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ABSTRAK 
 

PENGARUH PROFITABILITAS DAN LIKUIDITAS TERHADAP NILAI PERUSHAAAN 

DENGAN KEBIJAKAN DIVIDEN SEBAGAI VARIABEL MODERASI PADA 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2018-2020. 

 
Nilai perusahaan merupakan salah satu indikator keuangan yang menunjukkan bahwa semakin 

tinggi  suatu  nilai  perusahaan,  maka  akan  semakin  tinggi  pula kemakmuran  para pemegang 

sahamnya. Penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh dari profitabilitas 

dan likuiditas terhadap nilai perusahaan dengan kebijakan dividen sebagai variabel pemoderasi 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-2020. Pemilihan sampel 

dilakukan dengan penggunaan metode purposive sampling dan didapatkan data yang valid 

sebagai sampel sebanyak 40 perusahaan. Dalam mengolah data, digunakan analisis regresi 

berganda dengan menggunakan Microsoft Excel serta program Eviews 12. Penelitian ini 

memberikan hasil bahwa profitabilitas dan likuiditas berpengaruh secara negatif dan tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan dan kebijakan dividen mampu memoderasi pengaruh dari 

profitabilitas dan likuiditas terhadap nilai perusahaan. 

 
Kata kunci : Profitabilitas, Likuiditas, Kebijakan Dividen, Nilai Perusahaan 

 
Firm value is one of the financial indicators that shows a higher firm value means a higher 

prosperity  of  its  shareholders.  This  study  aims  to  determine  the  effect  of  profitability  and 

liquidity on firm value with dividend policy as the moderating variable in manufacturing 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2018-2020. The sampling method used in 

this study is the purposive sampling method and 40 companies were obtained as the valid 

sample. Multiple regression analysis is used to process the data assisted by Microsoft Excel and 

Eviews 12. The outcome of this study shows that profitability and liquidity have a negative and 

insignificant  effect  on  firm  value  and  dividend  policy  is  able  to  moderate  the  effect  of 

profitability and liquidity on firm value. 

 
Keywords: Profitability, Liquidity, Dividend Policy, Firm Value
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BAB I 
 
 

PENDAHULUAN 
 

 
A. Permasalahan 

 
 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Besar kecilnya perusahaan tentunya memiliki tujuan untuk menjaga dan 

mempertahankan kelangsungan hidup perusahaan. Dikarenakan tujuan tersebut, berbagai 

jenis perusahaan berbondong-bondong untuk menetapkan strategi agar bisa bersaing 

dengan perusahaan  lainnya.  Pihak investor yang memanfaatkan teknologi zaman sekarang  

juga semakin  selektif untuk memilih saham perusahaan untuk berinvestasi untuk 

tujuan keuntungan yang banyak dari hasil investasinya. Salah satu cara pihak investor 

memilih saham perusahaan adalah dengan menganalisis laporan keuangan yang sudah 

diaudit yang bisa diakses dari website perusahaan tersebut. Poin paling penting yang dapat 

disimpulkan dari laporan keuangan tersebut adalah nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan merupakan sebuah persepsi para investor terhadap tingkat 

keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham.  Semakin tinggi 

harga saham perusahaan maka nilai perusahaan menjadi tinggi pula. Dengan demikian 

nilai  perusahaan  yang  tinggi  bukan  hanya  akan  meningkatkan  kepercayaan  pasar 

terhadap kinerja perusahaan, namun juga pada prospek pandangan perusahaan dimasa 

yang akan datang (Indrawaty I, 2018). Bagi perusahaan yang sudah go public, nilai 

wajar pasar sahamnya ditentukan oleh mekanisme permintaan dan penawaran di bursa 

yang tercermin dalam  listing  price.  Harga pasar disini mencerminkan berbagai keputusan 

dan kebijakan manajemen, sehingga nilai perusahaan merupakan akibat dari tindakan 

manajemen. Nilai pemegang saham akan meningkat apabila diikuti dengan peningkatan 

nilai perusahaan, yang ditandai dengan tingkat pengembalian investasi yang tinggi kepada 

para pemegang saham (Fahriyal et al, 2020). 

Sesuai dengan pernyataan diatas, perusahaan-perusahaan di Indonesia termasuk 

perusahaan sektor manufaktur berusaha untuk memegang teguh pentingnya nilai 

perusahaan.  Perusahaan sektor manufaktur di Indonesia salah satunya PT. Akebono 



1  

Brake Astra Indonesia pada tahun 2020 ini telah mendapatkan penghargaan INDI 

4.0 tahun 2020. Perusahaan sektor manufaktur dengan sub sektor industri otomotif ini telah 

menujukkan manfaat finansial dan operasional yang terukur atas implementasi industry 

4.0 antara lain pada: peningkatan produktivitas (produktivitas karyawan, produktivitas 

proses produksi, dll), peningkatan efisiensi kerja, penurunan penggunaan energi, 

penurunan biaya operasional (biaya produksi, biaya maintenance, biaya rework, biaya 

scrap, dll), dan peningkatkan kualitas (pengurangan defect, pengurangan rework, dll) 

hingga bisa menjadi salah satu dari 13 perusahaan yang memenangkan penghargaan 

(Sumber:  beritasatu.com).  Namun,  pada  tahun  yang  sama  juga  dipaparkan  bahwa 

industri  manufaktur  sepanjang  tahun  2019  hingga 2020  yang  mengalami  penurunan 

kinerja keuangan yang memengaruhi labanya saham-saham industri otomotif dan 

komponennya juga merah sejak awal tahun. Di bursa, sektor aneka industri yang menaungi 

industri otomotif dan komponen mengalami penurunan 7,03% sejak awal tahun seiring 

dengan penurunan industri manufaktur karena permintaan akan otomotif yang menurun. 

Adapun satu perusahaan yang mengalami suspensi karena perusahaan telat 

menyampaikan laporan keuangan kepada pihak bursa yakni PT. Nipress Tbk (NIPS) yang 

ditutup pada harga Rp 282/saham. Sahamnya sendiri sudah tidak diperdagangkan sejak 1 

Juli 2019 sejak perusahaan mengalami suspensi. Hal tersebut juga menjadi tanda tanya 

bagaimana pemangku kepentingan perusahaan manufaktur bisa membiarkan hal tersebut 

terjadi (Sumber: cnbc.indonesia.com). Masih dalam topik nilai perusahaan, konsumsi yang 

tumbuh melambat dan hambatan pada likuiditas ke sektor usaha ikut memberi  imbas  pada 

perlambatan  industri  pengolahan  dan  kegiatan  usaha.  Menurut Kepala Departemen 

Ekonomi  Center for Strategic and International Studies  (CSIS) Indonesia, Yose Rizal 

Damuri, konsumsi pada kuartal III/2019 memang melambat. Sisi permintaan yang 

melambat tercermin dari hasil survei Bank Indonesia tentang Prompt Manufacturing  Index  

(PMI)  Bank  Indonesia  sebesar  52,04%  pada  kuartal  III/2019, sedikit lebih rendah 

daripada 52,66% pada kuartal II/2019. Hal tersebut menyimpulkan pernyataan bahwa 

industri manufaktur tengah melambat (ekonomi.bisnis.com). 

Berdasarkan fenomena-fenomena diatas, peneliti pun menarik asumsi bahwa nilai 

perusahaan mampu dipengaruhi oleh profitabilitas dan likuiditas yang tengah dimoderasi



 15 

 
 
 

oleh kebijakan dividen. Profitabilitas dalam penelitian ini merupakan cara pengukuran 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dengan menggunakan sumber-sumber 

yang dimiliki perusahaan, seperti aktiva, modal, atau penjualan perusahaan (Tarigan E 

C, 2018). Profitabilitas juga mempunyai arti penting dalam usaha mempertahankan 

kelangsungan  hidup  perusahaan  dalam  jangka  panjang,  karena  profitabilitas 

menunjukkan apakah badan usaha tersebut mempunyai prospek yang baik di masa yang 

akan datang (Fahriyal et al, 2020). Penelitian ini akan menggunakan Return on Assets 

(ROA) sebagai pengukur profitabilitas. 

Lalu likuiditas dalam penelitian ini merupakan kemampuan suatu perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu (Antoro A D, 2018). Likuiditas 

dapat dihitung dengan Current Ratio. Dalam penelitian ini, likuiditas diukur dengan aktiva 

lancar dalam membandingkan hutang lancarnya yang berguna bagi perusahaan untuk 

membantu manajemen dalam mengecek efisiensi modal kerjanya (Indrawaty I, 2018). 

Sedangkan kebijakan dividen merupakan suatu  keputusan berupa apakah laba 

yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen 

atau akan ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi di masa yang akan 

datang (Tarigan E C, 2018). Dividen diberikan setelah mendapat persetujuan dari 

pemegang saham dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) (Fahriyal et al, 2020). 

Kebijakan dividen dalam penelitian ini diproksikan dengan dividen payout ratio (DPR). 

DPR  merupakan  perbandingan  antara  besarnya  dividen  per  saham  dengan  laba  per 

saham (Kamal E O, 2019). 

(Fahriyal et al, 2020) dalam penelitiannya memaparkan bahwa leverage dan 

profitabilitas memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan 

likuiditas tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil dalam 

penelitian ini juga menunjukkan bahwa kebijakan dividen mampu memoderasi dan 

memperkuat pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, sedangkan kebijakan 

dividen mampu memoderasi dengan memperlemah pengaruh likuiditas terhadap nilai 

perusahaan. 

Terakhir ada dari (Indrawaty I, 2018) yang memaparkan bahwa profitabilitas dan 

likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, artinya nilai profitabilitas yang
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tinggi dapat memberikan nilai tembah terdahap nilai perusahaan. Selanjutnya penelitian 

ini juga mendapatkan hasil bahwa kebijakan dividen mampu memoderasi pengaruh 

profitabilitas, leverage, likuiditas terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut menunjukkan 

bahwa semakin tinggi pembayaran dividen dapat memperkuat hubungan profitabilitas, 

leverage dan likuiditas terhadap nilai perusahaan. 

Selain penelitian-penelitian terdahulu, penelitian ini juga dapat didukung oleh 

sebuah teori utama yaitu teori keagenan (agency theory) dan teori sinyal (signalling 

theory). Dimana kontribusi keagenan disini adalah pengawasan. Semakin banyak yang 

mengawasi maka peluang manajemen melakukan tindakan yang bisa merugikan 

perusahaan dan pemegang saham akan semakin kecil dan nilai perusahaan dapat terjaga. 

Sedangkan teori sinyal memberikan kontribusi bahwa sinyal dapat berupa promosi atau 

informasi lain yang menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik daripada 

perusahaan lain. Tentunya informasi yang baik akan mendatangkan banyak investor 

sehingga nilai perusahaan meningkat. 

Berdasarkan uraian-uraian diatas, maka peneliti pun terdorong untuk melakukan 

penelitian dengan judul “Pengaruh Profitabilitas dan Likuiditas terhadap Nilai 

Perusahaan   dengan   Kebijakan   Dividen   sebagai   Variabel   Moderasi   pada 

Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-2020”. 

 
2. Latar Belakang Masalah 

 

Menurut latar belakang diatas, terdapat identifikasi masalah dalam penelitian diatas 

yakni: 

 

1.   Penurunan kinerja keuangan perusahaan manufaktur sepanjang tahun 2019-2020. 
 

2.   Saham  salah  satu  perusahaan  manufaktur  yang  tidak  diperdagangkan  karena 

mengalami suspensi. 

3.   Konsumsi   dan   likuditas   menjadi   penghambat   usaha   perusahaan   industri 

manufaktur pada tahun 2019. 

 
3. Batasan Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah diatas, maka didapatkanlah batasan 

masalah, yaitu:
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1.   Objek penelitian hanya mengkhusus pada perusahaan manufaktur saja. 
 

2.   Tahun penelitian hanya 3 tahun (2018-2020). 
 

3.   Topik penelitian adalah Nilai Perusahaan yang diasumsikan hanya dipengaruhi 

oleh Profitabilitas dan Likuditas yang dimediasi oleh Kebijakan Dividen. 

 
4. Rumusan Masalah 

 

Adapun  yang  menjadi  rumusan  masalah  berdasarkan  indentifikasi  serta  batasan 

masalah, yaitu: 

 

1.   Apakah Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2020? 

2.   Apakah  Likuditas  berpengaruh  positif  terhadap  Nilai  Perusahaan  Manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2020? 

3.   Apakah Kebijakan Dividen dapat memperkuat pengaruh Profitabilitas terhadap 

Nilai Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 

tahun 2018-2020? 

4.   Apakah Kebijakan Dividen dapat memperkuat pengaruh Likuiditas terhadap Nilai 
 

Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 
 

2018-2020? 
 

 
B. Tujuan dan Manfaat 

 
 

1. Tujuan Penelitian 
 

Rumusan masalah diatas meyimpulkan tujuan penelitian berupa: 

 
1.   Untuk memberikan bukti secara empiris pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai 

 

Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 
 

2018-2020. 
 

2.   Untuk  memberikan  bukti  secara  empiris  pengaruh  Likuiditas  terhadap  Nilai 
 

Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 
 

2018-2020.
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3.   Untuk memberikan bukti secara empiris pengaruh Kebijakan Dividen terhadap 

hubungan antara Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2020. 

4.   Untuk memberikan bukti secara empiris pengaruh Kebijakan Dividen terhadap 

hubungan antara Likuditas terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2020. 

 
2. Manfaat Penelitian 

 

Penelitian ini tentunya diharapkan memiliki manfaat antara lain: 
 

 

1.   Manfaat Teoritis 
 

a)  Sebagai wacana dalam ilmu ekonomi, sekaligus memperkaya teori-teori 

yang berkaitan dengan Nilai Perusahaan. 

b)  Dapat menambah informasi ilmiah yang dijadikan referensi dalam kajian 

penelitian berikutnya dengan topik yang sama. 

 
 

2.   Manfaat Praktis 
 

a)  Bagi Entitas 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi yang berguna untuk 

membantu  pemangku  kepentingan  perusahaan  untuk  lebih  memahami 

nilai perusahaannya dengan melihat faktor Profitabilitas dan Likuiditas yang 

dimediasi oleh Kebijakan Dividen. 

b)  Bagi institusi 
 

Untuk memperkaya hasil penelitian yang berkaitan dengan kurangnya 

pemahaman akan nilai perusahaan. 

c)  Bagi pihak lain 
 

Dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai tambahan 

referensi dan menambah pengetahuan untuk penelitian selanjutnya dengan 

topik yang sama.
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