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ABSTRACT 

 
THE EFFECT OF PROFITABILITY, DIVIDEND POLICY, AND EARNING 

PER SHARE ON FIRM VALUE 

 

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

and earnings per share on firm value. The population in this study are 

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

2018-2021 period. The method used in this research is a quantitative method. The 

data used is secondary data in the form of financial reports downloaded from the 

official website of the Indonesia Stock Exchange (IDX). The type of research used 

is causal associative research. The samples used in this study were 38 of 193 

companies that met the criteria. The sampling technique used purposive sampling 

method. The data processing technique uses Eviews 12 software. This study uses 

descriptive statistical analysis, multiple linear regression analysis, classical 

assumption test, and hypothesis testing. The results of the partial test show that 

profitability has a significant effect on firm value, earnings per share partially has 

a significant effect on firm value while dividend policy partially does not have a 

significant effect on firm value. 

 
Keywords: Firm Value, ROA, DPR, EPS
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ABSTRAK 

 
 
 

PENGARUH PROFITABILITAS, KEBIJAKAN DIVIDEN, DAN EARNING 

PER SHARE TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 

 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menguji pengaruh profitabilitas, 

kebijakan dividen, dan earning per share terhadap nilai perusahaan. Populasi dalam 

penelitian ini adalah perusahaan – perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2021. Metode yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah metode kuantitatif. Data yang digunakan adalah data sekunder berupa 

laporan keuangan yang diunduh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI). Jenis 

penelitian yang digunakan adalah penelitian asosiatif kausal. Sampel yang 

digunakan dalam penelitian ini sebanyak 38 dari 193 perusahaan yang memenuhi 

kriteria. Teknik pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling. 

Teknik pengolahan data menggunakan software Eviews 12. Penelitian ini 

menggunakan analisis statistik deskriptif, analisis regresi linier berganda, uji asumsi 

klasik, dan uji hipotesis. Hasil penelitian uji parsial menunjukkan bahwa 

profitabilitas memiliki pengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan, 

earning per share secara parsial memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan sedangkan kebijakan dividen secara parsial tidak memiliki pengaruh 

secara signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 
Kata Kunci: Nilai Perusahaan, ROA, DPR, EPS
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BAB I 

 
PENDAHULUAN 

 
 
 

 

A.  Permasalahan 
 

 

1.   Latar Belakang Masalah 

 
Perkembangan teknologi di Indonesia semakin maju ditandai dengan 

era digitalisasi yang dapat mendukung dan menopang aktivitas bisnis. 

Hal tersebut diiringi dengan berkembangnya ekonomi yang 

mengakibatkan dunia bisnis mengalami persaingan yang semakin ketat. 

Dalam menghadapi situasi tersebut suatu perusahaan harus 

meningkatkan kredibilitas dan kinerja perusahaannya agar mampu 

bersaing dengan perusahaan lain sehingga keberlangsungan perusahaan 

dalam jangka panjang dapat terjamin. Adapun tujuan didirikannya 

perusahaan yaitu untuk mendapatkan laba yang maksimal dengan 

mengelola aset yang tersedia. Selain itu, tujuan lainnya adalah 

memaksimalkan kekayaan pemegang saham maupun pemilik 

perusahaan dengan meningkatkan nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan adalah nilai yang mengukur seberapa besar harga 

yang dapat dibayar oleh investor dan sering dikaitkan dengan harga 

saham. Harga saham secara langsung akan mempengaruhi nilai 

perusahaan dimana dengan adanya investasi maka memberi sinyal 

positif terhadap nilai perusahaan tentang perkembangan perusahaan di 

masa yang akan datang. Semakin tinggi nilai perusahaan maka semakin 

sejahtera para pemegang saham. Hal tersebut akan menyebabkan para 

pemegang saham menginvestasikan dananya kepada perusahaan karena 

mereka beranggapan bahwa perusahaan mampu memberikan dividen 

yang besar untuk mereka (Fenandar & Surya, 2012). Nilai perusahaan 

dapat diukur dengan price to book value (PBV), yaitu rasio yang 

digunakan  untuk  membandingkan  harga  saham  dengan  nilai  buku
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perusahaan. PBV yang tinggi akan meningkatkan kepercayaan pasar 

terhadap prospek perusahaan. 

Pasar modal adalah salah satu cara untuk meningkatkan nilai 

perusahaan. Bagi perusahaan, pasar modal merupakan kunci untuk 

mendapatkan suntikan dana dari para investor yang menanamkan 

sejumlah modalnya. Dengan mendapatkan modal melalui penjualan 

saham kepada investor di pasar modal maka dapat memperlancar 

kegiatan operasional dan mampu mempertahankan perusahaan tersebut. 

Pasar modal di Indonesia dikenal dengan Bursa Efek Indonesia (BEI) 

dimana banyak masyarakat yang turut berpartisipasi di dalamnya untuk 

menginvestasikan sebagian uangnya. Pasar modal adalah pasar tempat 

berlangsungnya kegiatan perdagangan surat – surat berharga, saham 

merupakan salah satu contohnya. Saham sendiri adalah bukti 

kepemilikan sebagian modal di suatu perusahaan. 

Dari berbagai aktivitas di pasar modal, harga saham menjadi acuan 

penting yang wajib diperhatikan oleh investor dan merupakan salah satu 

faktor dalam mempertimbangkan pengambilan keputusan investasi. 

Harga saham adalah penetapan harga oleh suatu perusahaan bagi pihak 

yang ingin memiliki saham. Harga saham juga mencerminkan baik 

buruknya suatu perusahaan. Semakin tinggi harga saham maka semakin 

tinggi pula nilai perusahaan. Sebaliknya, jika harga saham rendah maka 

nilai perusahaan juga rendah dan hal tersebut akan mengakibatkan 

anggapan investor terhadap perusahaan kurang baik (Agustina, 2017). 

Oleh karena itu, investor akan menganalisis kinerja perusahaan melalui 

informasi internal perusahaan yang bersumber dari laporan keuangan 

sebelum membuat keputusan apakah akan berinvestasi atau tidak pada 

perusahaan tersebut (Hanafi & Halim, 1996). Informasi tersebut 

menggambarkan seberapa besar perkembangan dan pencapaian suatu 

perusahaan. Tujuan dari menganalisis laporan keuangan adalah untuk 

mengetahui profitabilitas dan memperkirakan masa depan perusahaan. 

Apabila    kinerja    perusahaan    baik    maka    perusahaan    tersebut
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menunjukkan prospek yang baik dan calon investor akan tertarik untuk 

membeli saham di perusahaan tersebut. 

Ada beberapa faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan 

yaitu profitabilitas, kebijakan dividen, dan earning per share. Faktor 

pertama yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah 

profitabilitas. Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba dari 

penjualan. Rasio ini digunakan untuk menilai kesehatan keuangan suatu 

perusahaan.  Jika  profitabilitas  tinggi  dan  berjalan stabil  maka nilai 

perusahaan juga akan tinggi dan akan mempengaruhi harga saham. 

Wajar jika dalam kondisi seperti itu investor tertarik untuk berinvestasi 

dan mengharapkan keuntungan yang besar. Dalam penelitian ini rasio 

pengembalian atas aset (return on assets) digunakan sebagai ukuran 

profitabilitas. ROA adalah rasio untuk menilai keuntungan yang 

didapatkan suatu perusahaan menggunakan aset yang dimiliki. Semakin 

tinggi nilai ROA maka menunjukkan bahwa kinerja perusahaan tersebut 

dalam kondisi baik karena mampu memberikan profitabilitas yang tinggi 

bagi perusahaan. 

Nilai perusahaan juga dapat dipengaruhi oleh kebijakan dividen. 

Kebijakan dividen merupakan salah satu faktor evaluasi perusahaan 

maka perlu diambil keputusan yang tepat mengenai kebijakan dividen 

tersebut. Kebijakan dividen dapat menentukan berapa banyak 

pendapatan yang dapat dibayarkan sebagai dividen dan berapa banyak 

yang dapat ditahan sebagai biaya investasi perusahaan (Ayem & 

Nugroho, 2016). Kebijakan dividen sangat kompleks karena mencakup 

kebutuhan banyak pemangku kepentingan dalam perusahaan. 

Kepercayaan investor terhadap suatu perusahaan akan tinggi jika 

perusahaan tersebut dapat membayarkan dividen yang tinggi. Dengan 

dividen yang tinggi maka akan meningkatkan nilai perusahaan dan harga 

saham pun turut serta meningkat. Kebijakan dividen dalam penelitian ini 

menggunakan rumus rasio pembayaran dividen (dividend
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payout ratio). DPR adalah perbandingan antara dividen dengan laba 

bersih yang diperoleh. Semakin tinggi nilai DPR maka profitabilitas 

perusahaan dan return yang diterima investor juga semakin tinggi. 

Faktor terakhir yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan yaitu 

earning per share. Earning Per Share menunjukkan laba yang 

dihasilkan dari setiap lembar saham yang didapatkan investor. Semakin 

besar laba yang diperoleh perusahaan maka semakin besar earning per 

share yang didapatkan oleh investor. Investor biasanya memilih 

perusahaan dengan nilai EPS tinggi karena dividen yang diterima juga 

akan tinggi (Pangestu & Wijayanto, 2020). Earning per share sering 

dijadikan tolak ukur untuk melihat nilai suatu perusahaan karena 

mengandung informasi penting tentang dividen per saham. Dalam 

penelitian ini rumus earning per share adalah laba bersih dibagi dengan 

jumlah saham yang beredar. 

 

Tabel 1. 1 Nilai PBV Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di 

BEI 
 

No Nama Perusahaan PBV (kali) 

2018 2019 2020 2021 

1 Budi Starch & Sweetener Tbk. 0,33 0,37 0,33 0,58 

2 Wilmar Cahaya Indonesia Tbk. 0,83 0,87 0,84 0,80 

3 Mayora Indah Tbk. 6,85 4,62 5,37 4,01 

4 Kalbe Farma Tbk. 4,65 4,54 3,79 3,55 

5 Indofood Sukses Makmur Tbk. 1,31 1,28 0,76 0,64 

Rata - Rata 2,79 2,34 2,22 1,92 

Sumber:  www.idx.co.id (data diolah) 

 

Dari tabel 1.1 dapat dilihat bahwa nilai rata – rata PBV dari lima 

perusahaan manufaktur cenderung mengalami penurunan. Pada tahun 

2018 rata – rata PBV sebesar 2,79 kali, pada tahun 2019 sebesar 2,34 

kali, kemudian pada tahun 2020 sebesar 2,22 kali dan pada tahun 2021 

juga menurun menjadi 1,92 kali. Nilai perusahaan yang turun dapat 

dipengaruhi   oleh   besar   kecilnya   profitabilitas   yang   didapatkan

http://www.idx.co.id/
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perusahaan. Kondisi tersebut didukung oleh teori sinyal yang 

menyatakan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh yang positif 

terhadap nilai perusahaan. Sementara pada hasil penelitian yang 

dilakukan Pratama dan Wiksuana (2016) menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Kebijakan 

dividen secara teori sinyal dikatakan berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan namun hasil penelitian Sembiring dan Trisnawati (2019) 

menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Sementara, menurut teori sinyal earning per share 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Putri & 

Noor, 2022). EPS berguna sebagai dasar pengambilan keputusan 

mengenai jual atau beli saham karenanya informasi EPS dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. Namun faktanya, pada hasil penelitian 

Hutapea, Zebua dan Hayati (2021) membuktikan bahwa earning per 

share tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Perusahaan manufaktur adalah perusahaan yang bergerak di bidang 

pembuatan produk. Perusahaan manufaktur merupakan penyumbang 

bagi pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Pada kuartal III 2021, 

perusahaan manufaktur memberikan kontribusi sebesar 0,75% terhadap 

pertumbuhan ekonomi Indonesia. Menurut data yang diterbitkan oleh 

Kementerian Perindustrian 2021, kontribusi perusahaan manufaktur 

terhadap PDB domestik pada kuartal II 2021 sebesar 17,34%. Dua 

penyumbang terbesar ditempati oleh sektor makanan dan minuman 

sebesar 6,66% dan diikuti oleh sektor bahan kimia, farmasi dan obat 

tradisional sebesar 1,96% (Investasi, 2021). 

Berdasarkan paparan diatas maka penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian yang berjudul “Pengaruh Profitabilitas, Kebijakan 

Dividen, Dan Earning Per Share Terhadap Nilai Perusahaan”. 

 
 
 

2.   Identifikasi Masalah
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Berdasarkan uraian latar belakang diatas maka permasalahan dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

 

a.   Adanya perbedaan hasil penelitian mengenai pengaruh profitabilitas, 

kebijakan dividen, dan earning per share terhadap nilai perusahaan 

maka perlu dilakukan penelitian kembali mengenai pengaruh ketiga 

variabel bebas tersebut terhadap nilai perusahaan. 

b.   Terjadinya penurunan nilai perusahaan pada beberapa perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2021. 

 
 
 

3.   Batasan Masalah 

 
Batasan masalah dalam penelitian ini adalah: 

 

a.   Penelitian ini memfokuskan nilai perusahaan yang diukur dengan 
 

Price to Book Value (PBV) sebagai variabel terikat. 
 

b.   Penelitian ini memfokuskan Rasio Profitabilitas yang diukur dengan 

Return On Assets (ROA), Kebijakan Dividen yang diukur dengan 

Dividend Payout Ratio (DPR) dan Earning Per Share (EPS) sebagai 

variabel bebas. 

c. Penelitian ini mengambil sampel perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2018-2021. 

 
 
 

4.   Rumusan Masalah 
 

 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan, maka 

dapat dirumuskan permasalahan dalam penelitian ini antara lain: 

a. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2018 – 2021? 

b.   Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2018 – 2021? 

c.   Apakah earning per share berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2018 – 2021?



7  

 
 

 

B.  Tujuan dan Manfaat 

 
1.   Tujuan 

 
Adapun tujuan dari penelitian ini antara lain: 

 

a.   Memperoleh bukti secara empiris pengaruh profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2018 

– 2021. 
 

b. Memperoleh bukti secara empiris pengaruh kebijakan dividen 

terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada 

tahun 2018 – 2021. 

c.  Memperoleh bukti secara empiris pengaruh earning per share 

terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada 

tahun 2018 – 2021. 

 

 
 

2.   Manfaat 

 
Berikut beberapa manfaat yang diperoleh dari penelitian ini yaitu: 

 

a.   Bagi Penulis 
 

Penelitian ini berguna untuk mendapatkan wawasan yang lebih luas 

dan mendalam bagi penulis mengenai keputusan berinvestasi di 

perusahaan manufaktur. 

b.   Bagi Peneliti Selanjutnya 
 

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi peneliti yang lain 

sebagai bahan acuan yang ingin melakukan penelitian di bidang yang 

sama yaitu bidang nilai perusahaan (company value) yang 

dipengaruhi oleh profitabilitas (profitability), kebijakan dividen 

(dividend policy), dan earning per share. 

c.   Bagi Investor 
 

Penelitian ini diharapkan berguna untuk mendapatkan informasi 

dalam  pengambilan  keputusan  investasi  juga dapat  memberikan 

penjelasan lebih rinci mengenai hal – hal terkait nilai perusahaan
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sehingga bisa dijadikan sumber referensi bagi investor yang ingin 

menanamkan modalnya di pasar modal terutama perusahaan 

manufaktur. Selain itu, penelitian ini diharapkan berguna agar 

investor memahami apa saja faktor - faktor yang mempengaruhi 

keputusan investasi. 

d.   Bagi Perusahaan 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi yang berguna 

bagi perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan dan kinerja 

perusahaan di masa depan sehingga investor berminat untuk 

berinvestasi.
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