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ABSTRAK

Shinta Natali, NPM 2161201063. Pengaruh Struktur Modal dan Kebijakan
Dividen Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Kepemilikan Keluarga Sebagai
Variabel Moderasi (Studi Kasus Pada Grup Salim Periode 2019-2023), dengan
Dosen Pembimbing | Bapak H. Rudy Syafariansyah Dachlan, SE., MM dan Dosen
Pembimbing Il Ibu Nadiya Yunan, SE., M.AKk.

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh struktur modal dan
kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan, serta peran kepemilikan keluarga
dalam memoderasi kedua hubungan tersebut pada perusahaan-perusahaan di Grup
Salim periode 2019-2023. Metode penelitian yang digunakan adalah pendekatan
kuantitatif dengan teknik analisis regresi data panel serta menggunakan alat analisis
statistik SPSS ver 25 untuk mengetahui pengaruh dan hubungan masing-masing
variabel.

Dari hasil analisis, diketahui bahwa nilai struktur modal tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan (p-value 0,196 > 0,05), sedangkan kebijakan
dividen berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan (p-value 0,005 <
0,05). Selain itu, kepemilikan keluarga tidak memoderasi pengaruh struktur modal
terhadap nilai perusahaan (p-value 0,409 > 0,05) maupun pengaruh kebijakan
dividen terhadap nilai perusahaan (p-value 0,466 > 0,05).

Kata kunci: struktur modal, kebijakan dividen, nilai perusahaan, kepemilikan
keluarga

XV



BAB |

PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang

Banyaknya perusahaan yang melakukan IPO di Bursa Efek Indonesia
membuktikan bahwa sektor korporasi saat ini sangat dinamis dan terus
berkembang. Hal ini dapat menyebabkan terbentuknya kemitraan yang dapat
membantu perusahaan bersaing dengan perusahaan lain karena adanya sejumlah
variabel kompetitif. Sebagai bagian dari peningkatan kepercayaan bisnis, setiap
perusahaan berupaya untuk meningkatkan nilainya sehingga dapat meningkatkan
reputasi dan produktivitasnya. . Ketika sebuah bisnis melewati semua langkah yang
diperlukan untuk mendapatkan kepercayaan publik dan memberikan gambaran
yang baik atau citra positif tentang kemungkinan masa depannya kepada investor,
saat itulah nilai bisnis ditentukan (Harahap, 2022).

Nilai perusahaan ialah indikator penting yang menunjukkan bagaimana
pasar menilai kinerja perusahaan secara keseluruhan, pada penelitian ini nilai
perusahaan akan diukur melalui Price to Book Value (PBV). Nilai perusahaan yang
tinggi menunjukkan bahwa perusahaan memiliki etos kerja yang baik dan
berpotensi memberikan pengembalian yang lebih besar kepada investor.
Perusahaan dengan kinerja tinggi juga akan memberikan sinyal positif kepada
investor dan meningkatkan kepercayaang mereka pada kemampuan perusahaan
kini dan prospek masa depannya.

Fenomena yang terjadi dalam lima tahun terakhir, nilai perusahaan Grup

Salim telah mengalami perubahan yang fluktuatif. Seperti yang ditunjukkan pada



grafik di bawah ini, perubahan ini tercermin dalam nilai pasar rata-rata dari 2019

hingga 2023:
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Rata-Rata Nilai Perusahaan
Grup Salim

Gambar 1. 1 Rata-rata Nilai Perusahaan
Grup Salim
Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Rata-rata nilai perusahaan Grup Salim yang diukur menggunakan Price to
Book Value (PBV) menunjukkan fluktuasi selama periode 2019-2023. Pada tahun
2019, rata-rata PBV berada di angka 596,75 dan mengalami kenaikan di tahun 2020
menjadi 639,93. Namun, pada tahun 2021 terjadi penurunan signifikan menjadi
551,42 yang dapat disebabkan oleh dampak pandemi terhadap kinerja perusahaan.
Selanjutnya, nilai PBV melonjak tajam pada tahun 2022 menjadi 774,23 dan terus
meningkat pada tahun 2023 menjadi 790,16, mencerminkan adanya pemulihan
ekonomi dan peningkatan kinerja perusahaan Grup Salim secara keseluruhan.

Adanya fenomena tersebut menghasilkan ketidakpastian nilai perusahaan
bagi para investor sehingga mereka perlu untuk menetapkan atau mengenali faktor-

faktor yang dapat memengaruhi nilai perusahaan sebelum melakukan investasi.



Fenomena ini akan menjadi pokok utama dari penelitian, yang bertujuan untuk
menganalisis hal-hal yang akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada Grup
Salim dengan mempergunakan kepemilikan keluarga sebagai variabel moderasi.

Ada beberapa alasan nilai perusahaan berfluktuasi salah satu aspek yang
memengaruhi nilai perusahaan adalah struktur modal, yang merupakan rasio utang
jangka panjang terhadap ekuitas dalam pembiayaan, dalam penelitian ini struktur
modal diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER). Karena modal perusahaan dapat
berasal dari sumber internal maupun eksternal, jelas bahwa struktur modal
memengaruhi situasi keuangan perusahaan. Struktur modal sangat penting bagi
perusahaan karena berkait dengan tingkat pengembalian yang diharapkan serta
bahaya utama yang dihadapi oleh pemegang saham. Nilai perusahaan dapat
meningkat dengan bantuan struktur modal yang optimal yang meningkatkan laba
sekaligus mengurangi risiko. Kebijakan modal perusahaan yang berkaitan dengan
membangun struktur untuk memaksimalkan nilai dijelaskan oleh teori struktur
modal . Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Siregar et al (2018)
yang mengungkapkan bahwa struktur modal memiliki hubungan dengan nilai
perusahaan. Namun bertolak belakang dengan studi yang dilakukan oleh
Apriliawati & Shinta (2022) yang menyatakan bahwa struktur modal tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Selain itu, kebijakan dividen perusahaan merupakan elemen yang dapat
mempengaruhi nilai pasar. Kebijakan ini mencerminkan keputusan yang dibuat
oleh manajemen mengenai pembagian keuntungan kepada pemegang saham,

diukur dengan Dividen Payout Ratio (DPR). Nilai perusahaan dapat meningkat jika



investor mendapatkan sinyal yang baik, seperti pembayaran dividen yang konsisten
atau meningkat. Kebijakan dividen adalah keputusan strategis yang dibuat oleh
dewan direksi tentang bagaimana laba perusahaan akan didistribusikan, yaitu antara
mendistribusikan dividen bagi pemegang saham atau disimpan sebagai laba ditahan
untuk menginvestasikan kembali uang tersebut ke dalam bisnis.

Investor memandang kebijakan dividen yang tinggi sebagai sinyal positif
karena hal ini menunjukkan bahwa perusahaan tersebut stabil secara finansial dan
dapat secara teratur menghasilkan laba, yang pada gilirannya membentuk
kepercayaan mereka terhadap perusahaan. Namun, di sisi lain, kebijakan dividen
yang tinggi juga membawa konsekuensi berupa berkurangnya dana internal yang
bisa digunakan untuk mendukung pengembangan usaha, seperti investasi dalam
aset baru, ekspansi bisnis, atau peningkatan efisiensi operasional. Oleh sebab itu,
perusahaan perlu mampu menemukan keseimbangan yang tepat antara pembayaran
dividen kepada pemegang saham dan retensi laba untuk reinvestasi. Keseimbangan
ini sangat penting untuk memastikan pertumbuhan yang berkelanjutan sekaligus
menjaga nilai perusahaan tetap optimal di mata para pemangku kepentingan,
termasuk investor dan pasar. Kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, menurut Apriliawati dan Shinta (2022). Tidak seperti Siregar et al.
(2023) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak berdampak pada nilai
perusahaan.

Dalam konteks perusahaan keluarga, kepemilikan saham oleh keluarga
pendiri sering kali menjadikan keluarga lebih peduli terhadap keberlanjutan

perusahaan karena sebagian besar kekayaan mereka diinvestasikan di dalamnya.



Menurut Familyr Survey Business (PWC, 2014), sekitar 95% bisnis di Indonesia
dimiliki oleh anggota keluarga yang sama. Hal ini mendorong mereka untuk
melakukan pengawasan ketat demi menjaga kinerja perusahaan. Namun, beberapa
penelitian menunjukkan bahwa perusahaan keluarga kadang-kadang lebih berfokus
pada pelestarian nilai sosial-emosional keluarga, meskipun hal ini dapat
mengurangi nilai perusahaan. Menurut Patrisia et al. (2020), kepemilikan keluarga
memiliki potensi untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui pengawasan, tetapi
juga berisiko menurunkan nilai perusahaan jika keputusan yang diambil lebih
mementingkan kepentingan keluarga daripada kinerja perusahaan.

Perusahaan keluarga cenderung mengandalkan utang eksternal dalam
struktur modalnya, terutama karena penerbitan saham dapat mengurangi kontrol
keluarga. Semakin besar persentase kepemilikan keluarga, semakin tinggi tingkat
utang perusahaan (Fitriana & Shella, 2021). Sebagai pemegang saham pengendali,
keputusan dividen dalam perusahaan keluarga sering didasarkan pada kepentingan
keluarga, dengan tujuan menjaga keberlanjutan usaha dan kesejahteraan anggota
keluarga. Pembayaran dividen memberikan sinyal positif bagi investor, tetapi juga
berisiko digunakan untuk kepentingan keluarga dengan menuntut dividen tinggi.
Meskipun menguntungkan pemegang saham minoritas dalam jangka pendek, hal
ini dapat mengurangi peluang investasi dan berdampak negatif dalam jangka
panjang. Kepemilikan keluarga berpengaruh terhadap kebijakan dividen, menurut
Fitriana dan Shella (2021). Serta struktur modal dapat dipengaruhi oleh

kepemilikan keluarga, menurut penelitian Huang et al. (2021).



Grup Salim merupakan salah satu kelompok bisnis terbesar di Indonesia
yang dimiliki oleh keluarga Salim. Grup ini memiliki beberapa entitas bisnis yang
telah melantai di BEI, seperti PT Indofood CBP Sukses Makmur Thk (ICBP), PT
Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF), dan PT Indomobil Sukses Internasional Thk
(IMAS). Dari 23 perusahaan yang terdaftar sebagai bagian dari Grup Salim atau
yang mayoritas sahamnya dimiliki oleh keluarga Salim, hanya 6 perusahaan yang
secara konsisten membagikan dividen. Hal ini menunjukkan adanya kebijakan
dividen yang berbeda-beda di antara perusahaan dalam grup, yang dapat berdampak
pada nilai perusahaan dan memberikan sinyal yang beragam kepada investor.

Kepemilikan keluarga sebagai variabel moderasi menjadi fokus utama
dalam penelitian ini. Sejumlah besar perusahaan di Indonesia, seperti Grup Salim,
dimiliki oleh anggota keluarga. Sehingga keputusan manajerial, terutama yang
melibatkan kebijakan dividen dan struktur modal, dapat secara signifikan
dipengaruhi oleh kepemilikan keluarga. Aryani dan Dendy (2019) menyatakan
bahwa keluarga dapat berperan aktif dalam entitas bisnis baik secara internal dan
eksternal yang berpotensi sebagai pemegang mayoritas. Sebagai pemangku
kepentingan internal perusahaan, keluarga umumnya berpartisipasi dalam jajaran
manajemen. Di sisi lain, pemegang saham keluarga memiliki pengaruh yang berarti
terhadap pengambilan keputusan perusahaan serta pengaruh yang besar melalui hak
suara.

Dengan adanya karakteristik kepemilikan keluarga di Grup Salim,
penelitian ini menjadi relevan untuk menggali lebih dalam bagaimana kepemilikan

keluarga dapat memoderasi hubungan antara struktur modal serta kebijakan dividen



terhadap nilai pasar. Variasi nilai perusahaan di berbagai entitas ini menunjukkan
adanya perbedaan dalam strategi pengelolaan keuangan dan investasi, yang penting
untuk ditelaah lebih mendalam guna memahami faktor-faktor yang berpengaruh
pada perbedaan nilai tersebut.

Penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa struktur modal dan kebijakan
dividen memiliki pengaruh yang bervariasi tergantung pada konteks perusahaan.
Oleh karena itu, penelitian ini akan memberikan kontribusi pada literatur yang ada
dengan menyajikan bukti empirik dari kasus yang spesifik, yaitu Grup Salim.
Penelitian ini juga akan mengisi celah penelitian yang masih ada mengenai
pengaruh kepemilikan keluarga terhadap keputusan keuangan perusahaan.

Fokus penelitian pada periode 2019 hingga 2023 dipilih karena rentang
waktu ini mencakup dinamika yang signifikan, seperti perubahan kebijakan
perusahaan, fluktuasi pasar, serta dampak pandemi COVID-19 dan pemulihan
ekonomi pasca-pandemi. Kondisi-kondisi tersebut berpotensi memengaruhi
keputusan manajerial perusahaan dan tercermin dalam kinerja keuangan serta nilai
perusahaan.

Dengan latar belakang ini, maka peneliti akan menyelidiki topik tersebut di
bawah judul **Pengaruh Struktur Modal dan Kebijakan Dividen terhadap Nilai
Perusahaan dengan Kepemilikan Keluarga sebagai Variabel Moderasi (Studi

Kasus pada Grup Salim Periode 2019-2023)"".



1.2

1.3

Rumusan Masalah

Penulis membuat rumusan masalah berikut berdasarkan latar belakang:
Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaaan pada Grup
Salim periode 2019-2023?

Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
Grup Salim periode 2019-2023?

Apakah kepemilikan keluarga memoderasi pengaruh dari struktur modal
terhadap suatu nilai perusahaan pada Grup Salim Periode 2019-2023?
Apakah kepemilikan keluarga memoderasi kebijakan dividen terhadap nilai
perusahaan pada Grup Salim Periode 2019-2023?

Batasan Masalah

Berdasarkan perumusan masalah sebelumnya, penelitian ini hanya

memfokuskan analisa pada:

1.

Kajian ini hanya membahas perusahaan-perusahaan di bawah naungan Grup

Salim yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan konsisten

menerbitkan laporan keuangan selama periode 2019-2023.

Penelitian ini hanya fokus pada variabel:

a. Struktur Modal (X1) dengan menggunakan alat ukur Debt to Equity
Ratio (DER)

b. Kebijakan Dividen (X2) dengan menggunakan alat ukur Dividen Payout
Ratio (DPR)

c. Nilai Perusahaan (Y) dengan menggunakan alat ukur Price to Book

Value (PBV)



1.4

d. Kepemilikan Keluarga (Z) variabel Moderasi yang diukur dengan
proporsi saham keluarga terhadap keseluruhan total saham perusahaan.
Tujuan Penelitian

Dengan mempertimbangkan masalah sebelumnya, tujuan penelitian adalah

sebagai berikut:

1.

1.5

Untuk mengetahui pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan
pada perusahaan-perusahaan di Grup Salim periode 2019-2023.

Untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan-perusahaan di Grup Salim periode 2019-2023.

Untuk mengetahui bagaimana peran kepemilikan keluarga dalam
memoderasi pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan di Grup
Salim Periode 2019-2023.

Untuk mengetahui bagaimana peran kepemilikan keluarga dalam
memoderasi pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan di Grup Salim Periode 2019-2023.

Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan memiliki manfaat positif baik secara teoritis

maupun praktis. Seperti perkembangan akademik, serta berkaitan dengan

kepentingan praktis. Beberapa manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut:
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1.5.1 Manfaat Teoritis

a. Secara teoritis, penelitian dapat mengungkapkan bagaimana
kepemilikan keluarga memoderasi dampak kebijakan dividen dan
struktur modal terhadap nilai perusahaan.

b. Selainitu, studi ini dapat menjadi dasar bagi penelitian selanjutnya yang
meneliti struktur modal dan kebijakan dividen untuk mengetahui
bagaimana kepemilikan keluarga memodifikasi nilai perusahaan.

1.5.2 Manfaat Praktis

a. Bagi Penulis
Diharapkan penelitian ini dapat menambah pengetahuan penulis
mengenai kepemilikan keluarga, nilai perusahaan, kebijakan dividen,
dan struktur modal.

b. Bagi Investor
Para investor, khususnya yang memerlukan pertimbangan lebih dalam
saat membuat keputusan investasi. Dengan menganalisis atau
mengevaluasi kembali laporan keuangan Grup Salim, serta
memperhatikan bidang struktur modal, kebijakan dividen, dan
korelasinya terhadap nilai perusahaan.

1.6  Sistematika Penulisan

Untuk memberikan gambaran secara menyeluruh terkait penelitian dengan

judul “Pengaruh Struktur Modal Dan Kebijjakan Dividen Terhadap Nilai

Perusahaan Dengan Kepemilikan Keluarga Sebagai Variabel Moderasi (Studi
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Kasus Pada Grup Salim Periode 2019-2023)” maka penulisan dari penelitian ini

terdiri dari enam bab, yaitu:

BAB |

BAB |1

BAB |11

BAB IV

PENDAHULUAN

Bagian ini memberikan penjelasan tentang kerangka
penulisan yang menjelaskan mulai dari latar belakang
masalah yang mendasari penelitian, rumusan masalah yang
akan diteliti, batasan dan tujuan penelitian, manfaat dan
tujuan penelitian, serta sistematika penulisan.

DASAR TEORI

Bagian ini tidak hanya membahas teori yang digunakan
dalam kajian ini, tetapi juga memberikan ringkasan
penelitian sebelumnya dan hipotesis yang akan digunakan
untuk penelitian yang akan dilakukan menggunakan teori
kerangka konseptual.

METODOLOGI PENELITIAN

Bab ini membahas metodologi penelitian, populasi juga
sampel penelitian, definisi variabel penelitian, dan teknik
pengumpulan data. Selain itu, dibahas juga teknik analisis
yang digunakan untuk menguji hipotesis.

GAMBARAN UMUM OBYEK PENELITIAN

Bab ini menguraikan tentang gambaran umum perusahaan

yang menjelaskan mengenai hal-hal berkaitan dengan



BAB V

BAB VI
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perusahaan tersebut serta menggambarkan obyek yang
diteliti dalam perusahaan.

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Bab ini membahas mengenai analisis data berdasarkan
variabel yang digunakan dalam penelitian ini, analisis
pengujian hipotesis, serta pembahasan dari hasil analisis data
dan pengujian hipotesis.

KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini mengemukakan kesimpulan dan saran terkait dengan

hasil penelitian.



2.1

Penelitian Terdahulu

BAB I1

DASAR TEORI

Peneliti terdahulu merupakan salah satu teori penting yang merupakan

referensi dari penelitian sebelumnya bagi penulis untuk menjalankan penelitiannya,

yang secara signifikan memberikan wawasan atau landasan teori yang diadaptasi

ketika menelaah penelitian yang sudah dilakukan (Abbas, 2019:52). Dalam kajian

ini diharapkan ditemukan serta dibandingkan dengan penelitian sebelumnya tanpa

adanya tumpang tindih ataupun persamaan dengan penelitian (Christian & Kartika,

2022) yang sudah ada.

Penelitian-penelitian berikut ini akan menjadi referensi penulis :

Table 1.1 Penelitian Terdahulu

Nama - Variabel Perbedaan . -
.| Judul Penelitian - dan Hasil Penelitian
Peneliti Penelitian
Persamaan
Fany Pengaruh Variabelr Persamaan: | Struktur  modal
Apriliawati | Struktur  Modal | Dependen: Variabel tidak
dan Shinta | dan  Kebijakan | Nilai X1, X2, dan | memengaruhi
Ningtiyas | Deviden terhadap | Perusahaan Y nilai perusahaan,
Nazar Nilai Perusahaan | (YY) sedangkan
(2022). dengan Perbedaan: | kebijakan deviden
Keputusan Variabelr Variabel Z, | memengaruhi
Investasi sebagai | Independen: | Objek, serta | nilai perusahaan.
Variabel Struktur periode Keputusan
Moderasi  pada | Modal (X1) | penelitian. | investasi tidak
Esg Quality 45| dan memperkuat atau
Indeks IDXkehati | Kebijakan memperlemah
Deviden (X2) hubungan antara
struktur ~ modal
Variabel dan nilai
moderasi: perusahaan, tetapi
Keputusan keputusan
Investasi (Z) investasi

13
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memperkuat
hubungan antara
kebijakan deviden

dan nilai
perusahaan.
Erina Nur | Pengaruh Variabelr Persamaan: | Nilai perusahaan
Azizah Kebijakan Dependen: Variabel tidak dipengaruhi
Siregar, Dividen, Ukuran | Nilai X1, X3, dan | oleh  kebijakan
Fatmasari | Perusahaan, dan | Perusahaanr |Y dividen,
Sukesti, Struktur  Modal | () namun ukuran
dan Ida | Terhadap  Nilai Perbedaan: | perusahaan,
Kristiana | Perusahaan Variabelr Variabel serta struktur
(2023) dengane Independen: | X2, variabel | modal
Corporate Kebijakan Z, serta | memengaruhi
Sociale Dividen (X1), | periode nilai perusahaan.
Responsibility Ukuranr penelitian. | CSR
Sebagai Variabel | Perusahaan meningkatkan
Moderasi (2019 — | (X2), dan pengaruh
2021). Strukturr kebijakan dividen,
Modal (X3). ukuran
perusahaan, dan
Variabelr struktur modal.
Moderasi:
Corporate
Social
Responsibility
(2).
Dinar Pengaruh Variabel Persamaan: | Hasil analisis data
Patrisia, Kepemilikan Dependen: Variabel Y. | memperlihatkan
Halkadri Keluarga dan | Nilai bahwa
Fitra, dan | Kepemilikan Perusahaan Perbedaan: | kepemilikan
Luli Institusional (Y). Variabel X1 | keluarga memiliki
Febrianti terhadap  Nilai dan X2. pengaruh
(2020) Perusahaan. Variabel terhadap nilai
Independen: perusahaan.
Kepemilikan Sementara
Keluarga kepemilikan
(X1) dan Institusional tidak
Kepemilikan memiliki
Institusional pengaruh
(X2). terhadap nilai
perusahaan.
Alvin The Effect of | Variabel Persamaan: | Arus kas
Christian Corporater Dependen: Variabel X3 | berpengaruh
dan Governance, Kinerja dan terhadap kinerja
Kartika Cash Flow, and perusahaan,
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Dewi Dividend Policy | Perusahaan Moderasi sedangkan  tata
(2022) on Company | (Y). (2. kelola perusahaan
Performance with dan kebijakan
Family Variabel Perbedaan: | dividen tidak.
Ownership as | Independen: | X1, X2, Y, | Kepemilikan
Moderating Tata Kelola | serta Objek. | keluarga
Variables on | Perusahaan memperkuat
Manufacturing (X1), Arus hubungan antara
Companies Kas (X2), tata kelola
Listed on | Kebijakan perusahaan  dan
Indonesia  Stock | Dividen (X3). Kinerja,  namun
Exchange tidak
Variabel memengaruhi
Moderasi: hubungan arus kas
Kepemilikan dan kebijakan
Keluarga (2) dividen terhadap
Kinerja.

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025
2.2 Tinjauan Teori
2.2.1 Teori Sinyal

Gama et al (2024:37) menjelaskan bagaimana sebuah bisnis harus
berkomunikasi dengan pengguna laporan keuangannya yakni pemegang saham dan
calon investor potensial. Salah satu landasan untuk mengetahui cara memanajemen
keuangan adalah dengan memahami signifikansi sinyal yang dikirimkan, dimana
beberapa sinyal memiliki arti yang sangat penting, sementara yang lain tidak.
Tindakan manajer (perusahaan) dalam berkomunikasi dan memberikan informasi
dengan pihak luar (investor) ialah langkah dari teori sinyal.

Signalling theory membahas bagaimana perusahaan seharusnya
menginformasikan kepada pengguna laporan keuangan mengenai langkah-langkah
yang diambil oleh manajemen untuk memenuhi tujuan dan harapan pemilik

perusahaan. Promosi dan data lain yang menunjukkan kinerja atau prospek masa

depan yang relatif baik dibandingkan kompetitor di industri yang sama.
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Selain itu, teori ini menjelaskan bagaimana pemilik dan investor dapat
memahami sinyal dari perusahaan untuk mengetahui nilai sebenarnya dari
perusahaan tersebut. Dalam konteks ini, investor mendasarkan keputusan investasi
pada sinyal yang diberikan oleh perusahaan. Sebagai contoh, jika perusahaan
mebgumumkan pertumbuhan laba perusahaan yang besar, dapat dipahami sebagai
indikasi kinerja yang kuat dan prospek masa depan yang menjanjikan. Sebaliknya,
jika perusahaan memberikan sinyal yang menunjukkan kinerja yang buruk atau
ketidakpastian, investor mungkin akan mengambil keputusan yang berbeda.

Sinyal yang dikeluarkan oleh perusahaan dapat muncul dalam beragam
bentuk, baik yang bisa langsung terlihat atau yang memerlukan analisis lebih
mendalam untuk mengerti arti di balik sinyal tersebut. Apa pun bentuk sinyal yang
disampaikan, tujuannya adalah untuk menyampaikan suatu pesan dengan harapan
pihak eksternal akan mengevaluasi perusahaan berdasarkan informasi yang
disampaikan. Oleh karena itu, sinyal yang dikeluarkan perusahaan perlu memiliki
kekuatan informasi yang dapat memberikan penilaian positif dari pihak luar.

Salah satu bentuk informasi yang dipublikasikan perusahaan yang dapat
berfungsi sebagai sinyal bagi pihak luar adalah laporan tahunan. Laporan tahunan
menjelaskan informasi akuntansi yang berkaitan dengan laporan keuangan, laporan
tahunan diharuskan untuk memberikan informasi yang relevan dan
mengungkapkan hal-hal penting yang perlu diketahui oleh pengguna laporan, baik
internal maupun eksternal. Investor membutuhkan data ini untuk menentukan risiko
relatif perusahaan dan untuk mendiversifikasi dan menggabungkan portofolio

mereka berdasarkan preferensi risiko yang dapat ditanggung.
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Konsep teori sinyal memiliki fungsi yang penting karena teori ini
menjelaskan perubahan nilai perusahaan yang berdampak pada keputusan investor.
Hubungan antara teori sinyal dengan kajian ini terletak pada kemampuan
perusahaan untuk meningkatkan nilainya dengan mengirimkan isyarat kepada
investor dengan menyampaikan informasi mengenai kinerja perusahaan. Hal ini
bisa menggambarkan dengan jelas tentang peluang bisnis di masa mendatang.
2.2.2 Manajemen Keuangan
2.2.2.1 Pengertian Manajemen

Kasmir (2019:5) manajemen keuangan mencakup berbagai macam kegiatan
dengan fokus pada akuisisi, pendanaan, dan pengelolaan, yang semuanya berfungsi
untuk mencapai tujuan yang lebih luas.

Setiap perusahaan memerlukan pembiayaan untuk mendukung kegiatan
operasional sehari-hari serta pengembangan bisnis di masa depan. Kebutuhan
pembiayaan tersebut dapat berupa modal kerja ataupun pendanaan untuk pengadaan
aset tetap. Oleh sebab itu, perusahaan harus mampu mencari sumber pembiayaan
yang paling efektif dengan biaya yang rendah. Manajemen keuangan meliputi
aktivitas perolehan aset, pengelolaan pembiayaan, serta pengaturan aset, yang
semuanya dilakukan dengan dasar tujuan untuk mempertahankan dan menciptakan
nilai ekonomi perusahaan. Pada akhirnya, manajemen keuangan berfokus pada
pengambilan  keputusan yang mampu menciptakan Kkesejahteraan dan
meningkatkan nilai perusahaan.

Dalam perkembangannya, manajemen keuangan tidak hanya terbatas pada

kegiatan administratif seperti pencatatan dan pelaporan keuangan, tetapi juga
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mencakup pengelolaan investasi, optimalisasi sumber pendanaan, serta distribusi
keuntungan melalui kebijakan dividen. Semua aktivitas ini dilakukan dengan tujuan
untuk meningkatkan nilai bisnis, menciptakan kesejahteraan bagi pemegang saham,
dan memastikan keberlanjutan usaha di masa depan.

Dari penjelasan diatas dapat disimpulkan oleh peneliti, manajemen
keuangan merupakan fungsi penting dalam operasional sebuah perusahaan yang
melibatkan kegiatan perencanaan, pendanaan, dan pengelolaan yang bertujuan
untuk mengelola sumber daya keuangan.
2.2.2.2 Fungsi manajemen keuangan

Adapun fungsi manajemen menurut Irfani (2020:15) adalah sebagai berikut:
1. Fungsi Pendanaan

Fungsi dari pendanaan antara lain menentukan tujuan penggunaan uang,
menghitung jumlah uang yang akan digunakan sesuai dengan jumlah uang yang
dibutuhkan untuk mendanai seluruh kegiatan usaha dan investasi, menghitung
sumber-sumber uang, menentukan waktu yang dibutuhkan untuk modal yang akan
dikirim ke kreditur, dan memperkirakan jumlah uang yang akan diperoleh dari uang
tersebut dengan cara membandingkan antara biaya modal dengan risiko investasi.
2. Fungsi Operasional

Salah satu fungsi operasional adalah menganalisis data untuk meningkatkan
rutinitas operasional perusahaan dan menghasilkan pendapatan. Hal ini mencakup
aset lancar, seperti kas, efek, piutang dagang, persediaan, dan uang muka

pembayaran, serta utang lancar, seperti utang dagang, sewa, pajak, gaji, dan
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persyaratan lainnya. Pengadaan bahan baku, pembayaran upah, pemeliharaan, dan
tanggung jawab operasional lainnya juga termasuk dalam fungsi ini.
3. Fungsi Investasi

Fungsi investasi meliputi pendistribusian modal untuk investasi jangka
panjang baik dalam bentuk aset berwujud seperti aset tetap maupun aset tidak
berwujud seperti saham, obligasi, reksa dana, dan sejenisnya. Menemukan investasi
alternatif yang dapat menawarkan hasil yang optimal, dan menurunkan risiko arus
kas adalah bagian dari fungsi investasi.
4. Fungsi Peramalan

Fungsi untuk memprediksi setiap bisnis yang ingin bertahan dan tumbuh
harus memprioritaskan perencanaan dan peramalan jangka panjang. Secara teori,
kondisi dan kinerja perusahaan saat ini menjadi dasar proyeksi masa depan, yang
dapat direpresentasikan sebagai garis lurus. Namun, dalam praktiknya prediksi
tentang masa depan seringkali tidak sepenuhnya akurat.
5. Fungsi Kontrol Dana

Fungsi sebelumnya, terutama yang berkaitan dengan penggunaan dana
perusahaan, didukung oleh fungsi ini. Salah satu elemen pengendalian dalam fungsi
ini adalah upaya untuk menyelaraskan atau menyesuaikan hasil keuangan
perusahaan dengan plan atau dana yang telah yang telah ditetapkan. Selain itu,
tujuan pengendalian ini adalah untuk menemukan, menganalisis, dan mengevaluasi
jika pengelolaan dana tidak memenuhi standar atau persyaratan.

Berdasarkan teori tersebut, dapat disimpulkan bahwa fungsi manajemen

keuangan memegang peranan penting dalam mendukung keberhasilan perusahaan.
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Fungsi utama, seperti keputusan pendanaan, keputusan investasi, dan pengelolaan
aset harus dijalankan dengan baik agar perusahaan dapat mencapai tujuannya secara
efektif dan efisien.

2.2.3 Laporan Keuangan

2.2.3.1 Pengertian Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan dokumen yang mencerminkan keadaan
keuangan suatu perusahaan pada waktu tertentu (seperti neraca) atau dalam jangka
waktu tertentu (seperti laporan laba rugi). Jika disusun dengan baik, laporan
keuangan dapat berfungsi sebagai gambaran yang jelas tentang kesehatan keuangan
perusahaan baik untuk pemangku kepentingan internal maupun eksternal (Kasmir,
2021:7).

Laporan keuangan harus disusun sesuai dengan aturan atau standar yang
relevan agar mudah dipahami. Penyusunan ini sangat vital karena berfungsi sebagai
alat bagi manajemen dan pemilik perusahaan dalam mengukur kinerja perusahaan,
pengambilan keputusan, dan pengembangan strategi masa depan. Selain itu,
laporan keuangan juga membantu menemukan peluang, kekurangan, dan kekuatan
perusahaan.
2.2.3.2 Fungsi Laporan Keuangan

Laporan keuangan memiliki peran strategis dalam keberlangsungan
perusahaan. Adapun fungsi utamanya menurut Kasmir (2021:6) meliputi:

1. Merencanakan Keuangan
Laporan keuangan membantu perusahaan dalam merencanakan keuangan

untuk periode singkat dan panjang. Manajer keuangan dapat memanfaatkan data ini
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untuk menentukan kebutuhan dana dan penempatan yang tepat untuk mencapai
tujuan perusahaan.
2. Mengendalikan Keuangan

Dengan laporan keuangan, perusahaan dapat memantau dan menilai
aktivitas keuangan. Hal ini memastikan bahwa dana digunakan sesuai dengan
rencana yang telah ditetapkan sebelumnya.

3. Memanfaatkan Dana Perusahaan

Melalui laporan keuangan, perusahaan dapat mengetahui sumber daya yang
ada dan bagaimana dana tersebut dapat dimanfaatkan untuk memperoleh
keuntungan atau meningkatkan operasional bisnis.

4. Memaksimalkan Nilai Perusahaan

Laporan keuangan membantu dalam pengambilan keputusan untuk
meningkatkan nilai bisnis, yang diukur melalui harga saham dan indikator kinerja
lainnya mengukur nilai perusahaan.

Selain itu, laporan keuangan juga berfungsi sebagai sarana komunikasi
dengan pihak berkepentingan, seperti investor, kreditor, pemasok, dan pemegang
saham. Investor menggunakannya untuk menilai prospek investasi, sementara
kreditor dan pemasok mengevaluasi kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban finansialnya.
2.2.3.3 Jenis Laporan Keuangan

Perusahaan membuat berbagai macam laporan keuangan sesuai dengan
maksud dan tujuan pembuatannya. Adapun jenis laporan keuangan menurut Kasmir

(2021:7) yaitu:
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1. Neraca ialah dokumen yang menggambarkan kondisi finansial perusahaan
pada waktu tertentu, yang mencakup aset serta kewajiban perusahaan baik
dari segi jJumlah maupun jenisnya.

2. Laporan laba rugi ialah dokumen yang menunjukkan hasil usaha suatu
perusahaan selama periode tertentu, yang mencakup sumber serta jumlah
pendapatan yang diperoleh juga biaya yang dikeluarkan selama periode
tersebut.

3. Laporan perubahan aset ialah dokumen yang menunjukkan detail terkait
jumlah serta jenis aset yang dimiliki pada waktu tertentu.

4. Laporan arus kas ialah dokumen yang menjabarkan semua aktivitas
operasional perusahaan yang memengaruhi ketersediaan dana secara
langsung maupun tidak langsung.

5. Catatan atas laporan keuangan ialah dokumen yang menentukan apakah
laporan keuangan memerlukan penjelasan tambahan atau tidak.

Peneliti dapat menyimpulkan dari penjelasan di atas bahwa laporan
keuangan sangat penting bagi bisnis untuk memahami kondisi keuangan dan
mengambil keputusan yang tepat. Salah satu kegunaan lain dari laporan keuangan
adalah untuk membantu pihak di luar organisasi mengevaluasi potensi investasi dan
kemampuan perusahaan pada kewajiban finansialnya.

2.2.4 Analisis Rasio Keuangan

2.2.4.1 Pengertian Analisis Rasio Keuangan
Menurut Sudana (2015:23), menganalisis data keuangan sangat penting

untuk mengidentifikasi kekuatan dan kelemahan perusahaan. Data ini tidak hanya
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penting untuk merencanakan masa depan organisasi, tetapi juga diperlukan untuk

mengevaluasi kinerja manajemen yang telah dicapai.

2.2.4.2 Jenis-Jenis Rasio Keuangan
Pada umumnya terdapat lima jenis rasio keuangan yang sering digunakan

untuk mengevaluasi kondisi keuangan serta kinerja perusahaan.
Berdasarkan Sudana (2015:23) terdapat lima rasio keuangan, yaitu:

1. Rasio Leverage ialah metrik yang digunakan untuk mengukur seberapa
besar penggunaan utang dalam pembelanjaan perusahaan. Rasio solvabilitas
juga bermanfaat untuk menganalisis kredit maupun analisis risiko
keuangan.

Leverage ratio dapat diukur dengan cara:

a. Rasio Utang (Debt Ratio), ialah rasio yang mengukur komposisi dana dari
utang dalam membiayai aktiva perusahaan. Semakin tinggi rasio ini berarti
porsi penggunaan utang dalam membiayai investasi pada aktiva semakin

besar, artinya risiko keuangan perushaan meningkat begitu juga sebaliknya.

Total Utang

Rasio Utang = —————

Sumber : Sudana (2015)
b. Rasio Utang terhadap Ekuitas (Debt to Equity Ratio) cara untuk melihat

kesehatan keuangan perusahaan dengan melihat rasio utang terhadap
ekuitas. Jika rasionya besar, maka tinggi pula risiko yang dihadapi

perusahaan, sebaliknya jika rendah, maka perusahaan tersebut cukup aman.

Total Utang

Rasio Utang terhadap Ekuitas e ——
Total Ekuitas

Sumber : Sudana (2015)
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Rasio Kelipatan Bunga yang dihasilkan (Times Interest Earned Ratio),
merupakan hasil perkalian antara beban bunga dengan pendapatan bunga.
Laba sebelum bunga dan pajak adalah dasar dari rasio ini, yang juga disebut
EBIT (Laba Sebelum Bunga dan Pajak). Kemampuan membayar bunga dan
ketersediaan pinjaman meningkat dengan rasio yang lebih tinggi.membayar
bunga semakin baik, dan peluang untuk mendapatkan tambahan pinjaman

juga semakin tinggi.

Laba sebelum bunga dan pajak

Rasio Keli B ihasilk =
asio Kelipatan Bunga yang dihasilkan Beban bunga

Sumber : Sudana (2015)

Rasio Rata-rata Kas (Cash Avarage Ratio) merupakan rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan dengan menggunakan laba sebelum bunga dan
pajak ditambah dengan dana dana dari depresiasi untuk membayar bunga.
Ketika rasio ini naik, berarti perusahaan semakin baik dalam membayar

bunga, yang berarti mereka dapat memperoleh lebih banyak pinjaman baru.

Laba Sebelum bunga dan pajak + Depresiasi

Rasio Rata-Rata Kas =
Beban bunga

Sumber : Sudana (2015)

Rasio Utang Jangka Panjang terhadap Ekuitas (Long-term Debt to Equity
ratio) rasio ini mengukur besar kecilnya penggunaan utang jangka panjang
dibandingkan dengan modal sendiri. Ketika rasio ini meningkat, bahaya

terhadap stabilitas keuangan perusahaan meningkat.

Utang Jangka Panjang
Total Ekuitas

Rasio Utang Jk. Panjang terhadap Ekuitas =

Sumber : Sudana (2015)
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Rasio Likuiditas metrik untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban keuangan jangka pendek. Rasio likuiditas dapat
diukur dengan cara:

Rasio Lancar (Current Ratio) sering dikenal sebagai rasio aset lancar
terhadap kewajiban lancar, mengukur likuiditas perusahaan. Likuiditas

perusahaan ditunjukkan oleh rasio yang lebih besar.

Aset Lancar

Rasio Lancar = —
Kewajiban Lancar

Sumber : Sudana (2015)

Rasio Cepat (Quick Ratio) merupakan ukuran kemampuan perusahaan

untuk membayar utang jangka pendek yang harus segera dibayar.

Kas + Sekuritas Jangka Pendek + Piutang

Rasio Cepat = —
Kewajiban Lancar

Sumber : Sudana (2015)

Rasio Kas (Cash Ratio) menunjukkan seberapa mudah perusahaan dapat
melunasi utang saat ini dengan uang tunai dan surat berharga. Rasio ini
merupakan indikator paling akurat untuk likuiditas perusahaan karena rasio
ini hanya mempertimbangkan komponen aktivitas lancar yang paling
mudah dikonversi menjadi uang tunai. Situasi keuangan perusahaan

membaik seiring dengan tingkat likuiditasnya.

Kas dan Setara Kas

Rasio Kas = —
Kewajiban Lancar

Sumber : Sudana (2015)
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Rasio Aktivitas, rasio ini menunjukkan seberapa baik suatu perusahaan
dalam mengelola aktiva yang dimilikinya. Rasio ini dapat dihitung dengan
menggunakan metode berikut:

Rasio Perputaran Persediaan (Inventory Turnover) merupakan rasio yang
mengukur perputaran persediaan dalam menghasilkan penjualan. Rasio
yang tinggi menggambarkan bagaimana manajemen bisnis dapat secara

efektif mengelola penjualan untuk menghasilkan keuntungan

Penjualan

Rasio Perputaran Persediaan = ;
Rata—rata Persediaan

Sumber : Sudana (2015)

Rasio Rata-rata Hari Penyimpanan Persediaan (Avarage Days Inventory)
merupakan rasio yang digunakan untuk menentukan beberapa lama dana
rata-rata terikat dalam persediaan. Semakin banyak dana terikat dalam

persediaan, semakin tidak efisien persediaan tersebut.

360
Rasio Rata-rata Hari Penyimpanan Persediaan = ;
Perputaran Persediaan

Sumber : Sudana (2015)

Rasio Perputaran Piutang (Receivable Turnover) merupakan rasio yang
menghitung perputaran piutang dalam penjualan. Jika rasio ini tinggi,

menunjukkan bahwa manajemen piutang perusahaan lebih baik.

) . Penjualan
Rasio Perputaran Piutang = ———

Piutang

Sumber : Sudana (2015)

Rasio Hari Penagihan Piutang (Days Sales Outstanding / DSO) merupakan

rasio yang mengukur rata-rata waktu yang diperlukan untuk menerima kas
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dari penjualan. Rasio yang tinggi mengindikasikan bahwa manajemen tidak

efektif dalam menangani piutang.

360
Rasio Hari Penagihan Piutang = Rat ta Piut
dta—rata riutang

Sumber : Sudana (2015)

Rasio Perputaran Aset Tetap (Fixed Assets Turnover) metrik yang
menunjukkan seberapa efektif manajemen perusahaan menggunakan aktiva
tetap untuk menghasilkan penjualan. Metrik yang lebih tinggi menunjukkan

bahwa manajemen menggunakan aktivitas tetap dengan lebih baik.

Penjualan

Rasio Perputaran Aset Tetap =
Rata—rata Aset Tetap

Sumber : Sudana (2015)

Rasio Perputaran Total Aset (Total Assets Turnover) merupakan rasio yang
mengukur efektivitas seluruh penggunaan aktiva dalam menghasilkan
penjualan. Semakin besar rasio ini, maka semakin efektif pengelolaan

seluruh aktiva yang dimiliki perusahaan.

_ Penjualan

Rasio Perputaran Total Aset =
Total Aset

Sumber : Sudana (2015)

Rasio Profitabilitas, metrik yang mengukur tingkat perusahaan untuk
menghasilkan laba dengan menggunakan sumber-sumber yangbdimiliki
perusahaan, seperti aktiva, modal atau penjualan perusahaan. Beberapa cara
untuk mengukir rasio ini, yaitu:

Hasil Pengembalian atas Aset (Return on Assets) berfungsi sebagai metrik

yang mengindikasikan seberapa efektif sebuah bisnis dapat menggunakan
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semua aktiva yang dirancang untuk menghasilkan laba. Semakin tinggi rasio
ini, semakin efisien aktiva perusahaan dapat digunakan, atau dengan kata

lain, dengan aktiva yang sama dapat menghasilkan laba yang lebih besar.

Laba Bersih

Hasil Pengembalian atas Aset =
Total Aset

Sumber : Sudana (2015)

Hasil Pengembalian atas Ekuitas (Return on Equity) adalah metrik yang
mengindikasikan seberapa baik perusahaan dapat menghasilkan laba setelah
pajak dengan modal sendiri. Ketika rasio ini meningkat, manajemen

menggunakan modal dengan lebih efektif.

. ) . Laba Bersih
Hasil Pengembalian atas Ekuitas = ——————
Total Ekuitas

Sumber : Sudana (2015)

Marjin Laba Bersih (Net Profit Margin) rasio yang menunjukkan seberapa
baik perusahaan dapat menghasilkan laba bersih dari penjualan. Statistik ini
menyoroti beberapa aspek terbaik dari setiap operasi bisnis, termasuk

produksi, personalisasi, pemasaran, dan keuangan.

Laba Bersih

Penjualan Bersih

Marjin Laba Bersih =

Sumber : Sudana (2015)

Marjin Laba Opersional (Operating Profit Margin/OPM) ialah metrik yang
mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba sebelum bunga
dan pajak dengan penjualan. Statistik ini menunjukkan beberapa faktor
efektivitas produksi, kepribadian, dan manajemen bisnis dalam

menghasilkan laba.
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Laba Operasional

Marjin Laba Operasional =

Penjualan Bersih

Sumber : Sudana (2015)

Marjin Laba Kotor (Gross Profit Margin/GPM) ialah metrik yang
mengindikasi seberapa perusahaan mampu menghasilkan laba kotor dengan
penjualan. Statistik ini menggambarkan efesiensi yang dicapai bagian

produksi.

Laba Kotor
Penjualan Bersih

Marjin Laba Kotor =

Sumber : Sudana (2015)

Rasio Ukuran Pasar ialah rasio yang digunakan untuk menilai kinerja saham
perusahaan di pasar modal (go public). Beberapa rasio ini adalah sebagai
berikut:

Laba Per Lembar Saham (Earning Per Share) rasio ini mengukur tentang
bagaimana investor menilai prospek pertumbuhan perusahaan di masa yang
akan datang, dan tercermin pada harga saham yang bersedia dibayar oleh
investor untuk setiap rupiah laba yang diperoleh perusahaan. Rasio yang
tinggi mengindikasikan bahwa investor memiliki harapan yang tinggi

terhadap pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang.

Laba Bersih Setelah Pajak
Laba Per Lembar Saham =
Jumlah Saham yang Beredar

Sumber : Sudana (2015)

Imbal Hasil Dividen (Dividen Yield) rasio ini menunjukkan beberapa hasil

yang dapat diperoleh dari investasi saham. Rasio yang tinggi, berarti
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semakin besar dividen yang dapat diperolen dengan jumlah investasi

tertentu dalam saham.

Dividen Tunai Per Lembar Saham

Imbal Hasil Dividen =
Harga Pasar Per Lembar Saham

Sumber : Sudana (2015)

Rasio Pembayaran Dividen (Dividen Payout Ratio) ialah metrik yang
mengukur berapa besar bagian laba bersih setelah pajak yang dibayarkan
sebagai dividen kepada pemegang saham. Semakin besar rasio ini berarti

laba yang ditahan perusahaan untuk investasi semakin sedikit.

Dividen Tunai Per Lembar Saham

Rasio Pembayaran Dividen =
Laba Per Lembar Saham

Sumber : Sudana (2015)

Rasio Pasar terhadap Nilai Buku (Market to Book Ratio N/B) ialah rasio
yang digunakan untuk membandingkan nilai pasar (berdasarkan harga

sahamnya) dengan nilai buku (berdasarkan laporan keuangan).

Harga Pasar per Saham

Rasio Pasar terhadap Nilai Buku = ——
Nilai Buku per Saham

Sumber : Sudana (2015)

Nilai Perusahaan

Investor harus memperhatikan nilai perusahaan karena pasar

menggunakannya untuk menilai kesuksesan perusahaan secara keseluruhan. Nilai

perusahaan adalah jumlah yang bersedia dibayarkan oleh investor jika terjadi

penjualan. Investor harus memperhatikan nilai perusahaan karena, menurut Zuraida

(2019), nilai perusahaan merupakan alat untuk mengevaluasi kinerja organisasi

secara keseluruhan. Harga saham adalah indikator umum tentang seberapa baik
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investor menilai perusahaan mengelola sumber dayanya, yang pada gilirannya
menentukan nilai perusahaan. Kepercayaan pasar terhadap kemampuan perusahaan
untuk memenuhi janji-janjinya dan memenuhi tenggat waktu tercermin dari
nilainya yang tinggi.

Secara umum, nilai pasar merujuk pada harga sahamnya, karena harga
saham mencerminkan penilaian investor terhadap ekuitas perusahaan. Nilai pasar
dapat menciptakan kesejahteraan bagi pemegang saham jika harga saham
mengalami peningkatan. Investor akan memperoleh keuntungan ketika harga
saham perusahaan naik, dan semakin tinggi harga saham, semakin tinggi pula nilai
perusahaan.

Riyani (2020) Investor dan kreditor mendasarkan keputusan mereka untuk
berinvestasi atau memberikan pinjaman pada nilai perusahaan. Nilai yang tinggi
menunjukkan bahwa perusahaan dapat menanamkan modal, yang baik bagi
investor, serta menunjukkan bahwa perusahaan dapat melunasi hutangnya, yang
baik bagi kreditur. Hal ini meyakinkan kreditor perusahaan, sehingga lebih aman
bagi mereka untuk meminjamkan uang kepada bisnis. Nilai perusahaan dapat
diketahui dengan menghitung Price to Book Value (PBV), seperti yang dinyatakan
oleh Dachlan & Dian (2022). Rasio ini membandingkan harga saham perusahaan
dengan nilai bukunya. Rasio PBV sebesar 1x menunjukkan bahwa harga saham
perusahaan tersebut masih relatif murah. Sebaliknya, pasar saham yang overvalued
menunjukkan rasio PBV yang lebih besar dari 1x, berarti harga saham perusahaan

lebih tinggi dari nilai intrinsiknya.
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2.2.6 Struktu Modal
2.2.6.1 Pengertian Struktur Modal

Arniwita et al. (2021:25) Struktur modal sebagai bauran antara saham dan
utang yang digunakan untuk mendanai investasi organisasi. Nilai perusahaan secara
signifikan dipengaruhi oleh struktur modalnya. Struktur modal yang sempurna atau
biaya modal yang rendah akan menghasilkan nilai yang maksimal bagi perusahaan.
Pendanaan untuk bisnis dapat berasal dari berbagai tempat, termasuk laba ditahan
dan penyusutan, atau dari pihak luar seperti kreditor dan pemilik, tergantung pada
keputusan struktur modal. Kreditur menginginkan utang yang sedikit karena hal ini
dapat melindungi uang mereka, menurut Dachlan et al. (2024). Di sisi lain,
pemegang saham ingin mencapai tujuan laba mereka dengan memperoleh jumlah
utang yang tinggi. Salah satu metrik yang relevan untuk menilai rasio utang
terhadap ekuitas (DER) perusahaan adalah rasio ekuitas terhadap total utang.
2.2.6.2 Komponen Struktur Modal

Adapun beberapa komponen struktur modal menurut Arniwita et al
(2021:30), antara lain:
1. Utang Jangka Panjang

Modal pinjaman yang digunakan untuk mengoperasikan bisnis ditunjukkan
dengan jumlah utang di neraca. Pinjaman jangka pendek dan jangka panjang dapat
dilakukan, dengan pinjaman jangka panjang biasanya memiliki tingkat bunga yang
lebih tinggi. Pinjaman berjangka (digunakan untuk mendanai modal kerja, melunasi
utang yang ada, atau membeli mesin dan peralatan) dan penerbitan obligasi (utang

yang diperoleh dengan menjual obligasi dengan nilai nominal, bunga tahunan, dan
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jangka waktu pengembalian obligasi) adalah dua bentuk umum dari utang jangka
panjang, yang biasanya berlangsung antara lima hingga dua puluh tahun.
2. Modal Sendiri

Ekuitas diprioritaskan dalam struktur modal yang konservatif daripada
utang karena risiko yang lebih rendah yang terkait dengan ekuitas. Ekuitas pemilik
(pemegang saham) adalah uang yang mereka masukkan ke dalam perusahaan untuk
jangka panjang. Laba ditahan dan bentuk lain dari saham membentuk ekuitas.
Pemegang saham dan pemilik perusahaan memiliki ekuitas, sering disebut ekuitas,
dalam pengertian jangka panjang. Dana yang dipinjam memiliki tanggal jatuh
tempo, oleh karena itu aman untuk meyakini bahwa perusahaan memiliki banyak
uang tunai.
2.2.7 Kebijakan Dividen
2.2.7.1 Pengertian Kebijakan Dividen

Darmawan (2018:4) menyatakan bahwa kebijakan dividen mengacu pada
pilihan antara mendistribusikan dan menginvestasikan kembali laba perusahaan.
Kebijakan dividen yang optimal memperhitungkan hasil dividen jangka pendek dan
pertumbuhan perusahaan jangka panjang, termasuk kenaikan harga saham. Nilai
perusahaan akan dimaksimalkan.

Kebijakan dividen mengelola laba perusahaan dengan memutuskan apakah
akan menginvestasikan kembali dana tersebut atau mendistribusikannya kepada
pemegang saham secara proporsional dengan kepemilikan saham mereka.

Meskipun dividen adalah jenis arus kas yang disediakan untuk pemegang saham,
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laba ditahan dapat menjadi cara yang cepat dan murah untuk mendanai ekspansi
perusahaan.
2.2.7.2 Jenis-Jenis Dividen

Darmawan (2018:13) menyatakan bahwa ada dua jenis dividen yang
berbeda, yaitu:
1. Dividen Tunai

Metode pembayaran dividen ini banyak digunakan untuk pembagian
keuntungan. Pembayaran dilakukan secara tunai dan dikenakan pajak pada tahun
yang sama dengan pengeluarannya. Pada umumnya, keputusan dividen di Indonesia
dibuat oleh Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).
2. Dividen Saham

Membagikan saham sebagai bentuk pembayaran kepada investor adalah
cara terbaik untuk merekapitalisasi atau menginvestasikan kembali perusahaan
Anda. Dengan membandingkan jumlah saham yang dimiliki, metode ini biasanya
digunakan dan dikompensasi dengan tambahan saham. Misalnya, seorang investor
memiliki 100 saham dan menerima 5 saham tambahan.
2.2.8 Investasi
2.2.8.1 Pengertian Investasi

Seperti yang dinyatakan oleh Paningrum (2022:2) Tujuan investasi adalah
untuk menghasilkan pengembalian modal selama periode waktu tertentu dengan
membeli aset dengan modal tersebut. Untuk dianggap berisiko, tingkat

pengembalian investasi harus melebihi biaya risiko. Investor yang melakukan
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pekerjaan rumah mereka akan menemukan perusahaan yang memberikan

pengembalian terbaik relatif terhadap risiko yang bersedia mereka ambil.

Sederhananya, investasi adalah praktik memasukkan uang ke dalam sesuatu
saat ini dengan harapan mendapatkan sesuatu di kemudian hari, menurut Prowanto
dan Herlianto (2020:1).

Menurut penelitian tersebut, investasi adalah menabung sejumlah uang saat
ini dengan harapan mendapatkan keuntungan di kemudian hari, sebagai imbalan
atas jumlah risiko yang siap diambil oleh investor.
2.2.8.2 Jenis-Jensi lvestasi
Paningrum (2022: 4) mencantumkan jenis-jenis investasi sebagai berikut:

1. Menempatkan uang pada aset berwujud, atau aset nyata, berarti
menempatkan uang pada hal-hal seperti tanah, bangunan, mesin, dan
sejenisnya.

2. Menempatkan uang pada aset berwujud seperti saham, obligasi, opsi, dan
lain-lain dikenal sebagai investasi pada aset finansial.

3. Investasi pada aset pribadi mengacu pada pembelian barang non-moneter
yang memiliki tampilan berharga, seperti emas, berlian, barang antik, dll.

4. Menaruh uang pada komoditas berarti menaruh uang pada barang seperti
kopi, minyak kelapa sawit, dan produk sejenis lainnya.

2.2.8.3 Metode Investasi
Ada dua pendekatan dalam berinvestasi berdasarkan prosedurnya, seperti

yang dinyatakan oleh Paningrum (2022:5):
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1. Berinvestasi secara langsung, dalam hal ini investor membeli portofolio
investasi satu sama lain tanpa melalui perantara.
2. Berinvestasi secara tidak langsung, yaitu menanamkan uang ke dalam suatu
usaha melalui pihak ketiga, seperti perusahaan investasi.
2.2.8.4 Tujuan Investasi
Berikut ini adalah tujuan menyeluruh dari investasi, seperti yang dinyatakan
oleh Prowanto dan Herlianto (2020: 3).
1. Untuk mengumpulkan aliran uang yang stabil dari waktu ke waktu dari
berbagai sumber, termasuk sewa, royalti, bunga, dividen, dan lainnya.
2. Untuk mengumpulkan portofolio investasi yang ditargetkan.
3. Untuk mendapatkan pasokan yang diperlukan dan mengidentifikasi
pelanggan potensial untuk barang yang diproduksi.
4. Untuk mengurangi persaingan di antara bisnis yang sebanding.
5. Untuk menjaga agar kemitraan bisnis tetap hidup.
2.2.8.5 Pasar Modal
Bisnis yang membutuhkan pendanaan dapat terhubung dengan investor
yang memiliki dana lebih melalui pasar modal. Pasar modal memungkinkan
perusahaan untuk mengumpulkan dana dalam jangka panjang dengan menjual
obligasi dan saham (Sutrisno, 2017: 25). Dana yang terkumpul kemudian
digunakan untuk mendukung usaha investasi atau rencana ekspansi.
Pasar modal memberikan kesempatan kepada investor untuk
menginvestasikan asetnya dengan harapan memperoleh keuntungan, baik melalui

dividen, capital gain, maupun bunga dari instrumen yang dibeli. Untuk mencapai
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tujuan keuangannya, investor memiliki berbagai macam pilihan investasi yang
tersedia di pasar modal. Investor memiliki akses terhadap likuiditas melalui pasar
modal, yang juga memungkinkan untuk memperdagangkan efek yang diterbitkan
melalui pasar sekunder.

Berdasarkan uraian di atas, peneliti telah menetapkan bahwa pasar modal
adalah wadah di mana investor meminjamkan uang kepada bisnis untuk mendorong
ekspansi mereka.

2.2.9 Kepemilikan Keluarga

Qualby et al. (2023) Salah satu faktor kunci dalam tata kelola perusahaan
adalah struktur kepemilikan, yang berdampak pada kemampuan dewan direksi
untuk secara efektif menentukan aturan mengenai tata kelola perusahaan. Bisnis
keluarga adalah bisnis yang seluruh anggotanya dianggap independen dan
memegang posisi penting di dalam perusahaan, seperti komisaris, manajer senior,
atau investor pemegang saham pengendali. Untuk mempertahankan cengkeraman
mereka di perusahaan, keluarga yang memiliki saham pengendali sering kali
menempatkan anggota keluarga di posisi-posisi kunci. Karena otoritas pengambilan
keputusan yang mereka miliki, partisipasi anggota keluarga dalam dewan direksi
atau dalam peran strategis lainnya berdampak pada keseluruhan organisasi.

Telah ditemukan oleh Qalby et al. (2023) bahwa keluarga yang memiliki
saham pengendali di sebuah perusahaan dapat secara signifikan memengaruhi
pilihan dewan direksi, terutama dalam hal langkah-langkah keberlanjutan, seperti
manajemen risiko. Jika anggota keluarga pendiri atau kepala eksekutif keluarga

memiliki lebih dari 20% saham perusahaan, baik secara sendiri maupun bersama-
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sama, maka perusahaan tersebut dapat dianggap sebagai bisnis keluarga. Namun,
jika keluarga memiliki kemampuan untuk memengaruhi kebijakan dan tata kelola
bisnis, bahkan ketika kepemilikan saham mereka di bawah 20%, mereka masih
dapat diidentifikasi sebagai pengendali.
2.3  Model Konseptual

Menurut Abbas (2019:48), model konseptual dapat dikatakan sebagai
kerangka pikir mengenai hubungan diantara variabel-variabel didalam penelitian.
Kerangka konseptual penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hubungan antar
variabel independen yaitu struktur modal dan kebijakan dividen dengan variabel
dependennya vyaitu kebijakan dividen dengan dimoderasi oleh kepemilikan

keluarga.

Struktur Modal Hy
(X1) [

Hs Nilai Perusahaan
H2 (Y)

Kebijakan I
Dividen (X2) Ha

Kepemilikan
Keluarga (2)

Gambar 2. 1 Model Konseptual
Sumber : Data diolah oleh peneliti 2024
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2.4 Hipotesis

Abbas (2019:55) Seperti yang dinyatakan oleh Abbas (2019:55), Hipotesis
penelitian adalah pernyataan yang dapat diuji yang didasarkan pada logika dan
mengasumsikan hubungan antara dua atau lebih variabel. Tujuan pengujian adalah
untuk memastikan apakah fakta-fakta yang digunakan mendukung pernyataan yang
diajukan dalam hipotesis. Hipotesis dari kajian ini adalah:

2.4.1 Pengaruh Struktur Modal dan Nilai Perusahaan

Brigham dan Houston (2019:474) struktur modal mencerminkan kombinasi
antara utang dan ekuitas yang digunakan perusahaan untuk membiayai operasinya.
Jika sebuah perusahaan menggunakan utang dalam jumlah yang optimal, maka
biaya modal rata-rata tertimbang (WACC) dapat ditekan, sehingga meningkatkan
nilai perusahaan. Namun, jika utang terlalu besar, risiko keuangan juga meningkat,
yang dapat menurunkan nilai perusahaan karena akan meningkatkan kemungkinan
kebangkrutan.

Struktur modal dengan utang yang tinggi dapat menunjukkan bahwa
perusahaan memiliki kapasitas untuk membayar utangnya dan meningkatkan
operasional bisnis. Penggunaan utang dapat mendorong pertumbuhan perusahaan
dan meningkatkan return jika dikelola dengan baik, sehingga investor melihatnya
sebagai indikasi prospek bisnis yang baik di masa depan, yang pada akhirnya
berdampak pada nilai perusahaan (Harahap, 2022).

Bukti dari penelitian sebelumnya yang menunjukkan bahwa struktur modal
mempengaruhi nilai perusahaan (Siregar et al., 2023) memberikan kepercayaan

terhadap gagasan ini. Struktur modal yang seimbang merupakan sinyal bagi pasar
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bahwa perusahaan menjadi lebih bernilai. Harga saham dan nilai perusahaan dapat
meningkat ketika utang digunakan untuk ekspansi. Pembayaran bunga utang juga
memiliki manfaat tambahan untuk menurunkan pajak perusahaan, yang
meningkatkan nilai bisnis. Oleh karena itu, hipotesis pada penelitian ini adalah:
Hi1 : Diduga struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada Grup
Salim periode 2019-2023.
2.4.2 Pengaruh Kebijakan Dividen dan Nilai Perusahaan

Brigham dan Houston (2019:517) kebijakan dividen yang optimal ialah
kebijakan yang menyeimbangkan antara pembayaran dividen kepada pemegang
saham dan alokasi laba untuk investasi masa depan. Teori Dividend Signaling
menyatakan bahwa peningkatan dividen sering kali diartikan sebagai sinyal positif
mengenai prospek laba perusahaan, yang dapat meningkatkan harga saham.
Namun, pembayaran dividen yang terlalu tinggi dapat mengurangi dana yang
tersedia untuk investasi, yang dalam jangka panjang dapat berdampak negatif
terhadap nilai perusahaan. Investor juga memiliki preferensi yang berbeda terhadap
dividen, yang dikenal sebagai Clientele Effect, di mana sebagian investor lebih
menyukai dividen tinggi, sementara yang lain lebih mengutamakan pertumbuhan
modal.

Kebijakan ini mencerminkan rasio dividen terhadap laba bersih dan akan
menjadi isyarat bagi investor mengenai kinerja perusahaan. Setiap bisnis memiliki
aturannya sendiri, termasuk menentukan berapa banyak dividen yang dibayarkan.

Semakin besar dividen yang dibagikan, semakin besar minat atau keinginan
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investor untuk berinvestasi pada perusahaan. Hal ini menyebabkan harga saham
naik dan nilai perusahaan meningkat. (Rahayu et al., 2024).

Kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sesuai dengan
penelitian Apriliawati dan Shinta (2022). Sebagai tanda stabilitas dan keandalan,
dividen yang tinggi memikat investor dengan menjamin pengembalian investasi.
Permintaan saham menjadi lebih tinggi, yang menyebabkan harga saham naik, dan
nilai perusahaan meningkat secara keseluruhan. Oleh karena itu, hipotesis
penelitian ini adalah:

H2 : Diduga kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada

Grup Salim periode 2019-2023.

2.4.3 Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan yang
dimoderasi oleh Kepemilikan Keluarga

Struktur modal, mencakup penggunaan utang dan ekuitas dalam
pembiayaan perusahaan, memiliki dampak bagi nilai pasar. Dalam perusahaan
dengan kepemilikan keluarga yang besar, keluarga cenderung membuat keputusan
pembaiyaan yang berfokus pada keberlanjutan jangka panjang, sehingga dapat
meningkatkan nilai perusahaan melalui pengelolaan risiko yang lebih hati-hati dan
stabil. Namun, pengaruh kepemilikan keluarga sebagai moderasi antara struktur
modal dan nilai perusahaan ini dapat berbeda tergantung pada seberapa besar
kendali keluarga terhadap perusahaan dan kebijakan yang diterapkan (Fitriana &
Shella, 2021).

Penelitian Huang et al. (2021) menunjukkan bahwa keputusan manajerial,

seperti kebijakan struktur modal dan alokasi sumber daya, dapat dipengaruhi oleh
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kepemilikan keluarga. Para peneliti menemukan bahwa ketika keluarga memiliki
persentase yang lebih besar dari sebuah perusahaan, maka perselisihan antara
manajer dan pemegang saham akan berkurang. Hal ini dikarenakan, sebagai
pengendali, keluarga lebih mampu melihat gambaran besar dan mengambil
keputusan berdasarkan hal tersebut. Oleh karena itu, hipotesis penelitian ini adalah:
H3 . Diduga kepemilikan keluarga mampu memperkuat pengaruh struktur
modal terhadap nilai perusahaan pada Grup Salim periode 2019-2023.
2.4.4 Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan yang

dimoderasi oleh Kepemilikan Keluuarga

Pada perusahaan dengan kepemilikan keluarga yang tinggi, keluarga
mungkin lebih fokus pada melindungi kepentingan mereka sendiri, yang dapat
merugikan pemegang saham minoritas. Keluarga sebagai pengendali memiliki
kontrol yang lebih besar termasuk dalam menentukan tingkat pembayaran dividen.
Perusahaan keluarga cenderung lebih fokus pada pengelolaan jangka panjang dan
dapat mengurangi pembayaran dividen, mengingat manajer akan bertindak sesuai
dengan kepentingan pemegang saham. Hal ini dapat memengaruhi nilai perusahaan,
karena pembayaran dividen yang rendah dapat memberi sinyal kepada investor
sehingga menurunkan daya tarik perusahaan bagi investor yang menginginkan
imbal hasil yang stabil. Kebijakan dividen yang tidak tepat dapat menurunkan
kinerja perusahaan dan berdampak egatif pada nilai perusaahaan (Fitriana & Shella,
2021).

Penelitian Aryani dan Dendy (2019) menunjukkan bahwa kebijakan dividen

dipengaruhi oleh kepemilikan keluarga. Alasan di balik hal ini adalah ketika
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anggota keluarga memiliki saham yang lebih besar di sebuah perusahaan, maka
akan timbul kesulitan keagenan. Artinya, anggota keluarga kemungkinan akan
menggunakan uang perusahaan untuk kepentingannya sendiri, sehingga
mengurangi jumlah uang yang dapat dibagikan sebagai dividen.

H4 : Diduga kepemilikan keluarga mampu memperkuat pengaruh kebijakan

dividen terhadap nilai perusahaan pada Grup Salim periode 2019-2023
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METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Metode Penelitian

Abbas (2019:106), metode kuantitatif ialah metode yang ditunjukkan untuk
menggambarkan serta menjabarkan fenomena-fenomena yang terjadi pada objek
penelitian terutama yang berkaitan dengan Nilai Perusahaan Grup Salim Periode
2019-2023.

Sugiyono (2019:23), penelitian yang menggunakan pendekatan kuantitatif,
yang berlandaskan pada positivisme, dapat digunakan untuk meneliti pada populasi
atau sampel tertentu. Metode pengambilan sampel biasanya dilakukan secara acak,
dan data biasanya dikumpulkan dengan menggunakan instrumen penelitian. Untuk
menguji hipotesis yang telah dikembangkan, analisis data dilakukan secara
kuantitatif dan statistik.

3.2  Definisi Operasional Variabel

Dari uraian yang telah disampaikan oleh peneliti sebelumnya, terdapat tiga
jenis variabel yang akan digunakan pada kajian ini, yaitu variabel independen,
dependen, juga variabel moderasi.

3.2.1 Variabel Independen

Variabel independen merupakan variabel yang memengaruhi atau menjadi

penyebab munculnya variabel dependen. Variabel independen yang digunakan

dalam penelitian ini:

44
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1. Struktur Modal

Struktur modal dalam penelitian ini mengacu pada struktur pendanaan
bisnis, yang terdiri dari modal internal (ekuitas) dan eksternal (utang) dan
digunakan untuk meningkatkan operasi bisnis. Untuk memahami struktur modal
dalam kajian ini menggunakan rasio Debt to Equity Ratio (DER), yang dihitung
dengan cara membandingkan seluruh jumlah utang dengan jumlah ekuitas.
2. Kebijakan Dividen

Dividen dalam studi ini mengacu pada jumlah laba yang akan ditawarkan
perusahaan kepada investor sebagai dividen atau disimpan dalam bentuk laba
ditahan yang disiapkan sebagai investasi jangka panjang. Dividen pada penelitian
ini dihitung dengan menggunakan rasio Dividend Payout Ratio (DPR), yang dapat
dinyatakan sebagai pembagian per lembar saham dibandingkan dengan laba per
lembar saham.
3.2.2 Variabel Dependen

Variabel dependen atau disebut juga sebagai variabel terikat dalam
penelitian ini adalah variabel yang dipengaruhi oleh variabel bebas dalam suatu
penelitian. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Nilai Perusahaan. Nilai
perusahaan adalah nilai pasar, yang berarti jika harga saham perusahaan meningkat,
maka nilai saham perusahaan tersebut juga dapat meningkat dan memberikan
kontribusi terhadap pertumbuhan pasar saham. Biasanya, penilaian perusahaan
ditentukan oleh harga sahamnya di pasar modal. Informasi yang diberikan oleh
pelaku bisnis dan reaksi pasar akan menentukan harga saham. Menurut penelitian

ini, nilai bisnis yang menggunakan rasio Price to Book Value (PBV) ditentukan
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dengan membandingkan harga pasar per lembar saham dengan nilai buku per
lembar saham.
3.2.3 Variabel Moderasi

Moderasi adalah variabel yang memperkuat atau memperlemah hubungan
antara variabel independen dan dependen. Variabel moderasi yang digunakan
dalam penelitian ini adalah kepemilikan keluarga. Kepemilikan keluarga dalam
penelitian ini mengacu pada bisnis yang dimiliki oleh kelompok wirausaha, dimana
kelompok ini secara konsisten mempertahankan posisi strategis seperti manajemen
puncak, dewan komisaris, atau pemegang saham pengendali. Keluarga
mengendalikan bisnis dengan menempatkan anggotanya pada posisi strategis. Oleh
karena itu, keberadaan anggota keluarga dalam posisi direksi atau posisi penting
lainnya mempengaruhi beberapa aspek bisnis karena mereka memiliki otoritas
untuk mengambil keputusan, terutama dalam hal operasional bisnis. Dalam studi
ini kepemilikan keluarga di ukur dari jumlah kepemilikan saham yang dimiliki oleh
keluarga dibandingkan dengan jumlah saham yang beredar.

Agar lebih mudah dalam memahami tentang Variabel, Definisi Variabel,
serta Rumus dapat dilihat pada tabel:

Table 2.1 Definisi Operasional Variabel

Definisi Skala
No. Variabel Rumus
Operasional Pengukuran
1 Nilai PBV (Y)
Perusahaan
) Harga Pasar Per Lembar Saham Rasio
yang digunakan Nilai Buku Per Lembar Saham
dalam penelitian
ini  merupakan
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rasio untuk
menunjukkan
hasil

perbandingan
antara nilai
pasar suatu
perusahaan
berdasarkan
harga per lembar
sahamnya
dengan nilai
buku
perusahaan per
lembar saham
(Sudana,
2015:27).

Struktur Modal
yang digunakan
dalam studi ini
merupakan rasio
untuk
Imengukur
perbandingan
antara total
hutang dengan
total ekuitas
(Sudana,
2015:23).

DER

(X1)

Total Hutang
Total Ekuitas

Rasio

Pembagian

Dividen  yang

DPR

(X2)

Rasio
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digunakan
dalam penelitian
ini  merupakan
metrik  untuk
membandingkan
hasil pembagian
per lembar
saham dengan
laba per lembar
saham. Statistik
ini
menunjukkan
berapa banyak
uang yang
dihasilkan oleh
investor  atau

pelaku  saham

dari setiap
saham yang
dimiliki

(Sudana, 2015:
26).

Dividen Per Lembar Saham

Laba Per Lembar Saham

Kepemilikan
Keluarga yang
digunakan
dalam penelitian
ini  merupakan
rasio untuk
mengukur hasil
jumlah

peresentase

FO (2)

YKepemilikan Saham Keluarga

XSaham yang Beredar

Rasio
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kepemilikan
saham yang oleh
anggota
keluarga
dibandingkan
dengan total
saham yang
beredar. Rasio
ini
menunjukkan
seberapa besar
kendali keluarga
dalam
keputusan dan
kebijakan
perusahaan
(Qalby et al.,,
2023)

3.3

3.3.1

Populasi dan Sampel

Populasi

Sugiyono (2019:126),

merupakan  keseluruhan

wilayah

generalisasi yang terdiri dari objek maupun subjek dan sifat tertentu yang telah

ditetapkan oleh peneiliti sebagai fokus penelitian, untuk kemudian dipelajari dan

diambil kesimpulannya. Penelitian ini akan menggunakan purposive sampling,

populasi untuk penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan pada Grup Salim yang

telah go public yang jumlahnya terdapat 23 perusahaan. Berikut ini daftar

perusahaan yang menjadi populasi pada penelitian ini:




Tabel 3.2 Daftar Perusahaan

Grup Salim
No Nama Perusahaan Kode
1 | PT Pantai Indah Kapuk Dua Thk PANI
2 | PT Amman Mineral Internasional Tbk | AMMN
3 | PT Nusantara Infrastrucure Tbk META
4 | PT Indomobil Sukses Internasional Thk | IMAS
5 | PT Asuransi Harta Aman Pratama AHAP
6 | PT Dci Energy Internasional Thk DCII
7 | PT Medco Energy Internasional Tbk MEDC
8 | PT Indoritel Makmur Internasional Tbk | DNET
9 | PT Bumi Resources Minerals Thk BRMS
10 | PT Indofood CBP Sukses Makmur Thk | ICBP
11 | PT Bank Ina Perdana Thk BINA
12 | PT Indofood Sukses Makmur Thk INDF
13 | PT Salim Ivomas Pratama Thk SIMP
14 | PT Fast Food Indonesia Thk FAST
15 | PT Indomobil Multi Jasa Tbk IMJS
16 | PT PP London Sumatra Indonesia Tbk | LSIP
17 | PT Nippon Indosari Corpindo Tbhk ROTI
18 | PT Unggul Indah Cahaya Tbk UNIC
19 | PT Allo Bank Indonesia Thk BBHI
20 | PT Bali Bintang Sejahtera Tbk BOLA
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21 | PT Elang Mahkota Teknologi Thk EMTK
22 | PT Bumi Resource Thk BUMI
23 | PT Jembo Cable Company Thk JECC

Sumber: Rivan Kurniawan, 2024

3.3.2

Sampel

Sugiyono (2019:127) sampel merupakan sekelompok bagian yang

mengamati jumlah dan karakteristik populasi. Teknik pengambilan sampel yang

digunakan dalam penelitian ini adalah Purposive Sampling, yaitu proses pemilihan

sampel berdasarkan berbagai pertimbangan yang diberikan oleh berbagai kelompok

pakar (Abbas, 2019:79).

Dari populasi tersebut penulis mengambil sampel dari seluruh perusahaan

pada Grup Salim yang memenuhi kriteria pemilihan sampel sebagai berikut:

a. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan
kepemilikan saham mayoritas oleh Grup Salim selama periode 2019-2023.
b. Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan keuangan tahunan selama
periode 2019-2023.
C. Perusahaan yang tidak membagikan dividen secara berturut-turut selama
periode 2019-2023.
Tabel 3.3 Kriteria Pemilihan Sampel
pada Perusahaan Grup Salim
No Kriteria Jumlah
1 | Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 23

dengan kepemilikan saham mayoritas oleh Grup Salim
selama periode 2019-2023.
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2 | Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan keuangan @)
tahunan selama periode 2019-2023.
3 | Perusahaan yang tidak membagikan dividen secara 14
berturut-turut selama periode 2019-2023.
Total Sampel 6

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025

Melalui proses pengambilan sampel, sejumlah 6 perusahaan telah

ditetapkan sebagai sampel pada penelitian ini. Berikut adalah daftar perusahaan

yang akan menjadi sampel pada penelitian ini:

Tabel 3.4 Daftar Perusahaan Penelitian

No. Nama Perusahaan Kode Emitmen
1 | PT Indofood Chp Sukses Makmur Tbk ICBP
2 | PT Indofood Sukses Makmur Thk INDF
3 | PT Indomobil Sukses Internasional Thk IMAS
4 | PT Nippon Indosari Corpindo Thk ROTI
5 | PT PP London Sumatra Indonesia Tbk LSIP
6 | PT Salim Ivomas Pratama Tbk SIMP

Sumber : Data diolah oleh peneliti, 2025

3.4

Teknik Pengumpulan Data

Untuk menyelesaikan penelitian ini, peneliti menggunakan data sekunder

yaitu sebuah data yang telah diolah oleh perusahaan. Perusahaan yang berada

dibawah naungan Grup Salim berupa Laporan Keuangan periode 2019-2023 yang

telah tercatat di dalam Bursa Efek Indonesia melalui website www.idx.co.id.

Dalam memperoleh data-data pada penelitian ini, peneliti menggunakan dua

cara sebagai berikut:


http://www.idx.co.id/
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1. Penelitian Kepustakaan (library research)

Penelitian kepustakaan akan dilakukan dengan bersamaan dengan perolehan
data-data sekunder dengan cara membaca juga mengutip buku literatur, karya tulis,
majalah serta laporan-laporan yang berkaitan dengan penelitian ini.

2. Metode Dokumentasi

Metode dokumentasi ialah cara untuk mengumpulkan data dari catatan
kejadian masa lalu, Sugiyono (2019:82). Pada studi ini, data yang digunakan ialah
data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan-perusahan
pada Grup Salim tahun 2019-2023 yang terdaftar di BEI.

3.5  Metode Analisis

Perangkat lunak yang digunakan oleh penelitian ini ialah SPSS versi 25.
Adapun tahapan analisis data yang diterapkan pada penelitian ini sebagai berikut:
3.5.1 Analisis Statistik Deskriptif

Gunawan (2019:22) menyatakan bahwa analisis statistik deskriptif
digunakan untuk mendeskripsikan dan menggambarkan segala sesuatu yang
berkaitan dengan pengumpulan data, analisis, dan hasil analisis. Karakteristik data
meliputi nilai minimum, maksimum, rata-rata (mean), dan standar deviasi dari
variabel penelitian ini.

3.5.2 Uji Asumsi Klasik

Gunawan (2019:118) Tujuan dari uji asumsi klasik ini adalah untuk

memberikan bukti bahwa regresi yang diamati memiliki estimasi yang baik. Di

antara asumsi klasik yang akan dilakukan adalah:
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1. Uji Normalitias

Gunawan (2019:114) Tujuan dari uji normalitas ini adalah untuk
mengetahui apakah nilai residual yang diperolen normal atau tidak. Untuk
mengetahui apakah distribusi tidak normal, dapat digunakan metode Uji One
Sample Kolmogorov-Smirnov. Kriteria pengambilan keputusan:
Jika nilai Asymp. Sig. (2-tailed) > 0.05 berarti data residual terdistribusi normal.
Jika nilai Asymp. Sig. (2-tailed) < 0.05 berarti data residual terdistribusi tidak
normal.
2. Uji Multikolinearitas

Gunawan (2019:133) Seperti yang dinyatakan oleh Gunawan (2019:133)
Untuk memeriksa korelasi di antara variabel-variabel independen model regresi,
digunakan analisis multikolinearitas. Dalam hal ini, multikolinearitas ada.
Variabel-variabel independen dalam model regresi yang baik seharusnya tidak
saling berkorelasi. Untuk menguji multikolinearitas, dapat digunakan ukuran
Tolerance dan Variable Inflation Factor (VIF). Kriteria pengambilan keputusan:
Jika VIF > 10 atau sama dengan nilai toleransi < 0,1 maka terdapat
multikolinearitas.
Jika VIF < 10 atau sama dengan nilai toleransi > 0,1 maka tidak ada
multikolinearitas.
3. Uji Heteroskedastisitas

Gunawan (2019:135) Jika residual pengamatan pada model regresi berbeda
ketidaksamaannya satu dengan yang lain, maka dapat dilakukan uji

heteroskedastisitas untuk mengetahuinya. Jika tidak ada perubahan pada varians
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residual, maka akan terjadi homoskedastisitas. Heteroskedastisitas dapat muncul
jika varians residual berbeda.
Tidak adanya heteroskedastisitas merupakan ciri model regresi yang baik.
Pengujian ini menggunakan SPSS 25 dan Uji Glejser untuk melakukan pengujian
ini. Standar menentukan keputusan:
Jika nilai Sign. > 0.05 maka tidak terjadi gejala Heteroskedastisitas.
Jika nilai Sign. < 0.05 maka terjadi gejala Heteroskedastisitas.
4. Uji Autokorelasi

Gunawan (2019:141) Uji Autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah
dalam model regresi linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode
t dengan kesalahan pengganggu pada periode sebelumnya. Jika terjadi korelasi,
maka dinamakan ada problem autokorelasi. Model korelasi yang baik seharusnya
tidak terjadi autokorelasi. Untuk melakukan uji autokorelasi dapat dilakukan
menggunakan uji Run Test. Untuk mengetahui suatu model regresi bebas

autokorelasi dapat dilihat dari kriteria sebagai berikut:

Jika Asymp.Sig. (2-tailed) > 0.05 maka residual random, yang artinya tidak terdapat

autokorelasi.

Jika Asymp.Sig. (2-tailed) < 0.05 maka residual tidak random, yang artinya terdapat
autokorelasi.
3.5.3 Analisis Regresi Linear Berganda

Analisis regresi linier adalah hubungan antara dua atau lebih variabel bebas.
Tujuan dari analisis ini adalah untuk memahami hubungan antara variabel bebas

dan dependen.
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Berikut adalah persamaan Regresi Linear Berganda dalam penelitian ini:
Y=a+B:Xs +B2X, +e
Keterangan:
Y = Nilai Perusahaan
a = Konstanta
B = Koefisien Regresi Variabel Bebas
X1 = Struktuk Modal (DER)
X2 = Kebijakan Dividen (DPR)
e = Variabel Residual (error)
3.5.4 Koefisien Korelasi (R)

Ghozali (2021:146) Tujuan dari uji koefisien korelasi adalah untuk
mengetahui hubungan dan menguiji hipotesis antara dua variabel dalam suatu kasus
di mana masing-masing variabel berupa rasio atau interval. Jika koefisien korelasi
menunjukkan hasil positif, maka kedua variabel memiliki korelasi yang kuat, atau
yang biasa disebut dengan korelasi positif, artinya variabel bebas dan terikat
mengalami kenaikan.

3.5.5 Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi (R?) Tujuannya adalah untuk mengetahui seberapa
baik model dapat menjelaskan variabel-variabel dependen. Oleh karena itu, dalam
penelitian ini, uji R? tentunya akan menunjukkan kemampuan variabel independen,
seperti struktur modal dan kebijakan dividen, dalam mempengaruhi variabel
dependen, seperti penilaian perusahaan. Selisih antara 0 dan 1 adalah nilai R%. Nilai

R? yang semakin tinggi menunjukkan bahwa variabel independen memiliki
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kemampuan yang semakin kuat dalam menjelaskan variabel dependen. Sebaliknya,
jika nilai lebih besar atau sama dengan 1, maka mengindikasikan variabel
independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk
menentukan variabel dependen.

3.6 Pengujian Hipotesis

Adapun uji hipotesis yang diterapkan pada penelitian ini sebagai berikut:
3.6.1 Ujit (Pengujian Parsial)

Ghozali (2021:148) Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah
variabel dependen dan masing-masing variabel independen secara signifikan
dipengaruhi. Uji t dilakukan dengan membandingkan nilai t tabel dan t hitung pada
tingkat kepercayaan 0,05 atau 5%. Dengan kriteria pengambilan keputusan:

Jika probabilitas lebih kecil dari ambang batas signifikansi (Sig < 0,05), maka
variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.

Jika probabilitas lebih besar dari ambang batas signifikansi (Sig > 0,05), maka
variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.
3.6.2 Uji Moderated Regression Analysis (MRA)

Penelitian ini menggunakan variabel moderasi yang dapat digunakan untuk
memperkuat atau memperlemah hubungan antara variabel terikat dan variabel
bebas. Moderated Regression Analysis (MRA) merupakan salah satu jenis analisis
regresi yang dapat digunakan untuk melakukan analisis regresi yang
memperhitungkan variabel moderasi. Metode analisis yang digunakan dalam

penelitian MRA berfungsi sebagai landasan untuk mengontrol pengaruh variabel
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moderasi dan memastikan integritas sampel, Ghozali dalam (Harahap, 2022).
Dengan kriteria pengambilan keputusan:

Jika nilai (p. value < 0,05), maka moderasi terjadi.

Jika koefisien interaksi positif, maka moderasi memperkuat hubungan variabel
independen terhadap variabel dependen.

Jika koefisien interaksi negatif, maka moderasi melemahkan hubungan variabel
independen terhadap variabel dependen.

Adapun persamaan yang digunakan untuk memahami pengaruh variabel
independen terhadap variabel terikat dengan menggunakan variabel moderasi.
Y=a+ B1X1+ B2X2+ Z + B3X1Z + BaXeZ + e
Keterangan:

Y = Nilai Perusahaan

a = Konstanta

B = Koefisien Regresi Variabel Bebas

X1 = Struktuk Modal (DER)

X2 = Kebijakan Dividen (DPR)

Z = Kepemilikan Keluarga

B3X1Z = Interaksi antara Struktur Modal dengan Kepemilikan Keluarga
B4X2Z = Interaksi antara Kebijakan Dividen dengan Kepemilikan Keluarga

e = Variabel Residual (error).



BAB IV

GAMBARAN UMUM OBJEK PENELITIAN

4.1  Gambaran Umum Objek Penelitian

Pada Bab ini akan membahas tentang gambaran umum perusahaan yang
dijadikan sebagai objek penelitian dan gambaran objek penelitian. Berdasarkan data
selama periode 2019 hingga 2023 yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia (BEI)
dengan melalui penentuan sampel yang digunakan yaitu purposive sampling
dengan beberapa kriteria yang telah ditentukan yaitu mencakup perusahaan-
perusahaan di bawah naungan Grup Salim yang telah go public dan terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-2023.

Fokusnya adalah pada perusahaan yang konsisten menerbitkan laporan
keuangan tahunan dalam periode tersebut, serta perusahaan yang membagikan
dividen secara berturut-turut selama periode 2019-2023, maka sampel perusahaan
yang dapat diambil sebanyak 6 perusahaan.

Berikut daftar 6 perusahaan Grup Salim tahun 2019 sampai 2023:

4.1.1 PT Indofood Cbp Sukses Makmur Tbhk (ICBP)

PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk berawal dari Grup Produk
Konsumen Bermerek (Consumer Branded Product atau CBP) dengan perusahaan
induknya, PT Indofood Sukses Makmur Tbk (Indofood). PT ICBP ini bergerak di
bidang produksi dan distribusi barang konsumen, dengan kepemilikan saham Grup
Salim sebesar 81%. Kegiatan usaha Grup CBP ini dimulai dengan bisnis di bidang
mi instan pada tahun 1982. Di tahun 1985, Grup CBP memulai kegiatan usaha di

bidang nutrisi dan makanan khusus, dan di tahun 1990 mengembangkan kegiatan
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usahanya ke bidang makanan ringan melalui kerja sama dengan Fritolay
Netherlands Holding B.V., afiliasi dari PepsiCo. Kegiatan usaha di bidang
penyedap makanan dibentuk pada tahun 1991. Kegiatan usaha di bidang dairy
dimulai di tahun 2008 melalui akuisisi Drayton Pte. Ltd., yang merupakan
pemegang saham mayoritas dari PT Indolakto (“Indolakto”). Di tahun 2009,
Indofood melakukan restrukturisasi berbagai kegiatan usaha produk konsumen
bermerek di bawah Grup CBP untuk membentuk ICBP. Sejak pendirian ICBP
sebagai entitas terpisah, Perseroan terus mengembangkan usahanya dan
memperkuat kepemimpinannya di berbagai segmen pasar.

Hingga saat ini PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk memproduksi
berbagai kategori produk, antara lain mi instan, dairy, makanan ringan, penyedap
makanan, nutrisi dan makanan khusus, serta minuman. Selain itu, ICBP juga
menjalankan kegiatan usaha kemasan yang memproduksi kemasan fleksibel
maupun karton untuk produk-produk mereka. PT Indofood CBP Sukses Makmur
Thk (ICBP) memiliki lebih dari 30 merek terkenal, termasuk Indomie sebagai
produk unggulan yang telah menjadi ikon global. Dengan dukungan 60 pabrik di
Indonesia dan jaringan distribusi Indofood, ICBP memastikan produk
berkualitasnya tersedia bagi konsumen di seluruh Nusantara. Di pasar internasional,
ICBP memiliki lebih dari 20 fasilitas produksi di berbagai negara dan mengekspor
produknya ke lebih dari 100 negara.

4.1.2 PT Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF)
PT Indofood Sukses Makmur Tbk merupakan sebuah perusahaan Total

Food Solutions dengan kegiatan operasional yang mencakup seluruh tahapan proses



61

produksi makanan, mulai dari produksi dan pengolahan bahan baku hingga menjadi
produk akhir yang tersedia di pasar. Indofood dikenal sebagai perusahaan yang
mapan dan terkemuka di berbagai kategori bisnisnya, dengan kepemilikan saham
Grup Salim sebesar 50%. Indofood menjalankan operasionalnya melalui empat

Kelompok Usaha Strategis yang saling melengkapi, yaitu:

Produk Konsumen Bermerek (CBP) yang memproduksi berbagai produk

seperti mi instan, dairy, makanan ringan, dan minuman

e Bogasari yang fokus pada produksi tepung terigu dan pasta

e Agribisnis yang mencakup pengelolaan kelapa sawit, tebu, karet, serta
produksi minyak goreng dan margarin

e Distribusi yang memiliki jaringan terluas di Indonesia untuk mendistribusikan

produk Indofood dan produk pihak ketiga.

4.1.3 PT Indomobil Sukses Internasional Tbk (IMAS)

PT Indomobil Sukses Internasional Tbk (Indomobil) merupakan induk dari
kelompok usaha otomotif terkemuka di Indonesia yang bergerak di berbagai bidang
terkait otomotif. Perusahaan ini lahir dari penggabungan usaha antara PT Indomobil
Investment Corpora dengan PT Indomulti Inti Industri Tbk, dan setelah merger,
berganti nama menjadi PT Indomobil Sukses Internasional Tbk, dengan
kepemilikan saham Grup Salim sebesar 71% pada tahun 2019 dan menurun menjadi
49% dari tahun 2020 sampai 2023. Sebagai perusahaan publik yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia, Indomobil menjadi anggota Asosiasi Emiten Indonesia
(AEIl) dan Gabungan Industri Kendaraan Bermotor Indonesia (GAIKINDO).

Bidang usaha utama meliputi pemegang lisensi merek, distributor penjualan
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kendaraan, layanan purna jual, jasa pembiayaan kendaraan bermotor, distributor
suku cadang, perakitan kendaraan bermotor, produsen komponen otomotif, jasa
persewaan kendaraan, jual beli kendaraan bekas, jasa pengurusan transportasi,
distribusi bahan bakar, jasa pendidikan non formal, serta usaha pendukung lainnya.
4.1.4 PT Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI)

PT Nippon Indosari Corpindo Tbk (Perseroan) didirikan pada 8 Maret 1995
dengan nama PT Nippon Indosari Corporation. Perseroan memulai operasi
komersial dengan memproduksi roti bermerek Sari Roti di pabrik pertamanya di
Cikarang. Pada tahun 2003, nama Perseroan berubah menjadi PT Nippon Indosari
Corpindo, dan pada 28 Juni 2010, Perseroan mencatatkan sahamnya di Bursa Efek
Indonesia (BEI), dengan kepemilikan sahan Grup Salim sebesar 26%. Perseroan
terus memperluas kapasitas produksinya dengan mendirikan pabrik kedua di
Pasuruan pada 2005, pabrik ketiga di Cikarang pada 2008, serta beberapa pabrik
baru di berbagai wilayah Indonesia, termasuk Medan, Makassar, Palembang, dan
Cibitung pada periode 2011-2014. Hingga kini, Perseroan telah memiliki 14 pabrik
yang tersebar di berbagai wilayah strategis Indonesia, termasuk pabrik pertama di
Kalimantan pada 2019, serta terus mengembangkan inovasi produk dan kapasitas
produksi untuk memenuhi kebutuhan pasar yang dinamis.

4.1.5 PT PP London Sumatra Indonesia Tbk (LSIP)

PT PP London Sumatra Indonesia Thk (Lonsum) didirikan pada tahun 1906
oleh Harrisons & Crosfield Plc, sebuah perusahaan berbasis di London, Inggris,
memulai lahan perkebunan pertamanya di Indonesia berlokasi dekat kota Medan,

Sumatera Utara. Awalnya, Lonsum fokus pada diversifikasi tanaman seperti karet,
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teh, dan kakao, namun pada tahun 1980-an mulai mengembangkan kelapa sawit
yang kini menjadi komoditas utama perusahaan. Saham Lonsum tercatat di Bursa
Efek Jakarta dan Surabaya (sekarang Bursa Efek Indonesia) pada tahun 1996. Pada
tahun 2007, Indofood Agri Resources Ltd. melalui anak usahanya, PT Salim
Ivomas Pratama Tbk, mengakuisisi Lonsum, menjadikannya bagian dari Grup PT
Indofood Sukses Makmur Tbk, dengan kepemilikan saham Grup Salim sebesar
60%.

Perkebunan Lonsum tersebar di Sumatera, Kalimantan, Jawa, dan Sulawesi,
dengan total lahan tertanam inti mencapai 111.940 hektar pada akhir 2023, terdiri
dari kelapa sawit, karet, kakao, dan teh. Lonsum mengoperasikan 12 pabrik kelapa
sawit dengan kapasitas pengolahan 2,7 juta ton TBS per tahun, serta fasilitas
pengolahan lainnya untuk karet, kakao, dan teh. Melalui pusat penelitian Sumatra
Bioscience (SumBio) di Sumatera Utara, Lonsum terus meningkatkan produktivitas
dan kualitas tanaman, termasuk memproduksi benih kelapa sawit unggul. Sejak
2013, Lonsum telah mengantongi sertifikasi Indonesian Sustainable Palm Oil
(ISPO), dan pada akhir 2023, 100% dari total produksi minyak sawit inti telah
bersertifikasi ISPO, mencerminkan komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan

industri perkebunan.

4.1.6 PT Salim Ivomas Pratama Tbk (SIMP)

Grup PT Salim Ivomas Pratama Thk (SIMP) adalah grup agribisnis yang
terintegrasi secara vertikal dan terdiversifikasi di Indonesia, dengan kepemilikan
saham Grup Salim sebesar 80%. Didirikan pada tahun 1992, SIMP mengelola

seluruh rantai pasokan agribisnis, mulai dari penelitian dan pengembangan,
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pemuliaan benih, pembudidayaan kelapa sawit, hingga pengolahan dan pemasaran
produk minyak goreng, margarin, serta shortening. Selain itu, SIMP juga
mengembangkan usaha di sektor tebu, karet, dan tanaman lainnya. Pada tahun 2007,
SIMP memperluas kegiatan usahanya dengan mengakuisisi PT PP London Sumatra
Indonesia Tbk, yang menjadikannya bagian penting dari Grup Indofood.

SIMP terus menunjukkan komitmennya terhadap keberlanjutan melalui
sertifikasi Indonesian Sustainable Palm Oil (ISPO), di mana 86% dari total produksi
CPO inti telah bersertifikasi pada tahun 2021. Grup ini juga melakukan diversifikasi
bisnis, termasuk pengembangan bisnis gula melalui akuisisi PT Madusari Lampung
Indah dan ekspansi ke bisnis cokelat melalui usaha patungan dengan DaitoCacao
Co. Ltd. Perusahaan mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2011, memperkuat posisinya sebagai salah satu pelaku utama dalam industri
agribisnis terintegrasi di Indonesia.

4.2  Gambaran Objek Penelitian

Berikut merupakan gambaran objek penelitian:
4.2.1 Struktur Modal

Struktur modal merupakan komposisi pendanaan kegiatan operasional
perusahaan baik dengan modal internal (ekuitas) dan modal eksternal (utang), alat
ukur yang digunakan ialah Rasio Utang terhadap Ekuitas (Debt to Equity Ratio),
dimana rasio ini digunakan untuk mengukur perbandingan antara total utang dan
total ekuitas. Semakin tinggi rasio ini menunjukkan semakin besar risiko yang

dihadapi perusahaan, begitupun sebaliknya.
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Rasio Utang terhadap Ekuitas=

Total Utang
Total Ekuitas

Sumber : Sudana (2015)

Tabel 4.1 Struktur Modal

Debt to Equity Ratio Periode 2019 (dalam Rupiah)

Thk

No Nama Perusahaan Total Utang Total Ekuitas C= %
(a) (b)

1 | PT Indofood Chp Sukses 12.038.210.000.000 | 26.671.104,000,000 | 0,45
Makmur Tbk

2 | Indofood Sukses Makmur 41.996.071.000.000 | 54.202.488.000.000 | 0,77
Tbk

3 | PT Indomobil Sukses 35.290.524.968.923 | 9.408.137.619.709 | 3,75
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.589.486.465.854 | 3.092.597.379.097 | 0,51
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 1.726.822.000.000 | 8.498.500.000.000 | 0,20
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 17.129.515.000.000 | 17.781.323.000.000 | 0,96

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas PT Indomobil Sukses Internasional Thk memiliki

Debt to Equity Ratio tertinggi pada tahun 2019 sebesar 3.75 yang menunjukkan

bahwa perusahaan lebih banyak menggunakan utang dibandingkan dengan ekuitas

dalam struktur pendanaannya. Sebaliknya, PT PP London Sumatra Indonesia Thk

mencatat Debt to Equity Ratio terendah sebesar 0,20 yang yang menandakan bahwa

perusahaan lebih mengandalkan ekuitas dibandingkan utang dalam struktur

modalnya.




Tabel 4.2 Struktur Modal

Debt to Equity Ratio Periode 2020 (dalam Rupiah)
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Thk

No Nama Perusahaan Total Utang Total Ekuitas C= %
(@) (b)

1 | PT Indofood Chp Sukses 53.270.272.000.000 | 50.318.053.000.000 | 1,06
Makmur Tbk

2 | Indofood Sukses Makmur 83.998.472.000.000 | 79.138.044.000.000 | 1,06
Tbk

3 | PT Indomobil Sukses 35.692.364.334.428 | 12.716.336.160.654 | 2,81
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.224.495.624.254 | 3.227.671.047.731 | 0,38
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 1.636.456.000.000 | 9.286.332.000.000 | 0,18
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 16.905.391.000.000 | 18.489.873.000.000 | 0,91

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas PT Indomobil Sukses Internasional Tbk memiliki

Debt to Equity Ratio tertinggi pada tahun 2020 sebesar 2.81 yang menunjukkan

bahwa perusahaan lebih banyak menggunakan utang dibandingkan dengan ekuitas

dalam struktur pendanaannya. Sebaliknya, PT PP London Sumatra Indonesia Thk

mencatat Debt to Equity Ratio terendah sebesar 0,18 yang yang menandakan bahwa

perusahaan lebih mengandalkan ekuitas dibandingkan utang dalam struktur

modalnya.




Tabel 4.3 Struktur Modal

Debt to Equity Ratio Periode 2021 (dalam Rupiah)
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Thk

No Nama Perusahaan Total Utang Total Ekuitas C= %
(@) (b)

1 | PT Indofood Chp Sukses 63.342.765.000.000 | 54.723.863.000.000 | 1,16
Makmur Tbk

2 | Indofood Sukses Makmur 92.724.082.000.000 | 86.632.111.000.000 | 1,07
Tbk

3 | PT Indomobil Sukses 38.177.391.000.000 | 12.846.217.000.000 | 2,97
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.341.864.891.951 | 2.849.419.530.726 | 0,47
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 1.678.676.000.000 | 10.172.506.000.000 | 0,17
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 16.193.066.000.000 | 19.786.236.000.000 | 0,82

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas PT Indomobil Sukses Internasional Thk memiliki

Debt to Equity Ratio tertinggi pada tahun 2020 sebesar 2.97 yang menunjukkan

bahwa perusahaan lebih banyak menggunakan utang dibandingkan dengan ekuitas

dalam struktur pendanaannya. Sebaliknya, PT PP London Sumatra Indonesia Thk

mencatat Debt to Equity Ratio terendah sebesar 0,17 yang yang menandakan bahwa

perusahaan lebih mengandalkan ekuitas dibandingkan utang dalam struktur

modalnya.




Tabel 4.4 Struktur Modal

Debt to Equity Ratio Periode 2022 (dalam Rupiah)
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Total Ekuitas

Tbk

Total Utang _a

No Nama Perusahaan (@) (b) C b

1 | PT Indofood Chp Sukses 57.832.529.000.000 | 57.473.007.000.000 | 1,01
Makmur Tbk

2 | Indofood Sukses Makmur 86.810.262.000.000 | 93.623.038.000.000 | 0,93
Tbk

3 | PT Indomobil Sukses 43.277.746.000.000 | 14.167.322.000.000 | 3,05
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.449.163.077.319 | 2.681.158.538.764 | 0,54
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 1.481.306.000.000 | 10.935.707.000.000 | 0,14
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 14.945.799.000.000 | 21.167.282.000.000 | 0,71

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas PT Indomobil Sukses Internasional Tbk memiliki

Debt to Equity Ratio tertinggi pada tahun 2022 sebesar 3.05 yang menunjukkan

bahwa perusahaan lebih banyak menggunakan utang dibandingkan dengan ekuitas

dalam struktur pendanaannya. Sebaliknya, PT PP London Sumatra Indonesia Thk

mencatat Debt to Equity Ratio terendah sebesar 0,14 yang yang menandakan bahwa

perusahaan lebih mengandalkan ekuitas dibandingkan utang dalam struktur

modalnya.
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Tabel 4.5 Struktur Modal
Debt to Equity Ratio Periode 2023 (dalam Rupiah)

No Nama Perusahaan Total Utang Total Ekuitas C= %
(a) (b)

1 | PT Indofood Chp Sukses 57.163.043.000.000 | 62.104.033.000.000 | 0,92
Makmur Tbk

2 | Indofood Sukses Makmur | 86.123.066.000.000 | 100.464.891.000.000 | 0,86
Thk

3 | PT Indomobil Sukses 47.441.283.000.000 | 15.471.243.000.000 | 3,07
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.550.086.849.761 2.393.431.575.281 | 0,65
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 1.166.762.000.000 | 11.347.441.000.000 | 0,10
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 13.291.426.000.000 | 21.720.925.000.000 | 0,61
Thk

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas PT Indomobil Sukses Internasional Thk memiliki
Debt to Equity Ratio tertinggi pada tahun 2023 sebesar 3.07 yang menunjukkan
bahwa perusahaan lebih banyak menggunakan utang dibandingkan dengan ekuitas
dalam struktur pendanaannya. Sebaliknya, PT PP London Sumatra Indonesia Thk
mencatat Debt to Equity Ratio terendah sebesar 0,10 yang yang menandakan bahwa
perusahaan lebih mengandalkan ekuitas dibandingkan utang dalam struktur

modalnya.

4.2.2 Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen merupakan keputusan terkait seberapa besar porsi laba
perusahaan yang akan didistribusikan kepada pemegang saham sebagai dividen,
atau ditahan untuk mendanai investasi di masa depan. Dalam penelitia ini alat ukur
yang digunakan ilah Dividen Payout Ratio, dimana rasio ini mengukur seberapa
besar bagian laba bersih setelah pajak yang dibayarkan sebagai dividen kepada
pemegang saham. Semakin besar rasio ini berarti semakin sedikit bagian laba yang

ditahan untuk membelanjai investasi yang dilakukan perusahaan.
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Dividen Tunai Per Lembar Saham

Rasio Pembayaran Dividen =
Y Laba Per Lembar Saham

Sumber : Sudana (2015).
Tabel 4.6 Kebijakan Dividen

Dividen Payout Ratio Periode 2019 (dalam Rupiah)

Dividen Per

No Nama Perusahaan Saham Laba Pek;’ Saham | C= %

1 | PT Indofood Cbp Sukses 137 432 | 0,32
Makmur Tbk

2 | Indofood Sukses Makmur 171 599 | 0,29
Thk

3 | PT Indomobil Sukses 5 615 | 0,08
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 9.65 49.29 | 0,20
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 19 37| 051
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 3,38 -35| -0,10
Tbk

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas pada tahun 2019 PT PP London Sumatra Indonesia
Tbhk memiliki Dividend Payout Ratio tertinggi sebesar 0.51 atau 51% yang
menunjukkan bahwa perusahaan membagikan lebih dari setengah laba bersihnya
sebagai dividen kepada pemegang saham. Hal ini mencerminkan kebijakan
perusahaan yang lebih berorientasi pada pemberian keuntungan langsung kepada
investor dibandingkan dengan menahan laba untuk reinvestasi. Sebaliknya, PT
Salim lvomas Pratama Tbk mencatat Dividend Payout Ratio terendah dengan nilai
negatif sebesar -0,10 atau -10% yang mengindikasikan bahwa perusahaan
mengalami kerugian dan tidak dapat membagikan dividen. Kondisi ini
menunjukkan bahwa perusahaan lebih fokus pada pemulihan kinerja keuangan

dibandingkan dengan pembagian laba kepada pemegang saham.
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Tabel 4.7 Kebijakan Dividen
Dividen Payout Ratio Periode 2020 (dalam Rupiah)

No Nama Perusahaan Dl\gden Per Laba Per Saham | C=3
aham (b) b
(@)
1 | PT Indofood Cbp Sukses 215 565 | 0,38
Makmur Tbk
2 | Indofood Sukses Makmur 278 735 | 0,38
Thk
3 | PT Indomobil Sukses 4 -176 | -0,02
Internasional Thk
4 | PT Nippon Indosari 24.17 35.98 | 0,67
Corpindo Tbk
5 | PT PP London Sumatra 15 102 | 0,15
Indonesia Thk
6 | PT Salim lvomas Pratama 2.67 15| 0,18
Tbk

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas pada tahun 2020 PT Nippon Indosari Corpindo
Tbhk memiliki Dividend Payout Ratio tertinggi sebesar 0,67 atau 67%, yang
menunjukkan bahwa perusahaan membagikan mayoritas laba bersihnya kepada
pemegang saham. Kebijakan ini mencerminkan strategi perusahaan yang lebih
berfokus pada pemberian keuntungan langsung kepada investor daripada menahan
laba untuk reinvestasi. Sebaliknya, PT Indomobil Sukses Internasional Tbk
memiliki Dividen Payout Ratio terendah dengan nilai negatif sebesar -0,02 atau -
2% yang mengindikasikan bahwa perusahaan mengalami kerugian dan tidak dapat
membagikan dividen. Kondisi ini menunjukkan bahwa perusahaan lebih fokus pada
pemulihan kinerja keuangan dibandingkan dengan pembagian laba kepada

pemegang saham.
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Tabel 4.8 Kebijakan Dividen
Dividen Payout Ratio Periode 2021 (dalam Rupiah)

No Nama Perusahaan Dl\gden Per Laba Per Saham | C=3
aham (b) b
(@)
1 | PT Indofood Cbp Sukses 215 548 | 0,39
Makmur Tbk
2 | Indofood Sukses Makmur 278 870 | 0,32
Thk
3 | PT Indomobil Sukses 4 -66,29 | -0,06
Internasional Thk
4 | PT Nippon Indosari 48.05 46.11 | 1,04
Corpindo Tbk
5 | PT PP London Sumatra 19.99 145 | 0,14
Indonesia Thk
6 | PT Salim lvomas Pratama 3 64 | 0,05
Thk

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas pada tahun 2021 PT Nippon Indosari Corpindo
Tbhk memiliki Dividend Payout Ratio tertinggi sebesar 1,04 atau 104%. Rasio ini
menunjukkan bahwa perusahaan membagikan dividen melebihi laba bersih yang
dihasilkan, yang kemungkinan besar didanai dari laba ditahan tahun sebelumnya
atau sumber pendanaan lain. Kebijakan ini mencerminkan komitmen perusahaan
dalam menjaga kepercayaan investor melalui pembagian dividen yang konsisten
meskipun laba tidak mencukupi. PT Indomobil Sukses Internasional Tbk memiliki
Dividen Payout Ratio terendah dengan nilai negatif sebesar -0,06 atau -6% yang
mengindikasikan bahwa perusahaan mengalami kerugian dan tidak dapat
membagikan dividen. Kondisi ini menunjukkan bahwa perusahaan lebih fokus pada
pemulihan kinerja keuangan dibandingkan dengan pembagian laba kepada

pemegang saham.



Tabel 4.9 Kebijakan Dividen

Dividen Payout Ratio Periode 2022 (dalam Rupiah)
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No Nama Perusahaan Dl\gden Per Laba Per Saham | C=3
aham (b) b
(@)
1 | PT Indofood Cbp Sukses 215 393 | 0,55
Makmur Tbk
2 | Indofood Sukses Makmur 278 724 | 0,38
Thk
3 | PT Indomobil Sukses 38.22 111.03 | 0,34
Internasional Thk
4 | PT Nippon Indosari 55.92 7498 | 0,75
Corpindo Tbk
5 | PT PP London Sumatra 50.99 152 | 0,34
Indonesia Thk
6 | PT Salim lvomas Pratama 13 77| 0,17
Thk

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas pada tahun 2022 PT Nippon Indosari Corpindo

Tbhk memiliki Dividend Payout Ratio tertinggi sebesar 0,75 atau 75%, yang

menunjukkan bahwa perusahaan membagikan lebih dari setengah laba bersihnya

kepada pemegang saham. Kebijakan ini mencerminkan strategi perusahaan yang

lebih berfokus pada pemberian keuntungan langsung kepada investor daripada

menahan laba untuk reinvestasi. Sebaliknya, Dividend Payout Ratio terendah

dicatat oleh PT Salim Ivomas Pratama Tbk dengan rasio sebesar 0,17 atau 17%,

yang menunjukkan bahwa perusahaan lebih memilih menahan sebagian besar laba

bersihnya untuk kebutuhan reinvestasi atau pengembangan usaha, daripada

membagikannya kepada pemegang saham dalam bentuk dividen.
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Tabel 4.10 Kebijakan Dividen
Dividen Payout Ratio Periode 2023 (dalam Rupiah)

No Nama Perusahaan Dl\gden Per Laba Per Saham | C=3
aham (b) b
(@)
1 | PT Indofood Cbp Sukses 188 599 | 0,31
Makmur Tbk
2 | Indofood Sukses Makmur 257 928 | 0,28
Thk
3 | PT Indomobil Sukses 41,03 158,36 | 0,26
Internasional Thk
4 | PT Nippon Indosari 98.18 58.44 | 1,68
Corpindo Tbk
5 | PT PP London Sumatra 52.99 112 | 0,47
Indonesia Thk
6 | PT Salim lvomas Pratama 15 43 | 0,31
Thk

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas pada tahun 2023 PT Nippon Indosari Corpindo
Tbhk memiliki Dividend Payout Ratio tertinggi sebesar 1,68 atau 168%. Rasio ini
menunjukkan bahwa perusahaan membagikan dividen melebihi laba bersih yang
dihasilkan, yang kemungkinan besar didanai dari laba ditahan tahun sebelumnya
atau sumber pendanaan lain. Kebijakan ini mencerminkan komitmen perusahaan
dalam menjaga kepercayaan investor melalui pembagian dividen yang konsisten
meskipun laba tidak mencukupi. Sebaliknya, Dividend Payout Ratio terendah
dicatat oleh PT Indomobil Sukses Internasional Tbk dengan rasio sebesar 0,26 atau
26%, yang menunjukkan bahwa perusahaan lebih memilih menahan sebagian besar
laba bersihnya untuk kebutuhan reinvestasi atau pengembangan usaha, daripada
membagikannya kepada pemegang saham dalam bentuk dividen.
4.2.3 Kepemilikan Keluarga

Kepemilikan keluarga merupakan perusahaan yang dikelola oleh keluarga

pendiri maupun keturunannya yang selalu menduduki posisi strategis seperti
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manajemen puncak, dewan komisaris, atau pemegang saham pengendali.
Kehadiran anggota keluarga dalam jajaran direksi atau posisi penting lainnya
memengaruhi berbagai aspek perusahaan, karena mereka memiliki otoritas untuk
mengambil keputusan, terutama terkait kebijakan yang mendukung keberlanjutan
bisnis perusahaan. Dalam penelitian ini kepemilikan keluarga di ukur dengan
membagi jumlah kepemilikan saham yang dimiliki oleh keluarga dengan total

saham yang beredar.

. YKepemilikan Saham Keluarga
Kepemilikan Keluarga =

XSaham yang Beredar

Sumber: Aryani & Dendy 20109.

Tabel 4.11 Kepemilikan Keluarga
Periode 2019 (dalam Rupiah)

Y Kepemilikan YSaham yang _a
e Nama Perusahaan Saham Keluarga Beredar C=3
(@ (b)

1 | PT Indofood Chp Sukses 9.391.678.000 11.661.908.000 | 0,81
Makmur Tbk

2 | Indofood Sukses Makmur 4.396.103.450 8.780.426.500 | 0,50
Tbk

3 | PT Indomobil Sukses 1.976.765.774 2.765.278.412 | 0,71
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.594.467.000 6.186.488.888 | 0,26
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 4.065.995.310 6.819.964.000 | 0,60
Indonesia Tbhk

6 | PT Salim Ivomas Pratama 12.423.051.400 15.501.310.000 | 0,80
Thk

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel pada tahun 2019, PT Indofood Cbp Sukses Makmur Thk
memiliki rasio kepemilikan keluarga tertinggi sebesar 0.81 atau 81% yang ini
menunjukkan bahwa mayoritas saham yang beredar dikuasai oleh keluarga,
mengindikasikan adanya pengendalian yang kuat dari pihak keluarga terhadap

keputusan strategis dan operasional perusahaan. Sebaliknya, PT Nippon Indosari
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Corpindo Tbhk memiliki rasio kepemilikan keluarga terendah sebesar 0.26, yang
mengindikasikan bahwa kepemilikan saham oleh keluarga relatif kecil
dibandingkan total saham yang beredar. Hal ini dapat mencerminkan tingkat
keterlibatan keluarga yang lebih rendah dalam pengelolaan perusahaan, sehingga
keputusan bisnis kemungkinan lebih dipengaruhi oleh pihak eksternal atau

manajemen profesional.

Tabel 4.12 Kepemilikan Keluarga
Periode 2020 (dalam Rupiah)

Y Kepemilikan YSaham yang _a
e AT R Saham Keluarga Beredar =g
(a) (b)

1 | PT Indofood Chp Sukses 9.391.678.000 11.661.908.000 | 0,81
Makmur Tbhk

2 | Indofood Sukses Makmur 4.396.103.450 8.780.426.500 | 0,50
Thk

3 | PT Indomobil Sukses 1.976.765.774 3.994.291.039 | 0,49
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.594.467.000 6.186.488.888 | 0,26
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 4.065.995.310 6.819.964.000 | 0,60
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 12.423.051.400 15.501.310.000 | 0,80
Thk

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel pada tahun 2020, PT Indofood Cbp Sukses Thk memiliki

rasio kepemilikan keluarga tertinggi sebesar 0.81 menunjukkan bahwa mayoritas
saham yang beredar dikuasai oleh keluarga, yang mengindikasikan adanya
pengendalian yang kuat dari pihak keluarga terhadap keputusan strategis dan
operasional perusahaan. Sebaliknya, PT Nippon Indosari Corpindo Tbk memiliki
rasio kepemilikan keluarga terendah sebesar 0.26, yang mengindikasikan bahwa
kepemilikan saham oleh keluarga relatif kecil dibandingkan total saham yang

beredar.



Tabel 4.13 Kepemilikan Keluarga

Periode 2021 (dalam Rupiah)
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Y Kepemilikan

YXSaham yang

Thk

a
No Nama Perusahaan Saham Keluarga Beredar ©= b
(@) (b)

1 | PT Indofood Chp Sukses 9.391.678.000 11.661.908.000 | 0,81
Makmur Tbk

2 | Indofood Sukses Makmur 4.396.103.450 8.780.426.500 | 0,50
Tbk

3 | PT Indomobil Sukses 1.976.765.774 3.994.291.039 | 0,49
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.594.467.000 6.186.488.888 | 0,26
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 4.065.995.310 6.819.964.000 | 0,60
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 12.423.051.400 15.501.310.000 | 0,80

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel pada tahun 2021, PT Indofood Cbp Sukses Thk memiliki

rasio kepemilikan keluarga tertinggi sebesar 0.81 menunjukkan bahwa mayoritas

saham yang beredar dikuasai oleh keluarga, yang mengindikasikan adanya

pengendalian yang kuat dari pihak keluarga terhadap keputusan strategis dan

operasional perusahaan. Sebaliknya, PT Nippon Indosari Corpindo Thk memiliki

rasio kepemilikan keluarga terendah sebesar 0.26, yang mengindikasikan bahwa

kepemilikan saham oleh keluarga relatif kecil dibandingkan total saham yang

beredar.




Tabel 4.14 Kepemilikan Keluarga

Periode 2022 (dalam Rupiah)
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Y Kepemilikan

YXSaham yang

Thk

a
No Nama Perusahaan Saham Keluarga Beredar ©= b
(@) (b)

1 | PT Indofood Chp Sukses 9.391.678.000 11.661.908.000 | 0,81
Makmur Tbk

2 | Indofood Sukses Makmur 4.396.103.450 8.780.426.500 | 0,50
Tbk

3 | PT Indomobil Sukses 1.976.765.774 3.994.291.039 | 0,49
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.594.467.000 6.186.488.888 | 0,26
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 4.065.995.310 6.819.964.000 | 0,60
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 12.423.051.400 15.501.310.000 | 0,80

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel pada tahun 2022, PT Indofood Cbp Sukses Thk memiliki

rasio kepemilikan keluarga tertinggi sebesar 0.81 menunjukkan bahwa mayoritas

saham yang beredar dikuasai oleh keluarga, yang mengindikasikan adanya

pengendalian yang kuat dari pihak keluarga terhadap keputusan strategis dan

operasional perusahaan. Sebaliknya, PT Nippon Indosari Corpindo Thk memiliki

rasio kepemilikan keluarga terendah sebesar 0.26, yang mengindikasikan bahwa

kepemilikan saham oleh keluarga relatif kecil dibandingkan total saham yang

beredar.




Tabel 4.15 Kepemilikan Keluarga

Periode 2023 (dalam Rupiah)
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Y Kepemilikan YXSaham yang _a
No Nama Perusahaan Saham Keluarga Beredar ©= b
(@) (b)

1 | PT Indofood Chp Sukses 9.391.678.000 11.661.908.000 | 0,81
Makmur Tbk

2 | Indofood Sukses Makmur 4.396.103.450 8.780.426.500 | 0,50
Tbk

3 | PT Indomobil Sukses 2.702.615.935 3.994.291.039 | 0,49
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.594.467.000 6.186.488.888 | 0,26
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 4.065.995.310 6.819.964.000 | 0,60
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 12.423.051.400 15.501.310.000 | 0,80
Thk

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel pada tahun 2023, PT Indofood Cbp Sukses Thk memiliki
rasio kepemilikan keluarga tertinggi sebesar 0.81 menunjukkan bahwa mayoritas
saham yang beredar dikuasai oleh keluarga, yang mengindikasikan adanya
pengendalian yang kuat dari pihak keluarga terhadap keputusan strategis dan
operasional perusahaan. Sebaliknya, PT Nippon Indosari Corpindo Thk memiliki
rasio kepemilikan keluarga terendah sebesar 0.26, yang mengindikasikan bahwa
kepemilikan saham oleh keluarga relatif kecil dibandingkan total saham yang
beredar.

4.2.4 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan nilai pasar, sebagaimana dinyatakan bahwa
jika harga saham perusahaan meningkat, nilai perusahaan juga dapat meningkat dan
berkontribusi pada pertumbuhan pasar saham. Alat ukur yang digunakan penelitian

ini ialah Price to Book Value, merupakan rasio untuk menunjukkan hasil
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perbandingan antara harga pasar per lembar saham dengan nilai buku per lembar

saham.

_ Harga Pasar per Lembar Saham

Rasio Harga terhadap Nilai Buku
g P Nilai Buku per Lembar Saham

Sumber: Sudana (2015).

Tabel 4.16 Nilai Perusahaan
Periode 2019 (dalam Rupiah)

Harga Pasar Per Nilai Buku Per _a
No Nama Perusahaan Lembar Saham Lembar Saham C= b
(@) (b)

1 | PT Indofood CBP Sukses 11.150 2.287 | 4,88
Makmur Tbk

2 | PT Indofood Sukses 7.925 6.173 | 1,28
Makmur Tbk

3 | PT Indomobil Sukses 1.155 3.402 | 0,34
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.300 500 | 2,60
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 1.485 1.246 | 1,19
Indonesia Thk

6 | PT Salim Ivomas Pratama 432 1.147 | 0,38
Tbk

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas pada tahun 2019 Nilai Perusahaan PT Indofood
Cbp Sukses Makmur Tbk memiliki rasio Price to Book Value tertinggi sebesar 4.88
hal ini menunjukkan bahwa pasar menilai perusahaan ini memiliki prospek
pertumbuhan yang tinggi, serta kinerja keuangan yang baik, sehingga investor
bersedia membayar harga saham yang lebih tinggi dibandingkan dengan nilai
bukunya. Sebaliknya, PT Indomobil Sukses Internasional Thk memiliki rasio Price
to Book Value terendah sebesar 0,34 yang mengindikasikan bahwa pasar menilai
perusahaan ini memiliki prospek yang kurang menarik atau menghadapi risiko

tertentu, sehingga harga sahamnya relatif lebih rendah dibandingkan dengan nilai
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bukunya. Rasio PBV yang rendah ini dapat mencerminkan ketidakpercayaan
investor terhadap profitabilitas atau pertumbuhan perusahaan di masa depan.

Tabel 4.17 Nilai Perusahaan
Periode 2020 (dalam Rupiah)

Harga Pasar Per Nilai Buku Per _a
No Nama Perusahaan Lembar Saham Lembar Saham ©= b
(@) (b)

1 | PT Indofood CBP Sukses 9.575 4315 | 2,22
Makmur Tbk

2 | PT Indofood Sukses 6.850 9.013 | 0,76
Makmur Tbk

3 | PT Indomobil Sukses 1.515 3.184 | 0,48
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.360 522 | 2,61
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 1.375 1.362 | 1,01
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 420 1.193| 0,35
Tbk

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas pada tahun 2020 Nilai Perusahaan PT Nippon
Indosari Corpindo Thk memiliki rasio Price to Book Value tertinggi sebesar 2.61
hal ini menunjukkan bahwa pasar menilai perusahaan ini memiliki prospek
pertumbuhan yang tinggi, serta kinerja keuangan yang baik, sehingga investor
bersedia membayar harga saham yang lebih tinggi dibandingkan dengan nilai
bukunya. Sebaliknya, PT Salim lvomas Pratama Thk memiliki rasio Price to Book
Value terendah sebesar 0,35 yang mengindikasikan bahwa pasar menilai
perusahaan ini memiliki prospek yang kurang menarik atau menghadapi risiko
tertentu, sehingga harga sahamnya relatif lebih rendah dibandingkan dengan nilai
bukunya. Rasio PBV yang rendah ini dapat mencerminkan ketidakpercayaan

investor terhadap profitabilitas atau pertumbuhan perusahaan di masa depan.
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Tabel 4.18 Nilai Perusahaan
Periode 2021 (dalam Rupiah)

Harga Pasar Per Nilai Buku Per _a
No Nama Perusahaan Lembar Saham Lembar Saham ©= b
(@) (b)

1 | PT Indofood CBP Sukses 8.700 4693 | 1,85
Makmur Tbk

2 | PT Indofood Sukses 6.325 9.867 | 0,64
Makmur Tbk

3 | PT Indomobil Sukses 875 3.216 | 0,27
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.360 461 | 2,95
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 1.185 1.492 | 0,79
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 456 1.276 | 0,36
Tbk

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas pada tahun 2021 Nilai Perusahaan PT Nippon
Indosari Corpindo Thk memiliki rasio Price to Book Value tertinggi sebesar 2.95
hal ini menunjukkan bahwa pasar menilai perusahaan ini memiliki prospek
pertumbuhan yang tinggi, serta kinerja keuangan yang baik, sehingga investor
bersedia membayar harga saham yang lebih tinggi dibandingkan dengan nilai
bukunya. Sebaliknya, PT Indomobil Sukses Internasional Tbk memiliki rasio Price
to Book Value terendah sebesar 0,27 yang mengindikasikan bahwa pasar menilai
perusahaan ini memiliki prospek yang kurang menarik atau menghadapi risiko
tertentu, sehingga harga sahamnya relatif lebih rendah dibandingkan dengan nilai
bukunya. Rasio PBV yang rendah ini dapat mencerminkan ketidakpercayaan

investor terhadap profitabilitas atau pertumbuhan perusahaan di masa depan.



Tabel 4.19 Nilai Perusahaan

Periode 2022 (dalam Rupiah)

83

Harga Pasar Per Nilai Buku Per _a
No Nama Perusahaan Lembar Saham Lembar Saham ©= b
(@) (b)

1 | PT Indofood CBP Sukses 10.000 4928 | 2,03
Makmur Tbk

2 | PT Indofood Sukses 6.725 10.663 | 0,63
Makmur Tbk

3 | PT Indomobil Sukses 870 3.547 | 0,25
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.320 433 | 3,05
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 1.015 1.603 | 0,63
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 414 1.366 | 0,30
Tbk

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.

Berdasarkan tabel diatas pada tahun 2022 Nilai Perusahaan PT Nippon

Indosari Corpindo Thk memiliki rasio Price to Book Value tertinggi sebesar 3.05

hal ini menunjukkan bahwa pasar menilai perusahaan ini memiliki prospek
pertumbuhan yang tinggi, serta kinerja keuangan yang baik, sehingga investor
bersedia membayar harga saham yang lebih tinggi dibandingkan dengan nilai
bukunya. Sebaliknya, PT Indomobil Sukses Internasional Tbk memiliki rasio Price
to Book Value terendah sebesar 0,25 yang mengindikasikan bahwa pasar menilai
perusahaan ini memiliki prospek yang kurang menarik atau menghadapi risiko
tertentu, sehingga harga sahamnya relatif lebih rendah dibandingkan dengan nilai
bukunya. Rasio PBV yang rendah ini dapat mencerminkan ketidakpercayaan

investor terhadap profitabilitas atau pertumbuhan perusahaan di masa depan.



Tabel 4.20 Nilai Perusahaan

Periode 2023 (dalam Rupiah)
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Harga Pasar Per

Nilai Buku Per

Thk

a
No Nama Perusahaan Lembar Saham Lembar Saham ©= b
(@) (b)

1 | PT Indofood CBP Sukses 10.575 5.325 | 1,99
Makmur Tbk

2 | PT Indofood Sukses 6.450 11.442 | 0,56
Makmur Tbk

3 | PT Indomobil Sukses 1.395 3.873 | 0,36
Internasional Thk

4 | PT Nippon Indosari 1.150 387 | 2,97
Corpindo Tbk

5 | PT PP London Sumatra 890 1.664 | 0,53
Indonesia Thk

6 | PT Salim lvomas Pratama 376 1.401 | 0,27

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2025.
Berdasarkan tabel diatas pada tahun 2020 Nilai Perusahaan PT Nippon

Indosari Corpindo Thk memiliki rasio Price to Book Value tertinggi sebesar 2.97

hal ini menunjukkan bahwa pasar menilai perusahaan ini memiliki prospek

pertumbuhan yang tinggi, serta Kinerja keuangan yang baik, sehingga investor

bersedia membayar harga saham yang lebih tinggi dibandingkan dengan nilai

bukunya. Sebaliknya, PT Salim Ivomas Pratama Tbk memiliki rasio Price to Book

Value terendah sebesar 0,27 yang mengindikasikan bahwa pasar menilai

perusahaan ini memiliki prospek yang kurang menarik atau menghadapi risiko

tertentu, sehingga harga sahamnya relatif lebih rendah dibandingkan dengan nilai

bukunya. Rasio PBV yang rendah ini dapat mencerminkan ketidakpercayaan

investor terhadap profitabilitas atau pertumbuhan perusahaan di masa depan.




BAB V

ANALISIS DAN HASIL PENELITIAN

Pada bab ini akan menguraikan hasil penelitian mengenai Pengaruh Struktur
Modal dan Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan dengan Kepemilikan
Keluarga sebagai Variabel moderasi (Studi Kasus pada Grup Salim Periode 2019-
2023). Penelitian ini menggunakan jenis data sekunder yang diperoleh dari laporan
keuangan dan tahunan perusahaan melalui www.idx.co.id. Hasil dari pengumpulan
data akan menjadi sumber informasi untuk menjawab permasalahan yang ada pada
bab sebelumnya.
51  Metode Analisis
5.1.1 Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistic deskriptif digunakan untuk mendeskripsikan dan
menggambarkan segala sesuatu yang berhubungan dengan pengumpulan,
peringkasan, serta penyajian hasil dari ringkasan data. Karakteristik data dengan
mengacu pada nilai minimum, maksimum, rata-rata (mean), dan standar deviasi
dari variabel penelitian ini.

Tabel 5.1 Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
DER 30 .10 3.75 1.0763 99177
DPR 30 -.10 1.68 .3593 34477
FO 30 .26 .81 .5843 19511
PBV 30 .25 4.88 1.2843 1.16565
Valid N (listwise) 30
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Berdasarkan tabel 5.1 analisis statitik deskriptif diatas, maka dapat

diuraikan sebagai berikut:

Pada variabel Debt to Equity Ratio menunjukkan bahwa jumlah sampel (N)
sebanyak 30, memiliki nilai minimum sebesar 0.10 pada perusahaan PT PP
London Sumatra Indonesia Tbk (LSIP) pada tahun 2023 dan nilai maximum
sebesar 3.75 pada PT Indomobil sukses Internasional Tbk (IMAS) pada
tahun 2019. Rata-rata (mean) variabel Debt to Equity Ratio adalah 1.0763
dan standar deviasi sebesar 0.99177. Dengan demikian, nilai mean lebih
besar dari standar deviasi ini menunjukkan bahwa rentang data lebih sempit,
yang berarti bahwa Debt to Equity Ratio mungkin memiliki pengaruh yang
lebih terbatas terhadap dependen variabel.

Pada variabel Dividen payout Ratio menunjukkan jumlah sampel (N)
sebanyak 30, memiliki nilai minimum sebesar -0.10 pada PT Salim lvomas
Pratama Tbk (SIMP) pada tahun 2019 dan nilai maximum sebesar 1.68 pada
perusahaan PT Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI) pada tahun 2023.
Rata-rata (mean) variabel Dividen payout Ratio adalah 0.3593 dan standar
deviasi sebesar 0.34477. Dengan demikian, nilai mean sedikit lebih besar
dari standar deviasi ini menunjukkan bahwa rentang data lebih sempit, yang
berarti bahwa Dividen payout Ratio mungkin memiliki pengaruh yang lebih
terbatas terhadap dependen variabel.

Pada variabel Family Ownership atau Kepemilikan Keluarga menunjukkan
jumlah sampel (N) sebanyak 30, memiliki nilai minimum sebesar 0.26 pada

perusahaan perusahaan PT Nippon Indosari Corpindo Thk (ROTI) pada
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tahun 2019 hingga 2023 dan nilai maximum sebesar 0.81 pada PT Indofood
Cbp Sukses Internasiona Thk pada tahun 2019 hingga 2023. Rata-rata
(mean) variabel Family Ownership adalah 0.5843 dan standar deviasi
sebesar 0.19511. Dengan demikian, nilai mean lebih besar dari standar
deviasi ini menunjukkan bahwa rentang data lebih sempit, yang berarti
bahwa Family Ownership mungkin memiliki pengaruh yang lebih terbatas
terhadap dependen variabel.

o Pada variabel Price to Book Value menunjukkan jumlah sampel (N)
sebanyak 30, memiliki nilai minimum sebesar 0.25 pada perusahaan PT
Indomobil sukses Internasional Tbk (IMAS) pada tahun 2022 dan nilai
maximum sebesar 4.88 pada PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbhk (ICBP)
pada tahun 2019. Rata-rata (mean) variabel Price to Book Value adalah
1.2843 dan standar deviasi sebesar 1.16565. Dengan demikian, nilai mean
lebih besar dari standar deviasi ini menunjukkan bahwa rentang data lebih
sempit, yang berarti bahwa Price to Book Value mungkin memiliki
pengaruh yang lebih terbatas terhadap dependen variabel.

5.1.2 Uji Asumsi Klasik
Tujuan dari uji asumsi klasik ini adalah untuk memberikan kepastian bahwa

persamaan regresi yang didapatkan memiliki ketepatan dalam estimasi. Uji asumsi

klasik yang akan dibahas antara lain: Uji Normalitas, Uji Multikolinearitas, Uji

Autokorelasi, dan Uji Heteroskedastisitas.
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1. Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apabila nilai residual yang
dihasilkan berdistribusi normal atau tidak. Untuk menguji apakah berdistribusi
normal atau tidak maka dapat dilihat menggunakan metode Uji One Sample
Kolmogorov-Smirnov dengan nilai signifikasi sebesar 0.05.
Berikut hasil pengujian normalitas dapat dilihat pada tabel dibawah ini:

Tabel 5.2 Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 30
Normal Parameters®? Mean .0000000
Std. Deviation .93051622
Most Extreme Differences Absolute 130
Positive 130
Negative -.111
Test Statistic 130
Asymp. Sig. (2-tailed) .200%4

Berdasarkan pengujian Normalitas Residual diatas, menunjukkan nilai
Asymp. Sig. (2-tailed) diatas hasilnya ialah 0.200 yang artinya data tersebut
terdistribusi normal karena nilai Asymp. Sig. (2-tailed) > 0,05.

2. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah dalam model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Multikolinearitas dapat
dideteksi dari Variable Inflation Factor (VIF) < 10 dan Tolerance > 0.1 yang
artinya tidak terdapat multikolinearitas.

Berikut hasil pengujian Multikolinearitas yang dapat dilihat pada tabel dibawah ini:
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Tabel 5.3 Multikolinearitas
Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients t Sig.  Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta Tolerance VIF
1 (Constant) .937 .898 1.043 .306
DER -.253 .199 -.215 -1.274 214 .859 1.164
DPR 1.683 .663 498  2.540 .017 .638 1.567
FO .026 1.105 .004 .023 .982 716 1.396

Berdasarkan hasil pengujian Multikolinearitas diatas maka dapat
dinyatakan:

o Pada variabel Debt to Equity Ratio menunjukkan nilai VIF 1.164 < 10 dan
nilai tolerance 0.859 > 0.1 sehingga pada penelitian ini tidak terdapat
multikolinearitas.

o Pada variabel Dividen Payout Ratio menunjukkan nilai VIF 1.567 < 10 dan
nilai tolerance 0.638 > 0.1 sehingga pada penelitian ini tidak terdapat
multikolinearitas.

o Pada variabel Family Ownership/kepemilikan Keluarga menunjukkan nilai
VIF 1.396 < 10 dan nilai tolerance 0.716 > 0.1 sehingga pada penelitian
ini tidak terdapat multikolinearitas.

3. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam model

regresi ada atau terjadinya ketidaksamaan variance dari residual satu ke

pengamatan yang lain. Untuk melakukan uji heteroskedastisitas dapat
menggunakan Uji Glejser dengan nilai signifikansi > 0.05 maka tidak terjadi

Heteroskedastisitas.
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Berikut hasil pengujian Heteroskedastisitas yang dapat dilihat pada tabel dibawah

ini:
Tabel 5.4 Heteroskedastisitas
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 476 562 847 405
DER -.192 124 -.304 -1.544 135
DPR 168 415 .092 405 689
FO 594 692 .185 .858 399
Berdasarkan hasil pengujian Heteroskedastisitas diatas menunjukkan
bahwa:

o Pada variabel Debt to Equity menunjukkan nilai Sign. 0.135 > 0.05 maka
tidak terjadi gejala Heteroskedastisitas.

o Pada variabel Dividen Payout Ratio menunjukkan nilai Sign. 0.689 > 0.05
maka tidak terjadi gejala Heteroskedastisitas.

o Pada variabel Family Ownership/kepemilikan Keluarga menunjukkan nilai
Sign. 0.399 > 0.05 maka tidak terjadi gejala Heteroskedastisitas.

4. Uji Autokorelasi
Pengujian autokorelasi digunakan untuk menguji apakah ada korelasi antara

kesalahan pengganggu. Untuk melakukan uji autokorelasi dapat menggunakan uji

Run Test dengan dasar keputusan jika Sign. > 0.05 maka tidak terjadi autokorelasi

Berikut hasil pengujian Autokorelasi yang dapat dilihat pada tabel dibawah ini:



Tabel 5.6 Autokorelasi

Runs Test

Unstandardized

Residual

Test Value?

Cases < Test Value
Cases >= Test Value
Total Cases

Number of Runs

Z

Asymp. Sig. (2-tailed)

-11
14

15

29

10
-1.887
.059
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Berdasarkan hasil pengujian autokorelasi diatas menunjukkan bahwa nilai

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.059 > 0.05 maka residual random, sehingga dapat

disimpulkan tidak terjadi gejala autokorelasi.

5.1.3 Analisis Regresi Linear Berganda

Analisis regresi linear berganda ialah hubungan secara linear antara dua atau

lebih variabel independen, untuk mengetahui arah hubungan antar variabel

independen dengan variabel dependen.

Tabel 5.8 Regresi Linear Berganda

Coefficients?

Unstandardized Coefficients

Standardized

Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) .956 .373 2.559 .016
DER -.254 191 -.216 -1.326 .196
DPR 1.675 .550 495 3.044 .005

Berdasarkan hasil analisis regresi linear berganda pada tabel diatas, dapat

diuraikan rumus persamaan regresi dalam penelitian ini, yaitu:

Y =a+puXt+ p2X2+e

Y =0.956 - 0.254X1 + 1.675X2
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Dari persamaan regresi diatas, maka dapat diuraikan sebagai berikut:

Nilai konstanta (a) sebesar 0.956 dengan tanda positif yang menyatakan
bahwa apabila variabel Stuktur Modal yang diukur dengan Debt to Equity
Ratio dan Kebijakan dividen yang diukur dengan Dividen Payout Ratio
dianggap konstan maka nilai Y adalah 0.956.

Nilai koefisien regresi variabel Struktur Modal yang diukur dengan Debt to
Equity Ratio (X1) sebesar -0.254 dengan tanda negatif menyatakan bahwa
apabila tingkat Debt to Equity Ratio naik satuan dengan asumsi variabel
bebas lainnya konstan, maka nilai perusahaan akan turun sebesar -0.254.
Nilai koefisien regresi variabel Kebijakan Dividen yang diukur melalui
Dividen Payout Ratio (X2) sebesar 1.675 dengan tanda positif menyatakan
apabila tingkat Dividen Payout Ratio naik satuan dengan asumsi variabel
bebas lainnya konstan, maka nilai perusahaan akan naik sebesar 1.675.
Koefisien Korelasi (R)

Pengujian ini dilakukan untuk mengatahui ada tidaknya hubungan antar

variabel, jika nilai koefisien korelasi positif maka variabel tersebut memiliki

hubungan yang searah yang berarti bahwa variabel bebas dan variabel terikat

mengalami kenaikan.
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Tabel 5.9 Koefisien Korelasi
Model Summary
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 .6022 .363 .289 .98273

Berdasarkan hasil koefisien korelasi (R) pada tabel diatas dapat disimpulkan
bahwa, nilai koefisien korelasi 0.602 menggambarkan variabel Debt to Equity
Ratio, Dividen Payout Ratio, dan Kepemilikan Keluarga terhadap Nilai Perusahaan
terdapat korelasi yang memiliki tingkat hubungan yang tergolong kuat.

5.1.5 Koefisien Determinasi (R?)

Pengujian ini digunakan untuk mengukur sejauh mana kemampuan model
dalam menjelaskan variasi variabel dependen. Nilai R? berkisar antara 0 dan 1, nilai
yang mendekati 1 menunjukan bahwa variabel independen memberikan hampir

semua informasi yang diperlukan untuk memprediksian variabel dependen.

Tabel 5.10 Koefisien Determinasi (R?)
Model Summary
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 .6022 .363 .289 .98273

Berdasarkan hasil koefisien determinasi pada tabel diatas menunjukkan

bahwa nilai R? sebesar 0.363 yang berarti bahwa pengaruh Debt to Equity
Ratio, Dividen Payout Ratio, dan Kepemilikan Keluarga terhadap Nilai
Perusahaan yaitu sebesar 36.3% sisanya 63,7% dipengaruhi oleh variabel

lain.
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5.2  Pengujian Hipotesis
5.2.1 Ujit (Secara Parsial)

Uji t digunakan untuk menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel
independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen.
Ketentuan penerimaan hipotesis yaitu secara parsial variabel independen
mempunyai pengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen jika
probabilitas lebih kecil dari ambang batas signifikansi (Sig < 0,05).

Tabel 5.11 Uji t
Coefficients?
Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .956 .373 2.559 .016
DER -.254 191 -.216 -1.326 .196
DPR 1.675 .550 495 3.044 .005

Berdasarkan hasil pengujian t secara parsial pada tabel diatas dapat
diuraikan sebagai berikut:

o Nilai signifikan untuk pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Nilai
Perusahaan adalah sebesar 0.196 > 0.05 dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh antara Debt to Equity Ratio
terhadap Nilai Perusahaan. Artinya, Struktur Modal (X1) yang diukur
dengan Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
(Y).

o Nilai signifikan untuk pengaruh Dividen Payout Ratio terhadap Nilai
Perusahaan adalah sebesar 0.005 < 0.05 dengan demikian dapat

disimpulkan bahwa terdapat pengaruh secara parsial dan signifikan antara
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Dividen Payout Ratio terhadap Nilai Perusahaan. Artinya, Kebijakan
Dividen (X2) yang diukur dengan Dividen Payout Ratio berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan ().

Moderated Regression Analysis (MRA)

Uji MRA dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen

dengan variabel dependen yang dipengaruhi oleh variabel moderasi. Dengan

ketentuan nilai (p. value < 0,05), maka moderasi terjadi.

Tabel 5.12 Uji MRA
Coefficients?
Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 2.073 1.451 1.429 .166
DER -1.049 .983 -.893 -1.068 .296
DPR .662 1.412 .196 469 .644
FO -2.101 2.367 -.352 -.888 .383
DER*FO 1.420 1.689 722 .841 .409
DPR*FO 2.451 3.312 .261 .740 466

p-value untuk pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Nilai Perusahaan
dimoderasi oleh Kepemilikan Keluarga adalah sebesar 0.409 > 0.05 dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa variabel Kepemilikan Keluarga tidak
mampu memperkuat keterkaitan antara Struktur Modal (X1) yang diukur
dengan Debt to Equity Ratio terhadap Nilai Perusahaan (Y)

p-value untuk pengaruh Dividen Payout Ratio terhadap Nilai Perusahaan
adalah sebesar 0.466 > 0.05 dengan demikian dapat disimpulkan bahwa

variabel Kepemilikan Keluarga tidak mampu memperkuat keterkaitan
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antara Kebijakan Dividen (X2) yang diukur dengan Dividen Payout Ratio

terhadap Nilai Perusahaan ().
53 Pembahasan

Berdasarkan data dan hasil penelitian yang dilakukan, dapat ditarik
pembahasan sebagai berikut:

5.3.1 Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan menunjukkan bahwa nilai
signifikan untuk pengaruh Struktur Modal yang diproksikan dengan Debt to Equity
Ratio terhadap Nilai Perusahaan yang diproksikan dengan Price to Book Value
adalah sebesar 0.196 > 0.05 yang berarti tidak terdapat pengaruh signifikan, dengan
nilai undstandardized B -0.254 dengan tanda negatif menyatakan bahwa apabila
tingkat Debt to Equity Ratio naik satuan dengan asumsi variabel bebas lainnya
konstan, maka nilai perusahaan akan turun sebesar -0.254. Dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh antara Struktur Modal (X1) terhadap
Nilai Perusahaan ().

Semakin tinggi Debt to Equity Ratio maka akan semakin besar risiko yang
dihadapi perusahaan. Tingginya Debt to Equity Ratio mencerminkan
ketergantungan pada pendanaan eksternal, namun selama manajemen mampu
memanfaatkan dana tersebut untuk kegiatan produktif yang menghasilkan
keuntungan berkelanjutan, maka kekhawatiran terhadap risiko beban utang dapat
diminimalisir. Sehingga bagi sebagian investor, besar kecilnya utang perusahaan
bukanlah perhatian utama, melainkan bagaimana strategi pengelolaan modal

tersebut diimplementasikan untuk mendukung pertumbuhan dan profitabilitas
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perusahaan secara keseluruhan. Dengan kata lain, struktur modal tidak secara
langsung memengaruhi pandangan investor terhadap nilai perusahaan, selama
manajemen mampu mengelola modal dengan baik dan menggunakannya secara
efektif untuk menghasilkan keuntungan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan kajian empiris yang dilakukan oleh
Apriliawati dan Shinta (2022) yang menyatakan bahwa Struktur Modal tidak
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada Indeks ESG Sector Leaders
IDXKEHATI periode 2021. Penelitian ini juga sejalan dengan Sintyana & Luh
(2019) yang menyatakan Struktur Modal tidak berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan properti dan real estate periode 2014-2016. Tetapi,
tidak sejalan dengan kajian empiris oleh Arianti & Riya (2022) yang menyatakan
Struktur Modal berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada sektor pertambangan
periode 2016-2020.

Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan Hipotesis peneliti yang diduga
struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada Grup Salim periode
2019-2023, dengan demikian Hz ditolak.

5.3.2 Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan menunjukkan bahwa nilai
signifikan untuk pengaruh Kebijakan Dividen yang diproksikan dengan Dividen
Payout Ratio terhadap Nilai Perusahaan yang diproksikan dengan Price to Book
Value adalah sebesar 0.005 < 0.05 yang berarti terdapat pengaruh signifikan,
dengan nilai undstandardized B 1.675 dengan tanda positif menyatakan apabila

tingkat Dividen Payout Ratio naik satuan dengan asumsi variabel bebas lainnya
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konstan, maka nilai perusahaan akan naik sebesar 1.675. Dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa terdapat pengaruh secara parsial dan signifikan antara
Kebijakan Dividen (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y)

Kebijakan dividen memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, di mana
pembagian dividen yang konsisten dan dalam jumlah besar dapat meningkatkan
kepercayaan serta ketertarikan investor. Kepastian mengenai pembagian laba dalam
bentuk dividen menjadi salah satu daya tarik utama bagi investor untuk
menanamkan modalnya, karena dianggap sebagai bentuk komitmen perusahaan
dalam memberikan keuntungan kepada pemegang saham. Semakin tinggi laba yang
dibagikan kepada investor, semakin besar pula minat investor untuk berinvestasi,
yang pada akhirnya mendorong peningkatan permintaan saham di pasar.
Peningkatan permintaan saham tersebut berimplikasi pada kenaikan harga saham,
sehingga berdampak positif terhadap peningkatan nilai perusahaan secara
keseluruhan.

Penelitian ini sejalan dengan kajian empiris yang dilakukan oleh Riyanti &
Azizatul (2021) yang menyimpulkan bahwa Kebijakan Dividen berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada sektor pertambangan. Selain itu,
Oktaviani et al., (2019) juga menyimpulkan bahwa Kebijakan Dividen berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada sektor manufaktur periode 2015-2015.
Namun, tidak sejalan dengan kajian empiris oleh Siregar et al., (2023) yang
menyatakan bahwa Kebijakan Dividen tidak berpengaruh terhadap Nilai

Perusahaan pada sektor industri barang konsumsi periode 2019-2021.
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Hasil penelitian ini sesuai dengan Hipotesis peneliti yang diduga kebijakan
dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada Grup Salim periode 2019-
2023, dengan demikian H2 diterima.

5.3.3 Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan yang dimoderasi
oleh Kepemilikan Keluarga

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan menunjukkan bahwa nilai p-
value variabel Struktur Modal_Kepemilikan Keluarga (DER*FO) adalah sebesar
0.409 > 0.05. Hal tersebut menunjukkan bahwa kepemilikan keluarga tidak dapat
memoderasi Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan.

Kepemilikan keluarga tidak berperan dalam memperkuat pengaruh struktur
modal terhadap nilai perusahaan dalam kelompok usaha tersebut. Hal ini dapat
mengindikasikan bahwa keputusan terkait struktur modal, baik dalam bentuk utang
maupun ekuitas, memiliki dampak langsung terhadap nilai perusahaan tanpa
dimoderasi oleh tingkat kepemilikan keluarga. Dengan kata lain, investor dan
pemangku kepentingan lebih mempertimbangkan faktor fundamental perusahaan,
seperti profitabilitas, risiko keuangan, serta strategi bisnis, dibandingkan dengan
aspek kepemilikan keluarga dalam menilai kebijakan struktur modal.

Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan hipotesis peneliti yang menyatakan
diduga kepemilikan keluarga mampu memperkuat pengaruh struktur modal
terhadap nilai perusahaan pada Grup Salim periode 2019-2023, dengan demikian

Hs ditolak.
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5.3.4 Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan yang
dimoderasi oleh Kepemilikan Keluarga

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan menunjukkan bahwa p-value
variabel Kebijakan Dividen_Kepemilikan Keluarga (DPR*FO) adalah sebesar
0.466 > 0.05. Hal tersebut menunjukkan bahwa kepemilikan keluarga tidak dapat
memoderasi Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan.

Kepemilikan keluarga mungkin tidak memiliki peran yang signifikan dalam
memperkuat pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat
diartikan bahwa investor tidak mempertimbangkan kepemilikan keluarga sebagai
faktor utama dalam menilai kebijakan dividen, sehingga baik perusahaan dengan
kepemilikan keluarga yang tinggi maupun rendah, kebijakan dividen tetap
berpengaruh secara langsung terhadap nilai perusahaan tanpa dimoderasi oleh
struktur kepemilikan keluarga.

Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan hipotesis peneliti yang menyatakan
diduga kepemilikan keluarga mampu memperkuat pengaruh kebijakan dividen
terhadap nilai perusahaan pada Grup Salim periode 2019-2023, dengan demikian

Ha4 ditolak.
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BAB VI

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan dalam penelitian ini,

maka dapat di tarik kesimpulan sebai berikut:

1.

Variabel Struktur Modal yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio
pada penelitian ini tidak mempunyai pengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
Hal ini dibuktikan dari Uji t yang mempunyai nilai signifikan sebesar 0.196
> 0.05 yang dapat disimpulkan tidak terdapat pengaruh secara parsial dan
signifikan antara Debt to Equity Ratio (X1) terhadap Nilai Perusahaan ().
Variabel Kebijakan Dividen yang diproksikan dengan Dividen Payout Ratio
pada penelitian ini mempunyai pengaruh secara parsial dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan. Hal ini dibuktikan dari Uji t yang mempunyai
nilai signifikan sebesar 0.005 < 0.05 yang dapat disimpulkan mempunyai
pengaruh secara parsial dan signifikan antara Dividen Payout Ratio (X2s)
terhadap Nilai Perusahaan ().

Variabel Kepemilikan Keluarga pada penelitian ini tidak mampu
memperkuat pengaruh antara Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan.
Hal ini dibuktikan dari Uji MRA yang mempunyai nilai p-value sebesar
0.409 > 0.05 yang dapat disimpulkan tidak memperkuat pengaruh antara
Struktur Modal (X1) terhadap Nilai Perusahaan ().

Variabel Kepemilikan Keluarga pada penelitian ini tidak mampu

memperkuat pengaruh antara Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan.
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Hal ini dibuktikan dari Uji MRA yang mempunyai nilai p-value sebesar
0.466 > 0.05 yang dapat disimpulkan tidak memperkuat pengaruh antara

Kebijakan Dividen (X2) terhadap Nilai Perusahaan (Y).

Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan diatas, maka saran yang dapat

diberikan oleh peneliti adalah sebagai berikut:

Struktur modal yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, disarankan agar
perusahaan  mengevaluasi kembali strategi  pendanaannya dan
mempertimbangkan penggunaan struktur modal yang lebih optimal.
Perusahaan sebaiknya lebih fokus pada efisiensi penggunaan modal, baik
yang bersumber dari utang maupun ekuitas, agar mampu meningkatkan
nilai perusahaan secara keseluruhan. Selain itu, perlu dilakukan kajian lebih
mendalam terkait faktor-faktor lain di luar struktur modal yang lebih
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kebijakan dividen yang diproksikan dengan Dividend Payout Ratio terbukti
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Oleh Kkarena itu,
perusahaan disarankan untuk mempertahankan bahkan meningkatkan
konsistensi dalam pembagian dividen, serta menetapkan kebijakan dividen
yang menarik dan berkelanjutan. Hal ini dapat memperkuat kepercayaan
investor dan mendorong peningkatan nilai perusahaan di masa mendatang.
Mengacu pada hasil bahwa kepemilikan keluarga tidak mampu memperkuat

pengaruh antara struktur modal terhadap nilai perusahaan, diharapkan agar
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perusahaan dengan kepemilikan keluarga dapat meningkatkan transparansi
dan profesionalisme dalam pengambilan keputusan pendanaan. Hal ini
bertujuan agar keberadaan kepemilikan keluarga dapat memberikan nilai
tambah dan kepercayaan lebih kepada investor, sehingga keputusan terkait
struktur modal dapat memberikan dampak yang lebih signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Mengacu pada hasil bahwa kepemilikan keluarga tidak mampu memperkuat
pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan, diharapkan agar
manajemen yang berada di bawah kepemilikan keluarga dapat
meningkatkan meningkatkan konsistensi dalam pembagian dividen dengan
menetapkan kebijakan dividen yang jelas, transparan, dan kompetitif.
Manajemen perlu memastikan bahwa keputusan terkait dividen dilakukan
secara profesional, tidak hanya mengutamakan kepentingan keluarga, tetapi
juga mempertimbangkan kepentingan seluruh pemegang saham. Sehingga
pada akhirnya mampu meningkatkan kepercayaan investor dan nilai
perusahaan.

Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan untuk masa yang akan datang dapat
digunakan sebagai salah satu sumber untuk penelitian dan dilakukan
penelitian lebih lanjut berdasarkan informasi yang lebih lengkap dan lebih
luas. Serta dapat mengembangkan penelitian selanjutnya dengan
menambahkan variabel-variabel lain diluar variabel penelitian ini, seperti

faktor internal dan faktor eksternal lainnya agar memperoleh hasil yang
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lebih mendalam, serta memperbarui periode penelitian agar memperoleh

hasil yang lebih relevan.
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No Erﬁﬁ?neen Tahun | DER (X1) | DPR (X2) | FO (2) | PBV (V)
2019 0.45 032] 081 4.88
2020 1.06 038] 081 2.22
1 ICBP 2021 1.16 039] 081 1.85
2022 1.01 055| 081 2.03
2023 0.92 031] 081 1.99
2019 0.77 031] 050 1.28
2020 1.06 038| 050 0.76
2 INDF 2021 1.07 032] 050 0.64
2022 0.93 038| 050 0.63
2023 0.86 028| 050 0.56
2019 3.75 008| 072 0.34
2020 281 0.02| 049 0.48
3 IMAS 2021 2.97 0.06| 049 0.27
2022 3.05 034| 049 0.25
2023 3.07 026| 049 0.36
2019 051 020] 026 2.60
2020 0.38 067| 026 261
4 ROTI 2021 0.47 1.04| 026 2.95
2022 0.54 075| 0.26 3.05
2023 0.65 168] 026 2.97
2019 0.20 051| 0.60 1.19
2020 0.18 015| 0.60 1.01
5 LSIP 2021 0.17 0.14| 0.60 0.79
2022 0.14 034| 060 0.63
2023 0.10 047 | 0.0 0.53
2019 0.96 0.10| 0.80 0.38
2020 0.91 018| 0.80 0.35
6 SIMP 2021 0.82 005| 0.80 0.36
2022 0.71 017 | 0.80 0.30
2023 0.61 031] 080 0.27
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Asof 31 Docermtar 2010, the Company's 8 780 426 500
shuras with o par value of Rp100 per shave, were listed
onthe IOX, with total registered sharehoiders excoedng
17000 Shave volurne traded on The regular mathet da ing
2000 totaled 2,066 963 900 shares at prices manging from
RS, 850 per ahare 1o Rpd 060 per share and clasing o
Rp7926

Outstanding
Chare

116

Por 31 Desember 2010, setumish 8750 420 500 saham
Pt st Loy dergte n nilas winined 1o 300 prer saha
fercatot pada BEL dengan jumi sh pemogong satam
meloile 17000 Vot sahas yarg dipordogangh e
O pasar reguler salama tahun 2019 berumiah

2056 952 900 tengan ha ga ot bissr anders RpS 850
per sabam Negaa o8 050 per saham dondetitug pode

Pt jon N 7925

Mighest
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During e Yeor

Seiama Tatun Lacaren

Total Shares Issued
and Fully Paid

Name of Shareholder

Jumlah Saham
Ditempatkandan
Disetor Penuh

erie | tavne 1R Vanttey Lastens o

Percentage of Nama Pemegang Saham
Share Ownership
Persentase
Kepemilikan Saham

First Pacific Invastment 4.396.103.450 50.07% First Pacific Investment
Management Limited Management Limited
Commissioners & Directors Komisaris & Direksi:
« Anthoni Salim (President Director) 1.329.770 0.02% Anthoni Salim (Direktur Utama) «
« Franciscus Welirang (Director) 250 0.00% Franciscus Welirang (Direk tur) +
«Taufik Wiraatmadja (Director} 50.000 0.00% Taufik Wiraa tmadja (Birek tur) «
Public (with ownership interest 4.332943.030 49.91% Publik ([dengan kepemilikan saham
below 5%)"* dibawah 5%)***
Total 8.780.426.500 100% Jumiah

Number of
Shareholders
jumlah
Pemegang Saham

Type of Shareholder

Percentage of Tipe Pemegan
Share OQwnership

Persentase

emilikan Saham

Foreign Institutions 1046 B82.56% Badan Usaha Asing
Local Institutions 700 15.85% Badan Usaha Dalam Negen
Foreign Individuals 132 0.10% Rerorangan Asing
Local Individuals 15537 1,49% Perorangan Dalam Negeri
Total 17415 100% Jumlah

*  First Pacific Company Limited is a public list ed company on
the Hong Kong Stock Exchange. Mr. Anthoni Salim holds interests in and
controisdirectly and indirectly First Paci fic Company Limited

** ThroughFirst Pacific Investment Management Limited, anindirect subsidiary
of First Pacific Company Limited

*** Does not include share ownership of BOC and BOD of the Campany

The figures are stated in Indonesian Language

*  First Pacific Company Limited menipakan suitu perusahaan yan g tercatat
di Bursa Efek Hong Kong. Bapa k Anthoni Salim memiliki kepentingandan
memegang kendalibalk secara langsung maupun tidak langsung di
First Pacific Company Limitad

**  MelaluiFirst Pacific Investment Management Lim ited, en titas anak tidak
{angsung dariFirst Pacific Company Limited

*** Tudak termasuk kepemilikansa ham oleh Dewan Komisaris dan Direlkl
Persercan

Angkadisajikan delam Bahasa indonesia
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Informasi Harga Saham Share Price Information
Tabel Harga, Volume dan Kapitalisasi Saham Tahun 2018-2019 Table of Price, Volume and Share Capitalization in 2018-2019

Ha_rgn per Saham Jumlah Saham Publik Kapitalisasi Pasar

‘ Volume Transaksi

Periode

Penutupan | (Lembar Saham) (Rp)

Triwulan 1/ Quarter | 1315 1170 1.205 108.600.100 1.788.460.681 7.454.719.110.040
Triwulan Il / Quarter Il 1.275 915 940 84.024.100 1.688.460.681 6.805.137.776.800
Triwulan It/ Quarter Il 1100 905 1.100 206.206.350 1663.460.681  6.805.137.776.800
Triwulan IV / Quarter IV 1.225 980 1.200 45.780.800 1.663.460.681 7.423.786.665.600
Selarvia Laporan Tahuran 1315 905 1.200 444.611.350 1.663.460.681 7.423.786.665.600
During the Year
Triwulan 1/ Quarter | 1315 1.165 1315 90.066.400 1.663.460.681  8.135.232.887.720
Triwulan Il / Quarter Ii 1.320 1.230 1.280 94.384.600 1.663.460.681 7.918.705.776.640
Triwulan 1l / Quarter (1] 1.360 1230 1.270 63.147.100 1.663.460.681 7.856.840.887.760
Triwulan IV / Quarter IV 1.395 1.250 1.300 40.205.800 1.663.460.681 £.042.435.554.400
Sstama Laporan Tahunian 1.395 1.165 1.300 287.803.900 1.663.460.681 8.042.435.554.400
During the Year
KOMPOSIS| KEPEMILIKAM SAHAH PERSERDAN COMPOMTION OF COMPANY SHARES DWMNERSHIP
L prriblcin Saham Perideoss per ¥ Despmber 2009 L omgany Shisri Dwnendeg pet Decembes 11, 2019
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PT PERUSAMALN PERKEBUNHAN
LONDON SUSLATRA INDONESIA TEK
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LAPORAN ARUS KAS
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Outstanding Market Highest Lowest Closing Trading Volume
Shares' Capitalization®®  Tertinggi Terendah Penutupan Volume Perdagangan
Saham Beredar' Kapitalisasi Pasar 2
| 6.819.964 7.092.763 1520 1,040 1.040 683.185.700
1 6.819.964 7638360 1255 1015 1.120 632.735.800
1] 6.819.964 8.763.654 1310 1,000 1.285 764.857.200
Y 6.819.964 10.127.646 1490 1180 1485 852.170.900
During The Year 6,819,964 8.405.606 1.520 1.000 1.485 2.932.949.600
Selama Tahun
Laporan
2018
| 6.819.964 8831853 1510 1.250 1.295 1.132.204,000
1 6.819.964 6.751.764 1435 960 990 594.903.900
1] 6.819.964 8.695.454 1435 905 1.275 1.263.377.700
v 6.819.964 8.524.955 1370 1020 1.250 805.034.600
During The Year 6.819.964 8.201.007 1.510 905 1.250 3.795.520.200
Selama Tahun
\ Laporan j
'In Thousand Rp Million  'As end of the period 'Dalam Ribu Juta Ruplah ' Per Akhir Perlode

As of December 31, 2019, Lonsum's 6,822,863,965 shares
(including treasury shares of 2,900,000 shares) with a par
value of Rp100 per share, were listed on the Indonesia
Stock Exchange, with total registered shareholders
exceeding 8,700. Share volume traded on the regular
market during 2019 totaled 2,932,949,600 share at prices
ranging from Rp1,000 per share to Rp1,520 per share and
closing at Rp1,485,

Mumbers of Shares
Bauad and Fully Paid

Sharenolder

jurniah Sakarm Oit
i D

Per 31 Desember 2019, sejumlah 6.822.863.965 saham
Lonsum (termasuk saham tresuri sebanyak 2.900.000
saham) dengan nilai nominal Rp100 per saham, tercatat
pada Bursa Efek Indonesia, dengan jumlah pemegang
saham melebihi 8.700. Volume saham yang diperdagangkan
di pasar reguler selama tahun 2019 berjumlah 2.932.949.600
dengan harga berkisar antara Rp1.000 per saham hingga
Rp1.520 per saham dan ditutup pada harga Rp1.485.

Percentage of
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PT SALIM WONAS PRATAMA THE FT SALE AOMAS PRATAMA TERK

DAN ENTITAS ANAKNYA AKD TS SUBSINARIES
LAPORAN POSIS] KELAMNGAN COMNEOLIDA TED STA TEMENT OF
KONSOLIDASIAN {Lanjutan) FINANCIAL POSITION |
Tanggal 3 Desember 2019 As of Docomber 31, 39
{Disajikan dalam Jutaay Rupiah, [Expressed in Mitions of Ruplah,
Kocuall Dinyatakan Laind Linfoss Othorsiso Stated)
Camatan/
e Naios mia
Liakdlitas dan Ekuitas Liabdlries s Equaiy
Elmbulits 5 L sl 1t s
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PT SALIM IVOMAS PRATAMA TBK
DAN FNTITAS ANAKNYA
LAPORAN LABA RUGI DAN PENGHASILAN
KOMPREHENSIF LAIN KONSOLIDASIAN (lanjutan)
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018

Untuk Tahus yang Ber akhic
pada Tanggal 31 Desember 2019
(Disajikan dalam Jutaan Rupiah,
Kecuad Dinyatakan Lain)
n19 Nows
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PT SALIM IVOMAS PRATAMA TRK
DAN ENTITAS ANAKNYA
LAPORAN ARUS KAS
HONSOLIDASIAN (1an jutan)
Untuk Tavun yang Berakhir
pada Tanggal 31 Desember 2019
(Disajian dalam Jutaan Ruplah,
Kecuali Dinyatakan Lain)

2019
Pt aan g bark 4130 7%
PomOayaan ulang bank (Aeosn
Penersmasan 82 000
Femiaywan (40.000)

envas arak $8.000

ONERAS-OrIaS N0k (52 &83)

Dari AMiivitas Porcanman 508 008
Penurunan Neto Kas
dan Setars K Q)
Neto Perutshan
Tokar atas
Kas dan Setacs K (%.015)
Kon dan Setara Kas Awat Tahun 2045
Kas dan Setara Kas Akhir Tahen 17679
Camten @ g w L s |

e s MK e ey
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PT SALM IVOMAS PRATAMA TRK

AND ITS SUBSIDIARIES
CONSOUDATED STATEMENT OF
CASH FLOWS (continued)
For the Year Endod December 31, 2019
(Exprossod in Miltions of Rugpiah,
Unless Otherwise
Catstany
Now s 018
Cash Flows from
4453081 Proceods (rom Seek Dans
(1983 434) Repay s of Cava Dans
Dus © staohokior and
AN AT [R5
497 500 Froceods
(100 Aupayoonts
Oepost for Leuve shaes
SubacapEon Tom B non.
19 . 0 o noschvy
Addconal capi convbutons
4 $1.000 0 sctmcinres
Payments of cash dwlenc
19 (1273570 Oy feo sbscares
9 501y Payrrents of cash datsevas
Nt Cash Provided by
Tae377 Activities
Net Decrease o Cash
(210848 and Cash Ecuiivalents
~.m~m-¢.
on Cash
nm “ﬁw
Cash and Casthy Equivalents at
5 2.260.008 Beginning of Year
Cast and Cash Equivalonts st
5 2071459 End of Yoar
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Marborn Caphawstiom

..... Ny Mibae P

40 an 4“0
@ v *a
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g | 1550 | Ta2e 848 &5 an "2 Bara0
n 15501 2 ear 20 ase w0 S5 0v1.¥00
15501 713040 0 A “w 115,724 000
:":‘mmm 15501 71040 “0 a0 W 10TRA 800
As of December 31, 2019, SIMP's 15,816,310,000 Per 31 Desersber 2019, sejumiah 15.814.310.000
shares (ncludieg treasury stock of 315,000,000 shares) sabam SIVP (termand ssham tresun sebanyak
with 3 par value of Rp200 per share, were ksted on 315.000.000 saham). dengan nils nominel Rp200 per
the Indonesia Stock Exchange, with 1o1al registered sabam, tercacat pacs Buna Efok Indonesia, dongan

sharehclders exceeding 7,700, Share volume traded on Jarlah pemegang saham melebihi 7.700. Volume

the regulir market during 2019 totaled 2,625,978,400 sabam yang diperdagancian di pasar reguler selama

share at prices ranging fsom Rp308 per share to Rp540 tabun 2019 barpumish 2.624 978 400 dengan harga

per share and dosing st Rpdl2. berkisar antaro RplO8 per seham hnggs RpS40 per
saham dan dntup pada hargs Rpail
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FT RO QU CHP SURSES MARMUN Ty

AN EWTITAS ANARMYTA AND TS SUBSIDIARVES
LAPCRAN POSISI KEUANGAN CONSOLIDATED STATEMENT OF
HONSOLIDASIAN (Lanjutan) FNANCMAL POETION (Confiawea
Tanggad 31 Dessmbar D020 Ag ol Dicarmbar 317, M020
(Dimajicen datam Jutaan Rupak (Erpressad i Milfons of Rupiah,
Haeual Dirgatakan Lais) Usieas Charadis Siemaa)
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KONEPOLIDASIAN [Larjutan) FRRANCIAL PORITION (Canbimued]
Tanggal 31 Desombar 2020 Ay of Decembar 37, 2029
D ajilisn da ke Sulnin Rupash, Erpreani in Milians o Rugsa,
Heeual Dirpelakan Lan| Unless Eimtad)
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CAN DNTITAS ANARNYA AND (TS SLARS DA FUTS
LAPORAN LAKA BUGH DAN PENGHASILAN CONSOLADA TED 5 TA TEMENT OF
HKOMPREHEMEF LAN EDHEOLIDASIAN [Lanjulan) PROFIT OR LOSE
Usbik Takun ¥ang Bemkhis Pada AND OTHER COMPRENENSVE INCOWE
Targgal 31 Dedwmber 2020 [ Eantiund]
[Diiajidan dadam Jutisan Rupah, Fer The Yaar Ended Decanbiar 31, 230
Fecasl Drystskan Lain (Emgres 3 o BN onE of Rupiak,
Unless Dihonvlse Sinied)
Talvan yarg berskne pada @ngga
T Dk e bt
[ _ ¥uar anoes Decomban J7,
Moles o mie
Las tahun baralen yang dapat Incourwe For the poar
rgrda it ibw ey #D
Porniln prbilan widuk = | 508 907 SOATH  Fgudy hokiers of P Sesed by
Fapp-inpan sonngrds AT i 340 £ ool eliraats
Toum TATEET o Tadar
Trisl laha ksmprebensi! ko
trerpilin g dapal o sl il b Tole' Cosrge whwemiver venmee far
] il ETBUTRD B
Poms e, o & L= iy s LEOS MY Equely hodiery o e pansnd iy
Faperingen spngengedm P G AN ) AT T
Tl T2 43 LT 480 Fasrad
Ls, PR Sk A O AR Y AN ST EARSTNGS PR S MARE
DAPAT DUA TREEILISBUAY HE PADA ATTRBUTABLE TO
PEMILIK EHTITAS IRDUW |saghs OF THE PARENT
paFuihi) 2.2 455 41k ENTITY ffisll asvoan
T gl a way laceras smis e inmdciasar el arse Y myrmyraman g oyeey i Sp v celalod marree’
B FRESEFLPFSL R S e SRR 3 R P S P S R U SR R 1



FTDOFOOD CRP SURSES MARKMUR Fod

136

DAN ENTITAS ANAK AND SIS RIES
LAPDRAN ARUS HAS HONSOLDASIAM (Lanjuman) CONMIOLIDATEDR 3TATEMENT OF
Usituk Tahius Yang Bersbdsr Pada CASH FLOWE | Canlinuaal
Tanggal 31 Desemier 2020 For The Year Enced December 37, 2000
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Yoar Ouistanding Peartet hest L ost Cloain Tracng Volume
’ Share '? Capitalization ** 'Mg ‘\ =ity N 0? 0 y .1::. g n“'
V- 2020 Nso2 Nn9.24500% 1"neoo 81 wans 1674069 400
-200 no62 WI0SAA0 10600 7m0 2350 %6 331600
¥ - 2020 Mooz N.495.725 10035 Y002 wWOos 047350900
V- 2020 nasz ™MesrTeY w0ees s os: 06020 00
Daring he Year
Sel Tat 1 neoeoz m.ea2.769 nsoo 1% van 2.376.%067.500
| =20 nas2 DVET41.292 10550 8950 325 L5700
n-20mW nea o 58500 VI aveo w00 495390 300
200 1882 MO23L 224 Q2128 2050 20me A L80 500
N - 207 1nas2 BOO0XIT4 us0 0 " %o ASA 506 900
During e Year
\m Tahun Laporen nes2 1U0030.2% w80 *960 niwso 1470102 800

As of 31 December 2020, ICBFs 11.,661.508.000
shares with & piv value of RpS50 per share, were ksted
on DX, with total registered shareholders exceeding
75,000 Share volume traded on the regular market
dunng 2020 totaled 2.376,547500 shares at prices
ranging from Rp7,.750 to Rp 11900 per share and
closing at Rp9.570 per share

Per 31 Dedember 2020, sejumian 11661908 000
ssham ICBP dengan rilai nominal RpS0 per saham
ercatal pada BEL dengan jurrish pemegang saham
medebihi 75 000 Volume ssham yang diperdagangtan
d pasar roguler selama hun 2020 berjumiah

2 376 567 500 dengan harga berkissr antara Pp7 750
rngga R 900 per sabarm dan ditutup pada harge
Rp@ 575 por sahan
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AMD TS SLRSIMA RIES
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For the Year Ended
31 Desember 2020 December 21, 2020
(Disajkan dalam Jutaan Ruplah, (Expressed in Milons of Ruplah.
Kecuak Dinyatakan Lain) Unless Otherwise Stated)
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As of 31 December 2020, the Company's
6.7860,426.500 shares wilh o par volue of Rp00O

per share, wese listed on 10X with totad regestered
shamholdurs exceading 47.000. Shere vollurme
Uraded on the regular market during 2020 1otaled
2828,363, 500 shane ot prices renging from RpS, 000
por shwre 1o ApB.300 per share and closing al
PpGBS50.
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Pur 31 Desember 2020, sejumiah 8780426500
soharn Purserosn devgoan nilsd nosinel Rp100

per sabam, tercvtat pada BEL dengan jJumlan
pomegsng sahen metebihi 47.000, Volume sahom
yony diperdagengion o posar reguler selama tibwe
2020 berjurninh 2828.563 500 dengan harga
berkisar ardara RpS. 000 por sahom Ningga 3p8.300
per sahem dan dMutup pedae herga Rpd. 850

Yoor Outstanding Market Highest  Lowest Clesing  Teading Volime
Tahun Share ™! Copitalzaton®™®  Torgepgi  Tetendah Pemstupan Votume
Sahan Seredar'*  Kaoitplissl Pasar+* Perdagangan
| 8780 55755708 8300 5000 6350 S82T21800
. " 8780 57292383 6925 5225 6525 7330100
w R 78D 2780040 aD0o 300 T80 T3R Q7R 500
w 8780 00146022 7428 6700 $050 713382100
Durtey the Year 8,780 00,145,922 8.300 3000 G050 2025363500
Solamea Tehan Laporan
| 87180 55975219 7800 8375 6375 565 537.300
2010 " IJO_O Ul Lz ALG a0 850 1025 573047500
mn B780 .600 284 BOS0 6675 1700 503057400
w 8780 69 584 680 BOS0 7275 7925 414.951 600
Durlng the Year 8.780 69.584.880 8.050 5.850 7925 2055993500
Selama Tehus Laporsn
Name of Shareholder Total Shares lssued Percontage of Narma Pemegang Sabam
and Fully Pakd Sharo Ownership
Jumlah Saham Porsentae
Ditempathan dan Kapernibican Saham
Disetor Ponuh
First Pacific rwostment 4300302480 0.0 First Pacific Investmont
Munagemornt Limited Vanagement Limited
Commessionors & Dinectoes: Komisars & Dieiod.
« Anthoni Swim (Presadent Dirocor) L1337 0.02% Antherd Salem Dirokius Lama) -
= Franciscus Wolrong (Decton 250 0.00% Francicus Welirany (Direhtur) «
« Taufid Wwsotmadie (Divector) 50000 0.00% Tou s Wiraatmadis (Dieektur)
PEiC (with canarshin 4382 M0 00w PLbUK dengan bapemitisan
Pterus) Below 5%) 4 tabar i bawoh S%) Y
Total A 7RO 426 800 W0os Jumish
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Harga, Volume Perdagangan dan Kapitatisasi Saham per Triwulan 2019 dan 2020
2019 and 2020 Quarterly Share Price, Trading Volume and Market Copitulization
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DAN ENTITAS ANAKNYA
LAPORAN POSISI CONSOLIDATED STATEMENT
KONSOLDASIAN OF FINANCIAL (continwed)
Tanggal 31 Desember 2020 As of December 31, 2020
{Disajkan dalam Rupiah, Kecual Dinyatakan Lain) (Expressed in Rupiah, Unless Otherwise Staled)
Catatan/
w0 Noms 201
UABIUTAS OAN EXIATAS LIABILITIES AND £QUITY
UABILUTAS JANGRA PENDEX CURRENT LIASILTIES
lps
Firgarren Lark Jergha pooces «  ATMAS 42125 550 000 Stvort-rn benk Lan
URang pa sk T2 w027 s €3 2048 080 ™Y Taswe poyatieo
p2s
Utarg usata 120 Tracke payatées
Pk hetige 154085773 920 149.235.820 455 Thrd patees
Pk bacwani 51 296 801 108 nx M 1203120 Rewnte! parser
Utarg lae-tan 143405 Other paryoom
Prak hetige 157 506,028 01 167,051 650 853 NS pates
Pk Derean) 1.086 001 4 nN Jeroan Foowd pases
2p.2q.25,96,
Batan puouw 00954 WA 2T 1235345 108 385 584 285 Accnaed eapenses
Bagan Baca stan Crevert vatstes of
»a
Liabd tas sown MNATETIN06 20438 - | 2000 hatwises
TOTAL LABILITAS JANGKA
PENDEX 404 567 770 700 1.106 938 318 %65 TOTAL CURRENT LIARLITIES
UABIUTAS JANGKA PANJANG NON.CURRENT LIABWUTIES
Jaranar pelangoan 1BMNEOTHT pNAS 15300 %A 3T Custorrmes’ deposis
Py
P Bark Jangha ey 45580 3103 4.0 205,798 730 000
L papk Langpuban - retn B3 584 754 T8 nisg 102 SRS 208 885 Dnforrec fax mtalty - red
Lietdtm imtalar verja 3rgha Long som employse dermefs
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A of Decernber 31, 2020, SIMP's 15,816,310,000

sharehclcers exceeding 9,000, Share volume traded on
the reguler mirket durieg 2020 to1alled 2,543,706,200
thase at prices ranging bom Rp169 par thare te Rpdds
per shace and dosing ot Rp420.

Angee bogart teben Patan b ey

Fer 31 Desember 2020, sejurnish 15.814.310.000
saham SVP (termasck sahaen Desue| sabanyak
315000 000 sahamn), deagan nils nomaal Rp200 per
ssham, tescatmt pada Burse Elek Indonesia, dengan
prriah pemeging ssham melebihi 9.000. Volure
saham yong diperdigangksn & pasar reguler selama
tahun 2020 badumish 2 943 708 200 dengsn harga
bLerkizar actara Rp 169 per saham hingge Rp448 per
sabam dan ditutud pada harga RpAdX).
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DAN ENTITAS ANAKNYA AND /TS SUBSIDIARIES
LAPORAN POSIS! KEUANGAN CONSOUIDATED STATEMENT OF
HKONSOLIDASIAN FINANCIAL POSITION
Tanggal 31 Desember 2021 As of Decomber 11, 2021
(Disagkan daam Jutaan Rupiah, (Exprossact in Mi¥ons of Ruplah.
Kecuall Dinyatakan Lain) Undess Otherwise
Catatary’ 31 Desember 2021/ M Desember 202
Notes Decomber 31, 2021 Decomber 31 2000
LABILITAS DAN EXUITAS LIABLITIES AND EQUITY
LIABILITAS LARILMES
LIABILITAS JANOKA PENDEX CURRENT LIABILITIES
Utang dark jangha pondok dan Shont Serm bank loave asd
L 212X334 515 000 512 500 Overarat
Vg 21204 Accnats peyatde
Unahs " Trace
Prok betga 1301072 27023918
Pk bercias » 284 823 M2 RAelaed paters
Busan saahia Nentede
Prak Letga T45.032 IR
Prak bersias »n 180815 oo Kol 300] pavtm
Bt ahous 2153304 2582651 125558 ACUun oyormses
Letétas mbaan ko angha SN T 0MD0y be
2315 380 509 36 500 Daredrs Mdivy
Ulang e 2316 1198 240 1700400 Tasos puratie
Utang angha perjeng yang mtuh 23, Curent rmodartes of
rpo dalam wakds st B » onglerm detis
Uang Dask 114 222524 nrrae
Ladinas sewa an 6541 91.259 Lomse iatdbes
Liabitas anghs pendet mrny s 134 0274857 - Ofer ahcrs-dorrs Linhiity
Total Liabaitas Jangka Peadek 11561 PITEIML Total Curvent Lisbities
LIADILITAS JANGKA PANJANG NON-CURRENT LIADILITIES
Uang angha pargany - setelah
Aharangi bagen yany Aedly -
ErepC Gulen mohl satu shee 297, 30,5430 et of curret Futa s
Urang bark 1770147 0772887 fow
Uang 85152 . Bonas payatée
Usang mrgha pararg binmya 7.Te0 e Qe lorg-tenm delr
Liabit s sewo an 1698 127 250 Lease bolaios
Liatitas pojab tasgguhan - neto 216 20 40 260380 Dedorrad tax labiSes - net
Lanbittan rriman kans Larymean FANL Ao ATER 144 (mdiires for ervpipee Sevefts
Latatm poghas paruwsg Lerrpa ! - 2158 257 O fong-wrm Babelity
Total Lishiitas Jangka Paajang &4 488 632 44034108  Total Non-Curront Lisdiiies
TOTAL LIABILITAS n €3 343 T8 s12rem3 TOTAL LIARILITIE S

Tw SCCHPPaTINgG MONE £ 1% CORonceted Sraece
R e Wy f0rv ae v fa? 3 P ew T sdatatnd

Sl 3w vl Mtery am w whwie
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PT INDOFOOD CHP SUMMEES MAKMUR Tok PTINDOFDDD CHF SLMSES MAKMLUF Tk

DA ENTTTAS ANARNYA AND TS SUBSIYARIES
LAPORAN POSIS KEWANGAN CONSOLIDATED STATEMENT OF

HONSOLIDNEAN FINANCIAL POSITION

w 31 Desember 2031 s of Decermbar 1, 2021
mﬁmm {Ezpreceod in Milioas of Ruplak,

Caraias 3 Basernbar 20317 ¥ Desermnber 2000
Lo Becavibiar B, MM Dimimbair 39, 2O

LAADHL ITAS DN CRLNTAR LIAREITICS AND [OUrTY
b jui i 5] R i A
EHLITAS rouTyY
o S AR S0k -
Aiha i periml B pld (argra P Pl g e i ol
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o b ik dee darmpes ety o § ubisara nd
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] il L 1.751.T8E STT THD Ebereusiroed’ paan an Bl 25908
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Bl i b
P gt ey 2 mAT 448 23508 JIF Lirapanipnaes
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Wl Pkl ERDEas inkid ELN AR CE Fa N Fy ] s Of tiee Pasew EANTy
wiparirgan Mo Dol ) 1541 S50 AT TER Fiorsrnafring irbammE
TOTAL EHUITAS LTI MY EL R Rt ] TOTAL FQLUTY
TOTAL LAsDRITAS DAN TOTAL LIABILITIES AND
EHLITAS IR DSE K2R A0} SRE 138 EQLATT
Ll s b Lo e b i harisblrsan lerdadqe Pl g ¢ iy b s e - drddefaded Foprassd
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FT INDOFOOD CBF SUKSES MAKMUR Thk PT INOOFOQD CBP SUNSES MAKMLIF Tk

DN EMNTITAS ANAKNYA AND TS SUARIDARIES
LAPOFRAN LARA RUGE DN PEMNGHASILAN CONSOLIDATED STATEMENT OF
KONPREHEHSIF LAIN KONSLIDASIAN PROFT O LOSS
Unnsk Tabwam ¥ang Bk Pads B0 DOTHER COMPRENENIIVE INCOWE
Tangpal 17 Desarmber 7021 Far Tha Year Encled Dacambar 31, o
(Dusajikan da am Juiaan Rumah, (Erpraszad in MEFans of Fapiah,
Hacuall Nmvyarssan Lain) Linlsss Orhansicn Sisran)
Tihen yang be-akhir peda anggal
A Dnarrabip
Wefan TN i
Laba lshun barjulan yang dapst oo o e paar
dntrbusian bspeis: adrhuiside -
Pl v b il = a8 47T SN ET  Egoity bokdery of ibe parel snify
Eg pErlicagan rorpengeesdal LERRE -] s L Flow-ponliciling ey
Total T 0 3 T ATESTH Tlar
Tamsl laka kampt el 1A uR
Sralan jatg dagas disribesisan To s CHTEs MIRnLTE (NCome o
Wi B i DLl B
Parnli &l i Bl 7038 XA BEMTEY Epsdy haldars of e parmal anbly
L e FL R T e T e e T LEE AT THi By Flow - potmsband By v gt
Tedtal 0 530 50 TAS AN Tpatal
LBt FER BAHAN [ASAR TAH D BASK: EAANIVGE PER SHARE
BAFAT DIATRIBUSS AN FEFADA ATTRBLTABLE FO EQuiTyY
PEVELIK CNTTTAS INDUK [angha MOLOERE OF TAME PARDNT
panuh] I3 S48 85 ENTITY (¥ arweani
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&N ENTITAS BMAE AND ELBSAWARES
LAPDRAH ARUG HAS KONSOLIDASAN CONSDLIDATED STATEMENT OF
mm‘r—mrn CASH FLOWE
W Desarwber 2021 For Tha Year Ended Decambsr 31, 02T
Lt clalam Jutaan Rupiah, fErpreased im Millons of Rupiaf,
Eitrull CNnysl ks L) Linfas DR Pcwmine Sard]
Tavur piivp berakhe ol Wil
H Dajainbin|
Caimtan) — P anpieyl Oagembar I,
Moz = mH
ARUIS KAS CULFE KKTTVITAS CASH FLOWS FROM FRNTING
PLHDARALN
PRSTTLLEN LIV Dk s M BaF AAT . Frotiapgly S0 Do [ Sl
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Beginning of 2021 End of 2021

Name o Total Share Percentage of Yotal Share Purcentage of
Sharenolder ssued and Fully  Share Ownership Issued and Fully  Share Ownership

Pard Paid

T Incofood Sukses 2397 A74000 205 239 678000 205

Mok reagr Tok

Comrmssienen Aoer sy
& Dirnctony' A Dirwics !
PN 1.27 234000 194 1.270.130.000 1947 Publk (demgan
(with ownenheg Kepamiddan
mteres below YW A haweh 9%
Tatal 1166900000 100 00 11661908000 100, 00%. Jomian

Outmtanding Market A Lowet Claaieg Trading Velume

Shace'? Caphalization '’

Lapitalisas] Pasa
af : 4

i 1662 W7 289554 9500 £300 9200 655,008 100
K " e " 4% 21% A 5150 01508 100
- e P 6% 018 19% e 391,455 200
w 1€ 9 AS2.500 9425 8225 8 100 33 504.400
" During the Year neer pnase 600 9500 7638 8700 L2 IMM00
Selama

Tahor Lagoran

L nes 1193343009 11500 8125 10223 3T 40 40

" N W DA 10600 7% 9350 T304 00

. " R nrAaan e 000 1007 306.730 %00

w e 111662765 10425 9275 9575 7%.028 600

Durtng the Year el mLeer e L0 7.7 "7 1370567 %0
canw

Tahwws Lagparan

. mlions | Dulam Soure | w X Mermt iy Saestks
2 Ry rlagey | 0 The S g 65 4t 31000 0 Inforasa Larguige
1 Al e endef B ptrved | Te abhr perede Asgh s ’ ' 10 e

As o 31 Ceterrer 20210, KBS 11,661,908 000 shares Per 31 Desemiber 2021, setuenlah 11,660,908 000 sahan
WITH 3 DO value of RDSO per share, were histed on ICHF geng
the DX, with total registered shareholders exceading pads BEL dengan jumiah pe
73,000, Share volumne traded on the regular market 79.C Vohune saham yor
daring 2021 totaled 1,621,334 400 shares at prices reguler selama tahun 202
ranging from Rp7.625 to Rp9 900 per share and closing dengan harga berkisar anta
A RpR. 700 per share por saham coan ditutup ¢
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DN ENTIT AS AMNARNTA AN
LAPORAN POSIS KEUANTAN CONSOLIDA TED STATEMENT OF
OSSO I A S AN {larjeran] FIMANCIAL POSITION |canmnimd]
31 Desember 2021 As of Decermber 31, 2027
dalam Jutaan Rupiah, {Exproseed in Millfoas of Ruplah,
Nryalskan Lain} Uinlass Difmeradso Statod]
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PT INDOFOOD SUKSES MAKMUR Thk PT INDOFOOD SUKSES MAKMUR Thk
CAN EMTITAS AMAKNYA AND ITS SUBSIDIARIES
LAPORAN POSIS| KEUANGAN CONSOLIDWTED STATEMENT OF
KOMSOLIDASIAN (lanjutan) FINANCIAL POSITION
Tanggal 11 Dasember 20 At of Docamber 11, 2021
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DAN ENTITAS ANAKNYA
LAPGRAN LABARUGH DAN
PENGHASILAN KOMPREHENSIF LAIM
HOMSOLIDASIAN {ianjsan)

Urrtish Tabiin yang Rarskhi: aads Tanggal
¥ Dasember 2321
[ ajikan dalam Jiaan Rupiah,
Hacusi Binyatakan Lair]
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Ok ENTIT AS AHAKNYA AND [T SUEIOIA TS
LAPORAN ARUS KAS KONSOLIDASAN CONSOL/DATED STATEMENT OF
Uriiuk Tahun yang Baraldir
jpacla Tamggad 31 Desarnbagr 3021 Fov the Yoar Ended
[Dizajhar dalam Julsan Bupiak, Decembar J1, 2021
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Unless Cthona so
'H'lnrg‘m--—l
CEmaY ¥ Frwiod Decersiser 1T,
Lo gl gl aha
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Bagientag of 2071 | Awal Tetun 2021 ©nd of 2021 | Ak ter Tahien 2071
Totol Shares bived  Percestage of  Totel Shaves bswed  Percemtage of
Mame of Shareholdey and Fully Peld Share Ownenbiy wnd Fully Paid Share Oweenshly  Mama Pemegang Sehaw
Jurieh Sabem Prrsemase Jwmiab Satam Perserase
Detervgatian dan Kepe ewihne Owierrguath an dan Kt Wb e
Cisetor Pensh Sehem Dhretor Peses Saham
Rt P rwvetrert UM I 0oTs AN 500450 0ors it P 8 Imvestroent
Marageme Limied Maragenes LiTwed
Conruysaren & forramen &
Owectan'. - o Cusia
Aehomi Saur 1580 ans 1NN _os Acrors Saum
Prouidont Direxton Dorkter LRarg)
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DAN ENTITAS ANAKNYTA AND IS SULLEIDARMS
LAPORAN MOSISI KEUANGAN CONSOLIDATED STATEMENT OF
HONSOLIDASAN (|lanjuran) ANANCIAL POSITION (oot ud)
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DAN ENTITAS ANAKNYA ITS SUBSIDARIES
LAPORAN POSSI KEUANGAN CONSOLIDATED STATEMENT OF
KONSOLIDAS AN n) FANANCIAL POSITION (contined)
Tanggal 31 Desember 2021 As of December 31, 2021
(Disajikan dalam Jutsan Rupish, (Expressodin Milfons of Rupiah,
kecuall dinyatakan tain)
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ENTITAS ANAKNYA AND ITS SUBSIDIARIES
LAPORAN LABA RUGI DAN CONSOLIDATED STATEMENT OF
PENGHASILAN KOMPREMENSIF LAIN PROFT OR LOSS AND
KONSOUDASIAN (lanjutan) OTHER COMPRENENSIVE INCOME (continued)
Untuk Tahun yang Berakhir pada Tanggal For the Year Ended
N w2 Decomber 31, 2021
(Disajikan datam Jutaan Replah, (Expressed in Mi§ons of Ruplah,
hocual lain) wnless otherwise stated)
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Harga, Volume Perdagangan dan Kapitalisasi Soham per Triwutan 2021 dan 2020
2021 and 2020 Cuarterly Shore Price, Troding Volume and Mar ket Capitalization
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DAN ENTITAS ANAKNYA AND ITS SUBSIDIARY
LAPORAN POSIS!I KEUANGAN CONSOLIDATED STATEMENT
KONSOLIDASIAN OF FINANCIAL POSTTION (continued)
31 Desember 2021 As of December 31, 2021
Disajikan dalam Ruplah, Kecuali Dinyatakan Lain) (Expressed in Ruplah, Uniess Othorwise Statec)
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PT MiPPON INDOSAR CORPINDD Thi
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CONSOLADA TED STATEMENT OF PROST OR LOSS
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PT MIPPON INDOSART COWRPINDD Thi
AN TS SUBSIDARY
COMBDLIDATED STA TEMENT
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Far ihe Year then Ended Docember 19, R
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informasi Harga Saham Share Price Information
Toted Marga, Velume dan Capitalisayl Sohuen Tahun X020-2001 Tabtde of Price, Vokumse and Shate Capitadization in 20202021
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PT PERUSAHAAN PERKEBUNAN PT PERUSANAAN PERKERUNAN
LONDON SUMATRA INDONESIA TBX LONDON SUMATRA INDONESIA TBX
DAN ENTITAS ANAKNYA ANDITS SUBSIDIARIES
LAPORAN POSISI KEUANGAN CONSOLIDATED STATEMENT OF
KONSOLIDASIAN (aryutan) FANANCIAL POSITION
Tanggal 31 Desember 2021 As of Decernber 31, 20271
Desajian datam Jutaan Rupah, (Expressed in Milions of Rupiah,
Kocuah Dirryatakan Lain) Unless
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x[n Notes nx
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For the Yoar Encied
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(Expressed in MiRons of Rupiah,
Undess Otherwise Stated)
2N
Profefioss) br the year
s on Ownens of e pawort
521) Noes-controling inferests
94 20 Yotel
Tl o/ comprehwensve imcome
Ror e your aftibutabie S
200 652 Ownars of the parort
(K1) Nor-controding inderests
"L Yot
Bare awnngs per thave
2T Pt b0 Me cwrers
102 of P parect (Sd amountd
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PERKEBUNAN
LONDON SUMATRA INDONESIA TBK
DAN ENTITAS ANAKNYA
LAPORAN ARUS KAS

KONSOLIDASIAN
Unatuk Tahun yang Berakhir pada Tangga!
Desember

n

(Dwsajikan datam Jutaan Rupiah,
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PT PERUSAHAAN PERKEBUNAN
LONDON SUMATRA INDONESIA TBX
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AND ITS SUBSIDIMRIES
CONSOUDATED
STATEMENT OF CASH FLOWS
For the Year Ended
Deceomber 31, 2021
(Expressed In Millions of Ruplah,
Unless Otherwise Stated)
0p0
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PT SALIM IVOMAS PRATAMA TBK PT SALIM WOMAS PRATAMA TBK
DAN ENTITAS ANAKNYA AND ITS SUBSINARIES
LAPORAN POSISI KEUANGAN CONSOUDATED STATEMENT OF
KONSOLIDASIAN (lanjutan) FNANCIAL POSITION {continued)
Tangga! 31 Desember 2021 A3 of Decomber 31, 2021
©isajkan dalam Juaan Ruplah, (Exprossed in Milons of Ruplan,
Kocuali Dinyatakan Lain) Unless
Catatary’
20 Noves 20
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DAN ENTITAS ANAKNYA
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PT SALIM WOMAS PRATAMA TRK

DAN ENTITAS ANAKNYA AND ITS SUBSIDIARIES
LAPORAN ARUS KAS CONSOUDATED STATEMENT OF
KONSOUDASIAN (angutan) CASH FLOWS
Untuk Tahen yang Berakhir For the Year Ended December 31, 2021
pada Tanggal 31 Desember 2021 (Exprossod in Millions of Rupiah,
(Drsa dalam Jutaan Rupiah, Unfess Otherwise Stated)
Dimyatakan Lain)
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BT NDOFOOD CBP SUKSES MAKMUR TER nwwmﬂmm

DAN ENTITAS ANASNTA ITS SUBSIDIARIES
LAPCHRAN POSE HEWANGAN CONSOLDA TED STATCMINT OF
FINANGAL POSITION (¢ aalinued)
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FT INDOFOOD CBP SUKSES MANMUR TEK FT INODOFOO0 CBF SUKSES MANMBUR TBN

DM ENTITAS AMAHNYA AND TS SUBSIARIES
LAPOFRAN POSIEIKEUAMGAN CONSOUIDATED STATENENT OF
HONSOLIDASIAN [lanjutan) FINANCIAL POSITION
Tangga 1 Desomber 2022 As of Docombor 31, 2022
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PT INDOFOOD CBP SUKSES MAKMUR TRK

DAN ENTITAS ANAXKNYA AND ITS SUBSIXARIES
LAPORAN LABA RUGI DAN CONSOLIDATED STATEMENT OF
PENGHASILAN KOMPREWENSIF LAN PROFIT OR LOSS AND
KONSOLDASIAN | ) OTHER COMPREMENSIVE INCOME (continwed)
Untuk Tahun Yang Berakhir Tanggal For the the Yoar Ended
31 Dosernber 2022 Decomber 31, 2022
©isajikan dalam Jutsan Rupiah, Expressed in Millons of Rupiah,
Kecusi Unless
Tahun yang berakhi pada tanggal
11 Desember|
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PTINDOFODD CRP SUSES MLKUR THE

AN ENTITAS AMAKNYA AMND ITE FUBEIDIARIES
LAPORAN ARLS HAS KONSOLIDARAN COMSOLIDATED STATEMENT OF
Ui Tabiin ¥aerg Berakhic Pads CASH FLOWS
Tanggal 3 Desember 2002 For The Yiear Ended Decomber 1, 2022
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DAN ENTITAS ANAKNYA
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DAN ENTITAS ANAKNYA AND ITS SUBSIDIARIES
LAPORAN LABA RUGI DAN CONSOLIDATED STATEMENT OF
PENGHASILAN KOMPREHENSIF LAN PROFIT OR LOSS AND
KONSOUIDASIAN (lanjutan) OTHER COMPRENENSIVE INCOME (continued)
Untuk Tahun yang Berakhir pada Tanggal For the Yoar Ended
31 Desember 2022 December 31, 2022
(Dvsajikan dalam Jutaan Rugiah, (Expressed in Mildons of Ruplah,
kocuall dinyatakan lain) unless otharwise stated)
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DN ENTITAS ANAKNYA AND ITS SUBSIDTARIES
LAPOSAN ARLS KAS MONSOLIDASAN [lanjutan) CONSOLIDATED STATEMENT OF
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Harga, Volume Perdagangan dan Kapltalisas! Saham per Triwulan 2022 dan 2021
2022 and 2021 Quartecly Share Price, Trading Volurme and Market Capitalization
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AND ITS SUBSIXARIES
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