,05 dengan kata lain variable likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa Ho didukung dan H2 tidak didukung yang

menyatakan “H2: Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan”.

3. Variabel Ukuran Perusahaan
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Berdasarkan pada table 4.9 diperoleh nilai koefisien sebesar -0,154 dan
nilai signifikansi sebesar 0,000 yang berarti lebih kecil dari tingkat signifikansi
sebesar 0,05 dengan kata lain variable ukuran perusahaan berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan akan tetapi berpengaruh negatif. Hal ini menunjukkan
bahwa Ho didukung dan H3 tidak didukung yang menyatakan “H3: Ukuran

perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan”.
4. Variabel Kualitas Laba

Berdasarkan pada table 4.9 diperoleh nilai koefisien sebesar 4,87 dan nilai
signifikansi sebesar 0,000 yang berarti lebih kecil dari tingkat signifikansi sebesar
0,05 dengan kata lain variable kualitas laba secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa Ho tidak didukung dan H4
didukung yang menyatakan “H4: Kualitas laba berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan”.

Tabel 4.10 : Rekapitulasi Uji T

No Hipotesis Kesimpulan

1 Kebijakan dividen berpengaruh positif Didukung

terhadap nilai perusahaan

2 Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai Tidak didukung
perusahaan
3 Ukuran perusahaan berpengaruh positif Tidak didukung

terhadap nilai perusahaan
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4 Kualitas laba berpengaruh positif terhadap Didukung

nilai perusahaan

Sumber : Data diolah

4.6 Pembahasan Hasil Uji Hipotesis

4.6.1 Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan

Berdasar pada hasil uji hipotesis dapat diketahui bahwa kebijakan dividen
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dijelaskan dari nilai
koefisien regresi sebesar 1,127 dan nilai signifikansi sebesar 0,007 dimana lebih
kecil dari 0,05 (0,007 < 0.05) yang berarti kebijakan dividen berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini menandakan bahwa semakin besar
laba yang dibagi ke pemegang saham akan meningkatkan nilai perusahaan atau
dengan kata lain mampu dipengaruhi oleh kebijakan dividen yang diputuskan

manajemen.

Dividen dapat didefenisikan sebagai pembagian laba bersih perusahaan
yang didistribusikan kepada pemegang saham atas persetujuan Rapat Umum
Pemegang Saham (RUPS) (Senata, 2016). Besaran dividen mampu mempengaruhi
harga saham. Jika dividen yang dibayarkan tinggi, maka harga saham akan tinggi
yang menyebabkan nilai perusahaan juga tinggi, begitu juga sebaliknya, Ketika
dividen yang dibayarkan kecil, maka harga saham perusahaan tersebut juga akan

rendah.
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Pembayaran dividen sangat berhubungan dengan kemampuan perusahaan
dalam memperoleh laba. Jika perusahaan mampu memperoleh laba yang tinggi,
maka mampu membayar dividen yang tinggi juga. Kebijakan dividen merupakan
keputusan keuangan yang dilakukan oleh perusahaan apakah laba yang didapatkan
akan dibagikan kepada pemegang saham atau ditahan sebagai laba ditahan (Putra
& Lestari, 2016).

Ketika perusahaan membagikan dividen yang relative tinggi maka akan
mengindikasikan bahwa perusahaan dalam kondisi yang baik, sehingga akan
menarik minat investor yang berdapak pada meningkatnya harga saham lalu diikuti
dengan meningkatnya nilai sebuah perusahaan. Hal ini dapat menjelaskan bahwa
dividen mampu memberi tanda-tanda atau sinyal kepada para investor. Sesuai
dengan teori signalling yang mampu memberikan tanda — tanda kepada para
pemegang saham.

Pernyataan ini sesuai dengan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh
(Astuti & Yadnya, 2019), (Wati et al., 2018), (Senata, 2016), (Ramadhan et al.,
2018), (Anton, 2016), (Sondakh, 2019), dan (Nwamaka & Ezeabasili, 2017) yang
menghasilkan kesimpulan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap

nilai perusahaan.

4.6.2  Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan

Berdasar pada hasil uji hipotesis dapat diketahui bahwa likuiditas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dijelaskan dari nilai koefisien
regresi sebesar -0,197 dan nilai signifikansi sebesar 0,160 dimana lebih besar dari

0,05 (0,160 > 0.05) yang berarti likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai
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perusahaan. Hasil ini menandakan bahwa semakin besar ataupun kecil likuiditas
yang dimiliki suatu perusahaan kurang mempengaruhi nilai perusahaan atau dengan
kata lain likuiditas tidak mampu mempengaruhi variabel nilai perusahaan.

Likuiditas merupakan suatu indikator mengenai kemampuan perusahaan
untuk membayar semua kewajiban finansial jangka pendek pada saat jatuh tempo
dengan menggunakan aktiva lancar yang tersedia (Lumoly et al., 2018). Semakin
lancar sebuah perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek maka dapat
dikatakan perusahaan tersebut mampu mengelola asset lancar yang dimiliki secara
optimal. Hal ini akan menggambarkan perusahaan yang berpotensi bagi investor
karena memiliki kinerja yang baik. Kinerja baik suatu perusahaan akan menarik
minat investor yang berdampak pada meningkatnya harga saham kemudian diikuti
nilai perusahaan yang meningkat.

Berdasarkan hasil dari penelitian yang dilakukan, likuiditas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh (Chasanah, 2019) yang menyebutkan bahwa
likuiditas tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Pada dasarnya
likuiditas adalah kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya namun nilai likuiditas yang terlalu tinggi juga menunjukkan bahwa
perusahaan memiliki dana menganggur yang relative tinggi, karena dana
menganggur yang relative tinggi maka oleh perusahaan hanya digunakan untuk
memenuhi kewajiban jangka pendek yang dimiliki sehingga dana tidak terserap
maksimal untuk pengembangan usaha dengan kata lain mengurangi kemampuan

laba perusahaan.
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4.6.3  Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Berdasar pada hasil uji hipotesis dapat diketahui bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dijelaskan
dari nilai koefisien regresi sebesar -0,154 dan nilai signifikansi sebesar 0,000
dimana lebih kecil dari 0,05 (0,000 < 0.05) yang berarti ukuran perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan akan tetapi berlawanan arah atau
pengaruh negatif. Hasil ini menandakan bahwa semakin besar ukran perusahaan
yang dimiliki maka nilai perusahaan akan menurun atau dengan kata lain ukuran
perusahaan berpengaruh negatif terhadap variabel nilai perusahaan.

Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan
yang ditunjukkan oleh total aktiva dan jumlah penjualan (Lumoly et al., 2018).
Ukuran perusahaan relative besar akan menandakan posisi usaha dalam kondisi
stabil. Hal ini mengindikasikan perusahaan memiliki nilai yang tinggi pula. Oleh
karena itu, ukuran perusahaan mampu menjadi salah satu indikasi terhadap nilai
perusahaan yang bersinggungan dengan teori sinyal yakni mampu menjadi tanda
kepada para investor untuk berinvestasi atau tidak berinvestasi ke perusahaan
tersebut.

Tetapi berdasarkan hasil uji regresi yang telah di lakukan justru semakin
besar ukuran perusahaan maka semakin kecil nilai perusahaan. Hal ini bertolak
belakang dengan teori yang ada sebab menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
yang diukur dari total asset yang dimiliki perusahaan terlalu besar dianggap sebagai
sinyal negative bagi para investor. Dalam jurnal (Ramdhonah et al., 2019)

menyebutkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negative terhadap nilai
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perusahaan dapat disebabkan oleh investor yang menganggap bahwa perusahaan
dengan total asset yang besar cenderung menetapkan laba yang ditahan juga relative
besar dibandingkan dengan jumlah dividen yang dibagikan kepada investor. Hal ini
sejalan dengan hasil penelitian yang sudah dilakukan yang menghasilkan
kesimpulan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan
4.6.4  Pengaruh Kualitas Laba terhadap Nilai Perusahaan

Berdasar pada hasil uji hipotesis dapat diketahui bahwa kualitas laba
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dijelaskan dari nilai
koefisien regresi sebesar 1,127 dan nilai signifikansi sebesar 0,007 dimana lebih
kecil dari 0,05 (0,007 < 0.05) yang berarti kualitas laba berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini menandakan bahwa semakin besar
laba yang diperoleh akan meningkatkan nilai perusahaan atau dengan kata lain nilai

perusahaan mampu dipengaruhi oleh kualitas laba yang dihasilkan manajemen.

(Apridasari et al., 2018) menerangkan bahwa informasi mengenai laba bisa
digunakan untuk mengukur keberhasilan maupun kegagalan suatu bisnis untuk
mencapai tujuan operasi yang ditetapkan. Laba dapat dikatakan berkualitas tinggi
apabila earnings yang dilaporkan dapat digunakan oleh para pengguna untuk
membuat keputusan yang terbaik, dan dapat digunakan untuk menjelaskan harga
suatu saham. Oleh karena itu, semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi
pula nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa kualitas laba suatu perusahaan

bisa dijadikan pertanda dalam mengukur nilai perusahaan tersebut. Sesuai dengan
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teori signalling yang mampu memberikan tanda — tanda kepada para pemegang

saham.

Sesuai dengan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka hasil dari
(Apridasari et al., 2018), (Rahayu, Maryati; Sari, 2018), dan (Hung, 2020) yang
menghasilkan kesimpulan bahwa kualitas laba berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan.
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5.1

BAB V

SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan

Berdasarkan analisis data dan pembahasan yang sudah dijelaskan pada bab

sebelumnya, maka dapat disimpulkan sebagai berikut:

5.2

Kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Artinya besar kecil laba yang dibagikan sebagai dividen berpengaruh pada
nilai perusahaan.

Likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Artinya besar
kecil kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya tidak berpengaruh dalam nilai perusahaan.

Ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Artinya semakin besar ukuran perusahaan berbanding terbalik
dengan nilai perusahaan.

Kualitas laba berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Artinya semakin baik laba yang mampu dihasilkan maka semakin baik

pula nilai perusahaan.

Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini mempunyai beberapa keterbatasan, antara lain:

Penelitian ini hanya memfokuskan pada indeks LQ 45 yang terdapat di

BEI, sehingga kurang merefleksikan masing masing sektor bisnis.
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5.3

Penelitian yang dilakukan hanya mampu menjelaskan variable kebijakan
dividen, likuiditas, ukuran perusahaan, dan kualitas laba sebesar 0,307 atau
sebesar 30,7% terhadap nilai perusahaan. Sedangkan sisanya sebesar

69,3% dipengaruhi oleh faktor lain.

Saran

Peneliti berikutnya mampu meneliti masing-masing sektor bisnis dan
memper Panjang periode penelitian sehingga mampu menghasilkan
penelitian yang lebih mendalam.

Peneliti berikutnya disarankan menggunakan proksi lain untuk mengukur
variable dalam penelitian dengan metode yang lain.

Peneliti selanjutnya dapat menambahkan variable lain yang mampu
mempengaruhi nilai perusahaan, sehingga hasil dari penelitian yang

diperoleh semakin kuat
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LAMPIRAN

Lampiran 1 : Daftar Kode dan Nama Perusahaan

No.

Kode Perusahaan

Nama Perusahaan

1. ADRO Adaro Energy Tbk.
2 AKRA AKR Corporindo Tbk.
3 ANTM Aneka Tambang Thbk.
4 ASII Astra International Tbk.
> BBCA Bank Central Asia Tbk.
6. BBNI Bank Negara Indonesia (Persero)
Thk.

7. BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero)
Thk.

8. BBTN Bank Tabungan Negara (Persero)
Thk.

d BMRI Bank Mandiri (Persero) Thk.
10. HMSH Hanjaya Mandala Sampoerna Thk
1L ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk.
12. INDF Indofood Sukses Makmur Thk.
13. INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk.
14. JSMR Jasa Marga (Persero) Tbk.

15 KLBF Kalbe Farma Thbk.

16. PGAS Perusahaan Gas Negara Thk.

17 PTPP Pembangunan Perumahan (Persero)
Thk

18 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk.
19 SRIL

Sri Rejeki Isman Thk.
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20 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero)
Thk.

21 UNTR United Tractors Thk.

22 UNVR Unilever Indonesia Tbk.

23 WIKA Wijaya Karya (Persero) Tbk.

24 WSKT Waskita Karya (Persero) Thk

Lampiran 2 : Daftar Hasil Perhitungan Tobin’s Q untuk Nilai Perusahaan

No Kode Tahun | Closina Price Saham Total Total Tobin's
" | Perusahaan g Beredar Hutang Asset Q

Rp36.884. | Rp92.318.

2017 | RpL86000 | 899600000000 | 70L000.0 | 064.0000 | 2507854
00,00 00,00
Rp40.107. | Rp102.67

1. | ADRO | 2018 | Rp1.21500 | 17890000000,00 | 752.000.0 | 7.499.000. | 0,6023141
00,00 | 000,00
Rp38.378. | Rp10L.21

2019 | Rp1270,00 | RPEZTA0000 1 657 0000 | 2.412.000. | 04833019
00,00 | 000,00
Rp7.7935 | Rp16.823.

2017 | Rp6.350,00 | 168900000000 | 59.000.00 | 209.000.0 | MO8
0,00 00,00
Rp10.014. | Rp19.940,

2. | AKRA | 2018 | Rp4.290,00 | 2588000000,00 | 019.000.0 | 851.000.0 | 1,0589588
00,00 00,00
Rp9.163.1 | Rp19.043,

2019 | Rpaooo0o | RPLA31L000000 1 5g.000.00 | 0810000 | 0718747
0,00 00,00
Rp11.523. | Rp30.014,

2017 | Rp62500 | 12161000000,00 | 870.000.0 | 273.000.0 | ¥*728%
00,00 00,00
Rp13.567. | Rp33.306.

3. | ANTM | 2018 | Rp4.590,00 | 24030765000,00 | 160.000.0 | 391.000.0 | 3,7190571
00,00 00,00
Rp13.689. | Rp33.598.

2019 | Rpo3soo | RPHO%09900 1 6710000 | 994.0000 | 08805047
: 00,00 00,00

Rp139.31 | Rp29564 | o o0

4. ASII 2017 | Rp8.30000 | 911200000000 | 7.000.000. | 6.000.000. | *"2°
000,00 | 000,00
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Rp170.34 | Rp344.71
2018 | Rp8.22500 | 9780000000,00 | 8.000.000. | 1.000.000. | 0,7275326
000,00 | 000,00
Rp173.33 | Rp350.28
2019 | Rp7.000,00 Rp6'53%800'000’ 6.000.000. | 8.000.000. | 0,625511
000,00 | 000,00
Rp614.94 | Rp750.31
2017 | Rp21.900,00 | 7238000000,00 | 0.262.000. | 9.671.000. 1’03%8305
000,00 | 000,00
Rp668.43 | Rps24.78
BBCA | 2018 | Rp26.00000 | 4836000000,00 | 8.779.000. | 7.944.000. | 0,9628836
000,00 | 000,00
Rp706.23 | Rp870.45
2019 | Rp30.950,00 sz.sz%goo.ooo, 9.944.000. | 7.083.000. | 0,8941182
000,00 | 000,00
Rp584.08 | Rp709.33
2017 | Rp9.900,00 | 5999000000,00 | 6.818.000. | 0.084.000. 0’90551614
000,00 | 000,00
Rp671.23 | Rp808.57
BBNI 2018 | Rps8.800,00 | 6346000000,00 | 7.546.000. | 2.011.000. | 0,8992178
000,00 | 000,00
Rp700.10 | Rp843.21
2019 | Rp8.475,00 Rp3'46%8°°'000’ 1.786.000. | 4.400.000. | 0,8651336
000,00 | 000,00
Rp958.90 | Rpl.126.2
2017 | Rp3.640,00 | 8404000000,00 | 0.948.000. | 48.442.00 0’873?5730
000,00 | 0.000,00
Rp986.54 | Rpl.296.8
BBRI 2018 | Rp3.660,00 | 35983000000,00 | 8.641.000. | 98.292.00 | 0,8622468
000,00 | 0.000,00
Rp1.097.3 | Rpl.288.1
2019 | Rp4.480,00 Rp18.%381(.)000.00 54.761.00 | 95.552.00 | 0,9173538
! 0.000,00 | 0.000,00
Rp223.93 | Rp261.36
2017 | Rp3570,00 | 5770000000,00 | 7.463.000. | 5.267.000. 0’9325115
000,00 | 000,00
Rp263.78 | Rp306.43
BBTN | 2018 | Rp2540,00 | 7484000000,00 | 4.017.000. | 6.194.000. | 0,9228459
000,00 | 000,00
Rp268.02 | Rp312.47
2019 | Rp2.460,00 Rp3'81%800'000’ 5.862.000. | 4.892.000. | 0,8877622
000,00 | 000,00
Rp888.02 | Rpl.124.7
2017 | Rps8.000,00 | 7385000000,00 | 6.817.000. | 00.847.00 0’84§f966
MR 000,00 | 0.000,00
Rp941.95 | RpL.202.2
2018 | Rp7.375,00 | 12207000000,00 | 3.100.000. | 52.094.00 | 0,8583722
000,00 | 0.000,00
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Rp972.59 | RpL.235.6
2019 | Rpr.ozsoo | RPO-OL000000 17 767,000, | 72.826.00 | 08410614
000,00 | 0.000,00
Rp9.028.0 | Rp43.141.
2017 | Rp4730,00 | 5043000000,00 | 87.000.00 | 063.000.0 0’763?71851
0,00 00,00
Rp11.244. | Rp46.602.
10. | HMSP | 2018 | Rp3.71000 | 6517000000,00 | 167.000.0 | 420.000.0 | 0,7600944
00,00 00,00
Rp14.627. | Rp43.112.
2019 | Rp3030,00 | RPH240000000 1 g6 0000 | 611.000.0 | 06377105
00,00 00,00
Rp11.295. | Rp31.610.
2017 | RpB90,00 | 129800000000 | 184.000.0 | 514.0000 | ¥ 122272
00,00 00,00
Rp11.660. | Rp34.367.
11, ICBP 2018 | Rpl0.450,00 | 1258000000,00 | 003.000.0 | 153.000.0 | 0,7217969
00,00 00,00
Rp13.416. | Rp37.368.
2019 | Rp10.700,00 Rp976'°§0'000'0 983.000.0 | 146.000.0 | 0,6385166
00,00 00,00
Rp41.182. | Rp87.939.
2017 | Rp7.62500 | 238700000000 | 764.000.0 | 488.000.0 | *°7>2784
00,00 00,00
Rp46.620. | Rp96.537.
12. | INDF 2018 | Rp7.450,00 | 6510000000,00 | 996.000.0 | 796.000.0 | 0,9853187
00,00 00,00
Rp46.119. | Rp97.367.
2019 | Rpr.ors0o | "PEA9I000%0 | g2 0000 | 6720000 | 05825846
00,00 00,00
Rp4.307.1 | Rp28.863.
2017 | Rp21.950,00 | 54300000000 | 69.000.00 | 6760000 | **°210%°
0,00 00,00
Rp4.566.9 | Rp27.788.
13, INTP 2018 | Rpi8.450,00 | 600000000,00 | 73.000.00 | 562.000.0 | 0,5627126
0,00 00,00
Rp4.0162 | Rp25.852.
2019 | Rp22475.00 | "P33B00009001 14 000,00 | 869.000.0 | 04491867
0,00 00,00
Rp60.833. | Rp79.192.
2017 | Rp6.400,00 | 214500000000 | 333.000.0 | 773.000.0 | O94108
00,00 00,00
Rp62.219. | Rp82.418.
14. | JSMR | 2018 | Rp4.280,00 | 1710000000,00 | 615.000.0 | 610.000.0 | 0,8437222
00,00 00,00
Rp68.302. | Rp89.670.
2019 | Rpe.0o00o | RPLA44000:000 1 108 0000 | 6100000 | 0,8382469
00,00 00,00
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Rp2.722.2

Rp16.616.

2017 | RpL690,00 | 7595000000,00 | 08.000.00 | 239.000.0 0’93812984
0,00 00,00
Rp2.851.6 | Rpi8.146.
15. | KLBF | 2018 | RpL520,00 | 7544000000,00 | 11.000.00 | 206.000.0 | 0,7890625
0,00 00,00
Rp3.516.1 | Rpi8.813.
2019 | RpL.470,00 Rp3'91%800'°°°’ 93.000.00 | 051.000.0 | 0,4929654
0,00 00,00
Rp42.083. | Rp85.259.
2017 | RpL750,00 | 11717000000,00 | 016.000.0 | 312.0000 | */325™
00,00 00,00
Rp68.891. | RpL.1545
16. | PGAS | 2018 | Rp2.120,00 | 2510300000000 | 016.000.0 | 12.910.00 | 0,105767
00,00 | 0.000,00
Rp57.535. | Rp102.42
2019 | Rp20s0,00 | RP77220000%0 16750000 | 9.198.000. | 07163214
00,00 | 000,00
Rp27.539. | Rp41.782.
2017 | Rp2.640,00 | 4954000000,00 | 670.000.0 | 781.000.0 0’97271284
00,00 00,00
Rp36.233. | Rp52.549.
17. | PTPP 2018 | RpL805,00 | 4538000000,00 | 539.000.0 | 151.000.0 | 0,8453919
00,00 00,00
Rp37.099. | Rp53.504.
2019 | Rp2150,00 | RPHOZ2000000: | 953000,0 | 482.0000 | 0855018
00,00 00,00
Rp18.524. | Rp48.963.
2017 | Rp9.900,00 | 154300000000 | 451.000.0 | 503.000.0 | ¥
00,00 00,00
Rp18.419. | Rp51.155.
18. | SMGR | 2018 | Rpi1500,00 | 2024000000,00 | 595.000.0 | 890.000.0 | 0,8150693
00,00 00,00
Rp45.063. | Rp76.983.
2019 | Rp12.875,00 Rp1.38%(())00.000, 934.000.0 | 222.000.0 | 0,8175084
00,00 00,00
Rp10.171. | Rp16.161.
2017 | Rp380,00 | 88513000000,00 | 055.000.0 | 423.000.0 271;’?283
00,00 00,00
Rp12.331. | Rp19.839.
19. | SRIL 2018 | Rp358,00 | 47205000000,00 | 972.000.0 | 243.000.0 | 1,4734112
00,00 00,00
Rp11.979. | Rp20.117.
2019 |  Rp350,00 Rp43'70786000'00 540.000.0 | 970.000.0 | 1,357035
! 00,00 00,00
Rp86.354. | Rp198.4B | | o0
20. | TLKM | 2017 | Rp444000 | 2716400000000 | 0000000 | 4.000.000. | 1%
00,00 | 000,00
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Rp88.893. | Rp206.29
2018 | Rp3.750,00 | 29770000000,00 | 000.000.0 | 6.000.000. | 0,9720523
00,00 | 000,00
Rp107.35 | Rp215.69
2019 | Rp4.300,00 Rpl4.%2§(.)000.00 4.000.000. | 9.000.000. | 0,7933018
! 000,00 | 000,00
Rp34.724. | Rp82.262.
2017 | Rp35.40000 | 110000000000 | 168.000.0 | 093.000.0 | ¥594613
00,00 00,00
Rp59.230. | Rpl16.28
21. | UNTR | 2018 | Rp27.350,00 | 1264000000,00 | 338.000.0 | 1.017.000. | 0,8066728
00,00 | 000,00
Rp60.195. | Rpl18.27
2019 | Rp24.92500 | RPEO00900 | 675 0000 | 2:343.000. | 0,6783068
00,00 | 000,00
Rp13.733. | Rpi8.906.
2017 | Rp55.900,00 | 505000000,00 | 025.000.0 | 413.000.0 2’2133863
00,00 00,00
Rp11.944. | Rp19.522.
22. | UNVR | 2018 | Rp45.400,00 | 603000000,00 | 837.000.0 | 970.000.0 | 2,0140909
00,00 00,00
Rp16.752. | Rp21.827.
2019 | Rp43.600,00 Rp338'0§°'000'0 108.000.0 | 321.000.0 | 1,4426373
00,00 00,00
Rp31.051. | Rp45.683.
2017 | RpL5S50,00 | 453200000000 | 950.000.0 | 774.000.0 | #3348
00,00 00,00
Rp42.014. | Rp59.230.
23. | WIKA | 2018 | RpL65500 | 6012000000,00 | 687.000.0 | 001.000.0 | 0,8773349
00,00 00,00
Rp41.831. | Rp59.638.
2019 | Rp234000 | "POTO00000 1 576 000.0 | 894.000.0 | 08491334
00,00 00,00
Rp75.140. | Rp97.895.
2017 | Rp2210,00 | 4986000000,00 | 936.000.0 | 761.000.0 0’8851197
00,00 00,00
Rp95504. | Rp124.39
24. | WSKT | 2018 | Rp1.680,00 | 10883000000,00 | 463.000.0 | 1.582.000. | 0,9147557
00,00 | 000,00
Rp103.71 | Rpl32.57
2019 | Rp2050,00 | RP&-53>200000 19147 000, | 4.016.000. | 08834001
000,00 | 000,00
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Lampiran 3 : Daftar Hasil Perhitungan Kebijakan Dividend

Tahun
Perusahaan

2017 2018 2019

ADRO 0,211 0,165 0,591
AKRA 0,333 0,293 0,514
ANTM 0,350 0,350 0,395
ASII 0,279 0,288 0,648
BBCA 0,185 0,243 0,872
BBNI 0,350 0,250 0,504
BBRI 0,454 1,095 1,283
BBTN 0,200 0,200 0,016
BMRI 0,450 0,450 1,219
HMSP 0,985 1,007 2,058
ICBP 0,498 0,349 0,974
INDF 0,499 0,360 0,959
INTP 1,386 1,767 2,876
JSMR 0,200 0,150 0,102
KLBF 0,488 0,496 0,745
PGAS 0,395 0,311 1,318
PTPP 0,169 0,153 0,421
SMGR 0,400 0,400 0,493
SRIL 0,136 0,045 0,023
TLKM 0,763 0,900 1,378
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UNTR 0,308 0,278 0,539
UNVR 0,550 0,649 0,165
WIKA 0,177 0,167 0,450
WSKT 0,185 0,214 0,046
Lampiran 4 : Daftar Hasil Perhitungan Likuiditas
Tahun
Perusahaan

2017 2018 2019

ADRO 2,559 1,960 1,712
AKRA 1,624 1,398 1,237
ANTM 1,621 1,542 1,448
ASII 1,229 1,126 1,291
BBCA 1,273 1,231 1,239
BBNI 1,047 2,617 1,334
BBRI 1,236 1,203 1,222
BBTN 1,305 1,332 1,326
BMRI 1,194 1,212 1,232
HMSP 5,272 4,302 2,800
ICBP 2,428 1,952 1,779
INDF 1,503 1,066 1,106
INTP 3,703 3,137 3,246
JSMR 0,760 0,380 0,311
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KLBF 4,509 4,658 4,010
PGAS 3,874 1,542 2,130
PTPP 1,698 1,612 1,593
SMGR 1,568 1,951 1,221
SRIL 3,682 3,085 9,784
TLKM 1,048 0,935 0,927
UNTR 1,804 1,141 1,371
UNVR 0,634 0,748 0,662
WIKA 1,344 1,619 1,395
WSKT 1,002 1,179 1,089

Lampiran 5 : Daftar Hasil Perhitungan Ukuran Perusahaan

Tahun
Perusahaan
2017 2018 2019
ADRO 29,550 29,586 29,607
AKRA 37,362 37,532 37,603
ANTM 37,940 38,045 37,946
ASII 26,412 26,566 26,587
BBCA 34,252 34,346 34,454
BBNI 34,195 34,326 34,368
BBRI 34,658 34,799 34,792
BBTN 33,197 33,356 33,376
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BMRI 34,656 34,723 34,750
HMSP 31,395 31,473 31,395
ICBP 31,085 31,168 31,252
INDF 32,108 32,201 32,210
INTP 30,994 30,956 30,883
JSMR 32,003 32,043 32,127
KLBF 30,441 30,529 30,566
PGAS 32,077 32,380 32,260
PTPP 31,364 31,593 31,611
SMGR 31,522 31,566 31,975
SRIL 30,414 30,619 30,633
TLKM 32,922 32,960 33,005
UNTR 32,041 32,387 32,404
UNVR 30,571 30,603 30,714
WIKA 31,453 31,712 31,719
WSKT 32,215 32,454 32,518

Lampiran 6 : Daftar Hasil Perhitungan Kualitas Laba

Tahun
Perusahaan
2017 2018 2019
ADRO -4282767000000,00 -5947046827000,00 -6704188181000,00
AKRA 622376415000,00 2045517030000,00 15097726000,00
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ANTM -1242673143000,00 -1000151838000,00 -1439985191000,00
ASII -120000000000,00 -320000000000,00 7446000000000,00
BBCA 13662523000000,00 20939098000000,00 -23372066000000,00
BBNI -19855408000000,00 19365763000000,00 28119583000000,00

BBRI -10022277000000,00 | -24936809000000,00 | -10169254000000,00
BBTN 2727778000000,00 5218353000000,00 15037624000000,00
BMRI 16222147000000,00 45661089000000,00 16817923000000,00
HMSP -2705781000000,00 -6655065000000,00 -3424454000000,00
ICBP -1631195000000,00 5406000000,00 -2038132000000,00
INDF -1362743000000,00 -973978000000,00 45658235000000,00
INTP -922182000000,00 -839063000000,00 -1695467000000,00
JSMR -2262529866000,00 1126666000000,00 -1330635000000,00
KLBF 445251000000,00 -273738000000,00 34633001254,00
PGAS -6416939515500,00 -7695799110959,00 -9697341297666,00
PTPP 261131077543,00 1242865056715,00 908130354271,00
SMGR -702160809000,00 -1373636000000,00 -3237698000000,00
SRIL 1307895403500,00 278316707549,00 1200242644180,00
TLKM -16704000000000,00 | -18692000000000,00 | -27357000000000,00
UNTR -4277943000000,00 -7711344000000,00 1698656000000,00
UNVR -55300000000,00 920060000000,00 -1276232000000,00
WIKA -529136677000,00 -649231219000,00 1787923811000,00
WSKT 10161134926213,00 608027626979,00 -7985351072171,00

66




Lampiran 7 : Output Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
DPR 72 ,016 1,767 ,50907 ,394588
CR 72 ,311 5,272 1,81578 1,099794
Ln 72 26,412 38,045 32,38201 2,397014
Tait 72| -27357000000000 | 45661089000000 | 161899236600,00 122330661500,00
Tobins 72 ,106 3,719 ,92311 ,497638
Valid N (listwise) | 72

Lampiran 8 : Output Uji Asumsi Klasik

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual
N 72
Normal Parametersa? Mean ,0000000
Std. Deviation ,L17500858
Most Extreme Differences Absolute ,135
Positive ,126
Negative -,135
Test Statistic , 135
Asymp. Sig. (2-tailed) ,004¢
Monte Carlo Sig. (2-tailed) Sig. ,163¢
95% Confidence Interval Lower Bound , 156
Upper Bound ,170
a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.
d. Based on 10000 sampled tables with starting seed 957002199.

Coefficients?

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 DPR ,905 1,105
CR ,879 1,137
Ln ,924 1,082
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‘ TAit

‘ 955

1,047

a. Dependent Variable: Tobins

Coefficients?

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -,566 , 700 -,808 422
DPR -,207 ,128 -,202 -1,621 ,110
CR ,030 ,047 ,082 ,651 ,517
Ln ,027 ,021 ,158 1,278 ,206
TAIt -3,03 ,000 -,092 -, 755 ,453
a. Dependent Variable: Abs_RES
Lampiran 9 : Output Uji Regresi Linear Berganda
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 5,684 ,980 5,798 ,000
DPR 1,127 ,404 ,894 2,791 ,007
CR -,197 ,139 -,435 -1,420 ,160
Ln -,154 ,031 -, 741 -4,923 ,000
TAIt 4,872 ,000 1,198 9,775 ,000
a. Dependent Variable: sqrttobin
ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 15,612 4 3,903 132,719 ,000°
Residual 1,970 67 ,029
Total 17,583 71

a. Dependent Variable: Tobins

b. Predictors: (Constant), TAit, DPR, Ln, CR
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Model Summary®

Std. Error of the

Model R R Square Adjusted R Square Estimate
1 ,5932 ,352 ,307 , 14187
a. Predictors: (Constant), TAit, CR, Ln, DPR
b. Dependent Variable: Tobins
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 5,684 ,980 5,798 ,000
DPR 1,127 ,404 ,894 2,791 ,007
CR -,197 ,139 -,435 -1,420 ,160
Ln -,154 ,031 -,741 -4,923 ,000
TAIt 4,872 ,000 1,198 9,775 ,000
a. Dependent Variable: sqgrttobin
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