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Abstrak

This study aims to analyze the effect of dividend policy and debt policy on company value. This study uses secondary data from
the financial statements of PT Sumber Alfaria Trijaya TBK listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for 2015-2024. The
data analysis method used is multiple linear regression with the help of Statistical Package for the Social Sciences (SPSS)
version 22 software. The partial results of the study indicate that there is one variable, namely dividend policy (DPR), which
shows no effect on company value, this is indicated by the calculated t-value <t-table (-1.709 <2.364) and the significance
level obtained is 0.131 with a significant level greater than the significance level of 0.05. While one variable, namely Debt
Policy (DER), has a significant positive effect on company value, this is indicated by the calculated t-value>t-table
(3.228>2.364) and the significance level of 0.014 is smaller than the significance level of 0.05. The results of this simultaneous
study indicate that Dividend Policy and Debt Policy jointly influence Firm Value, as evidenced by the calculated F-value > F-
table (5.257 > 4.737), with a significance level of 0.040, which is lower than the required level of 0.05. The predictive power
of these two variables on Firm Value is 28.7%, as indicated by the adjusted R-square of 28.7%. The remaining 71.3% is
influenced by other factors not included in this study.

Keywords: Dividend Policy, Debt Policy, Firm Value.

1. Latar Belakang

Perkembangan dunia bisnis dan situasi ekonomi semakin bersaing, krisis keuangan global mempengaruhi dunia
usaha. Perusahaan didirikan dengan tujuan utama yaitu memaksimumkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan akan
tercermin dalam harga saham perusahaan. Semakin tinggi harga saham, semakin tinggi nilai perusahaan. Nilai
perusahaan merupakan konsep penting bagi investor, kreditor dan stakeholders lainnya dalam menentukan
investasi guna untuk mendapatkan capital gain dan mengantisipasi resiko yang akan terjadi. Faktor yang
mempengaruhi tinggi rendahnya nilai perusahaan adalah kinerja keuangan. Faktor kinerja keuangan merupakan
kunci utama yang akan mempengaruhi nilai perusahaan karena merupakan faktor yang berbicara tentang
bagaimana perusahaan mengelola keuangan perusahaan agar efisien dalam penggunaannya.

Kinerja keuangan perusahaan dapat dianalisis dengan analisis fundamental yang mencakup analisis terhadap
keuangan perusahaan dengan menggunakan data-data historis, menganalisis rasio keuangan pada laporan
keuangan yaitu leverage, likuiditas, profitabilitas dan kinerja operasi untuk digunakan sebagai pertimbangan dalam
pengambilan keptusan investor, kreditor, manajemen perusahaan dan stakeholders lainnya, semakin baik kinerja
perusahaan yang diukur dengan rasio keuangan maka semakin tinggi nilai perusahaan. Fenomena naik turunnya
harga saham menjadi isu yang berkaitan dengan naik turunnya nilai perusahaan (Riny, 2018).

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan sebagai gambaran dari
kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu
sejak perusahaan di dirikan sampai dengan saat ini. Meningkatkan nilai perusahaan merupakan hal yang sesuai
dengan keinginan para pemiliknya, karena dengan meningkatnya nilai perusahaan, maka kesejahteraan pemilik
juga akan meningkat (Palupi dan Hendiarto, 2018).

Perusahaan yang mengeluarkan saham sebagai bagian dari modal sendiri, nilai perusahaan sangat penting karena
nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham, semakin tinggi harga
saham semakin tinggi pula nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik
perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi menunjukan kemakmuran pemegang saham juga tinggi. Kekayaan
pemegang saham dan perusahaan diprestasikan oleh harga pasar dari saham yang merupakan cerminan dari
keputusan investasi, pendanaan (financing), dan manajemen aset. Pada dasarnya tujuan manajemen keuangan
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adalah memaksimumkan nilai perusahaan. Akan tetapi di balik tujuan tersebut masih terdapat konflik antara
pemilik perusahaan dengan penyedia dana sebagai kreditur. Jika perusahaan berjalan lancar, maka nilai saham
perusahaan akan meningkat, sedangkan nilai utang perusahaan dalam bentuk obligasi tidak terpengaruh sama
sekali. Jadi dapat disimpulkan bahwa nilai dari saham kepemilikan bisa indeks yang tepat untuk mengukur tingkat
efektivitas perusahaan (Subagyo dan Purwanto, 2017:22).

Adapun objek dari penelitian ini adalah pada PT Sumber Alfaria Trijaya Thk, dimana perusahaan tersebut
termasuk ke dalam perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Perusahaaan ini merupakan
perusahaan retail dalam sektor barang konsumen premier. Berikut adalah data tabel perhitungan nilai kebijakan
dividen (DPR), kebijakan utang (DER) dan nilai perusahaan (PBV) pada PT Sumber Alfaria Trijaya Thk tahun
2015-2024.

Tabel 1.1. Nilai DPR, DER dan PBV PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk Tahun 2015-2024

TAHUN DPR(%) DER(%) PBV
2015 0.34 2.13 4.96
2016 0.32 2.67 4.9
2017 0.7 3.17 4.82
2018 0.13 2.68 6.45
2019 0.09 2.48 53
2020 0.51 24 435
2021 0.19 2.05 5.61
2022 0.26 1.68 9.59
2023 0.28 1.18 7.74
2024 0.36 1.19 6.68

Sumber : Data diolah dari laporan keuangan PT Sumber Alfaria Trijaya Thk tahun 2015-2024.

Berdasarkan tabel 1.1 dapat diketahui bahwa nilai perusahaan (PBV) PT Sumber Alfaria Trijaya Tbhk tahun 2015-
2024 mengalami fluktuasi setiap tahunnya meskipun perusahaan membagikan deviden dan menggunakan utang
setiap tahun. Pada tahun 2022 nilai perusahaan mengalami kenaikan hingga mencapai 9,59 hal ini disebabkan atas
pulihnya konsumsi masyarakat setelah terjadinya pembatasan saat pandemi. Pada tahun 2023 dan 2024 mengalami
penurunan yang signifikan mencapai 7,74 dan 6,68 hal ini disebabkan melemahnya daya beli masyarakat dan
ketidakpastian ekonomi.

Menurut Harjito dan Martono (2017:271) kebijakan dividen merupakan bagian yang tidak dapat dipisahkan
dengan keputusan pendanaan perusahaan. Beberapa faktor penting yang mempengaruhi kebijakan dividen adalah
kesempatan investasi yang tersedia, ketersediaan dan biaya modal alternatif, dan prefensi pemegang saham untuk
menerima pendapatan saat ini atau menerimanya dimasa datang.

Menurut Febitasari dan Suhermin (2017:3) kebijakan utang adalah kebijakan yang dilakukan perusahaan untuk
mendanai opersasinya dengan menggunakan utang keuangan atau yang biasa disebut financial reverage.
Kebijakan utang termasuk kebijakan pendanaan yang bersumber dari eksternal. Sedangakan menurut Kasmir
(2016) kebijakan utang adalah kebijakan perusahaan tentang seberapa jauh prusahaan menggunakan uatang
sebagai sumber pendanaannya.

Fakta empiris di Indonesia mengenai faktor-faktor yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan telah dilakukan
penelitian oleh Irwan (2018) menguji pengarulh kebijakan utang, kebijakan dividen, profitabilitas dan kebijakan
investasi terhadap nilai perusahaan, hasilnya menunjukan kebijakan utang berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
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kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.. profitabilitas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan dan kebijakan investasi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian Purmono Hendi
(2017) menunjukan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan,
kebijakan utang berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini dilakukan bertujuan untuk : mengetahui pengaruh kebijakan deviden (DPR) secara parsial terhadap
nilai perusahaan pada PT Sumber Alfaria Trijaya Thk tahun 2015-2024, Untuk mengetahui pengaruh kebijakan
utang (DER) secara parsial terhadap nilai perusahaan pada PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk tahun 2015-2024,
Untuk mengetahui pengaruh kebijakan deviden (DPR) dan kebijakan utang (DER) secara simultan terhadap nilai
perusahaan (PBV) pada PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk tahun 2015-2024.

2. Metode Penelitian

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode penelitian asossiatif kuantitatif yaitu
penelitian yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh ataupun hubungan antara dua variabel atau lebih. Terdapat
3 (tiga) hubungan dalam penelitian asossiatif kuantitatif yaitu hubungan kausal atau sebab akibat, hubungan
simetris, hubungan kausal dan hubungan resiprokal atau timbal balik (Sugiyono, 2016:36). Penggunaan metode
ini digunakan sesuai dengan maksud dan tujuan penelitian yaitu untuk mengetahui seberapa besar pengaruh
kebijakan utang, dan kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan.

2.1. Teknik pengumpulan data

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang dikumpulkan dengan metode studi dokumentasi berupa data yang
berhubungan dengan kebijakan utang, kebijakan dividen dan nilai perusahaan yang diperoleh dari laporan
keuangan tahunan PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2015-2024
(https://www.idx.co,id), laporan keuangan pertahun dan ikhtisar saham yang berada di annual report PT Sumber
Alfaria Trijaya Tbk (https://alfamart.co.id/investor-area/laporan-keuangan).

2.2. Teknik Analisis Data

Teknik analisis data bertujuan untuk menjawab rumusan masalah maupun hipotesis penelitian yang telah
dirumuskan sebelumnya. Data-data yang telah dikumpulkan akan diolah sehingga bisa diambil kesimpulan sesuai
dengan jenis uji yang akan digunakan nantinya. Pada akhir kesimpulan itulah artinya akan diketahui bagaimana
pengaruh antara variabel independen dengan variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini. Analisis
yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis statistik deskriptif, menurut Sugiyono (2016:147) dalam
pengertian metode statistik deskriptif adalah metode deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis
data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa

bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi.

3. Hasil dan Diskusi

3.1 Hasil penelitian Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif dipergunakan untuk memberikan deskriptif tentang data setiap variabel-variabel
penelitian di dalam penelitian ini. Data yang dilihat adalah jumlah data, nilai minimum, nilai maksimum, nilai
rata-rata (mean) dan standar deviasi. Penelitian ini menggunakan 2 (dua) variabel independen yang bertujuan untuk
mengetahui hubungan kebijakan dividen (DPR), kebijakan utang (DER) terhadap nilai perusahaan (PBV).
Deskriptif variabel atas data yang dilakukan selama 10 tahun sehingga jumlah data secara keseluruhan yang
diamati1 berjumlah 10 pada PT Sumber Alfaria Trijaya TBK yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Deskriptif statistik dari variabel-variabel di dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel di bawah ini:

Tabel 1. Hasil Statistik Descriptif

N Range Minimum Maximum Mean Std. Deviation
DPR 10 61 ,09 ,70 ,3180 ,18060
DER 10 1,99 1,18 3,17 2,1630 ,65449
PBV 10 5,24 4,35 9,59 6,0400 1,61978
Valid N
(listwise) 10

Sumber : Hasil Penelitian, 2025 (Data diolah)
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1.

Kebijakan Deviden (DPR)

Berdasarkan pada tabel tersebut, Kebijakan Dividen (DPR) memiliki nilai rata-rata 0,3180 dengan standar
deviasi 0,18060. Adapun nilai minimum dari Kebijakan Dividen (DPR) adalah sebesar 0,09. Nilai
minimum dari Kebijakan Dividen (DPR) yang dicapai PT Sumber Alfaria Trijaya TBK tahun 2019
sedangkan nilai maksimum dari Kebijakan Dividen (DPR) adalah sebesar 0,70 yang dicapai PT Sumber
Alfaria Trijaya TBK tahun 2017.

Kebijakan Utang (DER)

Berdasarkan pada tabel tersebut, Kebijakan Utang (DER) memiliki nilai rata-rata 2,1630 dengan standar
deviasi 0,65449. Adapun nilai minimum dari Kebijakan Utang (DER) adalah sebesar 1,18 Nilai minimum
Kebijakan Utang (DER) dicapai PT Sumber Alfaria Trijaya TBK tahun 2023, sedangkan nilai maksimum
dari Kebijakan Utang (DER) adalah sebesar 3,17 nilai maksimum Kebijakan Utang (DER) dicapai PT
Sumber Alfaria Trijaya TBK tahun 2017.

Nilai Perusahaan (PBV)

Berdasarkan pada tabel tersebut, Nilai Perusahaan (PBV) memiliki nilai rata-rata 6,0400 dengan standar
deviasi 1,61978. Adapun nilai minimum dar1 Nilai Perusahaan (PBV) adalah sebesar 4,35 Nilai minimum
Nilai Perusahaan (PBV) dicapai PT Sumber Alfaria Trijaya TBK tahun 2020, sedangkan nilai maksimum
dari Nilai Perusahaan (PBV) adalah sebesar 9,59, nilai maksimum Nilai Perusahaan (PBV) dicapai PT
Sumber Alfaria Trijaya TBK tahun 2022.

3.2 Uji Asumsi Klasik

Sebelum dilakukan pengujian regresi linier berganda terhadap hipotesis penelitian, maka terlebih dahulu perlu
dilakukan suatu pengkajian untuk mengetahui ada tidaknya pelanggaran terhadap asumsi-asumsi klasik. Hasil
pengujian hipotesis yang baik adalah pengujian yang tidak melanggar asumsi-asumsi klasik yang mendasari model
regresi linier berganda. Asumsi-asumsi klasik dalam penelitian ini meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas,
uji autokorelasi, dan uji heteroskedastisitas.

1.

Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel pengganggu atau residual
memiliki distribusi normal. Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi data normal atau
mendekati normal. Metode untuk mengetahui normalitas salah satunya adalah dengan menggunakan Uji
Kolmogorov-Smirnov, Uji Kolmogorov-Smirnov digunakan untuk uji statistik apakah data terdistribusi
normal ataukah tidak terdistribusi normal. Uji Kolmogorov-Smirnov memiliki ketentuan jika nilai
signifikansi Kolmogorov-Smirnov lebih besar dari nilai signifikansi yang telah ditetapkan maka data
terdistribusi secara normal Uji Kolmogorov-Smirnov dapat dilihat pada Tabel sebagai berikut:

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas
Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual
N 10
Normal Parameters*® Mean ,0000000
Std. Deviation 1,20603808]
Most ExtremeAbsolute ,227
Differences Positive ,227
Negative -,182
Test Statistic ,227
Asymp. Sig. (2-tailed) ,154¢

Sumber : Hasil Penelitian, 2025 (Data diolah)

Berdasarkan hasil uji normalitas menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov, pada tabel terlihat bahwa nilai
Asymp Sig (2-tailed) sebesar 0,154 yang berarti lebih besar dari 0,05. Selanjutnya uji normalitas dalam
penelitian ini juga menggunakan pendekatan histogram dan normal probability plot hasilnya seperti
terlihat pada gambar dibawah ini.
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Gambar 1. Hasil Uji Normalitas Dengan Pendekatan Histogram
Sumber : Hasil Penelitian, 2025 (Data diolah)

Normad PP Plot of Regression Standardized Residusd
Dependent Varisble PEV

Eapected Cum Prob

Otserved Cam Prob

Gambar 2. Hasil Uji Normalitas Dengan Pendekatan Normal P-Plot
Sumber : Hasil Penelitian, 2025 (Data diolah)

Pada grafik histogram di atas terlihat bahwa variabel berdistribusi normal. Hal ini ditunjukkan oleh
gambar histogram tidak miring ke kanan maupun ke kir1 sehingga model regresi layak digunakan.
Selanjutnya, pada pada gambar Probability plot terlihat titik-titik mengikuti dan mendekati garis
diagonalnya sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi memenuhi asumsi normalitas.

Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model regresi ditemukan adanya
korelasi antara variabel bebas (independen). Uji multikolinieritas dilakukan dengan melihat nilai
tolerance dan uji multikolinieritas VIF Jika nilai tolerance maupun nilai VIF mendekati atau berada
disekitar angka satu, maka antar variabel bebas tidak terjadi multikolinieritas. Dikatakan tidak terjadi
multikolinieritas jika nilai tolerance > 0,1 atau VIF < 10 Hasil uji multikolinieritas dapat dilihat dalam
tabel berikut:

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinieritas
Coefficients?

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 (Constant)
DPR ,920 1,086
DER ,920 1,086

a. Dependent Variable: PBV
Sumber : Hasil Penelitian, 2025 (Data diolah)

Berdasarkan uji multikolinieritas pada tabel, hasil perhitungan menunjukkan bahwa semua variabel
independen mempunyai nilai tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10. sehingga dapat disimpulkan bahwa
model regresi pada penelitian ini tidak terjadi multikolinieritas dan model regresi layak digunakan.
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Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi ada korelasi antara kesalahan
pengganggu pada periode t dengan periode t-1 (sebelumnya). Model regresi yang baik adalah yang
terbebas dari autokorelasi. Alat ukur yang digunakan adalah tes Durbin Watson (D-W). Hasil uji
autokorelasi dapat dilihat pada tabel berikut ini:

Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi
Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson

1 ,6687 ,446 ,287] 1,36752 1,874

a. Predictors: (Constant), DER, DPR
b. Dependent Variable: PBV
Sumber : Hasil Penelitian, 2025 (Data diolah)

Dari tabel diatas dapat diketahui bahwa nilai Durbin-Watson(DW) sebesar 1,874. Nilai ini berada diantara
-2 sampai +2, maka dengan ini dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi.

Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisutas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan
variance dari residual suatu pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika variance dari residual suatu
pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut homokedastisitas dan jika berbeda disebut
Heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang Homokedastisitas atau tidak terjadi
Heterokedastisitas. Dalam penelitian ini yang metode digunakan untuk menguji uji heteroskedastisitas
adalah dengan melihat dari gambar scatterplots berikut:
Scafterplet
Dapendent Variable: FRY

Regression Studenmized Residus

Regressien Standardized Pradicted Value
c
Gambar 4.3 Uji Heteroskedastisitas Dengan Pendekatan Grafik
Sumber : Hasil Penelitian, 2025 (Data diolah)

Dari gambar diatas terlihat jelas bahwa titik-titik menyebar secara acak dan tersebar baik di atas maupun
di bawah angka nol (0) pada sumba Y, tidak berkumpul dan memenuhi satu tempat saja serta tidak
menunjukkan pola atau bentuk tertentu, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastratas
pada model regresa yang digunakan.

3.3 Analisis Regresi Berganda

Analisis regresi berganda digunakan untuk meneliti faktor-faktor yang berpengaruh antara variabel-variabel
independen, Kebijakan Dividen (DPR) dan Kebijakan Utang (DER) terhadap variabel independen, Nilai
Perusahaan (PBV) serta mengetahui besar pengaruhnya.

Model persamaan regresi berganda:

Y = o+ B1X1+ B2X2 +e
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Hasil analisis regresi berganda dapat dilihat dari tabel berikut ini:

Tabel 5. Hasil Uji Regresi Berganda

Coefficients®

Standardized

Unstandardized Coefficients | Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 12,073 1,974 6,116 ,000
DPR -,538 ,315 -,456 -1,709 ,131
DER 2,110 ,654 ,862) 3,228 ,014

a. Dependent Variable: PBV
Sumber : Hasil Penelitian, 2025 (Data diolah)

Hasil pengujian regresi berganda dapat dijelaskan melalui persamaan berkut:

PBV =12,073 + -0,538 DPR + 2,110 DER

1. Konstanta sebesar 12,073 , menunjukan bahwa jika variabel independent yaitu ukuran perusahaan, kebijakan

dividen dan ukuran perusahaan bernilai 0, maka nilai perusahaan akan bernilai 12,073.

2. kebijakan dividen memiliki koefisien regresi sebesar -0,538. Nilai koefisien negatif menunjukan bahwa, jika
setiap kenaikan 1% variabel ukuran perusahaan dengan asumsi variabel lain tetap, maka variabel nilai

perusahaan akan mengalami penurunan sebesar 0,538%.

3. Kebijakan utang memiliki koefisien regresi sebesar 2,110. Nilai koefisien positif menunjukan bahwa, jika
setiap kenaikan 1% variabel kebijkan dividen dengan asmusi variabel lain tetap, maka variabel nilai

perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 2,110%

3.4 Hasil Uji Hipotesis
Hasil Uji Parsial (Uji t)

1.

Uji t digunakan untuk menguji seberapa besar pengaruh setiap variaabel independen secara individu
terhadap variabel dependen, srta untuk melihat signifikansi secara parsial. Berikut kriteria uji dalam uji

t:

1. Jika nilai t hitung lebih besar dari t tabel dan nilai signifikansi kurang dari atau sama dengan
0,05 maka HO ditolak dan Ha diterima, yang berarti variabel tersebut memiliki pengaruh

signifikan terhadap variabel dependen.

2. Sebaliknya, jika t hitung lebih kecil dari t tabel dan nilai signifikansi lebih besar dari atau sama
dengan 0,05 maka HO diterima dan Ha ditolak, yang berarti variabel tersebut memiliki pengaruh

signifikan terhadap variabel dependen.

Rumus t tabel:
df = N-k-1
df=10-2-1=7
o=0,05

Keterangan:

df : degrees of freedom (derajat kebebasan)

N : Jumlah data

k : Jumlah variabel bebas

a : Tingkat signifikansi
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Hasil perhitungan uji t dapat dilihat pada tabel 6 berikut ini:

Tabel 6. Hasil Uji t

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients | Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 12,073 1,974 6,116 ,000]
DPR -,538 ,315 -,456 -1,709 ,131
DER 2,110 ,654 ,862 3,228 ,014

a. Dependent Variable: PBV
Sumber : Hasil Penelitian, 2025 (Data diolah)

a.

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan

H1 menyatakan DPR tidak berpengaruh positif terhadap PBV. Berdasarkan tabel di atas nilai t-hitung
sebesar -1,709 lebih kecil dari t-tabel 2,364 dan diperoleh nilai Unstandardized Beta Coefficients
sebesar -0,538 serta diketahui bahwa Kebijakan Dividen (DPR) memiliki tingkat signifikansi sebesar
0,131 lebih besar dari pada taraf signifikansi 0,05 , maka H1 ditolak, sehingga dapat disimpulkan
bahwa secara parsial Kebijakan Dividen (DPR) tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (PBV).

Nilai signifikansi kebijakan dividen yang lebih besar dari signifikansi yang diharapkan 0,05 ,
menunjukkan bahwa variabel kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
PT Sumber Alfaria Trijaya TBK yang terdaftar di BEI tahun 2015-2024. Sehingga hipotesis pertama
ditolak.

Pengaruh Kebijakan Utang Terhadap Nilai Perusahaan

H2 menyatakan DER berpengaruh positif terhadap PBV Berdasarkan tabel di atas nilai t-hitung
sebesar 3,228 lebih besar dari t-tabel 2,364 dan diperoleh nilai Unstandardized Beta Coefficients
sebesar 2,110, serta diketahui bahwa Kebijakan Utang (DER) memiliki tingkat signifikansi sebesar
0,014 lebih kecil dari pada taraf signifikansi 0,05 , maka H2 diterima, sehingga dapat disimpulkan
bahwa secara parsial Kebijakan Utang (DER) berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV).

Nilai signifikansi kebijakan utang yang lebih Kkecil dari signifikansi yang diharapkan 0,05 ,
menunjukkan bahwa variabel kebijakan utang berpengaruh positif Hal ini sesuai dengan Teori
signalling, jika manajer memiliki keyakinan bahwa prospek perusahaan baik, dan karenanya ingin
agar harga saham meningkat, manajer tersebut tentunya ingin mengkomunikasikan hal tersebut
kepada para investor Manajer bisa menggunakan utang yang lebih banyak, yang nantinya berperan
sebagai sinyal yang lebih terpercaya. Ini karena perusahaan yang meningkatkan utang bisa dipandang
sebagai perusahaan yang yakin dengan prospek perusahaan di masa yang akan datang Investor
diharapkan akan menangkap sinyal tersbut, sinyal yang mengindikasikan bahwa perusahaan
mempunyai prospek yang prospektif di masa depan.

Hasil Uji Simultan (Uji F)

Pengujian ini dimaksudkan untuk mengetahui apakah semua variabel independen secara bersama-sama
mempengaruhi secara signifikan terhadap variabel dependen. Uji ini dapat dilihat dalam uji F dengan
kriteria uji F sebagai berikut :

1. Jika nilai signifikansi < 0,05 atau nilai F hitung lebih besar dari F tabel maka variabel X secara
bersama-sama berpengarh terhadap variabel Y.

2. Sebaliknya, jika nilai signifikansi >0,05 atau F hitung lebit kecil dari F tabel maka tidak ada
pengaruh simultan dari variabel X terhadap variabel Y.

Rumus F tabel:
dfl =k
dfi=2

df2 = N-k-1
df2 =10-2-1=7
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Keterangan:

df : degrees of freedom (derajat kebebasan)
N : Jumlah data

k : Jumlah variabel bebas

Tabel 7. Hasil Uji F

ANOVA?
[Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 14,175 2 7,088 5,257 ,040"
Residual 9,438 7 1,348
Total 23,613 9

a. Dependent Variable: PBV
b. Predictors: (Constant), DER, DPR
Sumber : Hasil Penelitian, 2025 (Data diolah)

Dari tabel 7. dapat dilihat bahwa nilai F-hitung sebesar 5,257 yang lebih besar dari F-tabel sebesar 4,737
dan tingkat signifikan sebesar 0,040 lebih kecil dari taraf yang ditentukan sebesar 0,05 mengindikasikan
bahwa Kebijakan Dividen, dan Kebijakan Utang secara simultan atau bersama-sama berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan.

Berdasarkan uji simultan di atas, menunjukkan bahwa signifikansinya sebesar 0,040 dimana nilai tersebut
lebih kecil dari 0,05 yang berarti bahwa model dapat digunakan untuk memprediksi pengaruh kebijakan
dividen, dan kebijakan utang terhadap nilai perusahaan pada PT Sumber Alfaria Trijaya TBK.

3. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)
Menurut Ghazali (2018:97) Koefisiens determinasi (R2?) pada intinya mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisisensi determinasi adalah
antara nol dan satu Nilas R? yang Kkecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam
menjelaskan variabel-variabel dependen amat terbatas. Hasil pengujiannya adalah:

Tabel 8. Hasil Uji Koefisien Determinasi
Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 ,6683 446 ,287 1,36752

a. Predictors: (Constant), DER, DPR
b. Dependent Variable: PBV
Sumber : Hasil Penelitian, 2025 (Data diolah)

Dari tabel di atas diketahui bahwa hasil uji Adjusted R Square pada penelitian in diperoleh nilai sebesar
0,287 atau sebesar 28,7% Hal ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh kebijakan
dividen, dan kebijakan utang sebesar 28,7%, sedangkan sisanya 71,3% dipengaruhi oleh faktor lain yang
tidak diteliti dalam penelitian ini.

4. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, setelah melalui tahap pengumpulan data, pengelolaan data,
analisis data dan interprestasi hasil analisis mengenai pengaruh kebijakan dividen, dan kebijakan utang terhadap
nilai perusahaan dengan menggunakan data yang mendekati distribusi normal, tidak ada multikolinieritas, bebas
autokorelasi dan tidak adanya heteroskedastisitas, maka dihasilkan kesimpulan sebagai berikut: 1). Secara parsial
kebijakan dividen terbukti tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini ditunjukkan dengan
nilai t-hitung sebesar -1,709 < t-tabel 2,364 dan nilai signifikan yang diperoleh sebesar 0,131 > 0,05. Dikarenakan
nilai signifikan kebijakan dividen yang lebih besar dari signifikan yang diharapkan 0,05, menunjukkan bahwa
variabel kebijakan dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada PT Sumber Alfaria Trijaya
BEI tahun 2015-2024, 2). Secara parsial kebijakan utang terbukti berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh nilai t-hitung sebesar 3,228 > t-tabel 2,364, serta diketahui bahwa Kebijakan
Utang memiliki tingkat signifikan sebesar 0,014 < 0,05. Hal ini menunjukan bahwa kebijakan utang berpengaruh
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signifikan terhadap nilai perusahaan, 3). Secara simultan menunjukan bahwa secara bersama-sama kebijakan
deviden dan kebijakan utang berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Pengaruh dari kedua variabel tersebut
terhadap nilai perusahaan dapat dilihat dari nilai F-hitung sebesar 5,257 yang lebih besar dari F-tabel sebesar 4,737
dan tingkat signifikan sebesar 0,040 lebih kecil dari taraf yang ditentukan sebesar 0,05. Serta hasil dari uji koefisien
deterninasi (R?) bahwa diketahui hasil uji Adjusted R Square pada penelitian in diperoleh nilai sebesar 0,287 atau
sebesar 28,7% Hal ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh kebijakan dividen, dan kebijakan
utang sebesar 28,7%, sedangkan sisanya 71,3% dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak diteliti dalam penelitian
ini
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