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PENGARUH PROFITABILITAS, KEBIJAKAN DIVIDEN DAN 

KEPUTUSAN INVESTASI TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 

(Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri 

Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2016-2018) 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Profitabilitas, Kebijakan 

Dividen dan Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan. Objek dalam 

penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. Jenis penelitian ini adalah penelitian 

kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini sebanyak 42 perusahaan sektor barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Metode pengambilan sampel 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling. Setelah 

pengurangan dengan beberapa kriteria terpilih sebanyak 11 perusahaan sampel 

sehingga diperoleh 33 laporan keuangan sebagai observasi (pengamatan). Sumber 

data dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diunduh melalui www.idx.co.id 

untuk memperoleh data berupa laporan keuangan masing-masing perusahaan yang 

digunakan sampel pada penelitian ini. Teknik analisis data yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah regresi linier berganda dan diolah dengan menggunakan 

program SPSS versi 24. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel Profitabilitas berpengaruh  

positif signifikan terhadap nilai perusahaan dengan nilai signifikansi 0,000 < 0.05. 

Kebijakan Dividen berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan 

dengan nilai signifikansi 0,015 < 0.05 dan Keputusan Investasi berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan dengan nilai signifikansi 0,000 < 0.05 pada 

perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2016-2018. 

 

Kata Kunci :  Profitabilitas, Kebijakan Dividen, Keputusan Investasi dan Nilai 

Perusahaan  

 

 

 

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


 

 

THE INFLUENCE OF PROFITABILITY, DIVIDEND POLICY 

AND INVESTMENT DECISIONS ON CORPORATE VALUE 

(Empirical Study on Manufacturing Companies in the Consumer 

Goods Industry Sector Listed on the Indonesia Stock Exchange in 

2016-2018) 

ABSTRACT 

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

investment decisions on corporate value. The object of this research is the 

manufacturing companies in the consumer goods sector which were listed on the 

Indonesia Stock Exchange in 2016-2018. This type of research is quantitative 

research. The population in this study were 42 consumer goods sector companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange. The sampling method used in this study 

was purposive sampling. After reduction with several criteria selected as many as 

11 sample companies so that 33 financial statements are obtained as observations 

(observations). The data source in this study is secondary data downloaded through 

www.idx.co.id to obtain data in the form of financial statements of each company 

used in this study. The data analysis technique used in this study is multiple linear 

regression and is processed using the SPSS version 24 program. 

            The results showed that the profitability variable had a significant positive 

effect on firm value with a significance value of 0,000 < 0.05. Dividend policy has 

a significant negative effect on firm value with a significance value of 0.015 < 0.05 

and Investment Decision has a significant positive effect on firm value with a 

significance value of 0,000 < 0.05 in consumer goods manufacturing companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange in 2016-2018. 

 

Keywords :  Profitability, Dividend Policy, Investment Decisions and Company 

 Value
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Perusahaan sebagai salah satu bentuk organisasi terdiri dari kumpulan orang 

yang bekerjasama secara teratur dan terencana di bawah koordinasi seorang 

pemimpin untuk mencapai tujuan tertentu. Setiap perusahaan memiliki tujuan 

jangka pendek dan tujuan jangka panjang, dimana tujuan jangka pendek 

perusahaan yaitu mendapatkan laba maksimal dengan sumber daya yang ada. 

Sedangkan dalam jangka panjang tujuan utama perusahaan adalah 

memaksimalkan nilai perusahaan (Hidayah, 2016). 

Nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan 

perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham. 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. 

Memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi suatu 

perusahaan, karena dengan memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga 

memaksimalkan tujuan utama perusahaan. Meningkatnya nilai perusahaan 

adalah sebuah prestasi yang sesuai dengan keinginan para pemiliknya, karena 

dengan meningkatnya nilai perusahaan, maka kesejahtraan para pemilik juga 

akan meningkat. 

Adapun bagi seorang manajer nilai perusahaan merupakan suatu patokan 

atas prestasi kerja yang dicapainya. Jika seorang manajer mampu untuk 
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meningkatkan nilai perusahaan maka manajer tersebut telah menunjukkan 

kinerja yang baik bagi perusahaan.   Sedangkan bagi investor peningkatan nilai 

perusahaan merupakan suatu pandangan yang baik terhadap perusahaan. Dan 

jika seorang investor sudah memiliki suatu pandangan yang baik terhadap 

perusahaan maka investor tersebut akan tertarik untuk berinvestasi sehingga 

hal ini akan membuat harga saham perusahaan mengalami peningkatan 

(Yunitasari, 2014). 

Besar kecilnya profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. Profitabilitas merupakan tingkat keuntungan 

bersih yang mampu diraih oleh perusahaan pada saat menjalankan operasinya 

(Hardiyanti, 2012). Dengan kata lain, profitabilitas adalah gambaran 

kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba melalui pengelolaan modal 

yang dimilikinya. Profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan karena laba yang diperoleh perusahaan yang semakin tinggi 

menyebabkan peningkatan nilai perusahaan. 

Kebijakan Dividen merupakan salah satu aspek penting dalam tujuan 

memaksimumkan Nilai Perusahaan (Wongso, 2013). Nilai Perusahaan dapat 

dilihat dari kemampuan perusahaan membayar devidennya. Besarnya deviden 

yang dibagi tersebut dapat mempengaruhi harga saham. Kebijakan dividen 

berefek langsung terhadap nilai perusahaan yang dapat dilakukan dengan 

pengumuman dividen tunai dibanding dengan jenis dividen lainnya seperti 

dividen saham dan dividen khusus lainnya. Sejalan dengan Theory Bird in the 

hand yang menyatakan investor menyukai dividen yang tinggi karena dividen 
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yang diterima seperti burung ditangan yang risikonya lebih kecil atau 

mengurangi ketidakpastian dibandingkan dengan dividen yang tidak dibagikan 

(Ferina, Tjandrakirana dan Ismail , 2015). Dengan kebijakan tersebut 

memberikan sinyal kepada investor tentang keuntungan terhadap kepemilikan 

saham perusahaan dan diharapkan mampu meningkatkan nilai pasar 

perusahaan. 

Keputusan investasi merupakan faktor yang sangat penting dalam fungsi 

keuangan perusahaan, dimana jika semakin tinggi keputusan investasi yang 

ditetapkan oleh perusahaan maka semakin tinggi kesempatan perusahaan 

dalam memperoleh return atau tingkat pengembalian yang besar. Karena 

dengan perusahaan yang memiliki keputusan investasi yang tinggi maka 

mampu untuk mempengaruhi pemahaman investor terhadap perusahaan, 

sehingga mampu meningkatkan permintaan terhadap saham perusahaan 

tersebut. Dengan demikian, semakin tinggi minat investor dalam berinvestasi 

pada perusahaan maka keputusan investasi tersebut berdampak pada 

meningkatnya nilai perusahaan (Pertiwi, Tommy dan Tumiwa , 2016). 

Adapun pemilihan perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi 

sebagai objek penelitian ini karena dalam sektor ini memproduksi kebutuhan 

pokok yang paling dibutuhkan oleh masyarakat Indonesia. Selain itu aktivitas 

operasi yang tinggi pada sektor ini harus mampu dikelola baik agar dapat 

memperoleh laba yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. Dan berikut ini 

merupakan grafik yang menunjukkan pertumbuhan harga saham perusahaan-



4 
 

 

perusahaan sektor industri barang konsumsi yang ada di Bursa Efek Indonesia 

selama tahun 2014-2018. 

Gambar I.1 

Grafik Pertumbuhan Harga Saham Perusahaan Industri Barang 

Konsumsi Tahun 2014-2018 

 
Sumber : www.duniainvestasi.com (Data diolah). 

 

Pada grafik pertumbuhan harga saham Perusahaan Industri Barang 

Konsumsi yang terdaftar di BEI menunjukan pergerakan Indeks Harga Saham 

selama akhir tahun 2014 sampai akhir tahun 2018. Dari grafik diatas terlihat 

bahwa pada akhir tahun 2015 harga saham mengalami pergerakan menurun 

sebesar 5,19% dari tahun sebelumnya. Pada periode berikutnya akhir tahun 

2016 harga saham mengalami pergerakan meningkat sebesar 12,54% dari 

tahun sebelumnya. Pada periode berikutnya akhir tahun 2017 harga saham 

mengalami pergerakan meningkat sebesar 23,11% dari tahun sebelumnya. Dan 

http://www.duniainvestasi.com/
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pada akhir tahun 2018 harga saham mengalami penurunan sebesar 10,21% dari 

tahun sebelumnya. 

Dan dari angka-angka pada grafik tersebut pertumbuhan harga saham 

memiliki kecenderungan yang meningkat selama 5 tahun. namun pergerakan 

harga saham pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi 

menurun drastis pada tahun 2018. Menurut CNBC Indonesia hal ini 

diakibatkan karena  kinerja Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) pada akhir 

tahun 2018 menjadi yang terburuk dalam 3 tahun terakhir setelah minus 2,54% 

dalam setahun, padahal tahun 2017 dan 2016 IHSG masih memberikan return 

19,99% dan 15,32%. Dari permasalahan ini peneliti tertarik untuk mengetahui 

faktor-faktor lain yang dapat mempengaruhi penurunan atau peningkatan nilai 

perusahaan dengan harga saham sebagai indikatornya. Dan apakah faktor 

seperti profitabilitas, kebijakan dividen dan keputusan investasi dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan dan sejauh mana pengaruhnya bisa dilihat. 

Berdasarkan latar belakang tersebut, peneliti tertarik untuk meneliti 

perusahaan industri barang konsumsi untuk melihat bagaimana posisi 

profitabilitas, kebijakan deviden, dan keputusan investasi perusahaan serta 

nilai perusahaan industri barang konsumsi tersebut di Bursa Efek Indonesia. 

Untuk itu, penulis memilih dan memutuskan untuk melakukan penelitian 

dengan judul “Pengaruh Profitabilitas, Kebijakan Deviden dan Keputusan 

Investasi Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan 

Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2016-2018).” 
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B. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang permasalahan diatas, maka penulis 

mengidentifikasikan berbagai masalah sebagai berikut : 

1. Profitabilitas dapat memberikan gambaran keberhasilan perusahaan dalam 

menjalankan usaha memiliki pengaruh terhadap peningkatan nilai 

perusahaan. 

2. Kebijakan Dividen melalui pembagian dividen tunai dapat mengurangi 

resiko ketidakpastian dibandingkan dividen yang tidak dibagikan. 

3. Keputusan Investasi yang tinggi oleh perusahaan memberikan pemahaman 

kepada investor dalam hal memperoleh tingkat pengembalian yang besar. 

 

C. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka penulis merumuskan 

beberapa masalah sebagai berikut : 

1. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan ? 

2. Bagaimana pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan ? 

3. Bagaimana pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan ? 

 

D. Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Untuk menganalisis sejauh mana pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan. 
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2. Untuk menganalisis sejauh mana pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai 

perusahaan. 

3. Untuk menganalisis sejauh mana pengaruh keputusan investasi terhadap 

nilai perusahaan. 

 

E. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada pihak-pihak 

yang bersangkutan yaitu : 

1. Bagi Ilmu Pengetahuan 

 Bagi Penulis 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan 

pengetahuan didunia praktek, khususnya mengenai pengaruh 

profitabilitas, kebijakan dividen dan keputusan investasi terhadap nilai 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

 Bagi Peneliti Selanjutnya 

Hasil penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi pengembangan ilmu 

pengetahuan dan menjadi bukti empiris bagi peneliti selanjutnya yang 

ingin melakukan penelitian dengan topik yang sejenis. 

2. Bagi Kebijakan Manajerial 

 Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi 

manajemen perusahaan dalam menetukan kebijakan untuk meningkatkan 

nilai perusahaan sebagai tujuan utama perusahaan. 
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 Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai kajian dan  

pertimbangan serta menambah pengetahuan investor dalam pengambilan 

keputusan untuk menanamkan modalnya di suatu perusahaan 

 

F. Sistematika Penulisan 

Untuk memudahkan penulis dalam menelaah skripsi ini, maka 

penyusunannya akan diuraikan dengan sistematika sebagai berikut: 

BAB I  PENDAHULUAN 

Pada bab ini akan diuraikan secara singkat mengenai latar 

belakang masalah, batasan masalah, rumusan masalah, 

tujuan penelitian, manfaat penelitian, serta sistematika dari 

penulisan skripsi ini. 

BAB II LANDASAN TEORI 

Pada bab ini terdapat penjelasan mengenai landasan-

landasan teori yang relevan dengan penelitian mengenai nilai 

perusahaan, kebijakan dividen, profitabilitas dan keputusan 

investasi. 

BAB III OBJEK DAN METODE PENELITIAN 

Pada bab ini menguraikan deskripsi dari masing-masing 

variabel penelitian, definisi operasional, penentuan populasi 

dan sampel penelitian, metode pengumpulan data penelitian 
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serta metode analisis data dan mekanisme alat analisis yang 

digunakan dalam penelitian. 

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Pada bab ini penulis akan membahas mengenai hasil analisis 

data dan pembahasan mengenai penelitian serta menjelaskan 

bagaimana hasil penelitian dapat menjawab permasalahan 

pada rumusan masalah. 

BAB V PENUTUP 

Pada bab ini berisi kesimpulan yang diperoleh dari hasil 

analisis dan pengujian atas penelitian yang telah dilakukan 

serta mencoba memberikan saran sebagai masukan yang 

berguna dan bermanfaat bagi perusahaan dan pihak lain yang 

ingin melakukan penelitian selanjutnya. 
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BAB II 

 

LANDASAN TEORI 

 

A. Gambaran Umum Teori 

 

1. Nilai Perusahaan 

Setiap perusahaan umumnya yang didirikan memiliki tujuan untuk 

memperoleh keuntungan. Selain itu tujuan perusahaan dapat dibagi menjadi 

dua yaitu tujuan jangka pendek dan tujuan jangka panjang, dimana tujuan 

jangka pendek perusahaan adalah untuk memperoleh laba semaksimal 

mungkin dengan memanfaakan segala sumber daya yang dimiliki 

perusahaan. Sedangkan tujuan jangka panjang perusahaan adalah 

memaksimalkan nilai perusahaan. 

Dalam jurnal Rahayu dan Sari (2018) nilai perusahaan adalah suatu 

kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan yang tercermin 

dalam harga pasar saham perusahaan tersebut. Dengan begitu dapat 

dikatakan nilai perusahaan dapat diukur dari harga saham, dimana bagi 

perusahaan yang sudah go public nilai perusahaan tercermin dalam harga 

pasar. Sedangkan nilai perusahaan yang belum go public terealisasi apabila 

perusahaan akan dijual. 

Menurut Husnan (2012:6) dalam jurnal Rahman (2015) 

mendefinisikan bahwa nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia 

dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. Harga saham 
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yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Bagi perusahaan yang 

menerbitkan saham dipasar modal, harga saham yang diperjual-belikan di 

bursa merupakan indikator nilai perusahaan. 

Menurut Sartono (2010:9) dalam jurnal Rahmawati, Topowijono dan 

Sulasmiyati (2015) nilai perusahaan diartikan sebagai harga yang bersedia 

dibayar investor apabila perusahaan akan dijual. Berkaitan dengan hal 

tersebut, nilai perusahaan merupakan harga jual perusahaan yang dianggap 

layak oleh calon investor sehingga investor tersebut mau membayarnya, jika 

suatu perusahaan akan dilikuidasi.   

Dari beberapa definisi diatas maka penulis dapat menyimpulkan 

bahwa nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap tingkat 

keberhasilan perusahaan yang sering dikait-kaitkan dengan harga saham. 

Dimana harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Dan 

karenanya diperlukan juga peran manajemen keuangan dalam mengambil 

setiap keputusan keuangan, dalam upaya mencapai tujuan perusahaan yang 

salah satunya adalah memaksimalkan nilai perusahaan. 

Memaksimalkan nilai perusahaan memiliki arti yang penting bagi 

perusahaan. Selain sebagai prestasi akan kesesuaian dengan keinginan para 

pemegang saham, karena adanya peningkatan nilai perusahaan. 

Meningkatnya nilai perusahaan berarti juga akan membuat kesejahteraan 

para pemegang saham akan meningkat. 



12 
 

 

Selain itu menurut David Sukardi Kodrat dan Kurniawan Indonanjaya 

(2010) dalam bukunya yang berjudul Manajemen Investasi : Pendekatan 

Teknikal dan Fundamental untuk Analisis Saham, menjelaskan bahwa 

setiap pelaku pasar  modal memerlukan suatu alat analisis untuk membantu 

dalam mengambil keputusan membeli atau menjual suatu saham. Ada dua 

tipe dasar analisis saham yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal. 

Analisis Fundamental menyatakan bahwa setiap instrument investasi 

mempunyai landasan yang kuat yaitu nilai instrinsik yang dapat ditentukan 

melalui suatu analisis yang sangat hati-hati terhadap kondisi pada saat 

sekarang dan prospeknya di masa yang akan datang. Ide dasar pendekatan 

ini adalah bahwa harga saham dipengaruhi oleh kinerja perusahaan. Faktor-

faktor yang mempengaruhi harga saham dapat dibedakan menjadi faktor 

internal dan faktor eksternal. Faktor internal yang mempengaruhi harga 

saham adalah keputusan dividen, struktur permodalan, risiko dan 

pertumbuhan laba. Sedangkan faktor eksternal yang mempengaruhi harga 

saham adalah peraturan yang ada, resesi ekonomi, sentiment pasar, dan 

lainnya. 

Analisis Teknikal merupakan upaya untuk memperkirakan harga 

saham dengan mengamati perubahan harganya di waktu yang lalu, volume 

perdagangan dan indeks harga gabungan. Perubahan harga saham 

cenderung bergerak pada satu arah tertentu (trend). Pola tertentu pada masa 

yang lampau akan terulang kembali pada masa yang akan datang. Analisis 

teknikal lebih memperhatikan pada apa yang telah terjadi di pasar, daripada 
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apa yang seharusnya terjadi. Para pelaku pasar modal di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) menggunakan informasi tersebut untuk meraih keuntungan 

dari investasi mereka. Pada intinya analisis teknikal adalah studi harga 

dengan menggunakan grafik sebagai alat utama. 

Pada penelitian ini digunakan fakor fundamental internal seperti 

profitabilitas, kebijakan dividen dan keputusan investasi yang menjadi alat 

untuk melakukan analisis penelitian ini. 

Dalam jurnal Pratiwi, Yudiaatmaja dan Suwendra (2016) ada 

beberapa konsep yang menjelaskan nilai perusahaan yaitu : 

1. Nilai Nominal.  

Nilai nominal adalah nilai yang tercantum secara formal dalam 

anggaran dasar perseroan, disebutkan secara eksplisit dalam neraca 

perusahaan, dan juga ditulis secara jelas dalam surat saham kolektif. 

2. Nilai Pasar.  

Nilai pasar adalah harga yang terjadi dari proses tawar menawar di 

pasar saham. Nilai ini hanya bisa ditentukan jika saham perusahaan 

dijual di pasar saham.  

3. Nilai Intrinsik.  

Nilai intrinsik merupakan konsep yang paling abstrak, karena 

mengacu kepada perkiraan nilai riil suatu perusahaan.  

4. Nilai Buku.  
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Nilai buku adalah nilai perusahaan yang dihitung dengan dasar konsep 

akuntansi. Secara sederhana dihitung dengan membagi selisih antar 

total aktiva dan total utang dengan jumlah saham yang beredar. 

5. Nilai Likuidasi.  

Nilai likuidasi adalah nilai jual seluruh aset perusahaan setelah 

dikurangi semua kewajiban yang harus dipenuhi. 

 

Pengukuran nilai perusahaan telah banyak mengalami banyak 

perkembangan, dari yang sifatnya konvensional sampai yang lebih modern 

dan mempunyai kemampuan yang lebih baik dalam pengukuran nilai 

perusahaan. Dalam jurnal Rahayu dan Sari (2018) Beberapa indikator yang 

digunakan untuk nilai perusahaan diantaranya adalah : 

1. Price Earning Ratio (PER) 

Rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa besar perbandingan 

antara harga saham perusahaan dengan keuntungan yang diperoleh 

oleh para pemegang saham.  

Kegunaan Price Earning Ratio adalah untuk melihat bagaimana pasar 

menghargai kinerja perusahaan yang dicerminkan oleh earning per 

share nya. Price Earning Ratio menunjukkan hubungan antara pasar 

saham biasa dengan earning per share. 

Price Earning Ratio (PER) berfungsi untuk mengukur perubahan 

kemampuan laba yang diharapkan di masa yang akan datang. Semakin 
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besar PER, maka semakin besar pula kemungkinan perusahaan untuk 

tumbuh sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

PER dapat dihitung dengan rumus : 

PER = 
ℎ𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑝𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

2. Tobin’s Q ratio (Q Tobin) 

Q Tobin adalah nilai pasar dari aset perusahaan dibagi dengan biaya 

penggantiannya. Q Tobin dapat dihitung dengan rumus : 

Q Tobin = 
𝑛𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑝𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑎𝑠𝑒𝑡 𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛

𝑏𝑖𝑎𝑦𝑎 𝑝𝑒𝑛𝑔𝑔𝑎𝑛𝑡𝑖𝑎𝑛 𝑎𝑠𝑒𝑡 𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛
 

 

3. Price Book Value (PBV) 

PBV merupakan hasil perbandingan antara harga saham dengan nilai 

buku.  Nilai buku per lembar saham dapat dihitung dengan 

membandingkan total ekuitas saham biasa dengan jumlah saham 

beredar.  Dengan membagi harga per lembar saham dengan nilai buku 

akan diperoleh rasio nilai pasar/ nilai buku sebagai berikut: 

PBV = 
ℎ𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑝𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑛𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

Dalam penelitian ini penulis memilih rasio Price Book Value (PBV) 

yang digunakan sebagai proksi dari nilai perusahaan. PBV dipilih  karena 

banyak digunakan dalam pengambilan keputusan keuangan. Selain itu PBV 

lebih berfokus kepada nilai ekuitas perusahaan. Dalam jurnal Rinnaya, 
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Andini dan Oemar (2016) Price Book Value (PBV) ratio adalah suatu rasio 

yang sering digunakan untuk menentukan nilai perusahaan dan mengambil 

keputusan investasi dengan cara membandingkan harga pasar per saham 

dengan nilai buku perusahaan. 

 

2. Teori Sinyal (Signaling Theory) 

Menurut Suganda (2018:15) dalam buku yang berjudul Teori dan 

Pembahasan Reaksi Pasar Modal Indonesia menjelaskan :  

“Teori sinyal (Signaling theory) merupakan teori yang digunakan 

untuk memahami suatu tindakan oleh pihak manajemen dalam 

menyampaikan informasi kepada investor yang pada akhirnya dapat 

mengubah keputusan investor investor dalam melihat kondisi perusahaan.” 

Informasi yang diterima oleh investor dapat berupa sinyal yang baik 

atau sinyal yang buruk. Sinyal yang baik, apabila laba yang dilaporkan 

perusahaan meningkat   dan   sebaliknya   apabila   laba   yang   dilaporkan   

oleh   perusahaan   mengalami penurunan maka termasuk sinyal yang buruk 

bagi investor. Sehingga informasi merupakan unsur   penting   bagi   investor   

atau   pelaku   bisnis,   karena   informasi   tersebut   menyaikan keterangan, 

catatan atau gambaran perusahaan baik untuk keadaan masa lalu, saat ini 

dankeadaan  yang   akan  datang   bagi  kelangsungan  usaha  perusahaan  

tersebut.   Informasi  yang lengkap,  relevan,  akurat  dan  tepat  waktu   

sangat  diperlukan  oleh   investor   di  pasar  modal sebagai alat analisis 

untuk pengambil keputusan investasi. 
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Dalam jurnal  Yanti dan Abundanti (2019) Signaling theory 

didasarkan pada asumsi bahwa informasi yang diterima oleh masih – 

masing pihak tidak sama. Signaling theory menunjukkan adanya asimetri 

informasi antara manajemen perusahaan dengan pihak – pihak yang 

berkepentingan terhadap informasi. Pihak – pihak yang berkepentingan 

perlu diberikan informasi melalui penerbitan laporan keuangan. Signaling 

theory mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah perusahaan 

memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. 

Dalam jurnal Ferina, Tjandrakirana dan Ismail (2015) Teori signalling 

mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah perusahaan 

memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Jika manajer 

memiliki keyakinan bahwa prospek perusahaan baik, dan karenanya ingin 

agar harga saham meningkat, manajer tersebut tentunya ingin 

mengkomunikasikan hal tersebut kepada para investor. 

Dalam jurnal Rachmawati dan Pinem (2015) teori sinyal merupakan 

keadaan yang dialami oleh perusahaan baik perusahaan sedang mengalami 

kenaikan laba atau mengalami penurunan laba maka pihak manajer 

diharapkan dapat memberikan informasi yang sama mengenai keadaan 

perusahaan kepada semua pihak. Tindakan manajer dalam memberikan 

informasi yang sama kepada semua pihak bertujuan agar para investor yang 

telah menanamkan atau akan menanamkan sahamnya kepada suatu 

perusahaan dapat melihat prospek perusahaan dan dapat digunakan untuk 
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mempertimbangkan dalam mengambil keputusan mengenai modal 

investasinya. 

Dari pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa teori sinyal 

(signaling theory) membahas bagaimana seharusnya sinyal-sinyal 

(informasi)   keberhasilan   dan   kegagalan   manajemen disampaikan   

kepada  para investor . Sinyal-sinyal   (informasi)   tersebut   dapat   

diberikan   melalui laporan   keuangan   perusahaan. Laporan keuangan 

dapat digunakan untuk mengambil keputusan bagi para investor, dengan 

kata lain teori sinyal memberikan ketersediaan informasi yang dapat 

digunakan untuk mempertimbangkan dalam mengambil keputusan 

mengenai modal investasinya dan juga dalam melihat prospek perusahaan 

mendatang. 

 

3. Profitabilitas 

 Menurut Kasmir dalam bukunya yang berjudul Analisi Laporan 

Keuangan (2019:198) menyatakan bahwa: 

“Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan 

perusahaan dalam mencari keuntungan.”  

Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen 

suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari 

penjualan investasi. Penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi 

perusahaan. 
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Menurut Hery dalam bukunya yang berjudul Analisi Laporan 

Keuangan (2016:192) menyatakan bahwa: 

“Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktivitas 

normal bisnisnya.” 

Berdasarkan pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa 

profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

melalui sejumlah aktivitas usaha yang dilakukan perusahaan. 

Menurut Kasmir (2019:199-200) rasio profitabilitas juga memiliki 

tujuan dan manfaat, tidak hanya bagi pihak pemilik usaha  tetapi juga pihak 

di luar perusahaan yang memiki hubungan dan kepentingan dengan 

perusahaan. Tujuan penggunaan rasio profitabilitas, yaitu 

1. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan 

dalam satu periode tertentu; 

2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun 

sekarang; 

3. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu; 

4. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal 

sendiri; 

5. Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang 

digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri; 

6. Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang 

digunakan baik modal sendiri. 
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Sementara itu, manfaat yang diperoleh adalah untuk: 

1. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam 

satu periode; 

2. Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun 

sekarang; 

3. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu; 

4. Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri; 

5. Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang 

digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri. 

Penggunaan rasio profitabilitas dapat menggunakan perbandingan 

antara berbargai komponen yang ada di laporan keuangan, tertama laporan 

keuangan neraca dan laporan laba rugi. Menurut Hery  dalam bukunya yang 

berjudul Analisis Laporan Keuangan (2016:193) berikut jenis-jenis rasio 

profitabilitas : 

1. Hasil Pengembalian atas Aset (Return on Assets/ROA) 

Hasil pengembalian atas aset merupakan rasio yang menunjukan 

seberapa besar kontribusi aset dalam menciptakan laba bersih. 

Dengan kata lain, rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa 

besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap rupiah 

dana yang tertanam dalam total aset. Rasio ini dihitung dengan 

membagi laba bersih terhadap total aset. 

Semakin tinggi hasil pengembalian atas aset berarti semakin tinggi 

pula jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang 
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tertanam dalam total aset. Sebaliknya, semakin rendah hasil 

pengembalian atas aset berarti semakin rendah pula jumlah laba 

bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam 

total aset. 

Berikut rumus yang digunakan untuk menghitung ROA : 

ROA = 
𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 

 

2. Hasil Pengembalian atas Ekuitas (Return on Equity/ROE) 

Hasil pengembalian atas ekuitas merupakan rasio yang menunjukan 

seberapa besar kontribusi ekuitas dalam menciptakan laba bersih. 

Dengan kata lain, rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa 

besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap rupiah 

dana yang tertanam dalam total ekuitas. Rasio ini dihitung dengan 

membagi laba bersih terhadap ekuitas. 

Semakin tinggi hasil pengembalian atas ekuitas berarti semakin 

tinggi pula jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah 

dana yang tertanam dalam total ekuitas. Sebaliknya, semakin rendah 

hasil pengembalian atas ekuitas berarti semakin rendah pula jumlah 

laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam 

dalam ekuitas. 

Berikut rumus yang digunakan untuk menghitung ROE : 

ROE = 
𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
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3. Margin Laba Kotor (Gross Profit Margin) 

Margin laba kotor merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

besarnya persentase laba kotor atas penjualan bersih. Rasio ini 

dihitung dengan membagi laba kotor terhadap penjualan bersih. 

Laba kotor sendiri dihitung sebagai hasil pengurangan antara 

penjualan bersih dengan harga pokok penjualan. Yang dimaksud 

dengan penjualan bersih disini adalah penjualan (tunai maupun 

kredit) dikurangi retur dan penyesuaian harga jual serta potongan 

penjualan. 

Semakin tinggi margin laba kotor berarti semakin tinggi pula laba 

kotor yang dihasilkan dari penjualan bersih. Hal ini dapat 

disebabkan karena tingginya harga jual dan/atau rendahnya harga 

pokok penjualan. Sebaliknya, semakin rendah margin laba kotor 

berarti semakin rendah pula laba kotor yang dihasilkan dari 

penjualan bersih. Hal ini dapat disebabkan karena rendahnya harga 

jual dan/atau tingginya harga pokok penjualan. 

Berikut rumus yang digunakan untuk menghitung margin laba kotor: 

Margin laba kotor = 
𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑘𝑜𝑡𝑜𝑟

𝑝𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
 

 

4. Margin Laba Bersih (Net Profit Margin) 

Margin laba bersih merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur besarnya persentase laba bersih atas penjualan bersih. 



23 
 

 

Rasio ini dihitung dengan membagi laba bersih terhadap penjualan 

bersih. Laba bersih sendiri dihitung sebagai hasil pengurangan 

antara laba sebelum pajak penghasilan dengan beban pajak 

penghasilan. Yang dimaksud dengan laba sebelum pajak 

penghasilan disini adalah laba operasional ditambah pendapatan dan 

keuntungan lain-lain, lalu dikurangi dengan beban dan kerugian 

lain-lain. 

Semakin tinggi margin laba bersih berarti semakin tinggi pula laba 

bersih yang dihasilkan dari penjualan bersih. Hal ini dapat 

disebabkan karena tingginya laba sebelum pajak penghasilan. 

Sebaliknya, semakin rendah margin laba bersih berarti semakin 

rendah pula laba bersih yang dihasilkan dari penjualan bersih. Hal 

ini dapat disebabkan karena rendahnya laba sebelum pajak 

penghasilan. 

Berikut rumus yang digunakan untuk menghitung margin laba 

bersih: 

Margin laba bersih = 
𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑝𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
 

 

Dalam jurnal Rinnaya, Andini dan Oemar (2016) nilai perusahaan 

dapat ditentukan dengan profitabilitas. Profitabilitas adalah kemampuan 

perusahaan memperoleh laba. Laba diperoleh perusahaan berasal dari 

penjualan dan keputusan investasi yang dilakukan perusahaan. Profitabilitas 
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yang tinggi menunjukkan prospek perusahaan yang bagus sehingga investor 

akan merespon positif dan harga saham akan meningkat. Meningkatkan 

harga di pasar, maka akan meningkatkan nilai perusahaan. 

Rasio profitabilitas dalam penelitian ini diukur menggunakan 

Return on Equity (ROE) karena ROE mampu menunjukkan seberapa besar 

kontribusi ekuitas dalam menciptakan laba bersih, sehingga ROE dapat 

menggambarkan seberapa efektif  perusahaan mengelola modal yang 

diperoleh dari investor untuk menciptakan laba bersih. (Yanti dan 

Abundanti, 2019) 

 

4. Kebijakan Dividen 

Setia Mulyawan (2015:253) dalam bukunya yang berjudul 

Manajemen Keuangan menjelaskan : 

“Kebijakan dividen merupakan keputusan untuk membagi laba yang 

diperoleh perusahaan kepada pemegang saham sebagai dividen atau akan 

menahan dalam bentuk laba ditahan untuk digunakan sebagai pembiayaan 

investasi pada masa yang akan datang.” 

Agus Harjito dan Martono (2014:270) dalam bukunya yang berjudul 

Manajemen Keuangan menjelaskan : 

“Kebijakan dividen merupakan keputusan apakah laba yang diperoleh 

perusahaan pada akhir tahun akan dibagi kepada pemegang saham dalam 

bentuk dividen atau akan ditahan untuk menambah modal guna pembiayaan 

investasi di masa yang akan datang.” 
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Berdasarkan pendapat yang telah disebutkan diatas maka penulis 

dapat menyimpulkan bahwa apa yang dimaksud dengan kebijakan dividen 

adalah kebijakan manajerial perusahaan dalam menentukan apakah laba 

yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham dalam 

dividen atau digunakan sebagai investasi perusahaan di masa mendatang 

dalam bentuk laba ditahan. 

Menurut Setia Mulyawan (2015:258-260) dalam buku yang berjudul 

Manajemen Keuangan, beberapa teori kebijakan dividen adalah sebagai 

berikut. 

a. Teori Dividen Tidak Relevan 

 Modigliani dan Miller (MM) berpendapat bahwa nilai suatu 

perusahaan tidak ditentukan oleh besar kecilnya dividend payout 

ratio, tetapi ditentukan oleh laba bersih sebelum pajak dan kelas 

risiko perusahaan. Jadi, dividen tidak relevan untuk diperhitungkan 

karena tidak meningkatkan kesejahteraan pemegang saham. 

b. Teori the Bird in the Hand 

 Gordon dan Linther menyatakan bahwa biaya modal sendiri 

perusahaan akan naik jika dividend payout rendah karena investor 

lebih suka menerima dividen daripada capital gains. 

c. Teori Perbedaan Pajak 

 Teori ini diajukan oleh Litzenberger dan Ramaswamy yang 

menyatakan bahwa adanya pajak terhadap keuntungan dividend dan 
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capital gains menyebabkan para investor lebih  menyukai capital 

gains karena dapat menunda pembayaran pajak. 

d. Teori Signaling Hypothesis 

 Teori ini menyatakan bahwa kenaikan dividen sering diikuti 

dengan kenaikan harga saham. Sebaliknya, penurunan dividen pada 

umumnya menyebabkan harga saham turun. 

 Penurunan dividen atau kenaikan dividen yang dibawah 

kenaikan normal (biasanya) diyakini investor sebagai sinyal bahwa 

perusahaan menghadai masa sulit dividen waktu mendatang. 

e. Teori Clientele Effect 

 Teori ini menyatakan bawa kelompok pemegan saham yang 

berbeda akan memiliki prefernsi yang berbeda terhadap kebijakan 

dividen perusahaan. Kelompok pemegang saham yang 

membutuhkan penghasilan pada saat ini lebih menyukai dividend 

payout ratio yang tinggi. Sebaliknya, kelompok pemagang saham 

yang tidak begitu membutuhkan uang saat ini senang jika 

perusahaan menahan sebagian besar laba bersih perusahaan. 

 

Menurut Setia Mulyawan (2015:258-260) dalam buku yang berjudul 

Manajemen Keuangan faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen 

adalah sebagai berikut. 

1. Kebutuhan dana bagi perusahaan 
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 Semakin besar kebutuhan dana perusahaan, semakin kecil 

kemampuan untuk membayar dividen. Hal ini kerena penghasilan 

perusahaan akan digunakan terlebih dahulu untuk memenuhi 

kebutuhan dananya (semua proyek investasi yang menguntungkan) 

dan sisanya digunakan untuk pembayaran dividen. 

2. Likuiditas perusahaan 

 Salah satu pertimbangan utama dalam kebijakan dividen 

adalah likuiditas perusahaan. Karena dividen merupakan arus kas 

keluar, semakin  besar jumlah kas yang tersedia dan likuiditas 

perusahaan, semakin besar pula kemampuan perusahaan untuk 

membayar dividen. Apabila manajemen ingin memelihara likuiditas 

dalam mengantisipasi adanya ketidakpastian dan agar mempunyai 

fleksibilitas keuangan, perusahaan tidak akan membayar dividen 

dalam jumlah yang besar. 

3. Kemampuan untuk meminjam 

 Perusahaan yang mempunyai kemampuan tinggi untuk 

mendapatkan pinjaman memiliki fleksibilitas keuangan yang tinggi 

dan kemampuan untuk membayar dividen yang tinggi pula. Jika 

perusahaan memerlukan pendanaan melalui utang, manajemen tidak 

perlu mengkhawatirkan pengaruh dividen kas terhadap likuiditas 

perusahaan. 

4. Pembatasan dalam perjanjian utang 
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 Pembatasan digunakan oleh para kreditur untuk menjaga 

kemampuan perusahaan dalam membayar utangnya. 

5. Pengendalian perusahaan 

 Apabila suatu perusahaan memebayar dividen yang sangat 

besar, perusahaan mungkin menaikan modal pada waktu yang akan 

datang melalui penjualan sahamnya untuk membiayai kesempatan 

investasi yang meguntungkan. Dengan bertambahnya jumlah saham 

yang beredar, ada kemungkinan kelompok pemegang saham tertentu 

tidak dapat mengendalikan perusahaan karena jumlah saham yang 

mereka kuasai menjadi berkurang dari seluruh jumlah saham yang 

beredar. 

6. Tingkat ekspansi aktiva 

 Semakin cepat suatu perusahaan berkembang, semakin besar 

kebutuhannya. Untuk membiayai ekspansi aktivanya, perusahaan 

cenderung untuk menahan laba daripada membayarkannya dalam 

bentuk dividen. 

7. Stablitas laba 

 Perusahaan yang mempunyai laba stabil mampu 

memperkirakan besarnya laba pada masa yang akan datang. 

Perusahaan ini cenderug membayarkan dividen payout ratio, 

daripada perusahaan yang labanya berfluktuasi, dividen yang lebih 

rendah akan lebih mudah untuk dibayar apabila laba menurun pada 

masa yang akan datang. 
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Menurut Purwanto dan Sumarto (2017:25-27) dalam buku yang 

berjudul Manajemen Investasi pengukuran divieden diantarnya adalah 

sebagai berikut . 

1. Dividend Per Share 

Dividen per lembar saham (DPS) adalah besarnya pembagian 

dividen yang akan dibagikan kepada pemegang saham setelah 

dibandingkan dengan rata-rata tertimbang saham biasa yang 

beredar. Ukuran ini digunakan untuk menunjukkan besar dividen 

jika dikaitkan dengan saham 

DPS = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

2. Dividend Yield 

Dividend yield atau imbal hasil dividen adalah rasio nilaidividen 

terhadap harga saham. Dengan asumsi tidak ada kenaikan harga 

saham, dividend yield mencerminkan tingkat keuntungan investasi 

di suatu saham. Dividend yield penting terutama bagi investor yang 

berorientasi pada penghasilan regular. Perhitungan dividend yield 

bisa dapat dinotasikan dengan rumus sebagai berikut: 

Dividend yield = 
 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑝𝑒𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑝𝑒𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
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3. Dividend Payout Ratio 

Dividend Payout Ratio (DPR) adalah rasio antara dividen yang 

dibayarkan sebuah perusahaan (dalam satu tahun baku) dibagi 

dengan keuntungan bersih perusahaan (net income), pada tahun 

buku tersebut. Dengan kata lain DPR adalah perbandingan antara 

Dividend per Share (DPS) dengan Earning per Share (EPS). 

Dalam penelitian ini kebijakan dividen diukur dengan Dividend 

Payout Ratio (DPR), karena DPR adalah rasio yang menunjukkan 

persentase setiap keuntungan yang diperoleh yang didistribusikan kepada 

pemegang saham dalam bentuk uang tunai. Di dalam jurnal Ferina, 

Tjandrakirana dan Ismail (2015) menjelaskan bahwa DPR lebih dapat 

menggambarkan perilaku oportunistik manajerial yaitu dengan melihat 

berapa besar keuntungan yang dibagikan kepada shareholders sebagai 

dividen dan berapa yang disimpan di perusahaan. Dividend Payout Ratio 

dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut : 

DPR = 
 𝐷𝑃𝑆

𝐸𝑃𝑆
 

Dimana: 

DPS = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

Dan Earning per share di dapat dengan rumus: 

EPS = 
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑡𝑎𝑥(𝐴𝐸𝑇)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
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5. Keputusan Investasi 

Menurut Harjito dan Martono (2014:144) menjelaskan pengertian 

investasi merupakan penanaman dana yang dilakukan oleh suatu 

perusahaan ke dalam suatu aset (aktiva) dengan harapan memperoleh 

pendapatan di masa yang akan datang. Penerimaan investasi yang akan 

diterima berasal dari proyeksi keuntungan atas investasi tersebut. 

Menurut  Sudrajat dan Suwaji (2018:144) Keputusan investasi 

sering disebut sebagai capital budgeting yakni keseluruhan proses 

perencanaan dan pengambilan keputusan mengenai pengeluaran dana yang 

jangka waktu kembalinya dana tersebut melebihi satu tahun. Karena 

keputusan investasi mempunyai dimensi waktu yang panjang, sehingga 

keputusan yang akan diambil harus dipertimbangkan  dengan baik, karena 

mempunyai konsekuensi berjangka panjang pula. 

Menurut Mulyawan (2015:42) Keputusan investasi adalah 

keputusan yang menyangkut cara manajer mengalokasikan dana ke dalam 

bentuk-bentuk invetasi yang akan mendatangkan keuntungan pada masa 

depan. Jenis dan besarnya investasi akan memengaruhi tingkat 

keuntungannya. Keuntungan yang diharapkan dari investasi tidak dapat 

diperkirakan secara pasti karenanya investasi akan menanggung risiko atau 

ketidakpastiaan. Risiko dan ketidakpastian dari investasi akan sangat 

memengaruhi pencapaian tujuan memaksimumkan nilai perusahaan. 

Di dalam jurnal Pertiwi, Tommy dan Tumiwa (2016) menjelaskan 

bahwa Keputusan Investasi memiliki kaitan yang penting dalam hal 

peningkatan perusahaan, dimana jika semakin tinggi keputusan investasi 
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yang ditetapkan oleh perusahaan maka semakin tinggi kesempatan 

perusahaan dalam memperoleh return atau tingkat pengembalian yang 

besar. Karena dengan perusahaan yang memiliki keputusan investasi yang 

tinggi maka mampu untuk mempengaruhi pemahaman investor terhadap 

perusahaan, sehingga mampu meningkatkan permintaan terhadap saham 

perusahaan tersebut. Dengan demikian, semakin tinggi minat investor 

dalam berinvestasi pada perusahaan maka keputusan investasi tersebut 

berdampak pada meningkatnya nilai perusahaan. 

Selain itu dalam Rahmawati, Topowijono dan Sulasmiyati (2015) 

dijelaskan pula Tujuan keputusan investasi ialah memperoleh tingkat 

keuntungan yang tinggi dengan tingkat risiko tertentu. Keuntungan yang 

tinggi disertai dengan risiko yang dapat dikelola diharapkan akan 

meningkatkan nilai perusahaan, yang berarti pula meningkatkan 

kemakmuran para pemegang saham. 

Dari penjelasan diatas disimpulkan bahwa keputusan investasi 

memiliki pengaruh terhadap peningkatan nilai perusahaan. Dimana 

keputusan investasi yang tepat akan mengahasilkan keuntungan yang akan 

berdampak pada meningkatnya nilai perusahaan. 

Menurut Sulindawati, Yuniarta dan Purnawati (2017:86) 

menjelasakan bahwa ada beberapa cara yang dapat digunakan untuk 

melakukan penilaian terhadap investasi dalam aktiva tetap yaitu : 

1. Payback Period (PP) 
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Payback Period merupakan metode yang mendasarkan pada jumlah 

tahun yang diperlukan untuk mengembalikan investasi awal. 

2. Average Rate of Return (ARR) 

Average Rate of Return merupakan metode yang mengukur tingkat 

keutungan rata-rata yang diperoleh dari suatu investasi. 

3. Net Present Value (NPV) 

Net Present Value merupakan metode yang mendasarkan pada nilai 

sekarang dari pengembalian masa depan yang didiskontokan pada tarif 

biaya modal. 

4. Internal Rate of Return (IRR) 

Internal Rate of Return merupakan metode yang didasarkan pada 

tingkat suku bunga yang menyeimbangkan nilai sekarang dari 

pengembalian masa depan denagan total biaya investasi. 

5. Profitability Index (PI) 

Profitability Index merupakan metode yang menghitung perbandingan 

antara nilai sekarang penerimaan-penerimaan kas bersih di masa datang 

dengan nilai sekarang investasi. 

Keputusan investasi dalam penelitian ini diproksikan dengan 

menggunakan Price Earnings Ratio (PER). Pendekatan ini merupakan 

pendekatan yang lebih popular dipakai di kalangan analisis saham dan para 

praktisi. Dalam pendekatan PER, investor akan menghitung berapa kali nilai 

earning yang tercermin dalam harga suatu saham. PER juga mencerminkan 
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berapa rupiahkah yang harus dibayarkan investor saham untuk memperoleh 

satu rupiah earning perusahaan. (Purwanto dan Sumarto, 2017:19) 

Rumus yang digunakan untuk PER ini adalah: 

PER = 
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

B. Hasil Penelitian Terdahulu 

Sebagai referensi penelitian ini, penulis mengumpulkan artikel maupun 

jurnal-jurnal penelitian yang relevan dengan penelitian ini. Berikut ini 

beberapa penelitian yang relevan dengan penelitian ini : 

Pertiwi, Tommy dan Tumiwa (2016) meneliti mengenai “Pengaruh 

Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi dan Profitabilitas Terhadap Nilai 

Perusahaan”. Variabel yang digunakan yaitu kebijakan hutang, keputusan 

investasi, profitabilitas dan nilai perusahaan. Hasil dari penelitian ini 

menunjukkan bahwa kebijakan hutang berpengaruh positif tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan, sedangkan keputusan investasi dan profitabilitas 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Rahman (2015) meneliti mengenai “Pengaruh Kebijakan Dividen, 

Kebijakan Utang, Keputusan Investasi dan Profitabilitas Terhadap Nilai 

Perusahaan”. Variabel yang digunakan yaitu kebijakan dividen, kebijakan 

utang, keputusan investasi, profitabilitas dan nilai perusahaan. Hasil dari 

penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan kebijakan utang, keputusan 

investasi dan profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 



35 
 

 

Yanti dan Abundanti (2019) meneliti mengenai “Pengaruh Profitabilitas, 

Leverage dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan”. Variabel yang 

digunakan yaitu profitabilitas, leverage, kebijakan dividen dan nilai 

perusahaan. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas dan 

leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan 

kebijakan dividen berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Rahmawati, Topowijono dan Sulasmiyati (2015) meneliti mengenai 

“Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Struktur Modal, dan Keputusan 

Investasi Terhadap Nilai Perusahaan”. Variabel yang digunakan yaitu ukuran 

perusahaan, profitabilitas, struktur modal, keputusan investasi dan nilai 

perusahaan. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, profitabilitas 

dan keputusan investasi berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan, dan Struktur modal berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Rahcmawati dan Pinem (2015) meneliti mengenai “Pengaruh Profitabilitas, 

Leverage dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan”. Variabel yang 

digunakan yaitu profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan dan nilia 

perusahaan. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas dan 

ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Sedangkan leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
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Rahayu dan Sari (2018) meneliti mengenai “Faktor-Faktor Yang 

Mempengaruhi Nilai Perusahaan”. Variabel yang digunakan yaitu leverage, 

ukuran perusahaan, profitabilitas, kualitas laba, dan nilai perusahaan. Hasil dari 

penelitian ini menunjukkan bahwa leverage, ukuran perusahaan dan kualitas 

laba berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan profitabilitas tidak 

berpengaruh  terhadap nilai perusahaan. 

Ferina, Tjandrakirana dan Ismail (2015) meneliti mengenai “Pengaruh 

Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang, Dan Profitabilitas Terhadap Nilai 

Perusahaan”. Variabel yang digunakan yaitu kebijakan dividen, kebijakan 

hutang, profitabilitas dan nilai perusahaan. Hasil dari penelitian ini 

menunjukkan bahwa kebijakan dividen dan profitabilitas berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan untuk kebijakan utang tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

Tabel II.1 

Penelitian Terdahulu dan Hasilnya 

NO. Nama Peneliti Judul Variabel Hasil 

1.  Pertiwi, 

Tommy dan 

Tumiwa 

(2016) 

Pengaruh 

Kebijakan 

Hutang, 

Keputusan 

Investasi dan 

Profitabilitas 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Variabel dependen :  

Nilai Perusahaan 

Variabel independen :  

Kebijakan Hutang 

Keputusan Investasi 

Profitabilitas 

kebijakan hutang 

berpengaruh 

positif tidak 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan, 

sedangkan 

keputusan 

investasi dan 

profitabilitas 

berpengaruh 
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positif signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

2.  Rahman 

(2015) 

Pengaruh 

Kebijakan 

Dividen, 

Kebijakan Utang, 

Keputusan 

Investasi dan 

Profitabilitas 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Variabel dependen :  

Nilai Perusahaan 

Variabel independen :  

Kebijakan Dividen 

Kebijakan Utang 

Keputusan Investasi 

Profitabilitas 

kebijakan dividen 

tidak berpengaruh 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan, 

sedangkan 

kebijakan utang, 

keputusan 

investasi dan 

profitabilitas 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

3. Yanti dan 

Abundanti 

(2019) 

Pengaruh 

Profitabilitas, 

Leverage dan 

Kebijakan 

Dividen 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Variabel dependen :  

Nilai Perusahaan 

Variabel independen :  

Profitabilitas 

Leverage 

Kebijakan Dividen 

 

profitabilitas dan 

leverage 

berpengaruh 

positif signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan, 

sedangkan 

kebijakan dividen 

berpengaruh 

negatif tidak 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

4. Rahmawati, 

Topowijono 

dan 

Sulasmiyati 

(2015)  

Pengaruh Ukuran 

Perusahaan, 

Profitabilitas, 

Struktur Modal, 

dan Keputusan 

Investasi 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Variabel dependen :  

Nilai Perusahaan 

Variabel independen :  

Profitabilitas 

Strukur Modal 

Keputusan Investasi 

 

ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh 

positif signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan, 

profitabilitas dan 

keputusan 

investasi 

berpengaruh 

positif signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan, dan 

struktur modal 

berpengaruh 

negatif signifikan 

terhadap nilai 
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perusahaan. 

5. Rahcmawati 

dan Pinem 

(2015) 

Pengaruh 

Profitabilitas, 

Leverage dan 

Ukuran 

Perusahaan 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Variabel dependen :  

Nilai Perusahaan 

Variabel independen :  

Profitabilitas 

Leverage 

Ukuran Perusahaan 

 

profitabilitas dan 

ukuran perusahaan 

berpengaruh 

positif signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

Sedangkan 

leverage tidak 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan 

6.  Rahayu dan 

Sari (2018) 

Faktor-Faktor 

Yang 

Mempengaruhi 

Nilai Perusahaan 

Variabel dependen :  

Nilai Perusahaan 

Variabel independen :  

Leverage 

Ukuran Perusahaan 

Profitabilitas 

Kualitas Laba 

 

leverage, ukuran 

perusahaan dan 

kualitas laba 

berpengaruh 

terhadap nilai 

perusahaan. 

Sedangkan 

profitabilitas tidak 

berpengaruh  

terhadap nilai 

perusahaan. 

7. Ferina, 

Tjandrakirana 

dan Ismail 

(2015)  

Pengaruh 

Kebijakan 

Dividen, 

Kebijakan 

Hutang, Dan 

Profitabilitas 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Variabel dependen :  

Nilai Perusahaan 

Variabel independen :  

Kebijakan Dividen 

Kebijakan Hutang 

Profitabilitas 

kebijakan dividen 

dan profitabilitas 

berpengaruh 

positif signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

Sedangkan untuk 

kebijakan utang 

tidak berpengaruh 

signifikan 

terhadap nilai 

perusahaan. 

Sumber : Data diolah, 2019 

Pada penelitian terdahulu, variabel-variabel seperti profitabilitas, kebijakan 

dividen dan keputusan investasi diteliti hanya untuk melihat apakah ada 

pengaruh atau tidak terhadap nilai perusahaan sedangkan pada penelitian ini 

variabel profitabilitas, kebijakan dividen dan keputusan investasi dianalisis 
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tidak hanya untuk melihat ada tidaknya pengaruh, melainkan juga untuk 

mengukur sejauh mana pengaruh variabel-variabel tersebut terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini yang membedakan penelitian ini dengan penelitian-

penelitian sebelumnya. 

 

C. Kerangka Pemikiran 

Berdasarkan teori yang sudah dikemukakan diatas, maka kerangka 

pemikiran dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

Tabel II.2 

Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

 

D. Perumusan Hipotesa 

1. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam 

memperoleh laba dengan menggunakan aset atau modal perusahaan. Rasio 

profitabilitas yang digunakan untuk megukur tingkat efektifitas kinerja 

manajemen dalam menghasilkan laba. Semakin tinggi laba, semakin tinggi 

tingkat pengembalian yang diperoleh investor yang biasanya 

Profitabilitas (X1) 

Keputusan Investasi (X3) 

Kebijakan Deviden (X2) Nilai Perusahaan (Y) 
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mempengaruhi penilaian investor. Dimana saat investor menilai tinggi atas 

suatu saham perusahaan, membuat harga saham juga akan semakin tinggi. 

Harga saham yang tinggi dapat menjadi cerminan bahwa telah terjadi 

peningkatan suatu nilai perusahaan. 

Teori Sinyal memiliki hubungan dengan dengan profitabilitas yaitu 

tentang bagaimana manajemen memberikan informasi yang sama kepada 

para investor mengenai tingkat laba yang diperoleh perusahaan sehingga 

para pemegang saham dapat mengetahui prospek perusahaan kedepannya. 

Informasi yang diterima investor tentang bagaimana perusahaan yang 

berhasil membukukan laba yang meningkat, mengindikasikan perusahaan 

tersebut mempunyai kinerja yang baik,  sehingga dapat menciptakan sinyal 

positif bagi para investor dan dapat membuat  harga saham perusahaan 

meningkat. Hal ini didukung oleh  penelitian yang dilakukan Pertiwi, 

Tommy dan Tumiwa (2016), Yanti dan Abundanti (2019) yang 

mengungkapkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian hipotesis yang dapat dibuat 

adalah : 

H1 = Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

 

2. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 

Kebijakan dividen merupakan kebijakan manajemen perusahaan 

dalam menetukan sesuai dengan kebutuhan perusaahaan dimana laba 

bersih yang diperoleh dibagikan kepada pemegang saham, atau disimpan 
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sebagai laba ditahan untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan. 

Dalam Jurnal Rahman (2015) dijelaskan bahwa pengaruh Signaling 

Theory menjelasakan bahwa pembayaran dividen merupakan sinyal bagi 

investor bahwa perusahaan memiliki kesempatan untuk tumbuh dimasa 

yang akan datang sehingga pembayaran dividen akan meningkatkan 

apresiasi pasar terhadap saham perusahaan yang membagikan dividen 

tersebut. Ketika pendapatan atas dividen yang diterima pemegang saham 

semakin besar, maka diidikasikan bahwa nilai perusahaan dimata investor 

semakin baik sehingga memberikan sinyal positif untuk investor 

berinvestasi. Maka dapat disebutkan bahwa kebijakan deviden memiliki 

pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini didukung oleh penelitian yang 

dilakukan Ferina, Tjandrakirana dan Ismail (2015) yang mengungkapkan 

bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Dengan demikian hipotesis yang dapat dibuat adalah : 

H2 = Kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

 

3. Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan 

Keputusan investasi yang ditetapkan oleh perusahaan memiliki 

peranan penting bagi faktor keuangan dan pertumbuhan perusahaan di 

masa yang akan datang. Investasi yang diharapkan memberikan tingkat 

keuntungan yang lebih besar dari biaya modal, dikatakan menguntungkan. 

Semakin tinggi tingkat keuntungan yang dihasilkan dari kegiatan investasi 

perusahaan, maka akan meningkatkan harga saham perusahaan. Harga 
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saham yang semakin tinggi berdampak terhadap peningkatan nilai 

perusahaan. 

Teori Sinyal dalam hubungannya dengan keputusan investasi 

menjelaskan bahwa pengeluaran investasi memberikan sinyal positif 

tentang pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang, sehingga 

meningkatkan harga saham sebagai indikator nilai perusahaan. Sehingga 

dapat disebutkan bahwa keputusan investasi yang tepat oleh perusahaan 

akan berdampak terhadap peningkatan nilai perusahaan. Hal ini didukung 

oleh penelitian yang dilakukan Pertiwi, Tommy dan Tumiwa (2016) yang 

mengungkapkan bahwa keputusan investasi berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian hipotesis yang dapat dibuat 

adalah : 

H3 = Keputusan investasi berpengaruh signifikan terhadap nilai  

Perusahaan 
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BAB III 

 

METODE PENELITIAN  

 

A. Jenis Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis 

penelitian deskriptif dengan pendekatan kuantitatif. Penelitian deskriptif ini 

biasanya digunakan untuk menjelaskan suatu masalah atau pertanyaan dalam 

penelitian yang dikembangkan untuk kemudian dianalisis dengan teknik-

teknik. Langkah-langkah penelitian deskriptif dilakukan dengan 

pengumpulan, klasifikasi, dan analisis atau pengolahan data, membuat 

kesimpulan dan laporan dengan tujuan untuk membaut penggambaran 

tentang suatu keadaan secara objektif dalam suatu deskripsi. Sedangkan 

pendekatan kuantitatif adalah pendekatan yang digunakan dengan cara 

mengukur indikator variabel penelitian, sehingga diperoleh gambaran dari 

variabel penelitian tersebut. 

Dalam penelitian ini, pendekatan kuantitatif dilakukan dengan 

menggunakan data laporan keuangan dari Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan 

menganalis pengaruh antara rasio-rasio keuangan dalam laporan keuangan 

terhadap nilai perusahaan. 

B. Objek Penelitian 

Dalam penelitian ini yang menjadi objek penelitian adalah perusahaan 

manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 
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Indonesia Tahun 2016-2018. Faktor – faktor yang akan diuji pengaruhnya 

terhadap Price Book Value (PBV) tersebut terdiri dari 4 variabel bebas yaitu 

Return on Equity (ROE), Dividend Payout Ratio (DPR) dan Price Earnings 

Ratio (PER). 

 

C. Jenis dan Sumber Data 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data 

sekunder. Data sekunder merupakan data yang diperoleh peneliti dari sumber 

yang sudah ada secara tidak langsung (melalui perantara). Data sekunder 

dapat diperoleh dari catatan, buku, dan majalah berupa laporan keuangan 

publikasi perusahaan, laporan pemerintah, artikel buku-buku sebagai teori, 

majalah, dan lain sebagainya. Data sekunder dalam penelitian ini adalah data 

yang berhubungan dengan profitabilitas, kebijakan dividen, keputusan 

investasi serta nilai perusahaan.  

Pengambilan data sekunder dalam penelitian ini di dapat dari laporan 

keuangan dan laporan tahunan perusahaan manufaktur sektor industri barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2016-

2018 dengan cara mengakses situs BEI, yaitu www.idx.co.id. 

 

D. Populasi dan Sampel 

Pengertian populasi menurut Sujarweni (2015:80) dalam buku yang 

berjudul Metodologi Penelitian Bisnis & Ekonomi : 

http://www.idx.co.id/
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“Populasi adalah keseluruhan jumlah yang terdiri atas objek atau 

subjek yang mempunyai karakteristik dan kualitas tertentu yang 

ditetapkan oleh peneliti untuk diteliti dan kemudian ditarik 

kesimpulannya.” 

 

Populasi dalam penelitian ini adalah Perusahaan-perusahaan 

manufaktur yang bergerak dibidang industri barang konsumsi yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia selama periode 2016-2018 yaitu sebanyak 42 

perusahaan. 

Pengertian sampel menurut Sujarweni (2015:81) dalam buku yang 

berjudul Metodologi Penelitian Bisnis & Ekonomi : 

“Sampel adalah bagian dari sejumlah karakteristik yang dimiliki oleh 

populasi yang digunakan untuk penelitian.” 

 

Teknik sampling yang digunakan dalam penelitian ini yaitu teknik 

non probability sampling. Teknik ini merupakan cara pengambilan sampel 

dengan tidak memberikan peluang maupun kesempatan yang sama kepada 

setiap unsur atau anggota populasi untuk dipilih menjadi sampel.  

Teknik non probability sampling dalam penelitian ini menggunakan 

metode Purposive sampling, dimana teknik ini menetukan sampel sesuai 

dengan pertimbangan serta kriteria yang ditentukan oleh peneliti, sehingga 

tidak semua sampel yang akan memenuhi kriteria akan dipilih dalam 

penelitian ini. 
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Adapun kriteria sampel yang digunakan adalah: 

1. Perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang 

terdaftar di BEI. 

2. Perusahaan yang delisting atau tidak terdaftar di BEI selama 

periode penelitian 2016-2018. 

3. Perusahaan yang mempublikasikan data laporan keuangannya 

secara lengkap selama 3 tahun berturut-turut. 

4. Perusahaan yang memiliki laba positif selama tahun 2016-2018. 

5. Perusahaan yang membagikan dividen tunai selama 3 tahun 

berturut-turut. 

6. Perusahaan yang tidak memiliki data outliner. 

 

E. Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini 

dilakukan dengan 2 metode sebagai berikut : 

1. Metode Kepustakaan 

Pengertian metode kepustakaan menurut Sugiyono (2012:291) 

dalam buku yang berjudul Metode Penelitian Kuantitatif Kualitatif dan 

R&D : 

“Metode kepustakaan adalah terkait dengan kajian teoritis dan 

referensi lain yang berkaitan dengan nilai, budaya dan norma yang 

berkembang pada situasi yang diteliti, selain itu studi kepustakaan 

sangat penting dalam melakukan penelitian karena peneliti tidak 

akan lepas dari literatur-literatur ilmiah.” 



47 
 

 

 

Studi kepustakaan dalam hal ini dilakukan dengan cara 

mengumpulkan dan membaca buku referensi dan literature yang terkait 

dengan variabel-variabel yang diteliti dalam penelitian ini. 

2. Metode Dokumentasi 

Pengertian dokumen menurut Sugiyono (2012:240) dalam buku 

yang berjudul Metode Penelitian Kuantitatif Kualitatif dan R&D : 

“Dokumen adalah catatan peristiwa yang telah berlalu.” 

Dokumen bisa berbentuk tulisan, gambar, atau karya-karya 

monumental dari seseorang. Dokumen yang beberntuk tulisan tersebut 

misalnya catatan harian, biografi, sejarah kehidupan, peraturan dan 

kebijakan. Dokumen yang berbentuk gambar misalnya foto, sketsa, 

gambar hidup dan lain sebagainya. Dokumen yang berbentuk karya-karya 

misalnya karya seni yang dapat berupa gambar, film, patung dan lain 

sebagainya. Dokumentasi dalam hal ini dilakukan dengan cara 

penelusuran data yang sudah didokumentasi oleh perusahaan, baik bersifat 

kuantitatif maupun kualitatif kebeberapa bagian atau divisi perusahaan. 

 

F. Operasionalisasi Variabel Penelitian 

1. Variabel Independen 

a) Profitabilitas (X1) 

Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktivitas 
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normal bisnisnya. (Hery, 2016:192) Rasio profitabilitas dalam 

penelitian ini diukur menggunakan Return on Equity (ROE) karena 

ROE mampu menunjukkan seberapa besar kontribusi ekuitas dalam 

menciptakan laba bersih, sehingga ROE dapat menggambarkan 

seberapa efektif  perusahaan mengelola modal yang diperoleh dari 

investor untuk menciptakan laba bersih (Yanti dan Abundanti, 

2019). ROE merupakan rasio yang menunjukan seberapa besar 

kontribusi ekuitas dalam menciptakan laba bersih (Hery, 2016:193). 

Berikut rumus yang digunakan untuk menghitung ROE : 

ROE = 
𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

 

b) Kebijakan Dividen (X2) 

Kebijakan dividen merupakan keputusan untuk membagi laba yang 

diperoleh perusahaan kepada pemegang saham sebagai dividen atau 

akan menahan dalam bentuk laba ditahan untuk digunakan sebagai 

pembiayaan investasi pada masa yang akan datang, (Mulyawan, 

2015:253). Dalam penelitian ini kebijakan dividen diukur dengan 

Dividend Payout Ratio (DPR). Dividend Payout Ratio (DPR) adalah 

rasio antara dividen yang dibayarkan sebuah perusahaan (dalam satu 

tahun baku) dibagi dengan keuntungan bersih perusahaan (net income), 

pada tahun buku tersebut. Dengan kata lain DPR adalah perbandingan 

antara Dividend per Share (DPS) dengan Earning per Share (EPS), 
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(Purwanto dan Agus, 2017:25-27). Dividend Payout Ratio dapat 

dihitung dengan rumus sebagai berikut : 

DPR = 
 𝐷𝑃𝑆

𝐸𝑃𝑆
 

Dimana 

DPS = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

Dan Earning per share di dapat dengan rumus: 

EPS = 
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑡𝑎𝑥(𝐴𝐸𝑇)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

 

c) Keputusan Investasi (X3) 

Keputusan investasi adalah keputusan yang menyangkut cara manajer 

mengalokasikan dana ke dalam bentuk-bentuk invetasi yang akan 

mendatangkan keuntungan pada masa depan, (Mulyawan, 2015:42). 

Keputusan investasi dalam penelitian ini diproksikan dengan 

menggunakan Price Earnings Ratio (PER). Dalam pendekatan PER, 

investor akan menghitung berapa kali nilai earning yang tercermin 

dalam harga suatu saham. PER juga mencerminkan berapa rupiahkah 

yang harus dibayarkan investor saham untuk memperoleh satu rupiah 

earning perusahaan. (Purwanto dan Agus, 2017:19). 

Rumus yang digunakan untuk PER ini adalah: 
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PER = 
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

2. Variabel Dependen 

Variabel dependen adalah variabel yang nilainya dipengaruh oleh 

variabel independen. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah nilai perusahaan. Nilai perusahaan adalah suatu kondisi tertentu 

yang telah dicapai oleh suatu perusahaan yang tercermin dalam harga pasar 

saham perusahaan tersebut, (dalam Rahayu dan Sari, 2018).  

Dalam penelitian ini rasio Price Book Value (PBV) yang digunakan 

sebagai proksi dari nilai perusahaan. Price Book Value (PBV) ratio adalah 

suatu rasio yang sering digunakan untuk menentukan nilai perusahaan dan 

mengambil keputusan investasi dengan cara membandingkan harga pasar 

per saham dengan nilai buku perusahaan, (dalam Rinnaya, Andini dan 

Oemar, 2016). 

Rumus yang digunakan untuk PBV ini adalah: 

PBV = 
ℎ𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑝𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑛𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

Tabel III.1 

Operasional Variabel 

 

No Variabel Indikator Skala Sumber 

1 Profitabilitas 

(X1) 
ROE = 

𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

 

Rasio Laporan 

keuangan 
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Sumber : Data diolah, 2019  

 

G. Teknik Analisis Data 

Teknik analisis data dalam penelitian kuantitatif ini adalah 

menggunakan statistik yang dilakukan dengan bantuan program IBM SPSS 

Statistics 24. Dalam penelitian kuantitatif, analisis data merupakan kegiatan 

setelah data dari seluruh responden terkumpul. Kegiatan dalam analisis data 

adalah mengelompokkan data berdasarkan variabel dan jenis responden, 

metabulasi data berdasarkan variabel dari seluruh responden, menyajikan 

data tiap variabel yang diteliti, melakukan perhitungan untuk menjawab 

rumusan masalah dan melakukan perhitungan untuk menguji hipotesis yang 

telah diajukan. Adapun pengujian yang dilakukan dalam penelitian ini 

sebagai berikut : 

1. Uji Statistik Deskriptif 

Menurut Sugiyono (2012:206) dalam bukunya yang berjudul 

Metode Penelitian Bisnis menjelaskan bahwa : 

2 Kebijakan 

Dividen (X2) 
DPR = 

 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑒𝑟 𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒
 

Rasio Laporan 

keuangan 

3 

 

Keputusan 

Investasi 

(X3) 

PER = 
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

Rasio 

 

Laporan 

keuangan 

4 

 

 

Nilai 

Perusahaan 

(Y) 

PBV =
ℎ𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑝𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑛𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

Rasio Laporan 

keuangan 
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“Statistik Deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk 

menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau 

menggambarkan data yang telah  terkumpul sebagaimana adanya 

tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum 

atau generalisasi.” 

Uji statistik deskripstif memberikan gambaran atau deskripsi suatu 

data yang dilihat dari nilai rata-rata, standar deviasi, varian, maksimum, 

sum, range, kurtosis, dan skewness (kemencengan distribusi). (Ghozali, 

2018:19) 

 

2. Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik adalah persyaratan pengujian statistik yang harus 

dipenuhi terlebih dahulu dalam analisis regresi linier. Uji asumsi klasik 

bertujuan untuk mengetahui kelayakan penggunaan model regresi dalam  

penelitian ini. Uji asumsi klasik yang dilakukan ada 4 yaitu uji normalitas, 

uji multikolinearitas, uji autokorelasi, uji heterokedastisitas. Dalam 

penelitian ini uji asumsi klasik yang digunakan adalah sebagai berikut. 

a. Uji Normalitas 

Menurut Ghozali (2018:161) dalam buku Aplikasi Analisis 

Multivariate dengan program IBM SPSS 25 bahwa uji normalitas 

bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel 

residual atau penggangu memiliki distribusi normal. Kalau asumsi 

ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid untuk jumlah 



53 
 

 

sampel kecil. Untuk mengetahui apakah suatu data tersebut normal 

atau tidak secara statistic maka dilakukan uji normalitas menurut 

Kolmogorov-Smirnov. 

Dalam penelitian ini, Uji normalitas ini dilakukan dengan 

menggunakan uji normal Kolmogrov-Smirnov. Dalam  metode ini 

jika suatu varibel memiliki statistik Kolmogrov-Smirnov signifikan 

(Probabilitas >0,05) maka variabel tersebut memiliki distribusi 

normal. Dalm prinsipnya uji normalitas dapat dideteksi dengan 

melihat penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal dari grafik : 

a) Jika data tersebut menyebar di sekitar garis dan data mengikuti 

arah garis diagonal, menunjukan pola distribusi normal, maka 

dapat dikatakan model regresi tersebut telah memenuhi asumsi 

normalitas.  

b) Jika data tersebut menyebar jauh dari garis diagonal  dan tidak 

mengikuti arah garis diagonal serta data tidak menunjukan pola 

distribusi normal, maka dapat dikatakan model regresi tersebut 

tidak memenuhi asumsi normalitas. 

Dasar pengambilan keputusan dalam uji normalitas adalah: 

a) Jika Signifikansi atau nilai probabilitas < 0,05, maka data 

berdistribusi tidak normal. 

b) Jika Signifikansi atau nilai probabilitas > 0,05, maka data 

berdistribusi normal. 
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b. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model 

regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas 

(independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 

korelasi diantara variabel independen. Jika variabel bebas saling 

berkorelasi, maka variabel–variabel ini tidak ortogonal. Variabel 

orthogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi antara 

sesama variabel independen sama dengan nol. Untuk mendeteksi ada 

tidaknya multikolinearitas dalam model regresi dapat dilihat dari 

tolerance value atau variance inflation factor (VIF). Kedua ukuran 

ini menunjukkan setiap variabel independen manakah yang 

dijelaskan oleh variabel independen lainnya. (Ghozali, 2018:107) 

Dasar pengambilan keputusan pada uji multikolinieritas 

dapat dilakukan dengan dua cara sebagai berikut: 

  Melihat nilai Tolerance : 

1. Jika nilai tolerance lebih kecil dari 0.10 maka terjadi 

multikolinearitas. 

2. Jika nilai tolerance lebih besar dari 0.10 maka tidak terjadi 

multikolinearitas. 

Melihat nilai VIF (Variance Inflation Factor) : 

1. Jika nilai VIF lebih besar dari 10.00 maka terjadi 

multikolinearitas. 
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2. Jika nilai VIF lebih kecil dari 10.00 maka tidak terjadi 

multikolinearitas. 

 

c. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam 

suatu model regresi linier terdapat korelasi antara kesalahan 

penggangu pada periode t dengan residual periode t-1 (sebelumnya). 

Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem autokorelasi. 

Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan sepanjang 

waktu berkaitan satu sama lainnya. Masalah ini timbul karena 

adanya residual tidak bebas dari satu observasi ke observasi lainnya. 

Dalam menilai d hitung dengan pengambilan keputusan ada atau 

tidaknya autokorelasi yaitu dengan melihat tabel berikut : (Ghozali, 

2018:111).  

Tabel III.2   

Klasifikasi nilai d  

Hipotesis nol  Keputusan  Jika  

Tidak ada autokorelasi 

positif  

Tolak  0 < d <dl  

Tidak ada autokorelasi 

positif  

No desicison  dl ≤ d ≤ du  

Tidak ada korelasi negatif  Tolak  4 – dl <d < 4  

Tidak ada korelasi negatif  No desicison  4 – du ≤ d ≤ 4 – dl  

Tidak ada autokorelasi, 

Positif atau negatif  

Tidak ditolak  du < d < 4 – du  

Sumber : (Ghozali , 2018:112) 
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d. Uji Heterokedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah 

dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual 

satu pengamatan ke pengamatan yang lain (Ghozali, 2016:134). 

Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang 

lain tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut 

heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang 

homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas. 

Pengujian ada tidaknya Heteroskedastisitas dalam penelitian 

ini yaitu dengan cara melihat scatter plot. Model regresi yang tidak 

tejadi Heteroskedastisitas harus memenuhi syarat sebagai berikut : 

1. Mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas apabila ada 

pola tertentu seperti titik-titik yang ada membentuk pola tertentu 

yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit),  

2. Mengindikasikan tidak terjadi heteroskedastisitas apabila titik-

titik menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y serta 

tidak ada pola yang jelas dari titik-titik tersebut. 

 

3. Analisis Regresi Linear Berganda 

Menurut Ghozali (2018:95) menjelaskan bahwa analisis regresi 

pada dasarnya adalah studi mengenai ketergantungan variabel dependen 

dengan satu atau lebih variabel independen, dengan tujuan untuk 
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mengestimasi dan/atau memprediksi rata-rata populasi atau rata-rata 

variabel dependen berdasarkan nilai variabel independen yang diketahui. 

Di dalam analisis regresi linear berganda, terdapat dua tujuan yaitu 

yang pertama untuk mengukur kekuatan hubungan antara dua atau lebih 

independen variabel terhadap dependen variabel, dan tujuan lainnya 

untuk menunjukkan arah hubungan antara variabel dependen dengan 

variabel independen. 

Dalam penelitian ini, analisis regresi linier berganda digunakan 

dengan tujuan untuk menunjukan arah hubungan antara profitabilitas, 

kebijakan dividen dan keputusan investasi dengan nilai perusahaan. 

Model persamaan regresi linear berganda dalam  penelitian ini dapat 

dirumuskan sebagai berikut : 

PBV= α + β1ROE + β2 DPR + β3PER +  ε 

Keterangan   

PBV : Nilai Perusahaan 

α : Konstanta 

β₁₋3 : Koefisien regresi untuk setiap variabel x 

ROE : Return On Equity (Profitabilitas) 

DPR : Dividend Payout Ratio (Kebijakan Dividen) 

PER : Price Earnings Ratio (Keputusan Investasi) 

ε : Standard Error 
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4. Uji Hipotesis 

a. Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Menurut Ghozali (2018:97) dalam buku Aplikasi Analisis 

Multivariate dengan Program IBM SPSS 25 mengatakan  bahwa : 

“koefisien determinasi (R²) pada intinya mengukur seberapa 

jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel 

dependen.Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan 

satu.Nilai R² yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel 

independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat 

terbatas.Nilai yang mendekati satu variabel-variabel independen 

memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 

memprediksi variasi variabel dependen.” 

 

Kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi 

adalah bias terhadap jumlah variabel independen yang dimasukkan 

kedalam model. Setiap tambahan satu variabel independen, maka R2 

pasti meningkat tidak peduli apakah variabel tersebut berpengaruh 

secara signifikan terhadap variabel dependen. Oleh karena itu 

banyak peneliti menganjurkan untuk menggunakan nilai adjusted 

R2 pada saat mengevaluasi mana model regresi terbaik. Tidak 

seperti R2, nilai adjusted R2 dapat naik atau turun apabila suatu 

variabel independen ditambahkan kedalam model. 

Menurut Toifah (2016 : 87) dalam bukunya yang berjudul 

Stastistika pendidikan dan metode penelitian kuantitatif 

menjelaskan bahwa, dalam memberikan nilai Interpretasi koefisien 

adalah sebagai berikut :  
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Tabel III.3  

Nilai Interpretasi Koefisien  

NO  Interpretasi Koefisien  
Tingkat 

Keeratan  

1  0,00 – 0,20  Sangat Lemah  

2  0,21 – 0,40  Lemah  

3  0,41 – 0,70  Kuat  

4  0,71 – 0,90  Sangat Kuat  

5  0,91 – 0,99  Kuat Sekali  

6  1  Sempurna  

Sumber : Toifah (2016 : 87) 

 

b. Uji Hipotesis Analisis Parsial (Uji t) 

Menurut Ghozali (2018:98) dalam buku Aplikasi Analisis 

Multivariate dengan Program IBM SPSS 25 mengatakan  bahwa : 

“Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh 

pengaruh satu variabel penjelas/independen secara 

individual dalam menerangkan variasi variabel dependen.” 

Untuk menguji hipotesis dengan uji statistik F menggunakan 

kriteria sebagai berikut: 

1. Ho di tolak dan Ha di terima apabila thitung > ttabel atau nilai 

signifikan <  α = 5%. Hal ini menunjukan bahwa variabel 

independen secara parsial berpengaruh secara signifikan 

terhadap variabel dependen.  

2. Ho di terima dan Ha di tolak apabila thitung < ttabel atau nilai 

signifikan >  α = 5%. Hal ini menunjukan bahwa variabel 
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independen secara parsial tidak berpengaruh secara signifikan 

terhadap variabel dependen.  

Adapun Cara perhitungan uji t menggunkan ttabel yaitu 

dengan menggunakan rumus Df = n – k - 1. 

Keterangan : 

n = banyaknya sampel yang digunakan dalam penelitian 

k = banyaknya variabel penelitian yang digunakan (X + Y) 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

A. Gambaran Umum Objek Penelitian 

Perusahaan yang dipilih sebagai objek penelitian adalah perusahaan 

manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di bursa efek 

Indonesia selama tahun 2016-2018. Sampel yang digunakan dalam 

penelitihan ini dipilih dengan Purposive sampling, dimana teknik ini 

menetukan sampel sesuai dengan pertimbangan serta kriteria yang 

ditentukan oleh peneliti. 

Terdapat 42 perusahaan yang bergerak di bidang industri barang 

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Namun dari 42 

perusahaan, hanya 11 perusahaan yang dapat dijadikan sebagai sampel yang 

akan diuji selama 3 tahun, dengan penjelasan perusahaan yang tidak 

terdaftar selama periode penelitian 2016-2018 terdapat 1 perusahaan. 

Perusahaan yang tidak mempublikasikan data laporan keuangannya secara 

lengkap selama 3 tahun berturut-turut terdapat 10 perusahaan. Perusahaan 

yang memiliki laba negatif selama tahun 2016-2018 terdapat  7 perusahaan. 

Perusahaan yang tidak membagikan dividen tunai selama 3 tahun berturut-

turut terdapat 9 perusahaan. Perusahaan yang memiliki data outliers  

terdapat 4 perusahaan. sehingga setelah dipilih hanya 11 perusahaan yang 

tidak mengalami permasalahan tersebut selama periode penelitian. 
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Berikut ini adalah tabel proses pemilihan sampel dalam penilitan : 

Tabel IV.1  

Proses Pemilihan Sampel 

No Kriteria Data 

1 Perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi 

yang terdaftar di BEI 

42 

2 Perusahaan yang delisting atau tidak terdaftar di BEI 

selama periode penelitian 2016-2018 

(1) 

3 Perusahaan yang tidak mempublikasikan data laporan 

keuangannya secara lengkap selama 3 tahun berturut-turut 

(10) 

4 Perusahaan yang memiliki laba negatif selama tahun 2016-

2018 

(7) 

5 Perusahaan yang tidak membagikan dividen tunai selama 3 

tahun berturut-turut 

(9) 

6 Perusahaan yang memiliki data outliers (4) 

Total perusahaan sampel 11 

Periode penelitian 3 

tahun 

Jumlah Sampel 33 

Sumber : BEI, data diolah peneliti 

Berikut ini nama-nama perusahaan yang telah memenuhi kriteria dan 

menjadi sampel dalam penelitian ini : 

Tabel IV.2  

Daftar Sampel Perusahaan 

No Kode 

Emiten 

Nama Emiten 

1 DLTA PT. Delta Djakarta Tbk. 

2 ICBP PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. 

3 INDF PT. Indofood Sukses Makmur Tbk. 
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4 ROTI PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk. 

5 SKLT PT. Sekar Laut Tbk. 

6 GGRM PT. Gudang Garam Tbk. 

7 DVLA PT. Darya Varia Laboratoria Tbk. 

8 KLBF PT. Kalbe Farma Tbk. 

9 TSPC PT. Tempo Scan Pasific Tbk. 

10 TCID PT. Mandom Indonesia Tbk. 

11 CINT PT. Chitose International Tbk. 

Sumber : Data diolah, 2019 

B. Deskripsi Data Hasil Penelitian 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh  antara 

profitabilitas, kebijakan dividen, dan keputusan investasi terhadap nilai 

perusahaan. Data dalam penelitian ini menggunakan data sekunder yang 

diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan go public yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. Penelitian ini dilakukan 

dengan memperhatikan perkembangan rasio dari masing-masing variabel 

baik variabel bebas maupun variabel terikat dalam penelitian ini. 

Berikut ini merupakan data yang telah diolah dari laporan keuangan 

perusahaan. 

1. Profitabilitas diukur dengan menggunakan rumus Return On Equity 

(ROE) dimana rasio ini menunjukan sebarapa besar kontribusi ekuitas 
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dalam menciptakan laba bersih, sehingga ROE dapat menggambarkan 

seberapa efektif  perusahaan mengelola modal yang diperoleh dari 

investor untuk menciptakan laba bersih. Berikut ini tabel dari hasil 

perhitungan ROE: 

Tabel IV. 3 

Hasil Perhitungan ROE 

No 
Kode 

Saham 
Tahun 

Laba Bersih 

Setelah Pajak 
Total Ekuitas ROE 

1 DLTA 

2016 

       

254.509.268.000  

      

1.012.374.008.000  

     

0,2514  

2017 

       

279.772.635.000  

      

1.144.645.393.000  

     

0,2444  

2018 

       

338.129.985.000  

      

1.284.163.814.000  

     

0,2633  

2 ICBP 

2016 

   

3.631.301.000.000  

   

18.500.823.000.000  

     

0,1963  

2017 

   

3.543.173.000.000  

   

20.324.330.000.000  

     

0,1743  

2018 

   

2.315.450.000.000  

   

22.707.150.000.000  

     

0,1020  

3 INDF 

2016 

   

5.266.906.000.000  

   

43.941.423.000.000  

     

0,1199  

2017 

   

5.145.063.000.000  

   

46.756.724.000.000  

     

0,1100  

2018 

   

2.433.723.000.000  

   

49.916.800.000.000  

     

0,0488  

4 ROTI 

2016 

       

279.777.368.831  

      

1.442.751.772.026  

     

0,1939  

2017 

       

135.364.021.139  

      

2.820.105.715.429  

     

0,0480  

2018 

       

127.171.463.363  

      

2.916.901.120.111  

     

0,0436  

5 SKLT 

2016 

         

20.646.121.074  

         

296.151.295.872  

     

0,0697  

2017 

         

22.970.715.348  

         

307.569.774.228  

     

0,0747  

2018 

         

31.954.131.252  

         

339.236.007.000  

     

0,0942  
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6 GGRM 

2016 

   

6.672.682.000.000  

   

39.564.228.000.000  

     

0,1687  

2017 

   

7.755.347.000.000  

   

42.187.664.000.000  

     

0,1838  

2018 

   

7.793.068.000.000  

   

45.133.285.000.000  

     

0,1727  

7 DVLA 

2016 

       

152.083.400.000  

      

1.079.579.612.000  

     

0,1409  

2017 

       

162.249.293.000  

      

1.116.300.069.000  

     

0,1453  

2018 

       

200.651.968.000  

      

1.200.261.863.000  

     

0,1672  

8 KLBF 

2016 

   

2.350.884.933.551  

   

12.463.847.141.085  

     

0,1886  

2017 

   

2.453.251.410.604  

   

13.894.031.782.689  

     

0,1766  

2018 

   

2.497.261.964.757  

   

15.294.594.796.354  

     

0,1633  

9 TSPC 

2016 

       

545.493.536.262  

      

4.635.273.142.692  

     

0,1177  

2017 

       

557.339.581.996  

      

5.082.008.409.145  

     

0,1097  

2018 

       

540.378.145.887  

      

5.432.848.070.494  

     

0,0995  

10 TCID 

2016 

       

162.059.596.347  

      

1.783.158.507.325  

     

0,0909  

2017 

       

179.126.382.068  

      

1.858.326.336.424  

     

0,0964  

2018 

       

173.049.442.756  

      

1.972.463.165.139  

     

0,0877  

11 CINT 

2016 

         

20.619.309.858  

         

326.429.838.956  

     

0,0632  

2017 

         

29.648.261.092  

         

382.273.759.946  

     

0,0776  

2018 

         

13.554.152.161  

         

388.678.577.828  

     

0,0349  

Sumber : BEI, data diolah peneliti 

Berdasarkan hasil perhitungan ROE pada tabel di atas, nilai tertinggi 

untuk ROE pada tahun 2016 dimiliki oleh PT. Delta Djakarta Tbk. (DLTA) 

dengan nilai 0,2514 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT. 

Chitose International Tbk. (CINT) dengan nilai 0,0632. Pada tahun 2017 
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nilai tertinggi untuk ROE dimiliki oleh PT. Delta Djakarta Tbk. (DLTA) 

dengan nilai 0,2444 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT. 

Nippon Indosari Corporindo Tbk. dengan nilai 0,0480. Pada tahun 2018 

nilai tertinggi untuk ROE dimiliki oleh PT. Delta Djakarta Tbk. (DLTA) 

dengan nilai 0,2633 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT. 

Chitose International Tbk. (CINT) dengan nilai 0,0349. 

Hasil perhitungan ROE ini juga memberikan kesimpulan bahwa untuk 

PT. Delta Djakarta Tbk. (DLTA) memiliki rata-rata tingkat ROE di angka 

0,2530 (25,3%) selama 3 tahun. Dimana hasil ini menggambarkan 

efektivitas PT. Delta Djakarta Tbk. (DLTA) dalam menghasilkan laba 

bersih dari ekuitasnya dibandingkan perusahaan lainnya dalam penelitian. 

 

2. Kebijakan Dividen yang diukur dengan Dividend Payout Ratio (DPR), 

dimana DPR adalah rasio yang menunjukkan persentase setiap 

keuntungan yang diperoleh yang didistribusikan kepada pemegang 

saham dalam bentuk uang tunai. Dan DPR dihitung dengan membagi 

antara Dividend per Share (DPS) dengan Earning per Share (EPS). 

Berikut ini tabel dari hasil perhitungan DPR: 

Tabel IV. 4 

Hasil Perhitungan DPR 

No Kode 

Saham 
Tahun  DPS EPS DPR 

1 DLTA 2016 
           

180  

           

317  

     

0,5678  
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2017 
           

260  

           

349  

     

0,7450  

2018 
           

478  

           

442  

     

1,0814  

2 ICBP 

2016 
           

154  

           

309  

     

0,4984  

2017 
           

162  

           

326  

     

0,4969  

2018 
           

195  

           

196  

     

0,9949  

3 INDF 

2016 
           

235  

           

433  

     

0,5427  

2017 
           

237  

           

475  

     

0,4989  

2018 
           

236  

           

223  

     

1,0583  

4 ROTI 

2016 
        

13,73  

        

55,31  

     

0,2482  

2017 
          

5,82  

        

27,66  

     

0,2104  

2018 
          

9,78  

        

28,07  

     

0,3484  

5 SKLT 

2016 
                

5  

        

30,01  

     

0,1666  

2017 
                

7  

        

33,60  

     

0,2083  

2018 
                

9  

        

46,69  

     

0,1928  

6 GGRM 

2016 
        

2.600  

        

3.470  

     

0,7493  

2017 
        

2.600  

        

4.030  

     

0,6452  

2018 
        

2.600  

        

4.050  

     

0,6420  

7 DVLA 

2016 
              

65  

           

136  

     

0,4779  

2017 
              

70  

           

145  

     

0,4828  

2018 
              

70  

           

180  

     

0,3889  

8 KLBF 

2016 
              

22  

        

49,06  

     

0,4484  

2017 
              

25  

        

51,28  

     

0,4875  
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2018 
              

26  

        

52,42  

     

0,4960  

9 TSPC 

2016 
              

50  

           

119  

     

0,4202  

2017 
              

40  

           

121  

     

0,3306  

2018 
              

40  

           

114  

     

0,3509  

10 TCID 

2016 
           

410  

           

806  

     

0,5087  

2017 
           

410  

           

891  

     

0,4602  

2018 
           

420  

           

861  

     

0,4878  

11 CINT 

2016 
                

5  

        

19,31  

     

0,2589  

2017 
                

8  

        

27,66  

     

0,2892  

2018 
          

3,30  

        

12,81  

     

0,2576  

Sumber : BEI, data diolah peneliti 

Berdasarkan hasil perhitungan DPR pada tabel di atas, nilai tertinggi 

untuk DPR pada tahun 2016 dimiliki oleh PT. Gudang Garam Tbk. (GGRM) 

dengan nilai 0,7493 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT. Sekar 

Laut Tbk. (SKLT) dengan nilai 0,1666. Pada tahun 2017 nilai tertinggi 

untuk DPR dimiliki oleh PT. Delta Djakarta Tbk. (DLTA) dengan nilai 

0,7450 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT. Sekar Laut Tbk. 

(SKLT) dengan nilai 0,2083. Pada tahun 2018 nilai tertinggi untuk DPR 

dimiliki oleh PT. Delta Djakarta Tbk. (DLTA) dengan nilai 1,0814  

sedangkan untuk nilai terendah dimiliki PT. Sekar Laut Tbk. (SKLT) 

dengan nilai 0,1928. 

Dalam hasil perhitungan DPR ini terdapat satu perusahaan yang stabil  

dalam membayarkan dividennya selama tahun 2016-2018. PT. Gudang 
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Garam Tbk. membagikan deviden senilai 5 Triliun selama 3 tahun berturut-

turut. Nilai dividen PT. Gudang Garam Tbk. ini menjadi yang paling stabil 

diantara perusahaan sektor industri barang konsumsi lainya. Hal ini juga 

ditunjukkan pada rasio perhitungan DPS sebesar 2.600 setiap tahunnya. 

 

3. Keputusan Investasi yang merupakan keputusan dalam mengalokasikan 

dana ke dalam bentuk investasi yang akan mendatangkan keuntungan di 

masa depan, dimana diukur dengan rasio Price Earnings Ratio (PER) 

yang menghitung berapa kali nilai earning yang tercermin dalam harga 

suatu saham. Berikut ini tabel dari hasil perhitungan PER: 

 

Tabel IV. 5 

Hasil Perhitungan PER 

No Kode 

Saham 
Tahun 

Harga 

Saham 
EPS PER 

1 DLTA 

2016 
        

5.000  

           

317  

   

15,7729  

2017 
        

4.590  

           

349  

   

13,1519  

2018 
        

5.500  

           

442  

   

12,4434  

2 ICBP 

2016 
        

8.575  

           

309  

   

27,7508  

2017 
        

8.900  

           

326  

   

27,3006  

2018 
     

10.450  

           

196  

   

53,3163  

3 INDF 

2016 
        

7.925  

           

433  

   

18,3025  

2017 
        

7.625  

           

475  

   

16,0526  
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2018 
        

7.450  

           

223  

   

33,4081  

4 ROTI 

2016 
        

1.600  

        

55,31  

   

28,9279  

2017 
        

1.275  

        

27,66  

   

46,0954  

2018 
        

1.200  

        

28,07  

   

42,7503  

5 SKLT 

2016 
           

308  

        

30,01  

   

10,2632  

2017 
        

1.100  

        

33,60  

   

32,7381  

2018 
        

1.500  

        

46,69  

   

32,1268  

6 GGRM 

2016 
     

63.900  

        

3.470  

   

18,4150  

2017 
     

83.800  

        

4.030  

   

20,7940  

2018 
     

83.625  

        

4.050  

   

20,6481  

7 DVLA 

2016 
        

1.755  

           

136  

   

12,9044  

2017 
        

1.960  

           

145  

   

13,5172  

2018 
        

1.940  

           

180  

   

10,7778  

8 KLBF 

2016 
        

1.515  

        

49,06  

   

30,8806  

2017 
        

1.690  

        

51,28  

   

32,9563  

2018 
        

1.520  

        

52,42  

   

28,9966  

9 TSPC 

2016 
        

1.970  

           

119  

   

16,5546  

2017 
        

1.800  

           

121  

   

14,8760  

2018 
        

1.390  

           

114  

   

12,1930  

10 TCID 

2016 
     

12.500  

           

806  

   

15,5087  

2017 
     

17.900  

           

891  

   

20,0898  

2018 
     

15.000  

           

861  

   

17,4216  
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11 CINT 

2016 
           

338  

        

19,31  

   

17,5039  

2017 
           

334  

        

27,66  

   

12,0752  

2018 
           

305  

        

12,81  

   

23,8095  

Sumber : BEI, data diolah peneliti 

Berdasarkan hasil perhitungan PER pada tabel di atas, nilai tertinggi 

untuk PER pada tahun 2016 dimiliki oleh PT. Kalbe Farma Tbk. (KLBF) 

dengan nilai 30,8806 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT. Sekar 

Laut Tbk. (SKLT) dengan nilai 10,2632. Pada tahun 2017 nilai tertinggi 

untuk PER dimiliki oleh PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk. (ROTI) 

dengan nilai 46,0954 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki PT. Chitose 

International Tbk. (CINT) dengan nilai 12,0752. Pada tahun 2018 nilai 

tertinggi untuk PER dimiliki oleh PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. 

(ICBP) dengan nilai 53,3163 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki PT. 

Darya Varia Laboratoria Tbk. (DVLA) dengan nilai 10,7778. 

Hasil perhitungan PER ini memberikan kesimpulan bahwa selama tahun 

2016-2018 PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk. (ROTI) adalah perusahaan 

yang menujukkan rata-rata nilai PER paling tinggi dibanding perusahaan 

lain dalam penelitian yaitu dengan nilai 39,2579 yang berarti nilai laba  yang 

dihasilkan PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk. (ROTI) tinggi dimana laba 

tercermin dari saham yang diinvestasikan.  

 

4. Nilai perusahaan diukur dengan rasio Price Book Value (PBV), dimana 

rasio ini diukur dengan cara membandingkan harga pasar per saham 
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dengan nilai buku perusahaan. Dengan nilai buku per lembar sahamnya 

dapat dihitung dengan membandingkan total ekuitas saham biasa dengan 

jumlah saham yang beredar. Berikut ini tabel dari hasil perhitungan PBV: 

 

Tabel IV. 6 

Hasil Perhitungan PBV 

 

Sumber : BEI, data diolah peneliti 

Berdasarkan hasil perhitungan PBV pada tabel di atas, nilai tertinggi 

untuk PBV pada tahun 2016 dimiliki oleh PT. Kalbe Farma Tbk. (KLBF) 

No Kode Saham Tahun Total Ekuitas Jumlah Saham Beredar Nilai Buku Harga Saham PBV

2016 1.012.374.008.000    800.659.050                          1.264,4259    5.000              3,9544       

2017 1.144.645.393.000    800.659.050                          1.429,6290    4.590              3,2106       

2018 1.284.163.814.000    800.659.050                          1.603,8835    5.500              3,4292       

2016 18.500.823.000.000  11.661.908.000                    1.586,4319    8.575              5,4052       

2017 20.324.330.000.000  11.661.908.000                    1.742,7963    8.900              5,1067       

2018 22.707.150.000.000  11.661.908.000                    1.947,1213    10.450            5,3669       

2016 43.941.423.000.000  8.780.426.500                      5.004,4748    7.925              1,5836       

2017 46.756.724.000.000  8.780.426.500                      5.325,1085    7.625              1,4319       

2018 49.916.800.000.000  8.780.426.500                      5.685,0086    7.450              1,3105       

2016 1.442.751.772.026    5.061.100.000                      285,0668       1.600              5,6127       

2017 2.820.105.715.429    5.276.857.047                      534,4291       1.275              2,3857       

2018 2.916.901.120.111    6.106.828.188                      477,6458       1.200              2,5123       

2016 296.151.295.872        687.712.596                          430,6324       308                  0,7152       

2017 307.569.774.228        687.712.596                          447,2359       1.100              2,4596       

2018 339.236.007.000        687.712.596                          493,2817       1.500              3,0409       

2016 39.564.228.000.000  1.924.088.000                      20.562,5876 63.900            3,1076       

2017 42.187.664.000.000  1.924.088.000                      21.926,0574 83.800            3,8219       

2018 45.133.285.000.000  1.924.088.000                      23.456,9755 83.625            3,5650       

2016 1.079.579.612.000    1.115.925.300                      967,4300       1.755              1,8141       

2017 1.116.300.069.000    1.115.925.300                      1.000,3358    1.960              1,9593       

2018 1.200.261.863.000    1.115.946.100                      1.075,5554    1.940              1,8037       

2016 12.463.847.141.085  46.875.122.110                    265,8947       1.515              5,6977       

2017 13.894.031.782.689  46.875.122.110                    296,4052       1.690              5,7017       

2018 15.294.594.796.354  46.875.122.110                    326,2838       1.520              4,6585       

2016 4.635.273.142.692    4.500.000.000                      1.030,0607    1.970              1,9125       

2017 5.082.008.409.145    4.500.000.000                      1.129,3352    1.800              1,5939       

2018 5.432.848.070.494    4.500.000.000                      1.207,2996    1.390              1,1513       

2016 1.783.158.507.325    201.066.667                          8.868,4939    12.500            1,4095       

2017 1.858.326.336.424    201.066.667                          9.242,3392    17.900            1,9367       

2018 1.972.463.165.139    201.066.667                          9.809,9958    15.000            1,5291       

2016 326.429.838.956        1.000.000.000                      326,4298       338                  1,0354       

2017 382.273.759.946        1.000.000.000                      382,2738       334                  0,8737       

2018 388.678.577.828        1.000.000.000                      388,6786       305                  0,7847       

1 DLTA

2 ICBP

3 INDF

4 ROTI

5 SKLT

6 GGRM

10 TCID

11 CINT

7 DVLA

8 KLBF

9 TSPC
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dengan nilai 5,6977 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki oleh PT. Sekar 

Laut Tbk. (SKLT) dengan nilai 0,7152. Pada tahun 2017 nilai tertinggi 

untuk PBV dimiliki oleh PT. Kalbe Farma Tbk. (KLBF) dengan nilai 5,7017 

sedangkan untuk nilai terendah dimiliki PT. Chitose International Tbk. 

(CINT) dengan nilai 0,8737. Pada tahun 2018 nilai tertinggi untuk PBV 

dimiliki oleh PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. (ICBP) dengan nilai 

5,3669 sedangkan untuk nilai terendah dimiliki PT. Chitose International 

Tbk. (CINT) dengan nilai 0,7847. 

Hasil perhitungan PBV ini juga memberikan kesimpulan bahwa harga 

saham perusahaan yang tinggi akan memberi dampak terhadap peningkatan 

nlai perusahaan. Dimana harga saham memiliki hubungan yang positif 

dengan nilai perusahaan. 

  

C. Analisis Hasil Penelitian 

1. Uji Statistik Deskriptif 

Uji statistik deskripstif memberikan gambaran atau penjelasan terhadap  

suatu data yang akan diteliti. Uji statistik deskriptif ini  akan dilihat dari nilai 

terendah (minimum), nilai tertinggi (maksimum), nilai rata – rata (mean) 

dan standar deviasi (standard deviation). Variabel yang digunakan dalam 

penelitian ini  adalah Profitabilitas (ROE), Kebijakan Dividen (DPR), 

Keputusan Investasi (PER) sebagai variabel independen, serta Nilai 

Perusahaan (PBV) sebagai variabel dependen. Ada sebanyak 11 perusahaan 

sektor industri barang konsumsi yang telah terpilih menjadi sampel 
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penelitian selama tahun 2016-2018. Berikut adalah hasil dari uji statistic 

deskriptif, 

Tabel IV. 7 

Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 

Sumber : Data diolah SPSS Versi 24 

Dari tabel statistik deskriptif diatas menjelaskan bahwa nilai 

profitabilitas yang diproksikan oleh rasio ROE (Return on Equity) memiliki 

nilai rata-rata 0,130885 dengan standar deviasi 0,0619761. Perusahaan 

dengan rasio profitabilitas yang paling rendah dimiliki oleh PT. Chitose 

International Tbk. dengan nilai 0,0349 pada tahun 2018, sementara 

perusahaan dengan rasio profitabilitas paling tinggi dimiliki oleh PT. Delta 

Djakarta Tbk. dengan nilai 0,2633 pada tahun 2018. Nilai rata-rata yang 

lebih besar dari standar deviasi menunjukkan bahwa variabel profitabilitas 

memiliki variasi data yang kecil dan memiliki keseragaman. 

Kebijakan Dividen yang diproksikan oleh rasio DPR (Dividend Payout 

Ratio) memiliki nilai rata-rata 0,486094 dengan standar deviasi 0,2342131. 

Perusahaan dengan nilai DPR yang paling rendah dimiliki oleh PT. Sekar 

Laut Tbk. dengan nilai 0,1666 pada tahun 2016, sementara perusahaan 
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dengan nilai DPR paling tinggi dimiliki oleh PT. Delta Djakarta Tbk. 

dengan nilai 1,0814 pada tahun 2018. Nilai rata-rata yang lebih besar dari 

standar deviasi menunjukkan bahwa variabel profitabilitas memiliki variasi 

data yang kecil dan memiliki keseragaman. 

Keputusan Investasi yang diproksikan oleh rasio PER (Price Earnings 

Ratio) memiliki nilai rata-rata 22,737064 dengan standar deviasi 

10,8054397. Perusahaan dengan nilai PER yang paling rendah dimiliki oleh 

PT. Sekar Laut Tbk. dengan nilai 10,2632 pada tahun 2016, sementara 

perusahaan dengan nilai PER paling tinggi dimiliki oleh PT. Indofood CBP 

Sukses Makmur Tbk. dengan nilai 53,3163 pada tahun 2018. Nilai rata-rata 

yang lebih besar dari standar deviasi menunjukkan bahwa variabel 

profitabilitas memiliki variasi data yang kecil dan memiliki keseragaman. 

Nilai perusahaan yang diproksikan oleh rasio PBV (Price to book value) 

memiliki nilai rata-rata 2,784294 dengan standar deviasi 1,6167896. 

Perusahaan dengan nilai PBV yang paling rendah dimiliki oleh PT. Sekar 

Laut Tbk. dengan nilai 0,7152 pada tahun 2016, sementara perusahaan 

dengan nilai PBV paling tinggi dimiliki oleh PT. Kalbe Farma Tbk. dengan 

nilai 5,7017 pada tahun 2018. Nilai rata-rata yang lebih besar dari standar 

deviasi menunjukkan bahwa variabel profitabilitas memiliki variasi data 

yang kecil dan memiliki keseragaman. 

 

2. Uji Asumsi Klasik 

2.1  Uji Normalitas 
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Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, 

variabel dependen dan variabel independen memiliki distribusi normal. 

Untuk mengetahui apakah suatu data tersebut normal atau tidak secara 

statistic maka dilakukan uji normalitas menurut Kolmogorov-Smirnov. 

Berikut ini adalah hasil dari uji normalitas. 

Tabel IV. 8 

Hasil Uji Normalitas dengan Kolmogorov-Smirnov 

 

Berdasarkan hasil uji normalitas menggunakan Kolmogorov-smirnov 

pada tabel diatas, diketahui bahwa nilai Asymp. Sig.(2-tailed) adalah 

sebesar 0,200 yang artinya hasil tersebut menunjukkan nilai signifikansi 

diatas 0,05, sehingga data yang digunakan terdistribusi normal. Dengan 

demikian, data-data yang diperoleh dari perusahaan sampel layak untuk 

digunakan dalam penelitian ini. 
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Dalam prinsipnya uji normalitas dapat dideteksi dengan melihat 

penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal dari grafik : 

a) Jika data tersebut menyebar disekitar garis dan data mengikuti arah 

garis diagonal, menunjukan pola distribusi normal, maka dapat 

dikatakan model regresi tersebut telah memenuhi asumsi normalitas.  

b) Jika data tersebut menyebar jauh dari garis diagonal  dan tidak 

mengikuti arah garis diagonal serta data tidak menunjukan pola 

distribusi normal, maka dapat dikatakan model regresi tersebut tidak 

memenuhi asumsi normalitas. 

Gambar IV.1 

Grafik Normal P-P Plot 
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Berdasarkan gambar P-P Plot dapat diketahui bahwa titik-titik 

membentuk pola memanjang serta mengikuti arah garis diagonal dan 

bergerak tidak menjauhi garis diagonal. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 

model regresi terdistribusi normal dan memenuhi asumsi normalitas. 

 

2.2 Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi 

yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. 

Untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas dalam model regresi dapat 

dilihat dari tolerance value atau variance inflation factor (VIF), dimana 

multikolinearitas tidak terjadi pada saat nilai tolerance lebih besar dari 0.10 

atau nilai VIF lebih kecil dari 10.00. Berikut hasil dari uji multikolinearitas. 

 

Tabel IV. 9 

Hasil Uji Multikolonieritas 

 

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas pada tabel diatas seluruh variabel 

memiliki nilai tolerance yang lebih besar dari 0.10 (ROE  0,733 ; DPR 0,784 
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; PER 0,892) dan nilai VIF lebih kecil dari 10.00 (ROE 1,365 ; DPR 1,275 

; PER 1,121). Jadi, dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas 

antar variabel independen dalam model regresi sehingga persamaan regresi 

ini layak digunakan untuk analisis selanjutnya. 

 

2.3 Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model 

regresi linier terdapat korelasi antara kesalahan penggangu pada periode t 

dengan residual periode t-1 (sebelumnya). Berikut merupakan hasil uji 

autokorelasi. 

 

Tabel IV. 10 

Hasil Uji Autokorelasi dengan nilai Durbin Watson 

 

Berdasarkan tabel uji diatas diketahui bahwa nilai durbin watson dalam 

model regresi ini adalah 1,323 nilai tersebut akan dibandingkan dengan nilai 

tabel signifikansi 5 % jumlah sampel 33 (n) dan jumlah variabel independen 

K= 3 maka diperoleh nilai du 1,6511 dan nilai dl 1,2576, nilai DW 1,323. 

Karena ketentuan nilai uji Durbin Wastson terpenuhi yaitu dl ≤ d ≤ du sama 
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dengan  1,2576 ≤ 1,323 ≤ 1,6511. Maka dapat disimpulkan bahwa model 

regresi yang digunakan dalam penelitian ini tidak ada autokorelasi positif. 

 

2.4 Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 

regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke 

pengamatan yang lain. Model regresi yang baik adalah yang 

homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas. Cara mendeteksi 

ada atau tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan melihat titik pola pada 

scatter plot. Berikut merupakan hasil uji heteroskedastisitas. 

 

Gambar IV. 2 

Hasil Uji Heteroskedastisitas 
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Berdasarkan tabel hasil uji diatas terlihat bahwa titik-titik menyebar 

secara acak serta baik diatas maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal 

ini dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada model 

regresi, sehingga model regresi layak dipakai untuk memprediksi Nilai 

Perusahaan (PBV) berdasarkan masukan variabel independen Profitabilitas 

(ROE), Kebijakan Dividen (DPR), dan Keputusan Investasi (PER). 

    

3. Analisis Regresi Linear Berganda 

Berdasarkan hasil uji asumsi klasik, maka analisis regresi linear berganda 

dapat dilakukan pada penelitian ini. Analisis regresi linear berganda 

kemudian diuji untuk mengetahui mengetahui ada tidaknya pengaruh 

variabel bebas (independen) terhadap variabel terikat (dependen). Rumus 

regresi linear berganda yang digunakan sebagai berikut: 

PBV = α + β1ROE + β2 DPR + β3PER +  ε  

Keterangan   

PBV : Nilai Perusahaan 

α : Konstanta 

β₁₋3 : Koefisien regresi untuk setiap variabel x 

ROE : Return On Equity (Profitabilitas) 

DPR : Dividend Payout Ratio (Kebijakan Dividen) 

PER : Price Earnings Ratio (Keputusan Investasi) 

ε : Standard Error 
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Penelitian ini menggunakan program SPSS versi 24 untuk menguji 

model regresi linear berganda diatas, dan untuk hasilnya dapat dilihat pada 

tabel Coefficients dibawah ini: 

Tabel IV. 11 

Hasil Analisis Regresi Berganda 

 

Berdasarkan hasil uji olah SPSS pada tabel diatas maka didapat rumus 

sebagai berikut : 

PBV = α + β1ROE + β2 DPR + β3PER +  ε 

PBV = -2,289 + 23,648 ROE – 1,152 DPR + 0,112 PER +  ε 

1. Nilai konstanta (α) pada persamaan tersebut memiliki nilai negatif 

sebesar -2,289 yang artinya apabila nilai variabel independen (ROE, 

DPR dan PER) konstan atau bernilai 0 maka nilai variabel dependen 

(PBV) adalah sebesar  -2,289. Nilai konstanta yang negatif pada 

penelitian ini tidak akan pernah terjadi  selama nilai slope tidak nol, dan 

tidak menjadi sebuah persoalan selama data telah memenuhi asumsi 

normalitas. 
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2. Variabel Profitabilitas (X1) memiliki nilai koefisien regresi sebesar 

23,648 artinya, bahwa setiap kenaikan profitabilitas (ROE) sebesar 1 

satuan, maka akan mengakibatkan kenaikan tingkat nilai perusahaan 

sebesar 23,648. Koefisien bernilai positif menunjukkan adanya 

hubungan positif antara profitabilitas dengan nilai perusahaan, semakin 

naik nilai profitabilitas semakin tinggi tingkat nilai perusahaan. 

3. Variabel Kebijakan Dividen (X2) memiliki nilai koefisien regresi sebesar 

-1,152 artinya,  bahwa setiap kenaikan kebijakan dividen (DPR) sebesar 

1 satuan, maka akan mengakibatkan penurunan tingkat nilai perusahaan 

sebesar 1,152. Koefisian bernilai negatif menunjukkan adanya hubungan 

negatif antara kebijakan dividen dengan nilai perusahaan, semakin naik 

nilai kebijakan dividen semakin rendah tingkat nilai perusahaan. 

4. Variabel Keputusan Investasi (X3) memiliki nilai koefisien regresi 

sebesar 0,112 artinya, bahwa setiap kenaikan keputusan investasi (PER) 

sebesar 1 satuan maka akan mengakibatkan kenaikan tingkat nilai 

perusahaan sebesar 0,112. Koefisien bernilai positif menunkukkan 

adanya hubungan positif antara keputusan investasi dengan nilai 

perusahaan, semakin naik nilai keputusan investasi semakin tinggi 

tingkat nilai perusahaan. 

 

D. Pengujian Hipotesis 

1. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
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Koefisien determinasi (R2) digunakan untuk mengukur seberapa jauh 

kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai 

koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R2 yang kecil atau 

mendekati 0 berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam 

menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati 

satu berarti variabel-variabel independen memberikan hampir semua 

informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen. 

Berikut adalah hasil uji dari koefisien determinasi R2: 

Tabel IV. 12 

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 

Berdasarkan tabel hasil uji koefisien determinasi diatas dapat dilihat nilai 

Adjusted RSquare sebesar 0,895 dimana nilai tersebut menunjukkan tingkat 

keeratan koefisien R2 sangat kuat dan juga menunjukan bahwa proporsi 

pengaruh variabel Profitabilitas, Kebijakan Dividen, dan Keputusan 

Investasi terhadap Nilai Perusahaan yang diukur sebesar 89,5 %. Hal ini 

berarti 89,5% Nilai Perusahaan dipengaruhi variabel Profitabilitas, 

Kebijakan Dividen, dan Keputusan Investasi, sedangkan sisanya sebesar 

10,5% dipengaruhi oleh variabel lain seperti kebijakan hutang, struktur 

modal dan lain-lain, yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 



85 
 

 

 

2. Uji Hipotesis Analisis Parsial (Uji t) 

Uji statistik t dilakukan untuk menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 

variabel penjelas/independen secara individual dalam menerangkan variasi 

variabel dependen. Ghozali (2018:98) 

Untuk menguji hipotesis dengan uji statistik F menggunakan kriteria 

sebagai berikut: 

1. Ho di tolak dan Ha di terima apabila thitung > ttabel atau nilai 

signifikan <  α = 5%. Hal ini menunjukan bahwa variabel independen 

secara parsial berpengaruh secara signifikan terhadap variabel 

dependen.  

2. Ho di terima dan Ha di tolak apabila thitung < ttabel atau nilai 

signifikan >  α = 5%. Hal ini menunjukan bahwa variabel independen 

secara parsial tidak berpengaruh secara signifikan terhadap variabel 

dependen.  

 

Adapun Cara perhitungan uji t menggunkan ttabel yaitu dengan 

menggunakan rumus Df = n – k - 1. 

 

Keterangan : 

n = banyaknya sampel yang digunakan dalam penelitian 

k = banyaknya variabel penelitian yang digunakan (X + Y) 

Dalam penelitian ini Uji t dapat dilihat pada tabel berikut ini : 
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Tabel IV. 13 

Hasil Uji Hipotesis Analisis Parsial (Uji t) 

 

Berdasarkan hasil uji pada tabel diatas, maka kesimpulan atas hasil uji 

hipotesis analisis parsial (uji t) adalah sebagai berikut : 

1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan. 

Berdasarkan hipotesis pertama (H1) yang telah ditetapkan peneliti 

bahwa Profitabilitas  berpengaruh  signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Untuk keperluan uji t (parsial), dirumuskan  Ho (hipotesis nol) dan  Ha 

(hipotesis alternatif) sebagai berikut : 

Ho : Tidak terdapat pengaruh secara parsial profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan. 

Ha : Terdapat pengaruh secara parsial profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan. 
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Berdasarkan hasil uji t pada tabel diatas variabel profitabilitas 

memiliki tingkat signifikansi sebesar 0,000 < 0,05.Kemudian pada kolom 

t yang disebut t hitung menunjukan angka 13,532. Angka t tabel 

diperoleh dari baris derajat kebebasan (dF). Pada penelitian ini, nilai df 

adalah 33-4-1 = 28. Maka, diperoleh angka t tabel yaitu 2,048. 

Karena nilai signifikansi 0,000 < 0,05 dan nilai thitung  (13,532) > ttabel 

(2,048) maka Ho ditolak dan Ha diterima, sehingga disimpulkan variabel 

independen yang merupakan Profitabilitas (X1) secara parsial 

berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan dengan arah yang 

positif. Dengan demikian (H1) diterima. 

 

2. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan. 

Berdasarkan hipotesis kedua (H2) yang telah ditetapkan peneliti 

bahwa Kebijakan Dividen  berpengaruh signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. Untuk keperluan uji t (parsial), dirumuskan  Ho (hipotesis 

nol) dan  Ha (hipotesis alternatif) sebagai berikut : 

Ho : Tidak terdapat pengaruh secara parsial kebijakan dividen terhadap 

 nilai perusahaan. 

Ha : Terdapat pengaruh secara parsial kebijakan dividen terhadap 

 nilai perusahaan. 

 

Berdasarkan hasil uji t pada tabel diatas variabel kebijakan dividen 

memiliki tingkat signifikansi sebesar 0,015 < 0,05.Kemudian pada kolom 
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t yang disebut t hitung menunjukan angka -2,576. Angka t tabel diperoleh 

dari baris derajat kebebasan (dF). Pada penelitian ini, nilai df adalah 33-

4-1 = 28. Maka, diperoleh angka t tabel yaitu 2,048. 

Karena nilai signifikansi 0,015 < 0,05 dan nilai thitung  (-2,576) > ttabel 

(2,048) maka Ho ditolak dan Ha diterima, sehingga disimpulkan variabel 

independen yang merupakan Kebijakan Dividen (X2) secara parsial 

berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan dengan arah yang 

negatif. Dengan demikian (H2) diterima. 

 

3. Pengaruh Keputusan Investasi Terhadap Nilai Perusahaan. 

Berdasarkan hipotesis kedua (H3) yang telah ditetapkan peneliti 

bahwa Keputusan Investasi  berpengaruh  positif signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan. Untuk keperluan uji t (parsial), dirumuskan  Ho 

(hipotesis nol) dan  Ha (hipotesis alternatif) sebagai berikut : 

Ho : Tidak terdapat pengaruh secara parsial keputusan investasi terhadap

 nilai perusahaan. 

Ha : Terdapat pengaruh secara parsial keputusan investasi terhadap

 nilai perusahaan. 

 

Berdasarkan hasil uji t pada tabel diatas variabel keputusan investasi 

memiliki tingkat signifikansi sebesar 0,000 < 0,05.Kemudian pada kolom 

t yang disebut t hitung menunjukan angka 12,286. Angka t tabel 
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diperoleh dari baris derajat kebebasan (dF). Pada penelitian ini, nilai df 

adalah 33-4-1 = 28. Maka, diperoleh angka t tabel yaitu 2,048. 

Karena nilai signifikansi 0,000 < 0,05 dan nilai thitung  (12,286) > ttabel 

(2,048) maka Ho ditolak dan Ha diterima, sehingga disimpulkan variabel 

independen yang merupakan Keputusan Investasi (X3) secara parsial 

berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan dengan arah yang 

positif. Dengan demikian (H3) diterima. 

 

E. Pembahasan 

Berdasarkan dari uji hipotesis yang telah dilakukan dalam penelitian ini 

makan didapatkan hasil uji yang menunjukkan bahwa semua variabel 

independen dalam penelitian ini, yaitu variabel Profitabilitas (X1), 

Kebijakan Dividen (X2) dan Keputusan Invetasi (X3) bepengaruh signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. Dengan dua variabel Profitabilitas (X1) dan 

Keputusan Invetasi (X3) berpengaruh ke arah positif, sedangkan untuk 

variabel Kebijakan Dividen (X2) berpengaruh ke arah negatif terhadap Nilai 

Perusahaan. 

1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Dalam hipotesis pertama yang telah dirumuskan bahwa Profitabilitas 

berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan, berdasarkan hasil 

pengujian hipotesis yang telah dilakukan menyatakan bahwa hipotesis 

pertama diterima. Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikan yaitu sebesar 

0,000 < 0.05 dan nilai t sebesar 13,532. Nilai t tersebut menunjukkan bahwa 
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variabel Profitabilitas berpengaruh dengan arah positif. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

Rahcmawati dan Pinem (2015) yang menyatakan bahwa profitabilitas 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun penelitian 

ini tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan Rahayu dan Sari (2018) 

yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa variabel profitabilitas yang 

diproksikan dengan ROE dalam menciptakan laba yang tinggi akan 

membuat nilai PBV perusahaan meningkat. Berdasarkan teori sinyal, 

penyampaian informasi mengenai profitabilitas suatu perusahaan 

merupakan sebuah sinyal bagi perusahaan. Informasi ini diterima oleh para 

investor dari manajemen tentang bagaimana perusahaan yang berhasil 

membukukan laba yang meningkat, mengindikasikan perusahaan tersebut 

mempunyai kinerja yang baik, sehingga dapat menciptakan sinyal positif 

bagi para investor yang pada akhirnya tertarik untuk membeli saham 

perusahaan. Meningkatnya permintaan terhadap saham perusahaan 

menyebabkan harga saham naik. Harga saham yang naik akan berdampak 

pada naiknya nilai perusahaan. 
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2. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan 

Dalam hipotesis kedua yang telah dirumuskan bahwa Kebijakan Dividen 

berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan, berdasarkan hasil 

pengujian hipotesis yang telah dilakukan menyatakan bahwa hipotesis 

kedua diterima. Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikan yaitu sebesar 0,015 

< 0.05 dan nilai t sebesar -2,576. Nilai t tersebut menunjukkan bahwa 

variabel Kebijakan Dividen berpengaruh dengan arah negatif. Sehingga 

dapat disimpulkan bahwa Kebijakan Dividen berpengaruh negatif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Ferina, 

Tjandrakirana dan Ismail (2015) yang menyatakan bahwa Kebijakan 

Dividen berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun 

penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan Yanti dan 

Abundanti (2019) yang menyatakan bahwa Kebijakan Dividen berpengaruh 

negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa variabel Kebijakan Dividen yang 

diproksikan dengan DPR dalam hal meningkatnya dividen yang dibagikan 

tidak diikuti dengan meningkatnya nilai PBV perusahaan. Berdasarkan hasil 

penelitian, tinggi rendahnya dividen yang dibagikan tidak berbanding lurus 

dengan tingkat nilai perusahaan. Kebijakan dividen bukan menjadi faktor 

utama bagi investor dalam menilai suatu perusahaan. Semakin tinggi 

dividen yang dibagikan tidak menjamin nilai perusahaan juga akan 

meningkat. Manajemen perusahaan tidak dapat memberikan jaminan bahwa 
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besarnya deviden yang dibagikan akan membuat kemakmuran pemegang 

saham juga meningkat. Manajemen juga tidak menjamin dengan adanya 

pembagian dividen yang besar akan memberikan keuntungan yang 

maksimal bagi calon investor nantinya. Sehingga investor lebih melihat ke 

aspek-aspek lain seperti Good Corporate Governance (GCG), Corporate 

Culture dan lain-lain dalam keputusannya berinvestasi ke dalam suatu 

perusahaan. 

 

3. Pengaruh Keputusan Investasi Terhadap Nilai Perusahaan 

Dalam hipotesis ketiga yang telah dirumuskan bahwa Keputusan 

Investasi berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan, berdasarkan hasil 

pengujian hipotesis yang telah dilakukan menyatakan bahwa hipotesis 

ketiga diterima. Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikan yaitu sebesar 0,000 

< 0.05 dan nilai t sebesar 12,286. Nilai t tersebut menunjukkan bahwa 

variabel Keputusan Investasi berpengaruh dengan arah positif. Sehingga 

dapat disimpulkan bahwa Keputusan Investasi berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Pertiwi, 

Tommy dan Tumiwa (2016) dan Rahmawati, Topowijono dan Sulasmiyati 

(2015) yang menyatakan bahwa Keputusan Investasi berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa variabel Keputusan Investasi 

yang diproksikan dengan PER dalam hal meningkatnya nilai laba yang 
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tercermin dalam saham diikuti dengan meningkatnya nilai PBV perusahaan. 

Berdasarkan teori sinyal, besarnya pengeluaran investasi yang dilakukan 

oleh perusahaan akan membuka kesempatan yang besar pula bagi 

perusahaan dalam hal memperoleh keuntungan demi pertumbuhan 

perusahaan dimasa yang akan datang. Hal ini dapat menjadi sinyal positif 

bagi investor untuk berivestasi karena mereka mendapatkan pemahaman 

akan kesempatan memperoleh keuntungan yang besar dari perusahaan. 

Sehingga mampu meningkatkan permintaan terhadap saham perusahaan, 

yang akan membuat harga saham meningkat dan berdampak pada 

peningkatan nilai perusahaan. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan bukti empiris mengenai 

pengaruh Profitabilitas, Kebijakan Dividen, dan Keputusan Investasi terhadap 

Nilai Perusahaan. Teknik pengambilan sampel dilakukan dengan 

menggunakan metode purposive sampling. Analisis menggunakan regresi 

linear berganda dan menggunakan program Statistical Package and Service 

Solution versi 24 (SPSS). Data sampel yang digunakan adalah 11 perusahaan 

manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2016-2018.  

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah diuraikan pada bab 

sebelumnya, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut: 

1. Hasil pengujian hipotesis pertama (H1), diketahui nilai signifikan yaitu 

sebesar 0,000 < 0.05 dan nilai thitung  (13,532) > ttabel (2,048) maka Ho ditolak 

dan Ha diterima, sehingga disimpulkan variabel independen yang 

merupakan Profitabilitas (X1) secara parsial berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan dengan arah yang positif. Dengan demikian (H1) 

diterima. 

2. Hasil pengujian hipotesis kedua (H2), diketahui nilai signifikan yaitu sebesar 

0,015 < 0.05 dan nilai thitung  (-2,576) > ttabel (2,048) maka Ho ditolak dan Ha 
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diterima, sehingga disimpulkan variabel independen yang merupakan 

Kebijakan Dividen (X2) secara parsial berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan dengan arah yang negatif. Dengan demikian (H2) diterima. 

3. Hasil pengujian hipotesis ketiga (H3), diketahui nilai signifikan yaitu 

sebesar 0,000 < 0.05 dan nilai thitung  (12,286) > ttabel (2,048) maka Ho ditolak 

dan Ha diterima, sehingga disimpulkan variabel independen yang 

merupakan Keputusan Investasi (X3) secara parsial berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan dengan arah yang positif. Dengan demikian (H3) 

diterima. 

 

B. Implikasi 

Berdasarkan hasil penelitian tersebut dapat dikemukakan bahwa Implikasi 

penelitian adalah sebuah metode untuk membandingkan suatu penelitian yang 

lalu dengan hasil penelitian yang terbaru. Ada tiga jenis implikasi yang banyak 

digunakan untuk kebutuhan penelitian diantaranya : 

1. Implikasi Teoritis 

a. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan. ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan Rahcmawati dan Pinem (2015) yang 

menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Tingkat ROE yang tinggi mencerminkan 

keberhasilan perusahaan menghasilkan laba yang tinggi atas modal 

yang diinvetasikan pemegang saham. 



96 
 

 

b. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan dividen 

berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Yanti dan 

Abundanti (2019) yang menyatakan bahwa Kebijakan Dividen 

berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Manajemen perusahaan tidak dapat memberikan jaminan bahwa 

besarnya deviden yang dibagikan akan membuat kemakmuran 

pemegang saham juga meningkat. 

c. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keputusan investasi 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Pertiwi, Tommy 

dan Tumiwa (2016) dan Rahmawati, Topowijono dan Sulasmiyati 

(2015) yang menyatakan bahwa Keputusan Investasi berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Tingginya tingkat PER 

membuat permintaan terhadap saham perusahaan, yang akan membuat 

harga saham meningkat dan berdampak pada peningkatan nilai 

perusahaan. 

 

2. Implikasi Manajerial 

Bagi perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi dan perusahaan 

sektor lain penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan evaluasi terhadap 

variabel-variabel yang telah penulis jabarkan (profitabilitas, kebijakan 

dividen dan keputusan investasi) apakah faktor-faktor tersebut sudah 
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diperhatikan oleh manajemen perusahaan, karena dapat meningkatkan 

kinerja perusahaan yang dapat berpengaruh pada nilai perusahaan. Manfaat 

bagi perusahaan sejenis juga dapat digunakan sebagai pembanding 

sehingga dapat diketahui kelebihan dan kekurangannya agar dapat 

dilakukan perbaikan dalam praktik mencapai tujuan utama perusahaan 

yaitu peningkatan nilai perusahaan. 

 

3. Implikasi Metodologi 

Dalam penelitian ini nilai perusahaan diukur dengan PBV. Ada 

beberapa proksi yang dapat digunakan dalam menentukan nilai perusahaan 

seperti PER dan Tobin’s Q. tapi jika dibandingkan proksi lain, PBV lebih 

banyak digunakan dalam pengambilan keputusan tentang investasi. Walau 

begitu, PBV memiliki kelemahan yaitu nilai buku yang sangat dipengaruhi 

oleh kebijakan akuntansi yang diterapkan oleh perusahaan. 

Hasil output SPSS merupakan cerminan dari pengolahan data yang 

telah dilakukan terhadap variabel yang diteliti. Penting bagi peneliti untuk 

memahami metode dan proksi yang digunakan dalam menilai suatu 

variabel. Pengolahan data dari laporan keuangan yang dilakukan secara 

tepat dan teliti akan menghasilkan hasil olah data SPSS yang sebenarnya. 
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C. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan dari penelitian ini, peneliti 

memberikan beberapa saran bagi perusahaan, investor dan peneliti selanjutnya 

antara lain : 

1. Bagi Perusahaan 

Perusahaan diharapkan dapat melihat faktor-faktor dalam penelitian ini 

yaitu, profitabilitas, kebijakan dividen dan keputusan investasi sebagai 

bahan pertimbangan dalam menentukan kebijakan yang tepat dalam upaya 

mencapai tujuan utama perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan 

2. Bagi Investor 

Sebaiknya  investor dapat melihat dan mengkaji terlebih dahulu tentang 

informasi kebijakan dividen dan keputusan investasi perusahaan, serta 

mengetahui profitabalitas yang mampu dihasilkan suatu perusahaan, 

sebelum para investor tersebut mengambil keputusan untuk berinvestasi 

pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumsu yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). 

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

a. Peneliti selanjutnya disarankan untuk menggunakan sampel jenis 

seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), dan 

periode penelitian yang lebih panjang agar mendapatkan hasil yang 

lebih digeneralisir 

b. Bagi penelitian selanjutnya disarankan menambahkan variabel lain 

untuk melihat pengaruhnya terhadap nilai perusahaan. Variabel yang 
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ditambahkan dapat seperti kebijakan hutang, keputusan pendanaan, 

struktur modal, ukuran perusahaan dan lain sebagainya. 

c. Penelitian selanjutnya juga disarankan dapat menggunakan proksi lain 

dalam variabel nilai perusahaan, seperti Price Earning Ratio (PER) dan  

Tobin’s Q
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