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Abstract

This study aims to examine the effect of dividend policy, liquidity, profitability and firm size
on firm value in manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange.The population of
this study are manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2018-2020. The
sample used in the study was determined using purposive sampling method with a total of 43
companies. Firm value is proxied by Price Book Value (PBV). The data collection method used is the
literature study and documentation method. The data analysis technique uses multiple linear
regression analysis which aims to analyze the effect of dividend policy, liquidity, profitability and firm
size on firm value. The results of this study indicate that dividend policy and firm size have no effect
on firm value. While liquidity and profitability have a positive effect on the value of the company
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PENDAHULUAN

Di era globalisasi saat ini, perkembangan dunia usaha semakin pesat. Perkembangan
ini di iringi dengan persaingan usaha yang begitu ketat dan kompetitif yang dapat dilihat dari
semakin banyaknya perusahaan-perusahaan yang berdiri di Indonesia, terutama pada industri
manufaktur. Perusahaan Manufaktur merupakan perusahaan yang bergerak dibidang
pengolahan barang mentah menjadi barang siap pakai. Prospek bisnis dibidang manufaktur
juga terbukti sangat menguntungkan setiap tahun yang nantinya akan menarik para investor
untuk menanamkan modalnya kepada perusahaan (Noviliyan, 2016).

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan sebuah
perusahaan yang tercermin dalam harga saham suatu perusahaan. Perusahaan dalam
menjalankan operasi bisnisnya tentu saja akan dihadapkan pada situasi dimana nilai
perusahaan akan mengalami peningkatan maupun penurunan, naik atau turunnya nilai
perusahaan dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor. Dikutip dari www.cnbcindonesia.com,
PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) sepanjang tahun 2019 membukukan laba bersih sebesar
Rp 7,4 triliun, kemudian mengalami penurunan laba sebesar 18,68% dibandingkan dengan
periode sebelumnya tahun 2018 perusahaan mencatat perolehan laba bersih sebesar Rp 9,1
triliun. Hal ini dikarenakan pada tahun 2018 perseroan memperoleh keuntungan tidak reguler
(once-off gain) dari divestasi kategori Spreads sebesar Rp 2,1 triliun dan masih terdapat laba
dari kategori Spreads sebesar Rp 200 miliar. Penurunan laba yang dialami PT Unilever
Indonesia Tbk tahun 2019 akan berpengaruh terhadap penurunan kinerja dan harga saham
perusahaan. Turunnya kinerja dan harga saham perusahaan akan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan Memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi suatu perusahaan,
karena dengan memaksimalkan nilai perusahaan berati memaksimalkan kemakmuran
pemegang saham yang merupakan tujuan utama perusahaan (Budiartini, 2018). Nilai
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perusahaan dipengaruhi beberapa faktor, antara lain Kebijakan Dividen, Likuiditas,
Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan.

Kebijakan dividen adalah keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan
dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau akan ditahan dalam bentuk laba
ditahan guna pembiayaan investasi di masa yang akan datang. Besarnya dividen yang
dibagikan oleh perusahaan dapat mempengaruhi harga saham karena investor lebih menyukai
pengembalian yang berasal dari dividen dibandingkan dengan capital gain (Abdillah, 2014).
Apabila dividen yang dibayarkan tinggi, maka kemungkinan harga saham akan naik,
sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan (Rahmanto, 2017). Hasil penelitian Jusriani
(2013), Sartini (2014), Putri (2017) bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan, sedangkan penelitian Septia (2015), Nisa (2016), Wati, dkk. (2022) dan
Rahmanto (2017) mengemukakan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Likuiditas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat kemampuan
suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek tepat pada waktunya (Hamizar,
2016). Rasio likuiditas memberikan informasi penting bagi pertumbuhan dan perkembangan
perusahaan dalam jangka pendek. Jika dalam jangka pendek tidak dapat mengelola
perusahaan, maka keadaan perusahaan akan semakin sulit dalam jangka panjang. Likuiditas
yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan dalam kondisi yang baik sehingga menambah
permintaan saham dan menaikkan harga saham. Harga saham yang tinggi akan meningkatkan
nilai perusahaan dan menarik para investor untuk menanamkan modalnya. Hasil penelitian
yang dilakukan oleh Wulandari (2013), Permana (2019), dan Rahyuda (2019) menyatakan
bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan hasil penelitian
yang dilakukan oleh Azizah (2018), Cahyani (2019), dan Wirawati (2019) menyatakan
bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas dapat mempengaruhi nilai perusahaan karena profitabilitas menunjukan
kemampuan perushaan dalam memperoleh laba atau ukuran efektivitas pengelolaan
manajemen perusahaan (Putra, 2014). Kemampuan memperoleh laba bisa diukur dari modal
sendiri maupun dari seluruh dana yang diinvestasikan ke dalam perusahaan. Perusahaan yang
memiliki profitabilitas yang cukup tinggi akan meningkatkan kepercayaan investor, sehingga
mendapatkan dana yang cukup, dan selanjutnya perusahaan dapat menigkatkan kinerjanya
yang akan berakibat pada meningkatnya nilai perusahaan (Pratama dan Wiksuana, 2016).
Meningkatnya harga saham akan menarik minat investor untuk menanamkan modalnya pada
perusahaan sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan
oleh Analisa (2011), Prasetyorini (2013), Widhiastuti dan Latrini (92015), Putra dan Lestari
(2016), menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan,
sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Pratama (2016), Nugroho (2016), dan Anisyah
(2017), menemukan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ukuran perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahaan karena ukuran perusahaan
mencangkup besar kecilnya sebuah perusahaan yang diperlihatkan oleh asset, jumlah
penjualan, rata — rata total penjualan dan total asset rata- rata (Dewi dan Badjra, 2017).
Semakin besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin mudah pula perusahaan
memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat internal maupun eksternal. Perusahaan
dapat dikatakan bahwa besar kecilnya ukuran suatu perusahaan berpengaruh terhadapa nilai
perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Analisa (2011), Prasetyorini (2013), dan
Rudangga (2016) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Namun penelitian Merta (2016), Hargiansyah (2015), Sri dan Ary (2013)
menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
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TELAAH LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Teori Sinyal (signaling theory)

Teori sinyal mengemukakan tentang bagaimana seharusnya perusahaan memberikan
sinyal berupa informasi kepada publik. Informasi yang diberikan tidak hanya berupa laporan
keuangan tetapi juga informasi mengenai kebijakan perusahaan maupun informasi lainnya
yang dilakukan oleh manajemen perusahaan. Brigham dan Huston (2014:184) menyatakan
bahwa signalling theory adalah cara pandang pemegang saham tentang peluang perusahaan
dalam meningkatkan nilai perusahaan di masa yang akan datang, dimana informasi tersebut
diberikan oleh manajer perusahaan kepada para pemegang saham. Hubungan teori sinyal
dalam variabel penelitian ini yaitu pada profitabilitas, yang merupakan salah satu informasi
penting bagi para investor dimana mereka dapat menganalisis perkembangan perolehan
keuntungan perusahaan. Semakin tinggi keuntungan perusahaan, maka memberikan sinyal
positif bagi investor yang mengindikasikan akan mendapatkan keuntungan dari investasinya.
Teori Keagenan (Agency Theory)

Teori agensi atau teori keagenan adalah teori yang menjelaskan hubungan kerja antara
pemilik perusahaan dan manajemen. Teori ini menjelaskan tentang dua pelaku ekonomi yang
saling bertentangan, yaitu prinsipal dan agen. Hubungan keagenan merupakan suatu kontrak,
dimana satu atau lebih orang (prinsipal) memerintah orang lain (agen) untuk melakukan suatu
jasa atas nama prinsipal, serta memberi wewenang kepada agen untuk membuat keputusan
yang terbaik bagi prinsipal (Martikarini, 2014). Jika prinsipal danagen memiliki tujuan yang
sama, maka agen akan mendukung dan melaksanakan semua yang diperintahkan oleh
prinsipal. Teori keagenan dilandasi oleh beberapa asumsi (Eisendhart, 1989:59). Asumsi —
asumsi tersebut dibedakan menjadi tiga jenis asumsi sifat dasar manusia yaitu, manusia pada
umumnya mementingkan diri sendiri, manusia memiliki daya pikir terbatas mengenai
persepsi masa mendatang, manusia selalu berusaha untuk menghindari risiko. Asumsi tersebu
dapat menjelaskan bahwa masing — masing individu semata — mata termotivasi oleh
kepentingan diri sendiri sehingga menimbulkan konflik kepentingan antara principal dan
agent. Konflik antara prinsipal dan agen dapat dikurangi dengan mensejajarkan kepentingan
antara prinsipal dan agen. Terdapat beberapa cara untuk mengurangi konflik kepentingan,
yaitu meningkatkan kepemilikan saham oleh manajemen, meningkatkan rasio dividen
terhadap laba bersih, meningkatkan sumber pendanaan melalui utang dan kepemilikan saham
oleh institusional.

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan

Kebijakan dividen merupakan indikator yang sangat penting yang diharapkan investor
atas investasi yang dilakukan disuatu perusahaan. Penelitian ini didukung oleh theory agency
yang dipaparkan oleh Jensen & Meckling (1976:305). Dividen menjadi cermin suatu
perusahaan dalam menghasilkan laba, bila dividen yang diberikan tidak sesuai dengan
harapan investor, maka akan muncul kecendrungan para pemilik saham menjual
diperusahaan tersebut. Hasil penelitian Senata (2016), menyatakan bahwa kebijakan dividen
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian serupa yang dilakukan oleh
Fenandar (2012) menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Penelitian yang dilakukan Raharja (2012) menyatakan bahwa kebijakan dividen
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan teori dan penelitian terlebih
dahulu maka hipotesis yang dikembangkan dalam penelitian ini yaitu :

H; : Kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka
pendek tepat pada waktunya. Menurut Brigham dan Houston (2010:36), teori sinyal
menunjukkan suatu tindakan yang diambil oleh manajemen perusahaan yang memberikan
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petunjuk bagi investor tentang bagaimana manjemen memandang prospek perusahaan.
Semakin tinggi rasio likuiditas, maka semakin baik reputasi perusahaan, dan akan membuat
harga saham meningkat sehingga meningkatkan nilai perusahaan.

Hasil penelitian Rompas (2013) menyatakan likuiditas berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Penelitian serupa yang dilakukan oleh Putra (2016) menyatakan bahwa
likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Lestari (2016) dalam penelitianya
menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan
teori dan penelitian terdahulu, maka hipotesis yang dikembangkan dalam penelitian ini yaitu :
H., : Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk memperoleh laba dalam
suatu periode tertentu. Semakin baik pertumbuhan profitabilitas berarti prospek perusahaan di
masa depan dinilai semakin baik juga, artinya semakin baik pula nilai perusahaan dimata
investor (Husnan, 2001:317). Profitabillitas dalam penelitian ini diproksikan dengan Return
On Equity (ROE), yaitu rasio yang digunakan untuk mengukur laba bersih sesudah pajak
dengan modal sendiri (Kasmir,2010:115).

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Suffah & Riduwan (2016), menyatakan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian serupa yang dilakukan
Dewi & Wirajaya (2013), menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Ernawati (2018), menyatakan bahwa
profitabilitas berpengaruhpositif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan teori dan penelitian
terdahulu, maka hipotesis yang dikembangkan dalam penelitian ini yaitu:

Hs : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan skala perusahaan yang dilihat dari total aktiva atau
harta yang dimiliki perusahaan pada akhir tahun (Munawir, 2016:19). Ukuran perusahaan
dianggap mempengaruhi nilai perusahaan, karena semakin besar ukuran suatu perusahaan,
maka semakin mudah perusahaan tersebut memperoleh sumber pendanaan yang dapat
dimanfaatkan untuk mencapai tujuan perusahaan. Hasil penelitian Agnes (2013), menyatakan
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian serupa yang
dilakukan oleh Novari & Lestari (2016) dan Pratama & Wiksuana (2016), menyatakan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan teori dan
penelitian terdahulu, maka hipotesis yang dikembangkan dalam penelitian ini yaitu:

H, : Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai Perusahaan

METODE PENELITIAN

Lokasi penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdafatr di Bursa
Efek Indonesia periode 2018 — 2020 dengan mengakses data pada website resmi Bursa Efek
Indonesia di www.idx.co.id. Objek penelitian ini adalah laporan tahunan perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018 — 2020.

Nilai perusahaan adalah harga jual perusahaan yang dianggap layak oleh calon
investor (Hery, 2016: 145). Nilai perusahaan dapat diukur dengan Price to Book Value
(PBV). PBV merupakan rasio yang menunjukkan hasil perbandingan antara harga pasar
perlembar saham dengan nilai buku perlembar saham

Harga per lembar saham
PBV = x 100%
Nilai buku per lembar saham

Kebijakan dividen adalah keputusan mengenai apakah laba akan dibagikan ke

pemegang saham atau akan ditahan untuk diinvestasikan kembali pada perusahaan (Martono



http://www.idx.co.id/

JURNAL KHARISMA
VOL. 4 No. 2, Juni 2022 E-ISSN 2716-2710

& Harjito, 2010). Kebijakan Dividen dalam penelitian ini dapat diukur dengan Dividend
Payout Ratio (DPR). Devident Payout Ratio merupakan bagian laba bersih perusahaan yang
dibagikan sebagai dividen.

Dividend Per Share
DPR = x 100%

Earnings Per Share

Rasio likuiditas adalah menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi

kewajiban jangka pendek yang akan jatuh tempo (Hery,2016:142). Dalam penelitian ini
likuiditas diukur dengan menggunakan Current Ratio.

Aset Lancar
CR= x 100%
Kewajiban Lancar

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam penjualan, total
aktiva maupun modal sendiri (Sartono,2017:122). Profit yang tinggi memberikan indikasi
prospek perusahaan yang baik sehingga dapat memicu investor untuk ikut meningkatkan
permintaan saham. Profitabilitas dalam penelitian ini di diukur dengan Return On Equity
(ROE).

Laba bersih setelah pajak
ROE = x 100%
Total aset

Ukuran Perusahanaan yaitu menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang
ditunjukkan oleh total aktiva, jumlah penjualan, rata — rata tingkat penjualan dan rata — rata
total aktiva Hartono (2013:282). Ukuran perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan:
SIZE = Total Aset

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia dari tahun 2018-2020. Teknik penentuan sampel yang digunakan dalam
penelitian ini adalah dengan metode purposive sampling yaitu teknik penentuan sampel
dengan pertimbangan tertentu. Dari kriteria yang telah ditetapkan, maka jumlah sampel yang
digunakan dalam penelitian ini sebanyak 43 perusahaan

Analisis ini digunakan untuk mengetahui bagaimana keadaan (naik turunnya) variabel
dependen (kriterium), apabila dua atau lebih variabel independent sebagai faktor predicator
dimanipulasi (dinaik turunkan nilainya) jadi analisis regresi linier berganda akan dilakukan
apabila jumlah variabel independenya minimal dua (Sugiyono, 2018: 305).
Hasil analisis dinyatakan dalam bentuk persamaan regresi linier berganda sebagai berikut:
PBV = a +B1DPR + B,CR + B3ROA + B4Size + e

HASILPENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Statistik Deskriptif
Tabel 1
Hasil Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

] Minirmum Maximum Mean Std. Deviation
DFR 129 -1.0100 3.8700 A85814 LA652985
CR 129 B500 208.4000 4.790543 18.2845707
ROE 129 -4.1100 1.4500 12068982 A2TTF287T
SIZE 129 3170 351.9580 20.7v06B031 55.5314059
P BW 129 L2BTO B0.6700 3.647116 8.1839798
wWalid M (listwise) 129

Sumber : data diolah, (2021)
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Analisis Regresi Linier Berganda
Tabel 2
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda
Coefficients”

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig Tolerance VIF
1 (Constant) 430 134 3.209 002
DPR .286 190 129 1.506 134 .983 1.018
CR 010 .005 A7 2.015 046 994 1.006
ROE 556 .206 230 2.695 .008 984 1.016
SIZE .000 .002 025 294 J70 .996 1.004

a. Dependent Variable: PBV

Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda, diperolen persamaan regresi sebagai
berikut:
PBV = 0,430 + 0,286DPR + 0,010CR + 0,556ROE + 0,000SI1ZE
1) Konstanta
Nilai konstanta diperoleh sebesar 0,430 artinya apabila keempat variabel independen,
yaitu kebijakan dividen, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan dianggap
konstan (bernilai 0), maka variabel dependen, yaitu nilai perusahaan adalah sebesar
0,430.
2) Kebijakan Dividen
Nilai koefisien regresi untuk variabel kebijakan dividen sebesar 0,286 dengan tingkat
signifikansi 0,134 dimana nilai tersebut lebih besar dari 0,05, sehingga kebijakan dividen
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
3) Likuiditas
Nilai koefisien regresi untuk variabel likuiditas sebesar 0,010 dengan tingkat signifikansi
0,046 dimana nilai tersebut lebih kecil dari 0,05, yang berarti bahwa setiap terjadinya
kenaikan satu satuan pada likuiditas dengan asumsi variabel lain tetap maka nilai
perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0,010.
4) Profitabilitas
Nilai koefisien regresi untuk variabel profitabilitas sebesar 0,556 dengan tingkat
signifikansi 0,008 dimana nilai tersebut lebih kecil dari 0,05 yang berarti bahwa setiap
terjadinya kenaikan satu satuan pada profitabilitas dengan asumsi variabel lain tetap maka
nilai perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0,556.
5) Ukuran perusahaan
Nilai koefisien regresi untuk variabel ukuran perusahaan sebesar 0,000 dengan tingkat
signifikansi 0,770 dimana nilai tersebut lebih besar dari 0,05, sehingga ukuran perusahaan
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan
Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan
Hipotesis pertama menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Hasil uji t menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,134 lebih besar
dari 0,05, dapat disimpulkan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, maka Hj ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa tinggi rendahnya kebijakan dividen
yang dilakukan perusahaan tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Rasio pembayaran dividen
hanyalah rincian dan tidak mempengaruhi kesejahteraan pemegang saham, disamping itu
juga pemegang saham hanya ingin mengambil keuntungan dengan jangka waktu pendek
dengan cara memperoleh capital gain. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian
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yang dilakukan oleh Priliyadi (2019) menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh
positif terhadap nilai perusahan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan
Siregar (2019), Apriliyanti (2019), Reviyanti (2019), dan Widyadnyani (2020) menyatakan
bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis kedua menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hasil uji t menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,046 lebih kecil dari
0,05, dapat disimpulkan bahwa likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan, maka H;
diterima. Variabel likuiditas diproksikan current ratio ini memberikan gambaran tentang
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban — kewajiban jangka pendek perusahaan.
Semakin besar persentase current ratio, maka perusahaan memiliki tingkat likuiditas yang
baik, sehingga akan memberikan persepsi positif terhadap kondisi perusahaan serta akan
meningkatkan nilai perusahaan di mata investor (Nugroho, 2012). Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan Azizah (2018) dan Priliyadi (2020), yang menyatakan
bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Cahya (2019), Rahyuda (2019) dan Aslindar
(2020), menyatakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahan.
Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis ketiga menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan Hasil uji t menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,008 lebih kecil dari
0,05, dapat disimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan,
maka Hj diterima. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam
penjualan, total aktiva maupun modal sendiri (Sartono,2017:122). Perusahaan yang tinggi
akan meningkatkan nilai perusahaan. Investor beranggapan bahwa perusahaan yang mampu
menghasilkan profitabilitas tinggi artinya perusahaan tersebut mampu mengelola modal yang
dimiliki perusahaan dengan baik, termasuk modal saham yang telah ditanamkan oleh para
investor. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Cahya (2019), Suryandari, dkk (2021)
dan Priliyadi (2020) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Astuti (2019), yang
menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Hipotesis keempat menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil uji t menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,770
lebih besar dari 0,05, dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, maka H, ditolak. Besar kecilnya ukuran perusahaan tidak
mempengaruhi nilai perusahaan karena investor dalam membeli saham perusahaan tidak
melihat dari besar kecilnya perusahaan tapi dilihat dari kinerja fundamental perusahaan untuk
menilai prospek perusahaan dimasa depan. Besar kecilnya ukuran perusahaan tidak
mempengaruhi nilai perusahaan karena investor dalam membeli saham perusahaan tidak
melihat dari besar kecilnya perusahaan tapi dilihat dari kinerja fundamental perusahaan untuk
menilai prospek perusahaan dimasa depan. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Cahya (2019), Siregar (20119), Reviyanti (2019), dan Priliyadi (2019)
menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahan. Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Setiadewi (2015), dan Ayu (2020),
menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil pengujian yang dilakukan dalam penelitian ini, dapat diambil
kesimpulan bahwa Kebijakan dividen dan Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap
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nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2018-2020. Likuiditas dan Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2020. Hal ini
berati semakin meningkat likuiditas maka semakin besar nilai perusahaan.

Adapun keterbatasan dan saran dalam penelitian ini adalah sampel penelitian hanya
terbatas pada periode pengamatan yang relatif pendek yaitu 2018 — 2020 dan perusahaan
hanya menggunakan sektor manufaktur. Penelitian selanjutnya disarankan jumlah tahun
pengamatan sebaoknya diperpanjang untuk memberikan hasil penelitian yang lebih
komprehensif.
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