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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, kebijakan 

dividen, dan kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan, Populasi dalam penelitian ini 

adalah seluruh perusahaan yang terdaftar di BEI selama periode 2015-2019. Sampel 

dalam penelitian ini diambil dengan menggunakan teknik Purposive Sampling 

sehingga diperoleh sampel sebanyak 224 perusahaan. Analisis dilakukan dengan 

menggunakan regresi panel. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa profitabilitas, 

berpengaruh signifikan dan bernilai positif terhadap nilai perusahaan. Kebijakan 

dividen berpengaruh tidak secara signifikan dan bernilai negatif terhadap nilai 

perusahaan. Kebijakan hutang berpengaruh secara signifikan dan bernilai positif 

terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata kunci: profitabilitas, kebijakan dividen, kebijakan hutang, nilai perusahaan. 
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ABSTRACT 

 

 This study aims to determine the effect of profitability, dividend policy, and 

debt policy on firm value. The population in this study are all companies listed on the 

BEI during the 2015-2019 period. The sample in this study was taken using purposive 

sampling technique in order to obtain a sample of 224 companies. The analysis was 

performed using panel regression. The results of this study indicate that profitability 

has a significant and positive effect on firm value. Dividend policy has no significant 

and negative effect on firm value. The debt policy has a significant and positive effect 

on firm value. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang  

Sebuah perusahaan didirikan dengan tujuan untuk mencapai keuntungan yang 

maksimal, menjamin kemakmuran pemilik dan pemegang saham, serta untuk 

memaksimalkan nilai perusahaan yang tercermin pada harga saham perusahaan 

tersebut. Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi, dan 

meningkatkan kepercayaan pasar tidak hanya terhadap kinerja perusahaan saat ini 

namun juga pada prospek perusahaan di masa mendatang, sehingga nilai perusahaan 

sangat penting dalam mengukur kinerja perusahaan yang dapat mempengaruhi persepsi 

para calon investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan 

dengan harga saham. (Harmono, 2009:233) menyebutkan, “Nilai perusahaan adalah 

kinerja perusahaan yang dicerminkan oleh harga saham yang dibentuk oleh permintaan 

dan penawaran pasar modal yang merefleksikan penilaian masyarakat terhadap kinerja 

perusahaan.” Setiap perusahaan dituntut untuk terus berusaha dalam hal meningkatkan 

nilai perusahaannya, nilai perusahaan dapat diibaratkan sebagai suatu bentuk nama 

baik yang diperoleh perusahaan dalam melakukan kegiatan perusahaan pada periode 

tertentu.  

Nilai perusahaan yang baik merupakan suatu tujuan setiap perusahaan karena 

apabila nilai perusahaan tinggi maka akan menarik investor untuk menanamkan 
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modalnya ke dalam perusahaan tersebut. Menurut Hemastuti & Hermanto (2014) nilai 

pasar saham sebuah perusahaan mencerminkan nilai perusahaan tersebut. Nilai pasar 

adalah nilai perusahaan yang tercerminkan dari harga saham perusahaan di pasar yang 

bisa menjadi ukuran nilai perusahaan yang berasal dari kreditur, investor, dan 

stakeholder lain. Nilai perusahaan yang tinggi adalah sebuah hal yang diharapkan oleh 

para investor, hal tersebut dikarenakan dengan tingginya nilai perusahaan maka 

kemakmuran para investor juga meningkat. Ada banyak faktor yang mempengaruhi 

nilai perusahaan diantaranya profitabilitas. Profitabilitas adalah rasio untuk menilai 

kemampuan perusahaan dalam mencari laba selama periode tertentu. Prospek 

perusahaan yang baik menunjukan profitabilitas yang tinggi, perusahaan yang 

memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi akan diminati sahamnya oleh investor 

sehingga investor akan merespon positif dan nilai perusahaan akan meningkat. 

Profitabilitas merupakan daya tarik bagi para calon pemegang saham atau pemilik 

perusahaan dikarenakan profitabilitas tersebut merupakan hasil yang didapatkan 

melalui usaha manajemen dan atas dana yang telah diinvestasikan dan sekaligus 

mencerminkan pembagian laba yang menjadi hak para pemegang saham. 

 Manajer keuangan dalam sebuah perusahaan harus mampu menghimpun modal 

kerja yang dapat dipenuhi dari berbagai sumber dan jenis yang berbeda-beda. Modal 

terdiri atas ekuitas (modal sendiri) dan hutang (debt). Perbandingan antara hutang dan 

modal sendiri dalam struktur finansial perusahaan disebut struktur modal. Setiap 

keputusan pendanaan baik internal maupun eksternal mengharuskan manajer keuangan 
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untuk dapat mempertimbangkan manfaat dan biaya dari sumber dana yang dipilih yaitu 

bagaimana kombinasi optimal antara pendanaan hutang dan modal sendiri (ekuitas).  

Kemakmuran pemegang saham yang menjadi tujuan perusahaan dapat diketahui 

dari dividen yang dibagikan kepada pemegang saham. Sari & Priyadi (2016) 

mengatakan bahwa tingkat pengembalian saham yang tinggi merupakan salah satu 

alasan investor untuk menanamkan dana ke perusahaan. Pengelolaan sumber dana 

secara efektif oleh pihak manajemen perusahaan akan meningkatkan laba bersih 

perusahaan. Korespondensi yang menyatakan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan bersih untuk pengembalian ekuitas pemegang saham adalah 

Return On Equity. Para investor akan peduli pada perusahaan yang dapat menghasilkan 

keuntungan yang lebih tinggi sehingga investor akan melakukan penanaman modal ke 

perusahan tersebut. Kesanggupan perusahaan dalam mendapatkan keuntungan 

dihubungkan dengan penjualan, modal sendiri maupun total aset merupakan cerminan 

dari profitabilitas, karena profitabilitas adalah hasil yang didapatkan dengan usaha 

manajemen atas modal yang ditanamkan oleh pemegang saham. Pembagian 

keuntungan kepada investor berupa banyaknya laba yang ditanamkan atau penyuntikan 

dana kembali dan berapa bagian dividen tunai maupun dividen saham juga 

mencerminkan profitabilitas (Hermastuti & Hermanto,2014).  

Perusahaan yang tumbuh dengan kondisi yang bagus memiliki nilai Price to Book 

Value (PBV) lebih dari satu, artinya harga saham lebih besar dari nilai buku perusahaan. 

Semakin tinggi PBV maka semakin tinggi kepercayaan pasar terhadap perusahaan 
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tersebut. Pendapat Modigliani dan Miller (MM) besarnya nilai perusahaan 

mempengaruhi kemampuan perusahaan dalam mendapatkan keuntungan atau profit 

dari asset perusahaan, oleh sebab itu penanaman dana dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan (Sutrisno, 2012). Didukung oleh hasil penelitian Hemastuti & Hermanto 

(2014) menyatakan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi secara positif dan signifikan 

oleh profitabilitas.  

1.2. Rumusan Masalah 

Beberapa waktu belakangan ini, kegiatan perekonomian di Indonesia menjadi 

terganggu akibat adanya virus covid-19, kebijakan pemerintah dalam melakukan 

pembatasan kontak fisik berpengaruh terhadap dunia perdagangan barang dan jasa 

dimana proses jual beli yang biasanya dilakukan secara langsung kini sangat dibatasi, 

beberapa pabrik pun mau tidak mau harus mengurangi jumlah karyawan untuk 

menekan biaya produksi, tak heran jika kemudian banyak masyarakat yang kehilangan 

pekerjaannya. Di tengah krisis yang sedang melanda ini nampaknya tumbuh 

pemikiran–pemikiran baru dimana masyarakat menjadi lebih sadar untuk mengurangi 

pengeluaran mereka untuk kemudian dialihkan kepada hal-hal yang lebih 

menghasilkan. Fenomena ini dibarengi dengan bermunculan berbagai macam jenis 

penyedia jasa yang menawarkan akses masuk pasar modal hanya dengan nominal yang 

kecil yang dapat dikendalikan melalui gawai, penyedia jasa tersebut diantaranya Bibit, 

Tanamduit, Ipot Go, Bareksa, dan Tokopedia Reksadana. 
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Berdasarkan penelitian sebelumnya oleh Lidya et al (2016) tentang pengaruh 

profitabilitas dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan sektor perbankan 

mendapatkan kesimpulan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi secara positif dan 

signifikan oleh profitabilitas, sebaliknya kebijakan dividen berpengaruh negatif dan 

tidak signifikan terhadap nilai perusahaan sektor perbankan. Selain itu berdasarkan 

penelitian oleh Titin Herawati (2013) tentang pengaruh kebijakan dividen, kebijakan 

hutang, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan, dalam penelitian ini sampel 

diambil menggunakan purposive sampling dengan populasi penelitian seluruh 

perusahaan yang termasuk dalam indeks kompas 100 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2009-2011. Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa kebijakan 

dividen berpengeruh tidak signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan, kebijakan 

hutang berpengaruh tidak signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan. 

Profitabilitas berpengaruh signifikan dan negatif terhadap nilai perusahaan. 

 Berdasarkan penelitian tersebut, penulis terdorong untuk meneliti apakah hal yang 

sama terjadi jika sampel dari populasi diperbanyak dan variabel ROA diganti dengan 

ROE. Oleh karena itu, rumusan masalah penelitian ini adalah: 

Apakah Profitabilitas, Kebijakan Dividen, dan Kebijakan Hutang berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2015-2019? 
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1.3.  Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan di atas, maka tujuan yang 

ingin dicapai dalam penelitian ini adalah untuk menguji secara empiris pengaruh 

profitabilitas,kebijakan dividen, dan kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan. 

 

1.4.  Kontribusi Penelitian 

Kontribusi yang dapat diberikan dari penelitian ini yaitu, untuk memberikan 

informasi yang dapat dijadikan pertimbangan bagi perusahaan dalam membuat 

keputusan guna menaikan nilai perusahaan dan sekaligus dapat digunakan sebagai 

bahan pertimbangan pagi para calon investor dalam memilih investisasi yang dilihat 

dari laporan keuangan. Selain itu, hasil dari penelitian ini juga diharapkan dapat 

dijadikan referensi bacaan serta menambah pengetahuan mengenai faktor-faktor apa 

saja yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. 

 

1.5.  Sistematika Penulisan Skripsi 

Dalam penyusunan skripsi ini disusunlah sistematika untuk mencapai tujuan 

seperti yang diharapkan, sebagai berikut :  

BAB I   PENDAHULUAN 

Pada bab ini berisi latar belakang masalah, rumusan masalah, 

tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika penulisan 

skripsi.  

BAB II  TINJAUAN PUSTAKA 
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Pada bab ini berisi tinjauan teori yang menjelaskan landasan 

teoritis penelitian, penelitian terdahulu, hipotesis, dan kerangka 

pemikiran. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Pada bab ini menjelaskan metode penelitian yang meliputi jenis 

penelitian, definisi operasional variable, data dan sumber data, 

metode pengumpulan data, desain pengambilan sampel serta 

metode analisis data. 

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Pada bab ini berisi tentang penjelasan operasional variable, 

analisis data dan penjelasannya, serta hasil dari pengujian 

tersebut. 

BAB V PENUTUP  

Pada bab ini berisi kesimpulan dari hasil penelitian, serta 

dikemukakannya keterbatasan penelitian dan saran yang 

diajukan untuk memperbaiki penelitian selanjutnya. 

DAFTAR PUSTAKA 

LAMPIRAN 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1. Kesimpulan 

Dari hasil perhitungan dan analisa pada bab sebelumnya, maka dapat diperoleh 

kesimpulan sebagai berikut : 

1. Berdasarkan hasil penelitian didapat bahwa nilai perusahaan (Price to Book 

Value) dipengaruhi secara positif  oleh Return on Equity (ROE). Uji t (parsial) 

menunjukan nilai t-statistik ROE 15.72 dengan nilai probabilitasnya sebesar 

0.0000, maka H0 ditolak. Hal ini menunjukan bahwa meningkatnya nilai 

profitabilitas (ROE) terjadi karena peningkatan keuntungan bersih yang 

diterima perusahaan, meningkatnya keuntungan bersih diikuti oleh kenaikan 

harga saham perusahaan.  

2. Berdasarkan hasil penelitian didapati bahwa nilai perusahaan (Price to Book 

Value) dipengaruhi secara negatif oleh kebijakan deviden yang dihitung 

menggunakan rasio Deviden Payout Ratio. Hal tersebut dibuktikan dengan 

hasil uji t (parsial) yang menunjukan nilai t-statistik DPR sebesar -0.13 dan nilai 

probabilitasnya sebesar 0.899, maka H0 diterima. Ini berarti bahwa kebijakan 

dividen berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.  
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3. Berdasarkan hasil penelitian ditemukan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi 

secara positif oleh kebijakan hutang yang dihitung menggunakan rasio (Debt to 

Equity Ratio / DER). Hal tersebut dilihat dari uji t parsial yang menunjukan 

angka t-statistik sebesar 12.57 dengan probabilitas 0.0000 maka H0 ditolak. 

Adanya pengaruh positif dari kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan 

menandakan kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan, artinya 

peningkatan penggunaan hutang dalam perusahaan akan meningkatkan nilai 

perusahaan tersebut dan begitu juga sebaliknya.  

5.2. Saran 

Berdasarkan pembahasan dan kesimpulan yang telah disampaikan tentang 

pengaruh Return on Equity (ROE), Deviden Payout Ratio (DPR), dan Debt to Equity 

Ratio (DER) maka saran yang dapat diajukan oleh penulis adalah : 

1. Pada penelitian selanjutnya, alangkah baiknya untuk menambahkan alat 

pengukuran variabel yang lainnya, misalnya ROA 

2. Pada penelitian selanjutnya, alangkah baiknya jika dijelaskan secara lebih rinci 

terkait data perusahaan misal dikelompokan berdasarkan jenis perusahaannya. 

3. Pada penelitian selanjutnya, diharapkan untuk membatasi jumlah persebaran 

data sehingga dapat diperoleh persebaran data yg lebih normal dengan cara 

mengeliminasi data-data esktrim. 

 

 

 

©UKDW



 

52 
 

DAFTAR PUSTAKA 

 

Abdul Mannan, Muhammad, 1995, Islamic Economics, Theory and Practice, 

Yogyakarta, Dana Bakti Wakaf . 

Ahmad Rodoni dan Herni Ali HT. 2010. Manajemen Keuangan. Edisi Pertama : 

Jakarta: Wacana Media 

Arthur J. Keawn, eds. 2005. Manajemen Keuangan Prinsip-Prinsip dan Aplikasi 

Baridwan, Zaki. 2006. Intermediate Accounting. Yogyakarta : BPFE 

Budi Utomo, B.S.A. 2009 Jurnal. Pengaruh Kebijakan Hutang, Kebijakan Investasi dan 

Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI. 

Universitas Sebelas Maret Surakarta 

Brigham, Weston Eugene F. dan Joel F. Houston., 2001. Dasar-dasar Manajemen 

Keuangan Edisi kedelapan Buku ke-2. Jakarta: Erlangga 

Chen, Ben M. 2000. Robust and H_Control. London: Springer-Verlag. 

Dewi, P. Y. S., Yuniarta, G. A., & Atmadja, A. W. T. (2014). Pengaruh Struktur Modal, 

Pertumbuhan Perusahaan Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada 

Perusahaan LQ45 di BEI Periode 2008-2012. E-Journal S1. Ak. Universitas 

Pendidikan Ganesha, Vol.2(No.1) 

Elfianto Nugroho, 2011 Jurnal. Analisis Pengaruh Likuiditas, Pertumbuhan dan 

Leverage terhadap Profitabilitas Perusahaan Manufaktur di BEI. Universitas 

Dian Nuswantoro Semarang 

Fahmeyzan, Dodiy., Siti Soraya, dan Etmy, Desventri. 2018.. Uji Normalitas Data 

Omzet Bulanan Pelaku Ekonomi Mikro Desa Senggigi Dengan Menggunakan 

Skewness dan Kurtosis. Jurnal Varian Vol. 2. No. 1. STMIK BUMIGORA. 

Mataram. 

Gordon, Myron and John Lintner. 1956. Distribution of Income of Corporations 

Among Dividen, Retained Earning and Taxes. The American Economic Review 

Gujarati, Damodar N. 2006. Ekonometrika Dasar. Jakarta: Erlangga. 

Gujarati, Damodar dan Dawn C. Porter. 2012. Dasar-dasar Ekonometrika. Jakarta: 

Erlangga 

Hanafi, Mamduh M. 2012. Manajemen Keuangan. Edisi 1. Cetakan 5. 

Yogyakarta:BPFE. 

©UKDW



 

53 
 

Harmono, 2011. Manajemen Keuangan: Berbasis Balance Scorecard. Edisi 1. Cetakan 

2. Jakarta: Bumi Aksara. 

Harmono. 2019. Manajemen Keuangan Berbasis Balanced Scorecard (Pendekatan 

Teori, Kasus, dan Riset Bisnis). Jakarta: Bumi Aksara 

Hermuningsih, Sri dan Dewi Kuwuma Wardani. 2009. Faktor-faktor yang 

Mempengaruhi Nilai Perusahaan pada Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Malaysia dan Bursa Efek Indonesia. Jurnal Siasat Bisnis. Vol. 13. No. 2. Hal. 

173-18. 

Helfert, Erich. 1983. Teknik Analisis Keuangan. Jakarta: Erlangga. 

Hemastuti, C. P., & Hermanto, S. B. (2014a). Pengaruh Profitabilitas, Kebijakan 

Dividen, Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi dan Kepemilikan Insider 

Terhadap Nilai Perusahaan. Jurnal Ilmu & Riset Akuntansi, 3 (4), 1-15  

Hemastuti, C. P., & Hermanto, S. B. (2014b). Pengaruh Profitabilitas, Kebijakan 

Dividen, Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi dan Kepemilikan Insider 

Terhadap Nilai Perusahaan. Jurnal Ilmu & Riset Akuntansi, 3 (4), 1-15  

Hermuningsih, Sri dan Dewi Kusuma Wardani. 2009. Faktor-faktor yang 

Mempengaruhi Nilai Perusahaan pada Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Malaysia dan Bursa Efek Indonesia. Jurnal Siasat Bisnis. Vol. 13. No. 2. Hal. 

173-180. 

Husnan, Suad. 1994. Dasar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas. Edisi 4. 

Yogyakarta : Penerbit UPP AMP YKPN 

Husnan, Suad. 2001. Dasar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas.  Yogyakarta 

: Penerbit UPP AMP YKPN 

Indriyanto Rich. 2010.  Analisis Pengaruh Struktur Modal dan Biaya Modal 

Indriyo, Gitosudarmo dan Basri. 2002. Manajemen Keuangan. Yogyakarta: BPFE 

Irawati, Susan. 2006. Manajemen Keuangan. Bandung: Pustaka. 

James C Van Home and John M Wachowcz JR. 2009. Prinsip-Prinsip Manajemen 

Keuangan Buku 1 Edisi 12, Jakarta: Salemba Empat 

Kamaludin. 2011. Manajemen keuangan. Bandung: Mandar Maju. 

Kamaluddin dan Indriani. 2012. Manajemen Keuangan Edisi Revisi. Bandung: CV. 

Mandar Maju 

Kasmir. 2008. Analisis Laporan Keuangan. Jakarta: PT Raja Grafindo Persada 

©UKDW



 

54 
 

Kasmir. 2012. Analisis Laporan Keuangan. Edisi Pertama. Catatan Kelima. Jakarta: 

Rajawali Pers. 

Kasmir. 2014. Analisis Laporan Keuangan. Jakarta: PT. Raja Grafindo Persada 

Lidya Martha et al. 2018. Profitabilitas dan kebijakan dividen terhadap nilai 

perusahaan. 

Lumoly, Selin, Sri Murni, dan Victoria N. Untu. 2018. Pengaruh Likuiditas, Ukuran 

Perusahaan dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. Jurnal Riset Ekonomi, 

Manajemen, Bisnis dan Akuntansi,  

Martono dan Agus Harjito. 2010. Manajemen Keuangan. Cetakan Kedelapan. 

Yogyakarta: Ekonesia. 

Prasetyorini, B. F. 2013. Pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage, Price Earning Ratio 

dan Profitabilitas Terhadap Nilai perusahaan. Jurnal Ilmu Manajemen.1(1), 183-

196. 

Riyanto, Bambang. 2001. Dasar-dasar Pembelanjaan Perusahaan. Yogyakarta: BPFE 

Sari, R. A. I., & Priyadi, M. P. (2016). Pengaruh Leverage, Profitabilitas, Size dan 

Greath Opportunity Terhadap Nilai Perusahaan. Jurnal Ilmu Dan Riset 

Manajemen. 

Suad, Husnan. 2001. Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas. Yogyakarta: AMP 

YKPN. 

Sujoko dan Ugy Soebiantoro, 2017. Pengaruh Struktur Kepemilikan Saham, Leverage, 

Factor Intern dan Faktor Ekstern Terhadap Nilai Perusahaan, Jurnal Manajemen 

dan Kewirausahaan Volume 9 No 7. 

Sutrisno. 2012. Manajemen Keuangan Teori, Konsep, dan Aplikasi. Yogyakarta: 

EKONISIA. 

Tandelilin, Eduardus, 2001. Analisis Investasi dan Manajemen Portofolio, Cetakan 

Pertama, BPFE, Yogyakarta. 

Herawati, Titin. 2013. Pengaruh Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang Dan 

Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan. Jurnal Akuntansi. Universitas Negeri 

Padang. 

Wahyudi, U., dan H. P. Pawestri. 2006. Implikasi Struktur Kepemilikan Terhadap Nilai 

Perusahaan: dengan Keputusan Keuangan sebagai Variabel Intervening. 

Simposium Nasional Akuntansi9 Padang. 

Weston, J. F., Eugene, F. B. 2004. Dasar-Dasar Manajemen Keuangan. Jakarta: 

Erlangga. 

©UKDW



 

55 
 

Winarno, Wing Wahyu 2015. Analisis Ekonometrika dan Statistika dengan Eviews 9th 

ed.). UPP STIM YKPN 

Yuliani, Isnurhadi, dan Samadi W. Bakar. 2013. Keputusan Incestasi, Pendanaan, dan 

Dividen terhadap Nilai Perusahaan dengan Risiko Bisnis sebagai Variabel 

Mediasi. Jurnal Keuangan dan Perbankan, Vol. 17. No. 3. Hal 3623-375. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

©UKDW


	Untitled



