ABSTRAK

Perusahaan-perusahaan menjual sahamnya di Bursa Efek Indonesia untuk
mempermudah dalam menambah asupan modalnya guna melakukan ekspansi dan
pengembangan agar dapat menghasilkan keuntungan yang semakin besar bagi
perusahaan juga meningkatkan nilai perusahaannya. Kedua hal ini juga yang
menjadi harapan investor karena mereka memperoleh keuntungan dengan
berinvestasi di pasar modal melalui pembagian deviden dan capital gain.
Perusahaan perlu mempertimbangkan kebijakan deviden yang optimal untuk
mencapai keseimbangan antara besarnya pembagian deviden saat ini dan
pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang sehingga dapat diperoleh nilai
perusahaan yang maksimal. Berdasarkan penelitian-penelitian sebelumnya, faktor
yang mempengaruhi nilai perusahaan diantaranya hutang, profitabilitas, likuiditas,
dan ukuran perusahaan.

Penelitian ini dilakukan untuk menguji: (1) Pengaruh kebijakan hutang,
profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan deviden. (2)
Pengaruh kebijakan hutang, profitabilitas, suatrlikuiditas, ukuran perusahaan, dan
kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan. (3) Pengaruh kebijakan hutang,
profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan secara
tidak langsung melalui kebijakan deviden sebagai variabel antara. Sampel
penelitian terdiri dari 30 perusahaan manufaktur yang dipilih berdasarkan teknik
purposive sampling, dengan data yang diambil dari ICMD untuk tahun 2009
sampai dengan 2013. Penelitian ini dilakukan dengan teknik analisis jalur dengan
bantuan program LISREL. Analisis jalur merupakan suatu metode untuk menguji
kekuatan dari hubungan langsung dan tidak langsung diantara variabel
independen terhadap variabel dependen melalui intervening variabel.

Hasil penelitian ini menyimpulkan bahwa: (1) Baik secara simultan,
maupun secara parsial, kebijakan hutang, profitabilitas, likuiditas, dan ukuran
perusahaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan deviden.
(2) Baik secara simultan, maupun secara parsial, kebijakan hutang, profitabilitas,
likuiditas, dan ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan, namun kebijakan deviden memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan. (3) Hutang, profitabilitas, dan ukuran
perusahaan memiliki pengaruh tidak langsung yang signifikan terhadap nilai
perusahaan melalui kebijakan deviden, namun likuiditas tidak memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap nilai perusahaan melalui kebijakan deviden. Dengan
demikian, kebijakan deviden memiliki peran penting dalam upaya perusahaan
meningkatkan nilai perusahaan.

Kata kunci : hutang, profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, kebijakan
deviden, nilai perusahaan, analisis jalur.
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ABSTRACT

The companies sell their shares in Bursa Efek Indonesia to facilitate the
increase of capital in order to expand and development in order to generate
greater profits for the firm, also increasing its value. Both of these are also the
expectations of investors because they make profits by investing in the capital
market through the distribution of dividends and capital gains. Firms need to
consider the optimal dividend policy to achieve a balance between the amount of
the current dividend and growth in the future so as to obtain the maximum firm
value. Based on previous studies, the factors that affect firm value including debt,
profitability, liquidity, and firm size.

This study was conducted to examine: (1) The effect of debt policy,
profitability, liquidity, and firm size to dividend policy. (2) The effect of debt
policy, profitability, liquidity, firm size, and dividend policy on firm value. (3) The
effect of debt policy, profitability, liquidity, and firm size to firm value indirectly
through dividend policy as an intervening variable. The sample in this study
consisted of 30 manufacturing companies selected by purposive sampling
technique, with data taken from ICMD for the years 2009 through 2013. This
study was done by using path analysis with LISREL software. Path analysis is a
method to test the strength of the direct and indirect relationships between the
independent variables on the dependent variable through an intervening variable.

The results of this study concluded that: (1) Simultaneously and partially,
debt policy, profitability, liquidity, and firm size does not have a significant effect
on dividend policy. (2) Both simultaneously, or partially, debt policy, profitability,
liquidity, and firm size does not have a significant effect on firm value, but the
dividend policy has a significant effect on firm value. (3) Debt, profitability, and
firm size have significant indirect effect on firm value through dividend policy, but
liquidity haven’t significant indirect effect on firm value through dividend policy.
Thus, the dividend policy has an important role in the company’s efforts to
increase the firm value.

Keywords: debt, profitability, liquidity, firm size, dividend policy, firm value, path
analysis.
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