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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh profitabilitas, likuiditas, leverage,
terhadap nilai perusahaan yang dimediasi oleh kebijakan dividen pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2015-2019. Metode pengambilan sampel
yang digunakan adalah purposive sampling dengan jumlah sampel 30 perusahaan
yang memenuhi kriteria sampel penelitian ini. Metode analisis pengolahan data
yang digunakan adalah regresi linear berganda yang dibantu aplikasi SPSS
(statistical product and service solutions). Variabel independen profitabilitas dalam
penelitian ini diukur menggunakan return on asset (ROA) dan return on equity
(ROE), likuiditas diukur menggunakan quick ratio (QR), leverage diukur
menggunakan debt to'equity ratio (DER) dan debt to asset ratio (DAR), kebijakan
dividen diukur menggunakan dividen payout ratio (DPR) dan nilai perusahaan
diukur menggunakan price to book value (PBV). Hasil penelitian ini menunjukan
bahwa profitabilitas (ROA) berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan
ROE, DER, DAR, dan QR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Kebijakan
dividen (DPR) tidak mampu memediasi pengaruh profitabilitas (ROA) terhadap
nilai perusahaan (PBV).

Kata kunci : profitabilitas, likuiditas, leverage, kebijakan dividen, nilai perusahaan.
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"EFFECT OF PROFITABILITY, LIQUIDITY, AND LEVERAGE ON
COMPANY VALUE MEDIATION BY DIVIDEND POLICY"

Oktavianus Irfan Jema
12170189
Business Faculty Accounting Study Program
Duta Wacana Christian University

Email: 12170189@students.ukdw.ac.id

ABSTRACT

The purpose of this research was to examine the effect of profitability, leverage and
liquidity on firm value as mediation by~dividend. policies in manufacturing
companies listed on the IDX for the 2015-2019 period. The sampling method used
was purposive sampling with a sample size of 30 companies that met the sample
criteria of this study. The data processing analysis method used is multiple linear
regression assisted by the application of SPSS ( statistical product and service
solutions ). The independent variable of profitability in this study is measured using
return on assets (ROA) and return on equity (ROE), liquidity is measured using the
quick ratio (QR), leverage is measured using the debt to equity ratio (DER) and
debt to asset ratio (DAR), dividend policy is measured using the dividend payout
ratio (DPR) and firm value is measured using the price to book value (PBV). The
results of this study indicate that profitability (ROA) affects firm value, while ROE,
DER, DAR, and QR do not affect firm value. Dividend policy (DPR) is unable to
mediation the effect of profitability (ROA) on firm value (PBV).

Keywords: profitability, liquidity, leverage, dividend policy, firm value
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PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang

Perusahaan tentunya harus mempunyai tujuan yang jelas, sehingga dalam
proses berjalannya perusahaan itu sendiri bisa mempunyai arah. Perusahaan
merupakan sebuah organisasi yang dibangun oleh individu atau sekelompok
individu yang kegiatannya adalah memproduksi dan mendistribusi untuk
memenuhi kebutuhan masyarakat. Berdirinya sebuah perusahaan tidak terlepas dari
sebuah perencanaan, dimana perusahaan tersebut merencanakan bagaimana
merealisasikan tujuan yang ingin dicapal, baik tujuan jangka panjang maupun
tujuan jangka pendek. Tujuan utama dari setiap perusahaan adalah meningkatkan
keuntungan yang didapatkan; mengoptimalkan perkembangan, dan mempunyai
jaminan untuk keberlangsungan hidup dari perusahaan. Tujuan jangka pendek
perusahaan yaitu memperoleh keuntungan yang tinggi dengan sumber daya yang
tersedia. Sedangkan dalam jangka panjang menurut Hidayah dan Widyawati (2016)
menyatakan bahwa tujuan paling utama dari perusahaan adalah memaksimalkan
value/nilai dari perusahaan.

Rochmah dan Fitria (2017) menyebutkan bahwa nilai Perusahaan bisa
diasumsikan sebagai pemahaman atau tanggapan investor terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan yang erat kaitannya dengan harga saham. Harga saham
merupakan cerminan dari nilai suatu perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi
akan menumbuhkan keyakinan pasar bahwa prospek perusahaan dimasa yang
mendatang akan sangat menjanjikan. Tujuan suatu perusahaan dalam jangka

panjang adalah mengoptimalkan nilai perusahaan. kenaikan nilai perusahaan



merupakan hal yang sangat penting bagi perusahaan, karena nilai perusahaan
merupakan gambaran dari baik atau buruknya kinerja keuangan dan non-keuangan
perusahaan, yang akan berpengaruh pada pandangan investor terhadap perusahaan.
Nilai perusahaan yang tinggi tentu akan menumbuhkan keyakinan para investor
terhadap kinerja perusahaan pada saat ini dan prospeknya di masa yang akan datang
(Forma dan Amanah, 2018).

Memasuki perkembangan zaman yang semakin modern ini, banyak
individu atau kelompok yang mulai tertarik untuk memasuki bidang investasi pada
perusahaan. Kegiatan investasi memang cukup ~menjanjikan jika investor
berinvestasi atau menanamkan modalanya pada perusahaan yang bagus.
Berdasarkan hal tersebut, banyak orangtidak menyadari bahwa ada kemungkinan
timbul masalah dari kegiatan investasi tersebut, dimana beberapa kasus yang sering
terjadi saat ini adalah investor melakukan investasi tanpa punya pemahaman yang
cukup terkait kegiatan investasi tersebut. Fenomena ini tentunya membuat penulis
merasa penting untuk melakukan penelitian ini, sehingga dapat memberikan
pemahaman lebih yang bisa dipakai untuk dijadikan pembanding dalam menilai
sebuah perusahaan selain melihat harga saham atau nilai pasar dari perusahaan
tersebut. Seorang investor dalam menilai sebuah perusahaan tentunya juga harus
memperhatikan faktor-faktor apa saja yang memungkinkan dapat berpengaruh pada
perusahaan tersebut. Terdapat beberapa faktor yang dapat berpengaruh pada nilai
perusahaan, antara lain kinerja keuangan perusahaan, kebijakan dividen, corporate
governance, dll. Rasio yang dipakai dalam penelitian ini untuk mengukur kinerja
keuangan adalah rasio profitabilitas, rasio likuiditas, rasio leverage, dan

penambahan kebijakan dividen sebagai variabel mediasi. Baron dan Kenny (1986)



menjelaskan bahwa variabel mediasi merupakan variabel yang menjadi perantara
hubungan antara variabel bebas dan variabel terikat. Sedangkan variabel moderator
adalah variabel yang dapat mempengaruhi kuat lemahnya signifikansi antara
variabel bebas dan variabel terikat. Penambahan kebijakan dividen sebagai variabel
mediasi merupakan hasil dari keyakinan bahwa terdapat variabel lain yang
memungkinkan untuk memediasi pengaruh variabel independen terhadap variabel
dependen.

Rasio profitabilitas merupakan pengukuran ~yang bertujuan untuk
mengetahui seberapa jauh kemampuan perusahaan. dalam menghasilkan laba
(profit) dari pendapatan (earning) terkait penjualan, aset dan ekuitas berdasarkan
dasar pengukuran tertentu. Kasmir (2012:196) menjelaskan bahwa profitabilitas
merupakan rasio yang digunakan untuk menilai’ kemampuan perusahaan dalam
mencari keuntungan/profit. Profitabilitas. memberikan gambaran seberapa efektif
perusahaan dalam beroperasi. sehingga dapat memberikan keuntungan bagi
perusahaan. Rasio yang digunakan dalam riset ini dalam mengukur profitabilitas
adalah Return On Assets ( ROA) dan Return On Equity ( ROE). Return On Equity
digunakan untuk mengukur seberapa efisien industri/perusahaan dalam
menciptakan return untuk para investor. Sutama & Lisa (2018) menemukan bahwa
profitabilitas memiliki pengaruh yang positif serta signifikan terhadap nilai
perusahaan, yang berarti bahwa semakin tinggi profitabilitas maka semakin tinggi
juga nilai perusahaan.

Rasio kedua sebagai faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan
adalah rasio likuiditas. Menurut Lukas Setia Atmaja (2008 : 416) Likuiditas

merupakan perbandingan yang bertujuan untuk mengukur kapasitas perusahaan



dalam memenuhi kewajiban-kewajiban yang sudah jatuh tempo. Pengukuran yang
dipakai dalam riset ini untuk mengukur likuiditas adalah menggunakan rasio Quick
Ratio (QR). Quick Ratio merupakan perbandingan yang digunakan untuk mengukur
seberapa efektif perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka pendek tanpa
dikaitkan dengan penjualan persediaan. Persediaan merupakan aktiva yang paling
tidak likuid. Perusahaan yang memiliki persediaan tinggi, dikhawatirkan akan
mengalami kesulitan membayar tagihan jangka pendeknya. Oleh karena itu,
penelitian ini menggunakan QR yang didukung oleh penelitian Putra & Lestari
(2016) yang menyatakan secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Rasio ketiga yang digunakan adalah leverage. Pemenuhan sumber dana
melalui hutang (pinjaman) akan' berpengaruh terhadap tingkat nilai leverage
perusahaan, karena leverage merupakan.rasio/perbandingan yang digunakan untuk
mengukur seberapa jauh perusahaan menggunakan dana hutangnya. Rasio leverage
tentunya akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang terwujud atas
kemungkinan bahwa perusahaan tidak mampu memaksimalkan dana yang
diperoleh dariutang, yang kemudian akan berdampak pada penumpukan utang.

Rasio leverage diukur menggunakan rasio Debt to Equity Ratio (DER) dan
Debt to Assets Ratio (DAR). perbandingan antara total hutang terhadap total ekuitas
yang dimiliki oleh suatu perusahaan. “Debt to Equity Ratio dihitung dengan
membagi total hutang perusahaan (termasuk liabilitas jangka pendek) dengan
ekuitas yang dimiliki pemegang saham” (Van Horne, 2012:169). Debt to Assets
Ratio (DAR) merupakan perbandingan antara total hutang yang dimiliki perusahaan

terhadap total aset yang dimiliki perusahaan. “Rasio utang terhadap total aset



dihasilkan dari membagi total hutang perusahaan dengan total asetnya” (Van
Horne, 2012:170). Penggunaan rasio Leverage ini didukung oleh penelitian Sutama
& Lisa (2018) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai/value dari perusahaan.

Kebijakan dividen dapat definisikan sebagai suatu keputusan apakah
laba/profit yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham atau
dijadikan laba ditahan sebagai penambah modal untuk tujuan pembiayaan investasi
dimasa yang akan datang. Kemampuan sebuah perusahaan membayar dividen bisa
dikaitkan dengan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. Jika perusahaan
memperoleh laba yang tinggi, maka kemampuan.perusahaan untuk membayarkan
dividen kepada investor juga akan tinggi. Apabila perusahaan membagikan semua
laba yang dihasilkan maka akan 'mengurangi laba yang ditahan sehingga akan
mengurangi total sumber dana internal perusahaan. Laba ditahan merupakan salah
satu sumber dana yang paling penting untuk membiayai pertumbuhan dan
perkembangan perusahaan, sedangkan dividen adalah aliran kas dibagikan kepada
pemegang saham (Hidayah dan widyawati, 2016). Kebijakan dividen diukur
menggunakannilai_Dividend Payout Ratio (DPR). Dividend Payout Ratio
merupakan besarnya persentase laba bersih setelah dikenai pajak yang kemudian
akan dibagikan sebagai dividen kepada para pemegang saham (Sudana, 2011:167).

Berdasarkan berbagai latar belakang masalah yang telah diuraikan, maka
penulis tertarik untuk melakukan sebuah penelitian tentang pengaruh, profitabilitas,
likuiditas, dan leverage, terhadap nilai perusahaan ; kebijakan dividen sebagai

variabel mediasi dengan judul :



1.2

“Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Leverage terhadap Nilai
Perusahaan yang dimediasi oleh Kebijakan Dividen”
Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dijelaskan sebelumnya,

maka dapat dirumuskan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1.3

a.

Apakah profitabilitas (return on asset dan return on equity) berpengaruh
terhadap nilai perusahaan?

Apakah likuiditas (quick ratio) berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
Apakah leverage (debt to equity ratio dan debt to asset ratio) berpengaruh
terhadap nilai perusahaan?

Apakah kebijakan dividen mampu memediasi pengaruh profitabilitas,

likuiditas, dan leverage terhadap nilai perusahaan?

Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah yang sudah dibahas maka

tujuan dari penelitian ini adalah:

Menguji ‘pengaruh profitabilitas (return on asset dan return on equity)
terhadap nilai perusahaan.

Menguji pengaruh likuiditas (quick ratio) terhadap nilai perusahaan.
Menguji pengaruh leverage (debt to equity ratio dan debt to asset ratio)
terhadap nilai perusahaan.

Menguji apakah kebijakan dividen mampu memediasi pengaruh

profitabilitas, likuiditas, dan leverage terhadap nilai perusahaan.
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Manfaat Penelitian

Manfaat penelitian tentang pengaruh, profitabilitas, likuiditas, dan leverage,

terhadap nilai perusahaan yang dimediasi oleh kebijakan dividen ini mempunyai

beberapa manfaat antara lain:

1.5

a.

Bagi perusahaan

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi pihak
manajemen dalam mengambil keputusan pendanaan dalam rangka
memaksimalkan nilai perusahaan.

Bagi investor dan calon investor

Penelitian ini juga bermanfaat bagi investor untuk menambah kajian dan
pengetahuan terkait faktor-faktor yang berpengaruh dalam pengambilan
keputusan.

Bagi mahasiswa dan pembaca

Penelitian ini diharapkan mampu menambah referensi yang bermanfaat bagi

pembaca dan mahasiswa.

Batasan Penelitian

Batasan pada penelitian ini adalah sebagai berikut:

Variabel yang digunakan terdiri dari return on asset, return on equity, quick
ratio, debt to equity ratio, debt to asset ratio, Dividend Payout Ratio, dan
Price to Book Value.

Perusahaan yang menjadi subyek penelitian terbatas pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan periode

pengamatan dari tahun 2015-20109.



c. Data yang dipakai adalah laporan keuangan yang telah diaudit dari tahun

2015-2019.



5.1

BAB V
KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN

Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis penelitian yang sudah dilakukan, maka dapat diambil

kesimpulan :

5.2

a.

b.

Profitabilitas (ROA) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (PBV).
Profitabilitas (ROE) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV).
Likuiditas (CR) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV).
Likuiditas (QR) tidak berpengaruh terhadap-nilai perusahaan (PBV).
Leverage (DER) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV).
Leverage (DAR) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV).
Kebijakan dividen (DPR) tidak mampu memediasi pengaruh profitabilitas
(ROA) terhadap nilai perusahaan (PBV).

Keterbatasan

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah ketidakmapuan variabel mediasi

kebijakan dividen dalam memediasi pengaruh return on asset terhadap price to

book value.

5.3

Saran

Berdasarkan kesimpulan dari hasil penelitian yang telah diperoleh, maka

keterbatasan dan saran dari penelitian ini adalah :

Penelitian selanjutnya diharapkan untuk menambah jumlah sampel,
memperpanjang periode pengamatan.
Variabel profitabilitas (ROA) perlu mendapat perhatian yang lebih bagi

investor maupun calon investor untuk menilai sebuah perusahaan.
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