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PENGARUH KEBIJAKAN DIVIDEN, KEBIJAKAN HUTANG, 

PROFITABILITAS, DAN PERTUMBUHAN ASSET TERHADAP NILAI 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK 

INDONESIA PERIODE 2010-2012. 

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai hubungan 

antara kebijakan dividen, kebijakan hutang, profitabilitas, dan pertumbuhan asset 

terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Periode pengamatan dalam penelitian ini adalah dari tahun 2010 sampai 2012 

dengan sampel sebanyak 37 perusahaan setiap tahunnya. Penelitian ini 

menggunakan analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa profitabilitas memiliki hubungan yang signifikan dengan nilai perusahaan, 

sementara kebijakan dividen, kebijakan hutang, dan pertumbuhan asset tidak 

memiliki hubungan yang signifikan dengan nilai perusahaan. Secara simultan, 

kebijakan dividen, kebijakan hutang, profitabilitas, dan pertumbuhan asset 

memiliki hubungan signifikan dengan nilai perusahaan. 

This study aims to obtain empirical evidence about the relationship between 

dividend policy, debt policy, profitability, asset growth, and value of manufacturing 

firms listed in the Indonesian Stock Exchange. The observation period of this study 

is from year 2010 to 2012, with a sample of 37 firms each year. This study used 

multiple linear regression analysis. The results of this study indicate that 

profitability have a significant relationship with firm value, while dividend policy, 

debt policy, as well as asset growth do not have any significant relationships with 

firm value. Simultaneously, dividend policy, debt policy, profitability, as well as 

asset growth have a significant relationship with firm value. 

Keywords: firm value, dividend policy, debt policy, profitability, asset growth 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Permasalahan 

     Menurut Harjito (dalam Darmawan, 2013:2) setiap perusahaan yang didirikan  

mempunyai tujuan yang jelas. Terdapat beberapa hal yang mengemukakan tentang 

tujuan pendirian suatu  perusahaan. Tujuan perusahaan pertama adalah untuk 

mencapai keuntungan maksimal atau laba sebesar-besarnya. Tujuan kedua adalah 

ingin memakmurkan pemilik perusahaan atau para pemilik saham. Tujuan 

perusahaan yang ketiga adalah memaksimumkan nilai perusahaan yang tercermin 

pada harga sahamnya. Ketiga tujuan perusahaan tersebut sebenarnya secara 

substansi tidak banyak berbeda. Hanya saja penekanan yang ingin dicapai oleh 

masing-masing perusahaan berbeda antara yang satu dengan yang lainnya. Menurut 

Wahyudi dan Pawestri (dalam Noerirawan dan Muid, 2012:1) semakin tinggi nilai 

perusahaan maka kemakmuran pemegang saham semakin meningkat. Hal ini 

berarti memaksimumkan kemakmuran pemegang saham dapat dilakukan dengan 

cara memaksimumkan nilai perusahaan. Dalam pelaksanaan tujuan tersebut, 

keputusan keuangan yang diambil oleh manajer harus dilakukan dengan hati-hati 

dan tepat karena akan mempengaruhi keputusan keuangan lainnya dan akan 

berdampak pada pencapaian tujuan perusahaan.  

     Hermuningsih dan Wardani (dalam Setiani, 2013:1) menyatakan bahwa nilai 

perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan yang sering dikaitkan 

dengan harga saham. Fama (dalam Noerirawan dan Muid, 2012:1) juga menyatakan 



nilai perusahaan dapat dilihat dari harga sahamnya. Harga saham terbentuk atas 

permintaan dan penawaran investor sehingga harga saham tersebut dapat dijadikan 

proksi nilai perusahaan. 

     Menurut Farah Margaretha (dalam Umi, Gatot, dan Ria, 2012:2) nilai suatu 

perusahaan dapat tercermin dari harga sahamnya jika perusahaan tersebut sudah go 

public di pasar modal sedangkan untuk perusahaan yang belum go public, nilai 

perusahaan terealisasi apabila perusahaan akan dijual (total aktiva) dan prospek 

perusahaan, risiko usaha, lingkungan usaha dan lain-lain. 

     Menurut Setiani (2013:1) nilai perusahaan ini merupakan suatu hal yang penting 

bagi seorang manajer maupun bagi seorang investor. Dalam memutuskan kebijakan 

keuangan, tidak terlepas dari peran penting pihak manajerial karena bagi seorang 

manajer nilai perusahaan merupakan suatu tolak ukur atas prestasi kerja yang telah 

dicapainya. Jika seorang manajer mampu untuk meningkatkan nilai perusahaan 

maka manajer tersebut telah menunjukkan kinerja baik bagi perusahaan. Selain itu 

secara tidak langsung manajer ini telah mampu untuk meningkatkan kemakmuran 

bagi pemegang saham yang merupakan tujuan perusahaan. Bagi seorang investor 

peningkatan nilai perusahaan merupakan suatu persepsi yang baik terhadap 

perusahaan karena investor memberikan kepercayaan kepada pihak manajerial 

dalam mengelola perusahaan termasuk mengambil keputusan-keputusan bisnis 

yang diharapkan dapat meningkatkan kekayaan pemilik modal. 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. 



     Terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, antara lain:   

kebijakan dividen, kebijakan hutang, profitabilitas, dan pertumbuhan asset. 

Menurut Fenandar dan Raharja (2012) terdapat pengaruh positif kebijakan dividen 

terhadap nilai perusahaan sedangkan menurut Umi, Gatot, dan Ria (2012) kebijakan 

dividen tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Menurut Darmawan (2013) kebijakan hutang memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap nilai perusahaan sedangkan menurut Daryanti dan Bahar (2010) kebijakan 

hutang tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Menurut Umi, 

Gatot, dan Ria (2012) profitabilitas memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan sedangkan menurut Putri (2013) profitabilitas tidak memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Menurut Noerirawan dan Muid (2012) 

pertumbuhan asset memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

sedangkan menurut Setiani (2013) pertumbuhan asset tidak mempunyai pengaruh 

yang signifikan terhadap nilai perusahaan. 

     Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diurai, maka dilakukan 

penelitian dalam sebuah skripsi dengan judul: PENGARUH KEBIJAKAN 

DIVIDEN, KEBIJAKAN HUTANG, PROFITABILITAS, DAN 

PERTUMBUHAN ASSET TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

PERIODE 2010 - 2012. 

 

 

 



B. Identifikasi Masalah 

     Sesuai dengan latar belakang permasalahan yang telah dikemukakan 

sebelumnya dapat disimpulkan bahwa sebagian penelitian terdahulu menyatakan 

bahwa kebijakan dividen, kebijakan hutang, profitabilitas, dan pertumbuhan asset 

mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan 

sebagian hasil penelitian lainnya menyatakan sebaliknya. Berdasarkan hasil 

penelitian sebelumnya yang menunjukkan hasil yang berbeda-beda maka penelitian 

ini dilakukan kembali untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen, kebijakan 

hutang, profitabilitas, dan pertumbuhan asset terhadap nilai perusahaan.  

 

C. Ruang Lingkup  

Mengingat luasnya ruang lingkup dari penelitian ini maka dilakukan beberapa 

pembatasan masalah penelitian. Penelitian ini hanya mengambil sampel perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan hanya mengambil 

variabel dari internal perusahaan (kebijakan dividen, kebijakan hutang, 

profitabilitas, dan pertumbuhan asset) yang diduga memiliki pengaruh terhadap 

nilai perusahaan. Penelitian ini hanya mengambil sampel tahun 2010-2012. 

 

D. Perumusan  Masalah 

     Berdasarkan identifikasi masalah dan ruang lingkup yang telah dibahas 

sebelumnya maka permasalahan dapat dirumuskan dalam bentuk pertanyaan 

sebagai berikut: 1. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 

2. Apakah kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 3. Apakah 



profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dan 4. Apakah pertumbuhan asset 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

     Berdasarkan perumusan masalah diatas maka tujuan yang ingin dicapai dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut: a. Untuk memperoleh bukti empiris mengenai 

pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan, b. Untuk memperoleh bukti 

empiris mengenai pengaruh kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan, c. Untuk 

memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan, dan d. Untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh 

pertumbuhan asset terhadap nilai perusahaan. 

2. Manfaat Penelitian 

     Manfaat penelitian ada dua yaitu manfaat operasional dan pengembangan ilmu. 

Manfaat operasional dari penelitian ini, bagi investor diharapkan dapat menjadi 

acuan dalam mempertimbangkan pilihan investasi disebuah perusahaan, terutama 

jika investor menggunakan nilai perusahaan sebagai patokan untuk melakukan 

investasi, bagi perusahaan diharapkan dapat menjadi acuan bagi manajer dalam 

pengambilan keputusan atau pembuatan kebijakan perusahaan, terutama jika 

manajer menggunakan nilai perusahaan sebagai tolak ukur kinerja dalam 

pengambilan keputusan. Manfaat penelitian ini bagi pengembangan ilmu 

diharapkan dapat  memberikan  kontribusi  pada pengembangan teori terutama yang 

berkaitan dengan akuntansi keuangan yaitu nilai perusahaan dan faktor-faktor yang 



mempengaruhinya. 

     

F. Sistematika Pembahasan 

BAB I PENDAHULUAN 

Bab ini menjelaskan latar belakang permasalahan, identifikasi 

masalah,  ruang lingkup penelitian, perumusan masalah, tujuan dan 

manfaat penelitian, serta sistematika pembahasan. 

BAB II LANDASAN TEORI DAN KERANGKA PEMIKIRAN 

Bab ini membahas tinjauan pustaka dari teori-teori yang 

dikemukakan oleh para ahli beserta hasil penelitian sebelumnya 

yang relevan. Di dalam bab ini juga akan disajikan kerangka 

pemikiran yang meliputi definisi dan identifikasi variabel, kerangka 

penelitian, serta hipotesis. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Pembahasan metode penelitian dalam bab ini meliputi: pemilihan 

obyek penelitian, metode penarikan sampel, teknik pengumpulan 

data, teknik pengolahan data, serta teknik pengujian hipotesis. 

BAB IV HASIL PENELITIAN 

Bab ini membahas hasil penelitian yang meliputi penyajian 

gambaran umum obyek penelitian beserta analisis dan pembahasan 

hasil temuan. 

 

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN 



Dalam bab ini dijelaskan secara singkat kesimpulan yang diperoleh 

dari penelitian yang telah dilakukan dan saran untuk penelitian 

selanjutnya. 
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