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ABSTRAK 

Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui dan membuktikan secara 

empiris pengaruh kebijakan dividen, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan periode penelitian tahun 2017-2019. 

Metode pengambilan sampel penelitian ini adalah purposive sampling dengan 

jumlah sampel sebanyak 73 data yang diperoleh dari laporan keuangan 

perusahaan manufaktur yang dipublikasikan oleh website resmi BEI. Pengolahan 

data dalam penelitian ini dibantu oleh program SPSS versi 25.0 dengan 

menggunakan metode analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa secara parsial kebijakan dividen, profitabilitas, dan ukuran 

perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, 

sedangkan likuiditas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa secara simultan kebijakan 

dividen, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

 

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

Nilai Perusahaan. 

ABSTRACT 
The purpose of this study is to determine and empirically prove the effect of 

dividend policy, liquidity, profitability, and firm size on firm value in 

manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) with the 

research period 2017-2019. The sampling method of this research is purposive 

sampling with a total sample of 73 data obtained from the financial statements of 

manufacturing companies published by the IDX official website. Data processing 

in this study was assisted by the SPSS version 25.0 program using the multiple 

linear regression analysis method. The results showed that partially dividend 

policy, profitability, and firm size had a positive and significant effect on firm 

value, while liquidity had a negative and insignificant effect on firm value. The 

results also show that simultaneously dividend policy, liquidity, profitability, and 

firm size have a significant effect on firm value. 

 

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

PENDAHULUAN 

 

 
A. Permasalahan 

 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Di era globalisasi saat ini, dunia bisnis sedang memasuki kondisi yang 

mendorong persaingan bisnis yang kompetitif antar perusahaan dengan 

meningkatkan daya saing melalui perencanaan strategis yang baik. Persaingan 

domestik dan internasional yang makin ketat mengharuskan perusahaan untuk 

memperoleh dan mempertahankan keuntungannya dengan memperkuat kegiatan 

operasional serta memperhatikan keuangan perusahaan. Manajemen harus mampu 

menganalisa dan membaca pergerakan pasar, sehingga dapat menentukan strategi 

yang tepat dalam mempertahankan keberlangsungan bisnisnya. Melalui manajer 

keuangan, suatu perusahaan harus dapat menjalankan tugasnya dengan mengelola 

keuangannya dengan seefisien mungkin guna meningkatkan nilai perusahaan 

melalui kesejahteraan pemangku kepentingan. 

Nilai perusahaan sama pentingnya bagi seorang manajer perusahaan dan 

seorang investor. Hal ini dikarenakan nilai perusahaan merupakan suatu tolak 

ukur atas keberhasilan manajer keuangan dalam mengelola keuangan perusahaan 

dapat dilihat dari nilai perusahaan yang sering dikaitkan dengan nilai saham 

(Sukmawardini dan Ardiansari, 2018). Apabila seorang manajer keuangan dapat 

meyakini pasar atas kinerja perusahaan, maka manajer tentunya dapat 

menciptakan nilai perusahaan yang tinggi dengan menghasilkan harga saham 

yang tinggi pula. Hal ini akan memberikan pandangan baik terhadap tingkat 

keberhasilan perusahaan guna menarik investor untuk menanamkan modalnya 

yang akan membuat makin mendongkrak harga saham perusahaan. 

Memaksimalkan nilai perusahaan menjadi penting bagi suatu perusahaan, 

karena dapat dipahami sebagai memaksimalkan tujuan utama perusahaan tersebut. 
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Pada umumnya perusahaan selalu berusaha untuk mencapai tujuannya, baik 

tujuan jangka panjang seperti meningkatkan nilai perusahaan melalui 

kesejahteraan para pemangku kepentingan maupun tujuan jangka pendek seperti 

memaksimalkan keuntungan perusahaan dengan memanfaatkan sumber daya 

secara efisien. Tentunya untuk mencapai semua tujuan tersebut, perusahaan juga 

harus melakukan berbagai jenis kegiatan permodalan yang diharapkan dapat 

menunjang perusahaan dalam mencapai target. Dalam kegiatan permodalan 

perusahaan go public, saham menjadi salah satu jenis sarana investasi yang sering 

diminati investor (Putra dan Lestari, 2016). 

Pergerakan harga saham akan mencerminkan penilaian investor secara 

keseluruhan terhadap setiap saham yang dimiliki. Hal ini menjadi faktor yang 

sangat penting dalam memutuskan untuk membeli atau menjual saham dalam 

kegiatan investasi pasar modal, dan harga saham juga mencerminkan keadaan 

perusahaan yang harus menjadi bahan pertimbangan dalam melakukan investasi. 

Kepercayaan investor serta calon investor sangat bermanfaat untuk perusahaan, 

karena makin besar keinginan investor untuk berinvestasi maka makin banyak 

pula investor akan mempercayai perusahaan tersebut. Bagi calon investor 

diperlukan analisis yang matang sebelum mengambil keputusan untuk 

berinvestasi di pasar modal. Oleh karena itu, dalam mengevaluasi kinerja suatu 

perusahaan investor membutuhkan berbagai informasi penting terkait perusahaan. 

Laporan keuangan digunakan untuk menggambarkan kondisi keuangan 

suatu perusahaan, yang dapat memudahkan investor untuk mengukur seberapa 

baik perusahaan tersebut berjalan. Laporan keuangan yang dipublikasi juga 

menunjukkan peran dari signalling theory berupa informasi mengenai upaya yang 

telah dilakukan manajemen perusahaan dalam mencapai keinginan pemangku 

kepentingan (Yuniastri et al., 2021). Laporan keuangan yang baik akan terstruktur 

baik agar mudah dibaca oleh investor dengan memuat informasi yang lengkap dan 

manfaatnya dapat menjadi informasi yang sangat penting dalam proses 

pengambilan keputusan bagi pihak internal maupun eksternal. 

Perusahaan go public akan menunjukkan kepada calon investor bahwa 
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emiten merupakan salah satu pilihan investasi yang tepat untuk berinvestasi 

dengan nilai perusahaan yang optimal akan membuat investor tertarik, karena 

diyakini pula kesejahteraan para pemegang saham akan terpenuhi. Investor akan 

tertarik dengan perusahaan, karena informasi yang terdapat pada laporan 

keuangan menunjukkan perusahaan memiliki sinyal positif. Putra dan Lestari 

(2016) menyebutkan nilai perusahaan merupakan indikator kinerja keuangan bagi 

perusahaan go public dalam mempengaruhi persepsi para investor terhadap 

perusahaan, karena nilai perusahaan memiliki kemampuan untuk menjelaskan 

operasional perusahan yang terkait erat dengan pasar modal. 

Kinerja keuangan ialah faktor internal yang umumnya dipertimbangkan 

investor dalam bertransaksi saham. Kinerja keuangan yang mengalami fluktuasi 

akan menyebabkan ketidakstabilan pada kondisi keuangan, hal tersebut akan 

membuat investor lebih berwaspada dalam mengambil keputusan untuk 

berinvestasi karena memungkinkan para investor tidak akan memperoleh return 

atas dana yang diinvestasikan. Oleh karena itu, banyak hal yang harus 

dipertimbangkan seorang investor saat membuat keputusan berinvestasi, salah 

satunya nilai perusahaan yang merupakan gambaran hasil kinerja perusahaan, 

dengan asumsi makin baik kinerja keuangan suatu perusahaan maka makin mudah 

perusahaan tersebut untuk menarik investor dalam menanamkan modalnya karena 

dianggap nilai saham yang meningkat akan memberikan return yang diharapkan 

oleh investor. Dalam rangka mencapai tujuannya hal ini menuntun para investor 

untuk membuat perencanaan yang tepat, salah satunya adalah menganalisis saham 

yang dijadikan sebagai tempat berinvestasi bagi investor. 

Analisis fundamental merupakan faktor yang erat kaitannya dengan 

mengevaluasi kinerja perusahaan yang diperoleh dari kondisi internal perusahaan 

dalam hal efektivitas dan efisiensi perusahaan dalam mencapai tujuannya. Dalam 

analisis fundamental faktor internal dapat digunakan dalam memperkirakan harga 

saham di masa depan dengan menerapkan hubungan antar variabel untuk 

mendapatkan taksiran nilai perusahaan. Menurut Thaib dan Dewantoro (2017), 

terdapat beberapa faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, yaitu: 

kebijakan dividen, tingkat pertumbuhan perusahaan, struktur modal, profitabilitas, 
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likuiditas, ukuran perusahaan, serta faktor lainnya. Nilai perusahaan yang 

merupakan nilai jual dari suatu perusahaan yang sedang beroperasi diukur 

menggunakan Price to Book Value (PBV). 

Price to Book Value (PBV) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur 

valuasi pasar ekonomi terhadap manajemen perusahaan dan kemampuan 

perusahaan dalam going concern. Saputri dan Giovanni (2021) menyatakan nilai 

perusahaan dapat diukur melalui Price to Book Value (PBV) dengan 

membandingkan harga pasar saham terhadap nilai buku per lembar saham, 

dimana nilai PBV yang tinggi dianggap akan meningkatkan kesejahteraan para 

pemegang saham dan memberikan kepercayaan investor terhadap prospek masa 

depan perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan telah berhasil 

menciptakan nilai yang efektif bagi pemegang saham serta perusahaan dalam 

memaksimalkan nilai perusahaan juga harus mampu meninjau faktor-faktor yang 

dapat mempengaruhinya. 

Penentuan variabel didasari dari berbagai penelitian yang menunjukkan 

bahwa faktor internal dipengaruhi dan tidak dipengaruhi oleh PBV. Penelitian 

terdahulu yang dilakukan oleh Indrajati, Dermawan dan Sufiyati (2016) 

menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh signifikan negatif terhadap nilai 

perusahaan dan profitabilitas berpengaruh signifikan positif terhadap nilai 

perusahaan. Penelitian Patricia, Bangun dan Tarigan (2018) juga menyatakan 

bahwa likuiditas berpengaruh signifikan negatif terhadap perusahaan serta 

profitabilitas dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan positif terhadap nilai 

perusahaan. Hal yang berbeda ditemukan dalam penelitian Husna dan Satria 

(2019) yang menyatakan bahwa likuiditas, kebijakan dividen, dan ukuran 

perusahaan berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 

Dari penelitian terdahulu yang telah dijabarkan di atas, masih ditemukan 

ketidakkonsistenan dari hasil penelitian atas faktor yang mempengaruhi nilai 

perusahaan. Hasil yang beragam juga disebabkan oleh perbedaan karakteristik 

dari variabel bebas dan variabel terikat yang diteliti, perbedaan periode 

pengamatan, jenis pengungkapan, atau bahkan perbedaan dalam metode statistik 
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yang digunakan. Oleh karena itu, hal ini perlu diuji ulang dengan sampel dan 

periode berbeda yang ditujukan untuk meyakini faktor-faktor yang mempengaruhi 

nilai perusahaan, dimana faktor tersebut dapat digunakan sebagai indikator dan 

informasi bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi serta bagi 

perusahaan sebagai bahan evaluasi kinerja keuangan dalam upayanya 

meningkatkan nilai perusahaan. 

Pada penelitian ini objek penelitian dilakukan pada perusahaan manufaktur 

di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2019. Salah satu sektor industri yang 

berbanding lurus dengan pertumbuhan kebutuhan utama masyarakat di Indonesia 

adalah sektor industri barang atau sektor industri manufaktur. Perusahaan 

manufaktur merupakan pendorong perekonomian Indonesia karena industri 

manufaktur berperan penting dalam upaya meningkatkan nilai investasi sehingga 

menjadi sektor andalan untuk mengakselerasi pertumbuhan ekonomi nasional 

(http://www.kemenperin.go.id). Selain itu juga, Negara maju membutuhkan 

investasi lebih besar di sektor manufaktur yang dapat didukung dengan industri 

manufaktur yang berkembang. Hal ini tentunya mendorong pertumbuhan ekonomi 

Indonesia secara nasional dan meningkatkan daya saing secara domestik, regional 

maupun global (http://www.investindonesia.go.id). 

Fenomena yang terjadi menunjukkan selama 3 tahun berturut-turut (2017- 

2019) perusahaan manufaktur tidak lagi menjadi primadona investasi atau sektor 

utama dalam menyumbang perekonomian Indonesia. Hal ini dibuktikan dengan 

investasi pada sektor manufaktur tahun 2017 sebesar Rp 274,7 triliun atau hanya 

berkontribusi sebesar 41%, penurunan terjadi juga pada tahun 2018 yang hanya 

mencatat sebesar Rp 222,3 triliun atau berkontribusi sebesar 30,8%, hingga di 

tahun 2019 total investasi hanya mencapai sebesar Rp 216 triliun atau 

berkontribusi sebesar 26,7% (http://m.bisnis.com). Hal ini menggambarkan tidak 

menutup kemungkinan bahwa faktor internal perusahaan akan mempengaruhi nilai 

perusahaan bagi sektor industri untuk dilirik dan diminati oleh pasar domestik 

maupun internasional dalam berinvestasi yang tentunya akan meningkatkan 

perekonomian Indonesia. 

http://www.kemenperin.go.id/
http://www.investindonesia.go.id/
http://m.bisnis.com/
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Menurut peneliti, topik penelitian ini penting untuk diteliti karena nilai 

perusahaan menggambarkan keadaan perusahaan yang akan mempengaruhi 

persepsi investor terhadap perusahaan, sehingga setiap perusahaan melalui 

manajer keuangan akan berusaha untuk menunjukkan kinerja perusahaan yang 

baik agar menarik calon investor untuk berinvestasi. Berdasarkan uraian di atas 

dan hasil penelitian terdahulu yang beragam, maka peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Kebijakan Dividen, Likuiditas, 

Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Pada 

Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2017- 

2019”. 

 

 
2. Identifikasi Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dikemukakan di atas 

diperlukan identifikasi masalah agar hasil analisis selanjutnya dapat terarah dan 

sesuai dengan tujuan penelitian, maka masalah yang dapat diidentifikasi dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut: (1) mengidentifikasi pengaruh kebijakan 

dividen, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017- 

2019 yang menyebabkan penurunan dalam realisasi investasi selama 3 tahun 

berturut-turut, (2) mengidentifikasi terdapat beberapa faktor yang memiliki 

kemungkinan mempengaruhi nilai perusahaan, seperti kebijakan dividen, 

likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan, (3) mengidentifikasi adanya 

faktor-faktor yang perlu dipertimbangkan oleh investor dalam mengambil 

keputusan investasi pada saham-saham yang sehat dan bonafide, (4) 

mengidentifikasi terdapat ketidakkonsistenan hasil penelitian terdahulu mengenai 

pengaruh kebijakan dividen, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan. 

Dalam penelitian terdahulu mengenai pengaruh kebijakan dividen terhadap 

nilai perusahaan yang terdapat perbedaan dalam hasilnya. Menurut Penelitian 

Wati et al. (2018), Akbar dan Fahmi (2020), serta Yuniastri et al. (2021) 
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menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh signifikan positif terhadap 

nilai perusahaan. Hasil yang berbeda juga terlihat pada penelitian yang dilakukan 

oleh Rohaeni et al. (2018), Sondakh (2019), serta Maulida dan Karak (2021) yang 

menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh signifikan negatif terhadap 

nilai perusahaan. 

Dalam penelitian terdahulu mengenai pengaruh likuiditas terhadap nilai 

perusahaan terdapat perbedaan dalam hasilnya. Menurut penelitian Yuniastri et al. 

(2021), Sondakh (2019), serta Suardana et al. (2020) menyatakan bahwa likuiditas 

berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. Hasil yang berbeda juga 

terlihat pada penelitian yang dilakukan oleh Thaib dan Dewantoro (2017), Astuti 

dan Yadnya (2019), serta Saputri dan Giovanni (2021) yang menyatakan bahwa 

likuiditas berpengaruh signifikan negatif terhadap nilai perusahaan. 

Dalam penelitian terdahulu mengenai pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan terdapat perbedaan dalam hasilnya. Menurut penelitian Saputri dan 

Giovanni (2021), Yuniastri et al. (2021), serta Wahyu dan Mahfud (2019) 

menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan positif terhadap nilai 

perusahaan. Hasil yang berbeda juga terlihat pada penelitian yang dilakukan oleh 

Sondakh (2019), Sinaga et al. (2021), serta Thaib dan Dewantoro (2017) 

menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan negatif terhadap nilai 

perusahaan. 

Dalam penelitian terdahulu mengenai pengaruh ukuran perusahaan yang 

terhadap nilai perusahaan terdapat perbedaan dalam hasilnya. Menurut penelitian 

Yuniastri et al. (2021), Akbar dan Fahmi (2020), serta Sondakh (2019) 

menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan positif terhadap 

nilai perusahaan. Hasil yang berbeda juga terlihat pada penelitian yang dilakukan 

oleh Astuti dan Yadnya (2019), Sinaga et al. (2021), serta Putra et al. (2021) yang 

menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan negatif terhadap nilai 

perusahaan. 
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3. Batasan Masalah 
 

Agar penelitian ini dapat dilakukan secara terfokus dan lebih mendalam, 

maka penelitian ini memfokuskan penelitian pada pokok permasalahan dengan 

adapun batasan masalah tersebut antara lain, (1) penelitian ini dilakukan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai sampel 

penelitian. Peneliti memilih sampel tersebut dikarenakan perusahaan manufaktur 

memiliki daya saing yang tinggi serta sebagai salah satu sektor yang 

menggambarkan reaksi pasar modal secara keseluruhan, (2) periode pengamatan 

yang dilakukan peneliti adalah tahun 2017-2019, (3) variabel yang digunakan 

berkaitan dengan data sekunder yang berasal dari laporan keuangan yaitu 

pengaruh kebijakan dividen yang diproksikan oleh Dividend Payout Ratio, 

likuiditas yang diproksikan oleh Current Ratio, profitabilitas yang diproksikan 

oleh Net Profit Margin, dan ukuran perusahaan yang diproksikan oleh Ln Total 

Asset dengan mengetahui pengaruhnya terhadap nilai perusahaan diproksikan oleh 

Price to Book Value (PBV) dari sisi internal perusahaan. 

 

 
4. Rumusan Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang masalah dan identifikasi masalah 

menunjukkan adanya research gap yang membuat ketidakkonsistenan hasil dari 

penelitian, maka dapat dirumuskan masalah yang akan dibahas dalam penelitian 

ini adalah sebagai berikut, (1) apakah kebijakan dividen berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019?, (2) apakah likuiditas berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019?, (3) apakah profitabilitas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019?, (4) 

apakah ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2017-2019? 



9  

 

 

B. Tujuan dan Manfaat 
 

1. Tujuan Penelitian 
 

Adapun tujuan yang ingin dicapai penelitian ini dalam memecahkan 

permasalahan yang telah tergambar pada latar belakang masalah dan rumusan 

masalah di atas adalah, (1) untuk membuktikan secara empiris pengaruh 

kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019, (2) untuk membuktikan 

secara empiris pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019, (3) untuk 

membuktikan secara empiris pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017- 

2019, (4) untuk membuktikan secara empiris pengaruh ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2017-2019. 

 

 
2. Manfaat Penelitian 

 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat secara langsung 

maupun tidak langsung bagi semua pihak terkait dan berkepentingan dalam 

memahami bagaimana pengaruh kebijakan dividen, likuiditas, profitabilitas dan 

ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan dalam perusahaan manufaktur yang 

terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019. Adapun manfaat secara 

teoritis maupun praktis yang diharapkan dari hasil penelitian ini adalah sebagai 

berikut. 

Bagi akademis, penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi 

dalam pengembangan mengenai kebijakan dividen, likuiditas, profitabilitas, dan 

ukuran perusahaan yang diterapkan pada suatu perusahaan serta pengaruhnya 

terhadap nilai perusahaan. Maupun bagi penelitian selanjutnya, penelitian ini 

dijadikan referensi dalam bidang keuangan yang berguna untuk penelitian 

selanjutnya mengenai nilai perusahaan di masa yang akan datang. 
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Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan 

pertimbangan bagi perusahaan dalam mengaplikasikan variabel penelitian guna 

membantu meningkatkan nilai perusahaan serta sebagai bahan emiten untuk 

mengevaluasi, memperbaiki dan meningkatkan kinerja manajemen yang akan 

datang. Serta bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai 

pertimbangan ataupun masukan kepada investor dalam mengambil keputusan 

pada saat melakukan investasi. 
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