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Abstract 

 
This study aims to examine the effect of variable profitability, debt policy, dividend policy, 

investment decisions and company size on firm value. The study was conducted on 

manufacturing companies on the Indonesia Stock Exchange conducted in 2016-2018 with a 

total sample of 33 and observation of 99. The method of determining the sample used was 

purposive sampling, namely the technique of sampling data sources with certain 

considerations. Data analysis techniques used are descriptive statistics, classic assumption 

tests, hypothesis testing and multiple linear analysis. The results found that profitability, 

investment decisions and company size had a positive effect on firm value. While the debt 

policy and dividend policy does not affect the value of the company. 

 

Keywords: Firm Value, Profitability, Debt Policy, Dividend Policy, Investment Decisions, 

Company Size 

 

PENDAHULUAN 

 

Perusahaan merupakan suatu organisasi yang memiliki tujuan tertentu dalam 

pendiriannya. Setiap perusahaan dalam menjalankan usahanya ingin dapat memenuhi 

kebutuhan kepentingan manajemen maupun pemegang sahamnya. Perusahaan yang dapat 

mencapai tujuannya merupakan prestasi bagi manajemen. Penilaian akan prestasi dan kinerja 

perusahaan dapat dijadikan dasar untuk pengambilan keputusan. Salah satu tujuan perusahaan 

adalah memaksimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan berperan penting dalam 

menunjukkan kemakmuran pemegang saham dalam perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi 

menunjukkan kemakmuran pemegang saham dan nilai perusahaan juga tinggi. Nilai 
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perusahaan menunjukkan aset pada perusahaan. Nilai perusahaan yang sudah go public di 

pasar modal terlihat pada harga saham perusahaan. Harga saham yang stabil cenderung akan 

memberikan kenaikan pada nilai perusahaan pada waktu jangka panjang (Augustin, 2016). 

Perusahaan-perusahaan yang go public, nilai perusahaan dapat dilihat melalui harga 

pasar saham. Harga saham di pasar modal terbentuk berdasarkan kesepakatan antara 

permintaan dan penawaran investor. Harga pasar saham adalah harga yang bersedia 

dibayarkan oleh calon investor apabila ia ingin memiliki saham suatu perusahaan, sehingga 

harga saham merupakan harga fair price yang dapat dijadikan sebagai proksi nilai perusahaan 

(Endiana, 2019). Saat ini banyak perusahaan yang telah mencatatkan sahamya di Bursa Efek 

Indonesia. Banyaknya jumlah perusahaan akan membuat investor dihadapkan pada banyak 

pilihan dalam pengambilan keputusan untuk berinvestasi. Investor dalam menentukan 

keputusan investasinya harus lebih teliti dan berhati-hati. Hal ini dikarenakan apabila 

keputusan investasi yang diambil kurang tepat, investor tidak memperoleh return. 

Investor dalam membuat keputusan investasinya harus memperhatikan banyak hal. 

Pada dasarnya tujuan investor dalam melakukan investasi adalah untuk memaksimalkan 

return tanpa melupakan faktor resiko yang dihadapi. Return yang dimiliki investor ini dapat 

berasal dari dividen maupun capital gain. Dividen adalah laba yang dibagikan kepada 

pemegang saham. Capital gain adalah selisih lebih harga saham pada saat menjual dan 

membeli saham. 

Nilai perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor internal dari perusahaan dimana 

faktor-faktor ini sering digunakan oleh calon investor dalam menilai kemampuan perusahaan 

dalam usahanya meningkatkan nilai perusahaan. Faktor-faktor tersebut diantaranya 

profitabilitas, kebijakan utang, kebijakan dividen, keputusan investasi, dan ukuran 

perusahaan. 
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Perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas tinggi menunjukkan kinerja yang baik, 

salah satunya pandangan nilai perusahaan. Bagi pihak kreditur nilai perusahaan berkaitan 

dengan likuiditas perusahaan, yaitu perusahaan mampu atau tidaknya mengembalikan 

pinjaman yang diberikan pihak kreditur. Apabila nilai perusahaan tersebut tidak baik maka 

investor akan menilai perusahaan tersebut rendah (Suharli, 2006). Apabila profitabilitas 

perusahaan baik, maka para stakeholders yang terdiri dari kreditur, supplier, dan juga investor 

akan melihat sejauh mana perusahaan dapat menghasilkan laba dari penjualan dan investasi 

perusahaan (Dewi, dkk, 2019). Dengan baiknya kinerja perusahaan akan meningkatkan nilai 

perusahaan (Suharli, 2006). Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Octavia 

(2013) dan Abdillah (2014) dimana profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Yustitianingrum (2013) yang 

menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Kebijakan utang juga menjadi salah satu faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. 

Kebijakan utang adalah kebijakan yang dilakukan perusahaan untuk mendanai operasinya 

dengan menggunakan utang keuangan yang biasa disebut financial leverage (Brigham dan 

Houston, 2010). Perusahaan dengan tingkat utang yang lebih tinggi akan dapat meningkatkan 

laba per lembar sahamnya yang akhirnya akan meningkatkan harga saham perusahaan, yang 

berarti meningkatknya nilai perusahaan. Pada penelitian Herawati (2013) dan Irvaniawati 

(2014) mendapatkan hasil dimana kebijakan utang berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Azis (2017) mendapatkan hasil bahwa 

kebijakan utang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Kebijakan dividen, yaitu kebijakan mengenai keputusan yang diambil perusahaan 

mengenai laba yang diperoleh apakah dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen 

atau ditahan dalam bentuk laba ditahan guna membiayai investasi perusahaan di masa akan 
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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). Penelitian Herawati (2013) menemukan bahwa apabila 

perusahaan meningkatkan pembayaran dividen, dapat diartikan oleh pemodal sebagai sinyal 

harapan manajemen tentang akan membaiknya kinerja perusahaan di masa yang akan datang, 

sehingga kebijakan dividen memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya 

penurunan pembayaran dividen akan dilihat sebagai prospek perusahaan yang buruk. Hal ini 

sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Octavia (2013), Senata (2016) dan 

Murniasih (2018). Hasil penelitian mengenai kebijakan deviden yang salah satunya dilakukan 

oleh Noviliyan (2016) menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. Berbeda dengan Analisa (2011) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaaan.  

Nilai perusahaan dapat pula dipengaruhi oleh keputusan investasi. Pada umumnya 

investasi merupakan suatu kegiatan menempatkan sejumlah dana selama periode tertentu 

dengan harapan dapat memperoleh penghasilan dan peningkatan nilai investasi di masa yang 

akan datang (Jogiyanto, 2007:78). Keputusan investasi merupakan keputusan yang diambil 

manajer yang dilakukan untuk mengalokasikan dana pada berbagai macam aktiva. Dapat 

dikatakan bahwa keputusan investasi adalah keputusan bisnis diluar keputusan keuangan yang 

mengungkapkan berapa besar aktiva lancar, aktiva tetap, dan aktiva lainnya yang dimiliki 

perusahaan. Contoh keputusan investasi adalah menentukan apakah aktiva tetap yang 

sekarang dimiliki sebaiknya diganti dengan aktiva tetap baru; apakah pembangunan gedung 

baru sudah layak dijalankan (Mardiyanto 2009:3). Penelitian yang dilakukan oleh Irvaniawati 

dan Utiyanti (2014) menemukan bahwa keputusan investasi berpengaruh positif terhadap nilai 
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perusahaan. Hal ini sesuai dengan hasil penelitian dari Azis (2017) dan Abdillah (2014) 

dimana keputusan investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Beberapa faktor lainnya yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, salah satunya 

adalah ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat 

diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan menurut berbagai cara antara lain dengan total 

aktiva, log size, nilai pasar saham, dan lain-lain. Ukuran perusahaan dianggap mampu 

mempengaruhi nilai perusahaan karena semakin besar ukuran atau skala perusahaan maka 

akan semakin mudah pula perusahaan memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat 

internal maupun eksternal (Noviliyan, 2016). Semakin besar total aktiva maupun penjualan 

maka semakin besar pula ukuran perusahaan. Semakin besar aktiva, semakin besar pula 

modal yang ditanam. Sementara semakin banyak penjualan, maka semakin banyak juga 

perputaran uang dalam perusahaan. Dengan demikian, ukuran perusahaan adalah besarnya 

asset yang dimiliki oleh perusahaan dan berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Sujoko dan 

Soebiantoro, 2007). Hasil penelitian yang dilakukan oleh Analisa (2011) dan Yustitianingrum 

(2013) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian Murniasih (2018). Sedangkan penelitian yang 

dilakukan Dewi dan Sudiartha (2017) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. Dan hasil penelitian yang dilakukan oleh Noviliyan (2016) 

menyatakan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur sebagai lokasi penelitian. 

Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang aktivitasnya mengelola bahan mentah 

menjadi barang setengah jadi hingga barang jadi atau siap dijual kepada konsumen. Dengan 

kata lain perusahaan manufaktur adalah perusahaan yang menjual produknya yang dimulai 

dengan proses produksi yang tidak terputus. Proses produksinya dimulai dari pembelian 
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bahan baku, proses pengolahan bahan hingga menjadi produk yang siap dijual. Dimana hal 

produksi ini dilakukan sendiri oleh perusahaan tersebut sehingga membutuhkan sumber dana 

yang akan digunakan pada aktiva tetap perusahaan. Perusahaan manufaktur lebih 

membutuhkan sumber dana jangka panjang untuk membiayai operasi perusahaan, dimana 

salah satunya dengan investasi saham dari para investor. Tujuan penelitian ini adalah untuk 

mengetahui pengaruh profitabilitas, kebijakan utang, kebijakan dividen, keputusan investasi 

dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

 

TELAAH LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

 

Signaling  theory  menjelaskan  mengapa  perusahaan  mempunyai  dorongan  untuk 

memberikan  informasi laporan  keuangan  pada  pihak eksternal. Dorongan  perusahaan 

untuk memberikan  informasi  karena  terdapat  asimetri  informasi  antara  perusahaan  dan  

pihak  luar karena  perusahaan  mengetahui  lebih  banyak  mengenai  perusahaan  dan  

prospek  yang  akan datang  daripada  puhak  luar  (investor  dan  kreditur) (Astika, dkk, 

2019). Dari semua informasi dan analisis laporan keuangan, investor umumnya 

memperhatikan profitabilitas, kebijakan utang, kebijakan dividen, keputusan investasi, dan 

ukuran perusahaan. Hal ini dikarenakan tingkat return yang diterima oleh investor tergantung 

pada tingkat profitailitas, kebijakan utang, kebijakan dividen, keputusan investasi dan ukuran 

perusahaa. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam dalam menghasilkan laba dari 

kegiatan operasionalnya. Semakin tinggi laba, maka semakin tinggi return yang diperoleh 

investor (Mamduh dan Halim, 2007). Para investor menanamkan saham atau modalnya pada 

perusahaan adalah untuk mendapatkan return. Semakin tinggi kemampuan perusahaan 

memperoleh laba, maka semakin besar return yang diharapkan oleh investor (Taswan dan 
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Soliha, 2002). Demikian juga dengan kebijakan dividen, apabila perusahaan menetapkan 

dividen lebih tinggi dari tahun sebelumnya, maka return yang mungkin diterima oleh investor 

biasanya mempengaruhi penilaian investor. Makin tinggi penilaian investor akan suatu saham, 

maka harga saham akan semakin tinggi (Abdillah, 2014). Keputusan investasi yang diambil 

manajer perusahaan diharapkan dapat mengembangkan perusahaan baik dari investasi jangka 

pendek maupun jangka panjang, dengan kata lain keputusan harus mampu menghasilkan laba 

yang sama atau lebih besar dari tahun sebelumnya, sehingga mampu meningkatkan penilaian 

di mata investor dan meningkatkan harga saham (Sutrisno, 2002:121). Ukuran perusahaan 

adalah peningkatan dari kenyataan bahwa perusahaan besar akan meiliki kapitalisasi pasar 

yang besar, nilai buku yang besar dan laba yang tinggi (Mahatma dan Wirajaya, 2014). Nilai 

perusahaan adalah nilai yang mencerminkan berapa harga yang bersedia dibayar oleh investor 

untuk suatu perusahaan, yang biasanya diukur dengan price to book value (PBV) (Brigham 

dan Houston, 2006:112). 

 

 

 

  

 

 

Gambar 1 

Kerangka Pemikiran 

Sumber: Hasil Pemikiran Peneliti (2019) 
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diperoleh oleh investor, sehingga memacu investor untuk meningkatkan permintaan saham. 

Semakin tinggi permintaan investor terhadap saham maka semakin tinggi pula harga saham 

perusahaan dan meningkatkan nilai perusahaan (Noviliyan, 2016). Berdasarkan penjelasan di 

atas dapat ditarik hipotesis sebagai berikut: 

H1:   Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Kebijakan Utang Terhadap Nilai Perusahaan 

 Penggunaan utang pada tingkat tertentu akan meningkatkan nilai perusahaan, karena 

jika perusahaan menggunakan utang sebagai modal kemungkinan perusahaan akan 

mengembangkan usaha akan lebih baik dengan harapan bahwa laba meningkat. Peningkatan 

laba berdampak pada naiknya permintaan saham, sehingga nilai perusahaan juga meningkat 

(Aziz, 2017). Berdasarkan penjelasan di atas dapat ditarik hipotesis sebagai berikut: 

H2:   Kebijakan utang berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai perusahaan 

 Dividen adalah pembagian laba kepada pemegang saham oleh perusahaan. 

Keuntungan yang dibagikan perusahaan akan menentukan tingkat kesejahteraan pemegang 

saham dimana hal tersebut merupakan bagian dari tujuan perusahaan. Kemampuan suatu 

perusahaan membayar dividen erat hubungannya dengan kemampuan perusahaan 

memperoleh laba. Jika perusahaan memperoleh laba yang besar, maka kemampuan membayar 

dividen juga besar sehingga meningkatkan nilai perusahaan (Octavia, 2013). Berdasarkan 

penjelasan diatas dapat ditarik hipotesis sebagai berikut:  

H3:   Kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Keputusan Investasi Terhadap Nilai Perusahaan 

 Keputusan investasi merupakan keputusan yang diamil manajer perusahaan, dilakukan 

untuk mengalokasikan dana pada berbagai macam aktiva. Dapat dikatakan bahwa keputussan 
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investasi adalah keputusan bisnis diluar keputusan keeuangan yang mengungkapkan berapa 

besar aktiva lancar, aktiva tetap, dan aktiva lainnya yang dimiliki perusahaan (Mardiyanto, 

2009:3). Semakin tinggi keputusan investasi perusahaan maka kepercayaaan investor akan 

meningkat, sehigga menyebabkan naiknya permintaan saham perusahaan dan meningkatnya 

nilai perusahaan. Berdassarkan penjelasan diatas dapat ditarik hipotesis sebagai berikut: 

H4: Keputusan investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

 Ukuran perusahaan merupakan suatu skala diamna dapat diklasifikasikan besar 

kecilnya perusahaan dengan melihat total aktiva yang dimiliki perusahaan. Ukuran 

perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan karena semakin besar ukuran 

perusahaan atau skala perusahaan maka semakin mudah pula perusahaan memperoleh sumber 

pendanaan baik yang bersifat internal maupun eksternal (Analisa, 2011). Dengan semakin 

besar ukuran perusahaan maka ada kecenderungan lebih banyak investor yang menaruh 

perhatian terhadap perusahaan tersebut. Hal ini disebabkan karena perusahaan yang besar 

cenderung memiliki kondisi yang stabil. Kondisi tersebut menjadi penyebab atas naiknya 

harga saham perusahaan di pasar modal. Dengan meningkatnya harga saham di pasar modal 

akan meningkatkan nilai perusahaan di mata investor. Berdasarkan penjelasan diatas dapat 

ditarik hipotesis sebagai berikut: 

H5 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 

METODE PENELITIAN 

 

Variabel Penelitian 
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 Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba melalui 

kegiatan operasionalnya dengan memanfaatkan sumber yang tersedia (Abdillah, 2014). 

Dalam penelitian ini digunakan Return On Asset (ROA) untuk mengukur profitabilitas 

perusahaan karena Return On Asset (ROA) berkaitan dengan aset perusahaan yang nantinya 

digunakan untuk mengukur nilai perusahaan. 

 Kebijakan utang adalah segala jenis utang yang dibuat atau diciptakan oleh 

perusahaan baik utang lancar maupun jangka panjang (Nasser dan Firlano, 2006) dalam 

Indahninggrum dan Handayani (2009). Rasio ini menggambarkan proporsi suatu perusahaan 

mendanai operasinya dengan menggunakan utang. Dalam penelitian ini Debt to Equity Ratio 

(DER) merupakan proxy dari kebijakan utang perusahaan. 

Kebijakan dividen merupakan kebijakan perusahaan dalam menentukan apakah akan 

membayar dividen atau tidak, mengurangi atau meningkatkan jumlah dividen atau membayar 

dividen dengan jumlah yang sama dengan yang dibagikan pada periode sebelumnya 

(Andinata, 2010). Dalam penelitian ini Dividend Payout Ratio (DPR) merupakan proxy dari 

kebijakan dividen perusahaan. 

Keputusan investasi adalah keputusan keputusan yang diambil manajer perusahaan 

dalam mengalokasikan dana pada berbagai macam aktiva. Dengan kata lain keputusan 

investasi merupakan keputusan bisnis diluar keputusan keuangan yang mengungkapkan 

berapa besar aktiva lancar, aktiva tetap dan aktiva lainnyayang dimiliki perusahaan 

(Mardiyanto, 2009:3). Dalam penelitian ini Price Earnings Ratio (PER) merupakan proxy 

keputusan investasi perusahaan. 

Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan besar kecilnya 

perusahaan dengan melihat total aktiva yang dimiliki perusahaan (Analisa, 2011). Dalam 

penelitian ini SIZE merupakan proxy dalam menentukan ukuran perusahaan. 
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Penentuan Populasi dan Sampel 

 Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) mulai tahun 2016 – 2018. Alasan pemilihan 

perusahaan manufaktur karena perusahaan manufaktur banyak yang terdaftar di BEI dan 

memiliki cakupan bidang usaha yang luas. Teknik dalam pemilihan sampel yang digunakan 

adalah menggunakan teknik purposive sampling.  

Metode Analisis 

 Metode analisis data kuantitatif adalah metode analisis yang mengguankan rumus-

rumus teretentu yang didapat dari suatu proses pengujian. 

1. Analisis Deskriptif 

 Analisis deskriptif dilakukan untuk memberi gambaran mengenai objek penelitian dan 

dekripsi mengenai variabel-variabel penelitian (profitabilitas, kebijakan utang, kebijakan 

dividen, keputusan investasi, ukuran perusahaan dan nilai perusahaan. ukuran yang ditentukan 

adalah adalah mean, standar deviasi, nilai minimal dan nilai maksimal. 

2. Analisis Regresi Linear Berganda 

 Analisis regresi menjadi alat untuk mengukur bagaimana pengaruh dari variabel 

independen terhadap variabel dependen dalam penelitian. Dengan tujuan untuk memprediksi 

besarnya variabel dependen dengan menggunakan data variabel independen yang sudah 

diketahui besarnya. Analisis linear berganda akan dilakukan apabila jumlah variabel 

independennya minimal dua. 

3. Uji Asumsi Klasik 

 Pengujian asumsi klasik untuk mengetahui apakah model regresi memenuhi kriteria 

Best, Linear, Unbiased, dan Efecient Estimator (BLUE), sehingga layak dipakai untuk 
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memprediksi pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat. Uji asumsi klasik terdiri dari 

Uji Normalitas, Uji Autokolerasi, Uji Multikolinearitas dan Uji Heteroskedastisitas 

 

 

4. Uji Koefisien Determinasi 

Merupakan suatu besaran yang digunakan untuk mengetahui sejauh mana kontribusi seluruh 

variabel bebas (independen) dapat menerangkan variabel terikat (dependen). Pengujian 

Hipotesis 

 a. Uji F (Pengujian secara bersama-sama atau simultan) 

 b. Uji t (Pengujian secara parsial). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Deskripsi Sampel Penelitian 

 Penelitian menggunakan 99 data dari perusahaan yang menjadi sampel selama tahun 

2016-2018. Perincian sampel adalah sebagai berikut: 

Tabel 1 

Rincian Sampel 

NO Kriteria Jumlah Perusahaan 

1 
Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2016 – 2018 
166 

2 

Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan 

tetapi tidak diperoleh laporan keuangannya selama tahun 

2016 – 2018 

(48) 

3 
Perusahaan yang tidak menampilkan laporan keuangan 

dalam mata uang rupiah selama tahun 2016 – 2018 
(28) 
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4 
Perusahaan yang tidak membayar dividen dalam 

penelitian tahun 2016 – 2018 
(57) 

5 Jumlah perusahaan yang menjadi sampel 33 

6 Tahun Pengamatan 3 

7 Jumlah Sampel Pengamatan Selama 3 Tahun 99 

Sumber : Data sekunder www.idx.co.id, data diolah (2019) 

Tabel 2 

Koefisien Determinasi 

 

Sumber : Lampiran 1 data diolah, 2019 

 Berdasrkan Tabel 2 diatas diketahui nilai Adjusted R2 sebesar 0,739. Hal ini 

menunjukkan bahwa variasi naik turunnya nilai perusahaan yaitu sebesar 73,9 persen 

dipengaruhi oleh variabel bebas. Sedangkan 26,1 persen dijelaskan oleh variabel lain yang 

tidak dimasukkan di dalam model regresi. 

Tabel 3 

Hasil Uji F 

 

 Sumber : Lampiran 1 data diolah, 2019 

 Berdasarkan Tabel 3 diatas diketahui nilai F-hitung sebesar 56,576 dan nilai signifikan 

F adalah 0,000 lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel bebas (independen) 

berpengaruh secara bersama-sama terhadap variabel terikat (dependen). 

Tabel 4 

Hasil Uji t 

http://www.idx.co.id/
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 Sumber : Lampiran 1 data diolah, 2019 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

 Hasil penelitian ini mendapatkan hasil bahwa ROA memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap nilai perushaan (PBV) dengan arah positif. Hal ini menjelaskan bahwa 

semakin besar laba atau profit yang didapat oleh perusahaan yang diidentifikasikan dengan 

ROA maka nilai perusahaan (PBV) juga akan semakin besar. Hasil penelitian ini konsisten 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Noviliyan (2016), Ratna (2016) dan Abdillah (2014) 

yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Kebijakan Utang Terhadap Nilai Perusahaan 

 Hasil penelitian ini mendapat hasil bahwa DER tidak memiliki pengaruh terhadap 

nilai perusahaan (PBV). Hal ini menjelaskan bahwa besar kecilnya kebijakan utang 

perusahaan yang diidentifikasikan dengan DER tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

(PBV). Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Aziz (2017), Ratna 

(2016) dan Octavia (2013) yang menyatakan bahwa kebijakan utang tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan 

 Hasil penelitian ini mendapat hasil bahwa kebijakan dividen (DPR) tidak memiliki 

pengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV). Hal ini menjelaskan bahwa besar kecilnya dividen 

yang dibayarkan perusahaan kepada pemegang saham yang diidentifikasikan dengan DPR 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV). Karena di sisi lain pemegang saham 
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hanya ingin mengambil keuntungan jangka pendek yaitu dengan cara memperoleh capital 

gain. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Abdillah (2014), 

Herawati (2013) dan Analisa (2011) yang menyatakan kebijakan dividen tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Keputusan Investasi Terhadap Nilai Perusahaan 

 Hasil penelitian ini mendapat hasil bahwa keputusan investasi (PER) memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV) dengan arah positif. Hal ini 

menjelaskan bahwa semakin tinggi keputusan investasi yang dilakukan perusahaan yang 

diidentifikasikan dengan PER maka semakin tinggi pula nilai perusahaan (PBV). Peningkatan 

nilai perusahaan dari investasi ini akan tercermin pada menibgkatnya harga saham. Dengan 

kata lain keputusan investasi harus dinilai dalam hubungannya dengan kemaampuan untuk 

menghasilkan laba yang sama atau lebih besar dari yang ditetapkan. Hasil penelitian ini 

konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Aziz (2017), Sartini dan Purbawangsa 

(2014) dan Abdillah (2014) dimana memperoleh hasil bahwa keputusan investasi berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan.  

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

 Hasil penelitian ini mendapat hasil bahwa ukuran perusahaan (SIZE) memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV) dengan arah positif. Hal ini 

menjelaskan bahwa semakin besar ukuran perusahaan yang diidentifikasikan dengan SIZE 

maka akan semakin tinggi nilai perusahaan (PBV). Karena perusahaan yang besar 

mengindikasikan prospek perusahaan yang baik dan memiliki kondisi yang cenderung lebih 

stabil. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh penelitian yang 
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dilakukan oleh Bernandhi (2013), Octavia (2013) dan Analisa (2011) yang memperoleh hasil 

bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 

 

 

 

SIMPULAN 

 

 Kesimpulan yang bisa diambil dari hasil penelitian yang sudah dijelaskan pada bab 

sebelumnya adalah sebagai berikut: 

1. Variabel profitabilitas (ROA) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai nilai 

perusahaan (PBV). Perusahaan yang dapat menghasilkan laba yang tinggi akan cenderung 

memiliki nilai perusahaan yang lebih meningkat. Karena tingginya laba perusahaan akan 

meningkatkan harga saham perusahaan sehingga mampu meningkatkan nilai perusahaan 

di mata investor. 

2. Variabel kebijakan utang (DER) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV). 

Tinggi rendahnya kebijakan utang yang diciptakan perusahaan tidak mampu 

mempengaruhhi nilai perusahaan. 

3. Variabel kebijakan dividen (DPR) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV). 

Besar kecilnya dividen yang dibagikan perusahaan tidak mampu mempengaruhi nilai 

perusahaan. Hal ini mungkin dikarenakan bergesernya orientasi investor yaitu dengan 

memperoleh keuntungan jangka pendek melalui capital gain. 

4. Variabel keputusan investasi (PER) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan (PBV). Perusahaan yang meningkatkan investasinya terhadap aktiva 
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perusahaan atau melakukan ekspansi perusahaan akan memiliki nilai perusahaan yang 

tinggi. Dengan catatan investasi dan ekspansi yang dilakukan mampu menghasilkan 

keuntungan yang sama atau bahkan lebih besar dari yang ditetapkan, sehingga mampu 

meningkatkan harga saham perusahaan. 

5. Variabel ukuran perusahaan (SIZE) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan (PBV). Semakin besar ukuran perusahaan akan meningkatkan nilai 

perusahaan, karena perusahaan yang besar mengindikasikan prospek perusahaan yang 

baik dan lebih mudah melakukan akses ke pasar modal. 

 Dengan melihat hasil penelitian sebagaimana dijelaskan pada bab sebelumnya, maka 

saran yang dapat disampaikan adalah pada variabel Dividend Payout Ratio (DPR) akan masih 

sedikitnya perusahaan yang membayarkan dividen. Sehingga saran yang dapat disampaikan 

kepada peneliti selanjutnya dalam hal ini adalah agar memilih sektor perusahaan yang lain 

dan dalam kurun waktu yang lebih lama untuk melihat pengaruh profitabilitas, kebijakan 

utang, kebijakan dividen, keputusan investasi dan ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan serta perlu untuk menambah atau mengganti dengan variabel-variabel yang lain 

yang dimungkinkan berpengaruh terhadap nilai perusahaan seperti struktur modal, 

kepemilikan manajerial, CSR, dll. 
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