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ABSTRAK  
Penelitian menguji dan menganalisis bagaimana nilai perusahaan dilihat dari kebijakan deviden, 
kebijakan hutang dan profitabilitas kebijakan dividen, kebijakan hutang dan profitabilitas 
mempengaruhi  nilai perusahaan industri barang konsumsi periode 2017-2019 yang terdaftar dalam 
Bursa Efek Indonesia yang menjadi sampel dalam penelitian ini. Diperoleh sampel sebanyak 21 
perusahaan dengan menggunakan purposive sampling. Hasil penelitian ditemukan yang 
berpengaruh positif pada nilai perusahaan adalah kebijakan dividen dan profitabilitas tetapi 
Kebijakan Hutang yang tidak berpengaruh positif. 
 
Kata Kunci:   Nilai Perusahaan, Kebijakan Deviden, Kebijakan Hutang, Profitabilitas 
 
 

ABSTRACT 
This study examines and analyzes how firm value is seen from dividend policy, debt policy and 
profitability. Dividend policy, debt policy and profitability affect the value of consumer goods industry 
companies in 2017-2019 listed on the Indonesia Stock Exchange which is the sample in this study. 
Obtained a sample of 21 companies using purposive sampling. The results of the study found that 
the positive effect on firm value is dividend policy and profitability but which debt policy does not 
have a positive effect. 
 
Keywords: Firm Value, Dividend Policy, Debt Policy, Profitabilitas 
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I. PENDAHULUAN 

Investasi di pasar modal diharapkan masyarakat dapat berpartisipasi dalam 

pembangunan serta memperoleh keuntungan berupa “dividen” dan “capital gain” dapat 

memperoleh dana yang diperlukan (Putu & Agata, 2021). Pertumbuhan pada sektor industri 

barang konsumsi ini tidak menjadi pemicu untuk menyurutkan kinerja perusahaannya. 

Dimana sektor ini relatif dapat bertahan di tengah kondisi ekonomi yang menurun  karena 

barang konsumsi adalah kebutuhan pokok.  

Regulasi pemerintah menjadi perhatian utama bagi pengusaha khususnya karena 

dapat menimbulkan gejolak dan menjadi perhatian yang melanda perkembangan dan 

inovasi bisnis itu sendiri (Andrew, Esmeralda, & Willis, 2017) dalam (Prihanto & Damayanti, 

2020). Secara umum dapat dikatakan sesungguhnya bisnis memiliki suatu pola perubahan 

dari waktu ke waktu (Prihanto & Damayanty, 2022) Nilai perusahaan dikatakan baik 

tercermin dari harga saham yang tinggi. Harga saham yang stabil dan mengalami 

peningkatan dapat dilihat dari nilai perusahaan. Semakin tinggi harga saham dapat 

menyebabkan nilai perusahaan semakin tinggi pula dan memberikan dampak yang positif 

bagi kesejahteraan shareholder-nya.  

Agar sesuai dengan harapan, pemilihan proses akuntansi sangat penting agar dapat 

menginformasikan laba pada laporan keuangan dapat bermanfaat bagi pihak manajemen 

(Damayanty & Murwaningsari, 2020). Dalam menentukan kinerja perusahaan mengalami 

peningkatan dapat dilihat dari keberhasilan perusahaan untuk menghasilkan laba dalam 

periode tertentu karena laba merupakan informasi yang penting yang tercermin dalam 

laporan keuangan (Dharma et al., 2021). 

Menurut (Widjanarko et al., 2021) laba bersih dan kas yang tersedia sangat penting 

dalam menentukan suatu kebijakan dalam pembagian deviden. Indah Kusuma Dewi & 

Yudowati, (2020) menyatakan kebijakan dividen memiliki informasi yang positif dari 

investasi yang dilakukan akan berdampak terhadap nilai perusahaan. Jika deviden yang 

dibayarkan perusahaan besar menyebabkan nilai perusahaan mengalami peningkatan 

sehingga berpengaruh terhadap saham. 

Kebijakan hutang memengaruhi keuntungan karena akan mengakibatkan terjadi 

pengurangan pajak yang disebabkan oleh bunga. Apabila dalam mengelola hutang lebih 

baik maka dapat meningkatkan nilai suatu entitas, tetapi jika komposisi tersebut menjadi 

berlebihan maka yang terjadi yaitu  penurunan nilai perusahaan. 

Investor lebih tertarik pada nilai DER yang kurang dari satu atau 100 persen, menurut 

(Nugrahani, 2012), karena lebih besar dari satu menandakan risiko perusahaan yang lebih 

besar dan berdampak pada penurunan nilai perusahaan. Semakin tinggi nilai DER, semakin 

banyak struktur modal berbasis hutang, yang dapat meningkatkan kekhawatiran investor 

tentang solvabilitas perusahaan. Sebaliknya jika DER terlalu rendah menunjukkan 

kekhawatiran investor bahwa perusahaan tidak efektif dengan modal yang ditanamkan di 

perusahaan (Prisila et al., 2020) 

Investor akan merespon positif jika profitabilitas mengalami peningkatan dari tahun 

sebelumnya mengindikasikan bahwa prospek perusahaan bagus sehingga nilai 

perusahaan mengalami peningkatan atau sebaliknya. Profitabilitas merupakan hasil dari 
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dana yang diinvestasikan oleh pemegang saham melalui kegiatan manajemen suatu 

perusahaan (Nurdiana, 2018). Profitabilitas        diukur dengan Return On Equity (ROE).  

Untuk itu dalam penelitian ini menganalisis untuk melihat bagaimana Nilai 

Perusahaan dianalisis Ditinjau Dari Kebijakan Deviden, Kebijakan Hutang dan 

Profitabilitas. Penelitian memberikan kontribusi dalam bentuk literatur teoritis dalam 

akademik dan praktis yang memberikan saran mengenai apa saja yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. 

 

II. TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan akan terlihat dari harga pasar saham perusahaan tersebut. Jika 

harga saham  tinggi memberikan sinyal positif bagi calon investor dan mencerminkan 

kemakmuran pemegang saham. Semakin naik harga saham maka nilai perusahaan akan 

naik juga. Price to Book Value (PBV) digunakan untuk mengukur nilai perusahaan.  

 

2.2 Kebijakan Dividen 

Kebijakan deviden suatu perusahaan menentukan deviden mana yang akan 

dibayarkan dan berapa yang akan dibayarkan (Widjanarko & Safitri, 2020). Ketika sebuah 

perusahaan tumbuh, dividen yang diberikan kepada investor cenderung kecil yang 

disebabkan perusahaan membutuhkan dana pertumbuhan dan ketika perusahaan telah 

matang dan mapan kebutuhan dana untuk investasi tidak terlalu besar sehingga nilai 

deviden yang dibagikan cenderung besar. 

 

2.3 Kebijakan Hutang 

Kebijakan hutang perusahaan harus mengelola hutang secara efektif dan efisiensi 

sehingga memberikan dampak pada nilai perusahaan. Mengukur kebijakan hutang adalah 

debt to equity ratio (DER). Rasio DER yang mengalami peningkatan menunjukkan 

bagaimana modal perusahaan yang kecil di dalam membiayai aktiva perusahaan sehingga 

kreditur menilai perusahaan tersebut memiliki resiko yang dominan. 

 

2.4 Profitabilitas 

Kemampuan perusahaan dalam menciptakan laba disebut adalah profitabilitas (Mayasari & 

Ariani, 2021). Profitabilitas menunjukkan kesanggupan suatu perusahaan untuk 

mendapatkan laba, baik yang berkaitan dengan penjualan, harta, maupun modal saham 

tertentu (Yusuf & Suherman, 2021) dalam (Yulianto, 2021). Tinggi rendahnya nilai ROE 

menunjukkan besarnya Return On Capital yang akan diterima pemegang saham. 

Keberhasilan manajemen dalam mengoptimalkan tingkat pengembalian kepada pemegang 

saham diukur dengan rasio pengembalian modal. Semakin besar tingkat pengembalian bagi 

pemegang saham, semakin tinggi ROE. 
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2.5 Pengembangan Hipotesis 

2.5.1 Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 

Kebijakan dividen menentukan berapa banyak keuntungan yang   diperoleh pemegang 

saham. Investor menginginkan keuntungan atas modal yang diinvestasikan. Semakin 

banyak dividen yang diberikan kepada investor memberikan kepastian yang tinggi terhadap 

kesejahteraan pemegang saham. Kebijakan deviden diteliti oleh  Azis, (2017) dan Octavia, 

(2013) menunjukkan kebijakan deviden mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan. 

H1 : Kebijakan Deviden berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. 

 

2.5.2 Pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan 

Keputusan kebijakan hutang memiliki hubungan positif terhadap perubahan nilai 

perusahaan. Meningkatnya jumlah hutang menyebabkan nilai perusahaan sampai pada titik 

tertentu. Setelah itu, penambahan jumlah hutang akan berpengaruh positif apabila 

penggunaan dilakukan secara efektif sesuai dengan kebutuhan perusahaan. Seperti dalam 

penelitian  yang menunjukkan adanya hubungan positif dan signifikan antara prosedur  

hutang dengan nilai suatu entitas. 

H2 : Kebijakan Hutang berpengaruh secara positif terhadap nilai perusahaan 

 

2.5.3 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Analisis profitabilitas yaitu suatu rasio yang menunjukkan sejauh mana perusahaan 

dapat menghasil laba pada tingkat penjualan, aset, dan modal saham tertentu (Noveliza & 

Monica, 2021). Tata Kelola perusahaan juga akan berpengaruh terhadap pemenuhan 

kewajiban pajak perusahaan (Damayanty & Putri, n.d.). Semakin tinggi tingkat profitabilitas 

maka semakin tinggi pula suatu nilai perusahaan. (Indriyani, 2017), (Kurniawan & Asmara 

Putra, 2019)  juga (Akbar & Fahmi, 2020) yang membuktikan bahwa profitabilitas 

berpengaruh terhadap nilai suatu entitas 

H3 : Profitabilitas berpengaruh secara positif terhadap nilai perusahaan 

H4 : Kebijakan Deviden, Kebijakan Hutang dan Profitabilitas berpengaruh secara simultan 

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

 

III. METODE PENELITIAN 

3.1 Desain Penelitian 

Populasi dan sampel penelitian industri barang konsumsi terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia dengan periode 2017-2019. Purposive sampling digunakan untuk mengumpulkan 

data. Dari 57 perusahaan yang memenuhi kriteria, terdapat 21 perusahaan, dengan total 

sampel 63. 

 

3.2 Pengukuran Instrumen Penelitian 

Pengukuran variabel penelitian sebagai dasar pembuatan instrumen penelitian 

didasarkan pada penelitian sebelumnya pernah dilakukan, dan mengadopsi beberapa teori 
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yang menyatakan bahwa: Nilai perusahaan merupakan pengukuran kinerja perusahaan 

yang dicerminkan oleh harga saham yang mengalami kenaikan dan penurunan.  

Nilai perusahaan dapat diukur sebagai berikut: 

 

Kebijakan dividen merupakan salah satu return yang diperoleh para pemegang saham 

dalam kegiatan menanam modal di perusahaan. Pengukuran yang digunakan untuk 

menghitung kebijakan dividen adalah: 

 

Kebijakan hutang dapat digunakan untuk membiayai aktivitas operasional perusahaan 

juga dapat menentukan seberapa besar kebutuhan dana perusahaan dibiayai oleh hutang. 

menghitung kebijakan hutang adalah: 

 

Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba disebut adalah profitabilitas 

(Mayasari & al musfiroh, 2020). Pengukuran profitabilitas menggunakan ROA. Variasi data 

ROA antar industri yang sangat tinggi dilihat dari nilai rata-rata, minimum, maksimum, dan 

standar deviasinya (Putu & Agata, 2021). 

 

 

IV.  HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1 Hasil Penelitian 

4.1.1 Data Penelitian 

Penelitian ini bertujuan untuk melihat pengaruh kebijakan dividen kebijakan hutang, 

dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Objek penelitian ini adalah 57 perusahaan 

industri barang konsumsi yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019. 

Penentuan sampel dalam penelitian ini dipilih dengan metode purposive sampling yaitu 

menetapkan  sampel dengan kriteria tertentu. Berikut ini adalah proses seleksi data yang 

akan menjadi sampel penelitian: 

Tabel 1. Penentuan Sampel Penelitian 

No Kriteria  
Kesesuaian 

Kriteria 

1 
Perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI selama tiga 
tahun berturut-turut. 

57 

2 
Terdapat perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan dan 
laporan tahunan secara konsisten selama tiga tahun berturut-turut. 

46 

𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑡𝑜 𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 =
Harga per Lembar Saham

Nilai Buku per Lembar Saham
 

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Dividend per Lembar Saham

Laba per Lembar Saham
 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total Hutang

Modal Sendiri
 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =
Laba Bersih Setelah Pajak

Modal Sendiri
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3 
Perusahaan industri barang konsumsi di BEI yang menyajikan data secara 
lengkap untuk bahan penelitian seperti DPR, DER, ROE, dan PBV selama 
periode 2017-2019. 

21 

Periode pengamatan 3 Tahun 

N= Jumlah sampel (21 x 3) 63 

 

4.1.2 Statistik Deskriptif,  dan Hipotesis Penelitian 

Hasil dari uji statistik deskriptif untuk melihat demografi data sampel dan hasil 

pengujian hipotesis statistik dapat disajikan berdasarkan hasil output SPSS. 

Tabel 2. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DPR 63 .09 1.24 .4492 .25778 

DER 63 .01 2.42 .5949 .52266 

ROE 63 .02 1.92 .2660 .38779 

PBV 63 .35 60.67 6.3613 11.65841 

Valid N (listwise) 63     

Sumber: Data Diolah 2021 
 

Tabel 3. Hasil Uji Regresi Linear Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .158 .228  .695 .490 

DPR 2.712 .438 .450 6.190 .000 

DER .030 .198 .010 .150 .881 

ROE 2.262 .296 .564 7.630 .000 

a. Dependent Variable: SQRTPBV 
Sumber: Data Diolah 2021 

 

Tabel 4. Hasil Uji Koefisiensi Determinasi (R2) 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson 

1 .866a .750 .737 .79676 1.763 

a. Predictors: (Constant), ROE, DER, DPR 
b. Dependent Variable: SQRTPBV 

Hal ini menunjukkan bahwa 73,7% variasi dari nilai suatu entitas dapat dipengaruhi oleh 

variabel yang diteliti. Sedangkan sisanya 26,3% dipengaruhi oleh faktor lain diluar penelitian ini.  

 

 

𝐍𝐢𝐥𝐚𝐢 𝐏𝐞𝐫𝐮𝐬𝐚𝐡𝐚𝐚𝐧 (𝐘) = 𝟎, 𝟏𝟓𝟖 + 𝟐, 𝟕𝟏𝟐 𝑫𝑷𝑹 + 𝟎, 𝟎𝟑𝟎 𝑫𝑬𝑹 + 𝟐, 𝟐𝟔𝟐 𝑹𝑶𝑬 + 𝒆 
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Tabel 5. Uji Statistik t 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .158 .228  .695 .490 

DPR 2.712 .438 .450 6.190 .000 

DER .030 .198 .010 .150 .881 

ROE 2.262 .296 .564 7.630 .000 

a. Dependent Variable: SQRTPBV 

Sumber: Data Diolah 2021 

 

4.2 Pembahasan 

4.2.1 Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan  

Kebijakan dividen memiliki koefisien regresi 2,712 dan t-hitung sebesar 6,190, menurut 

pengujian hipotesis. Kebijakan dividen berpengaruh positif dan substansial terhadap nilai 

perusahaan, dengan nilai signifikansi 0,000 lebih kecil dari 0,05. Hasil Dengan adanya 

pembagian deviden maka perusahaan akan memperoleh kepercayaan dari investor lebih 

besar dan hal ini dapat membantu meningkatkan nilai perusahaan. 

Oleh karena itu dengan membayarkan dividen kepada para pemegang saham maka 

akan menaikkan nilai perusahaan. Pengujian mendukung penelitian Nurul Amaliah (2016) 

yang menemukan bahwa kebijakan dividen memiliki pengaruh yang menguntungkan dan 

signifikan. 

 

4.2.2 Pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan 

Kebijakan utang memiliki nilai t-hitung sebesar 0,150, yang lebih kecil dari nilai t-tabel 

2,001, dan nilai signifikansi 0,881, yang lebih besar dari 0,05, menurut pengujian hipotesis. 

Hal ini menunjukkan bahwa kebijakan utang tidak berdampak pada nilai perusahaan. 

Pengujian ini mendukung temuan Cahyani dan Wirawati (2019) yang menunjukkan bahwa 

kebijakan utang tidak berdampak pada nilai bisnis. Artinya, penggunaan hutang 

menyebabkan turunnya nilai perusahaan. Tidak mempunyai pengaruh kebijakan hutang 

dengan nilai perusahaan mengindikasikan bahwa biaya hutang maupun biaya ekuitas. 

 

4.2.3 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan  

Profitabilitas memiliki nilai t hitung sebesar 7,630 > t tabel sebesar 2,001 dan nilai 

signifikansi sebesar 0,000 dari 0,05, menurut pengujian hipotesis. Hal ini menunjukkan 

bahwa profitabilitas memiliki dampak positif dan cukup besar terhadap nilai suatu 

perusahaan. Dapat disimpulkan bahwa perusahaan yang memiliki profitabilitas besar 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengelola semua sumber daya secara efektif 

dan efisiensi sehingga memberikan nilai perusahaan semakin tinggi sehingga memberikan 

keuntungan bagi para pemegang saham  (Damayanty et al., 2021).  

Hal ini menunjukkan bahwa semakin  besar keuntungan yang diperoleh menyebabkan 

nilai perusahaan mengalami peningkatan. Peningkatan laba dapat memberikan dampak 
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positif terhadap nilai saham dimana dapat meningkatnya permintaan saham sendiri oleh 

para investor (Vivi Utami, 2017). 

 

4.2.4 Pengaruh Kebijakan Deviden, Kebijakan Hutang dan Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan 

 Pengujian secara simultan Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang, dan Profitabilitas 

terhadap Nilai Perusahaan dari hasil analisis data diketahui bahwa F hitung adalah 58,948 

dan nilai signifikansi 0,000 dari 0,05 yang berarti bahwa kebijakan dividen, kebijakan hutang, 

dan profitabilitas semuanya memiliki dampak pada nilai perusahaan pada saat yang sama 

 

V. PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Pada penelitian ini diperoleh hasil dimana kebijakan deviden dan profitabilitas 

mempunyai pengaruh terhadap nilai suatu entitas. Tetapi kebijakan hutang tidak 

berpengaruh dan tidak dapat digunakan untuk memprediksi kenaikan nilai perusahaan. 

Hasil analisa secara simultan  menunjukkan variabel kebijakan dividen, kebijakan hutang, 

dan profitabilitas secara bersama berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 

5.2 Keterbatasan  

Keterbatasan dalam penelitian ini terdapat pada aspek unit analisis dan sampel yang 

kurang memadai dalam menyimpulkan hasil penelitian dengan permasalahan yang luas 

dialami perusahaan manufaktur. Periode penelitian yang digunakan terbatas hanya tiga 

tahun yaitu tahun 2017-2019. Periode waktu yang terbatas akan mempengaruhi hasil 

penelitian. 

 

5.3 Saran 

Perlu dipertimbangkan oleh peneliti selanjutnya untuk memakai variabel lain yang 

memungkinkan mempengaruhi nilai perusahaan sebagai alternatif pemilihan variabel lain 

dapat digunakan dalam penelitian selanjutnya. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan 

sampel yang lebih luas lagi tidak hanya menggunakan sampel Perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di BEI, agar hasil mampu menyimpulkan secara luas hasil penelitian 

selanjutnya mendatang. Alternatif pemilihan variabel lain dapat digunakan dalam penelitian 

selanjutnya.  
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