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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah Kebijakan Dividen, Leverage, Ukuran
Perusahaan dan Profitabilitas mempengaruhi Nilai Perusahaan Sektor Perdagangan,
Jasa, dan Investasi di BEI. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder yang sumber datanya diperoleh dari Bursa Efek Indonesia periode 2016-
2018. Penelitian ini menggunakan data kuantitatif, Jumlah perusahaan yang digunakan
berjumlah 11 dengan pengambilan data selama tiga tahun (2016-2018). Total jumlah
sampel penelitian 33 data observasi, dengan menggunakan Uji F, Uji T dan Uji
Koefisien Determinan (R2). Hasil riset ini menyatakan kebijakan dividen, leverage,
ukuran perusahaan dan profitabilitas mempengaruhi nilai perusahaan.

Kata Kunci : Kebijakan Dividen, Leverage, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas dan Nilai
Perusahaan.

PENDAHULUAN

Dewasa ini beberapa kebutuhan masyarakat mengalami peningkatan permintaan. Contohnya
pada sektor perdagangan, jasa dan investor yang juga turut mengalami peningkatan dalam
permintaaan produk. Semakin meningkatnya permintaan kebutuhan tersebut, tentu
meningkatkan persaingan antar perusahaan terkait. Kondisi ini mengharuskan perusahaan untuk
memperlihatkan kedudukan, keadaan, dan Kinerja perusahaan setiap periodenya, sehingga
mempengaruhi nilai saham perusahaan. Nilai perusahaan bergantung pada kegiatan operasional
yang berlangsung dalam perusahaan. Hal tersebut dapat dilihat melalui laporan keuangan tiap
perusahaan. Adanya laporan keuangan memudahkan investor untuk menilai keadaan keuangan
perusahaan dan untuk pedoman pengambilan keputusan di masa yang akan datang. Dengan
adanya laporan keuangan masyarakat mampu menilai berbagai proses kegaiatan yang dilakukan
beberapa tahun terakhir untuk meingkatkan nilai perusahaan tersebut dalam mencapai maksud
dan tujuan yang ditentukan. Karena nilai perusahaan menunjukkan kemakmuramn pemegang
saham.


mailto:daniksukma@gmail.com1
mailto:dra.nurlaela90@gmail.com
mailto:itax_solo@yahoo.com

75 JURNAL Akuntansi & Keuangan Volume 12, Nomor 1, Maret 2021

Penelitian penulis memiliki beberapa perbedaan pendapat dengan peneliti lain. Perbedaan
ditemukan pada penggunaan variabel independen dan tahun penelitian. Penelitian
(Manjunatha, 2013) kebijakan deviden tidak memiliki pengaruh, menurut penelitian (Edy
Sucipto, 2018) kebijakan dividen memiliki pengaruh. Leverage tidak memiliki pengaruh (Sari &
Abundanti, 2015).

Sedangkan menurut (Deddi Rosidi Sutama & Erna Lisa, 2018) leverage memiliki pengaruh.
Penilitian (Frandy, Nangoi, & Karamoy, 2017) ukuran perusahaan tidak berpengaruh, namun
penelitian (Sorin Gabriel Anton, 2016) ukuran perusahaan berpengaruh. Menurut (William &
Cambarihan, 2016) profitabilitas berpengaruh, namun menurut (Eva, Titisari, & Nurlaela, 2018)
profitabilitas tidak berpengaruh pada nilai perusahaan. Berdasar pada beberapa hasil penelitian
yang berbeda-beda di atas, sehingga alasan ini yang dijadikan GAP research penelitian, peneliti
mencoba mengemukakan apakah Kebijakan Dividen, Leverage, Ukuran Perusahaan dan
Profitabilitas mempengaruhi Nilai Perusahaan Sektor Perdagangan, Jasa, dan Investasi di BEI.

TINJAUAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
Tinjauan Pustaka

1. Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan disini ditujukan sebagai nilai pasar dari saham sebuah perusahaan yang
ditentukan oleh tinggi atau rendahnya penawaran serta permintaan pasar untuk saham dari
perusahaan. Nilai perusahaan dijadikan pedoman positif oleh para investor sebelum
berinvestasi. Karena harga saham yang tinggi, berdampak pada kemakmuran tiap pemegang
saham yang pastinya akan terjamin (Keown et. al., 2010; Rustam, 2013; Puspitaningtyas,
2015; Sitepu serta Wibisono, 2015).

Sedangkan Azhari serta Ruzikna (2018) mengungkapkan bahwa nilai perusahaan merupakan
harga saham di pasaran yang dibayarkan investor untuk ikut memiliki suatu perusahaan. Nilai
perusahaan dapat diperolen dari laporan keuangan. Informasi laporan keuangan akan
dikeluarkan oleh perusahaan sebagai pedoman para investor atau calo investor untuk
berinvestasi. Dengan cara melihat likuiditas, leverage, profitabilitas dan dasar-dasar
pertimbangan perusahaan dalam melakukan investasi.

2. Kebijakan Dividen

Proporsi bagi hasil laba kepada para investor disesuaikan dengan saham yang mereka miliki.
Jika laba perusahaan besar maka deviden yang didapat juga lebih banyak. Proporsi bagi hasil
laba investor sebanding dengan jumlah dana yang diinvestasikan investor (Hushan, 2013).
Brigham dan Houston (2011) mengunkapkan perbandingan pembayaran dividen merupakan
persentase laba yang dibagikan untuk investor berupa kas. Dividen yang diserahkan kepada
investor berupa cash dividend serta stock dividen. Deviden cash biasanya dibagikan tiap tiga
bulan, enam bulan atau tiap tahun.

3. Leverage
Hutang (leverage) adalah pendanaan operasional perusahaan yang berasal dari hutang (resiko)
yang dimiliki perusahaan. Makin tingginya rasio leverage maka dapat diartikan perusahaan
tersebutt tidak solvable, yang mana total hutang perusahaan lebih banyak daripada total
asetnya (Pramesti, Wijayanti, & Nurlaela, 2016).
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4. Ukuran Perusahaan
Reviani dan Sudantoko (2012) dalam Herry (2019) mengungkapkan bahwa ukuran
perusahaan adalah nilai yang menggambarkan besar atau kecilnya suatu perusahaan,semakin
besar ukuran perusahaan maka makin kecil besaran pengelolaan labanya. Menurut Eva,
Titisari, & Nurlaela (2018) mengungkapkan ukuran perusahaan memiliki pengaruh pada nilai
perusahaan. Namun menurut Yusra et all (2019), mengungkapkan ukuran perusahaan tidak
berpengaruh pada nilai perusahaan.

5. Profitabilitas
Profitabilitas yaitu kemampuan perusahaan mendapat keuntungan secara langsung melalui
penjualan, aset total dan ekuitas. Kasmir (2013) berpendapat bahwa profitabilitas merupakan
perbandingan yang dapat digunakan oleh investor untuk melihat apakah perusahaan sanggup
memperoleh laba melalui gambaran manajemen yang terlihat dari sebuah annual report
perusahaan tersebut.

Perumusan Hipotesis

1. Kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan
Kebijakan diividen berkaitan dengan keputusan apakah keuntungan perusahaan akan dibagikan
berupa dividen atau diinvestasikan lagi. Dividen merupaakan hal yang ditunggu oleh para
investor. Edy Sucipto (2018) mengungkapkan kebijakan dividen mempunyai pengaruh pada
nilai perusahaan.
H1 : Kebijakan deviden mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan.

2. Leverage terhadap nilai perusahaan
Jika leveragenya tinggi berarti perusahaan tersebut memiliki hutang yang lebih banyak dari
modal. Dapat disimpulkan jika perusahaan tersebut tidak solvable, yang tentu saja
mempengaruhi keinginan penanam saham untuk berinvest. Penelitian Johan Halim (2005)
menyatakan bahwa leverage mempengaruhi nilai perusahaan. Berikut pemapaaran hipotesis:
H2 : Leverage mempengaruhi nilai perusahaan

3. Ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan
Besarnya ukuran tiap perusahaan menunjukkan makin baik perusahaan mengelola
manajemen keuangannya. Hal ini menyebabkans perusahaan tersebut stabil. Manajemen yang
baik tentu akan menarik para investor untuk berinvestasi. Berikut pemaparan hipotesis:.
H3 : Ukuran perusahaan mempengaruhi nilai perusahaan

4. Profitabilitas terhadap nilai perusahaan
Tingkat profitabilitas mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Jika keuntungan yang didapat
tinggi maka kemungkinan dividen dibagi juga semakin tinggi. Inilah menjadi alasan
profitabilitas amat penting untuk investor. Erlangga (2009), Martini (2013), Rochmah serta
Fitria (2017) mengungkapkan bahwa profitabilitas smempengaruhi nilai perusahaan oleh
Perumusan hipotesa berikut.
H4 : Profitabilitas mempengaurhi nilai perusahaan

METODE PENELITIAN

Jenis data adalah sekunder yang sumber datanya diperoleh dari Bursa Efek Indonesia
periode 2016-2018. Peneliti menggunakan penelitian kuantitatif (penelitian yang menggunakan
aspek pengukuran objektif pada fenomena sosial).
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Berikut variabel-variabel yang digunakan.

1. Variabel terkait
Variabel terkait yaitu variabel yang diipengaruhi varibel bebas (Sugiyono, 2013). Variabel
terkait (dependen) disini yaitu nilai perusahaan (y) yang didapat dengan PBV yang dirumuskan
sebagai berikut:

Harga saham perlembar

Price to Book Value (PBY) =
Nilai buku perlembar

2. Variabel bebas
Variabel bebas meliputi:
a. Kebijakan dividen
Kebijakan dividen berkaitan dengan kebijakan pembagian dividen kepada investor (Herawati

(2013). Kebijakan dividen drumuskan seperti dibawah ini:
Dividend Per Share

Dwridend Payout Ratio =——— .
Earning Per Share

b. Leverage
Ukuran berapa aktiva yang dibiayai oleh hutang dan bukan dari dana pemilik saham atau
investor.  Leverage perusahaan digunakan sebagai petunjuk apakah perusahaan mampu
memenuhi kewajiban finansial jika terjadi likuiditas (Weston dan Copeland, 1992). Berikut
rumus leverage:

IEVERAGE = Jvtal hutang
Total aktiva

¢. Ukuran perusahaan
Reviani dan Sudantoko (2012) dalam Herry (2019) mengungkapkan bahwa ukuran
perusahaan adalah ~ nilai  yang  menggambarkan  besar atau  kecilnya  suatu
perusahaan,semakin besar ukuran perusahaan maka makin kecil besaran pengelolaan labanya.
Berikut rumusnya:

Firm Size = Log Natwral {Ln) of Total Asset

d. Profitabilitas
Profitabilitas yaitu kemampuan perusahaan mendapat keuntungan secara langsung melalui
penjualan, aset total dan ekuitas. Kasmir (2013) berpendapat bahwa profitabilitas merupakan
perbandingan yang dapat digunakan oleh investor untuk melihat apakah perusahaan sanggup
memperoleh laba melalui gambaran manajemen yang terlihat dari sebuah annual report
perusahaan tersebut.. Profitabilitas dihitung dengan ROA menggunakan rumus:

NetProfit
ROA=
Total asset
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Sumber Data Dan Responden
Ruang lingkup peneitiannya perusahaan perdagangan, Jasa, dan Investasi, varibel terkait yaitu
nilai perusahaan, variabel bebas merupakan kebijakan dividen, struktur modal, ukuran
perusahaan, dan profitabilitas.

Populasi Dan Sampel

Populasi dalam penelitian yaitu beberapa perusahaan perdagangan, Jasa, dan Investasi
periode 2016-2018. Teknik yang dipilih peneliti yaitu purposive sampling, dan berjumlah 11
perusahaan.

Metode Analisis Data
Metode analisis data yang peneliti pilih yaitu regresi linier berganda. Sebelunya kita perlu
uji asumsi klasik terlebih dahulu. Berikut ini langkah-langkah analisis regresi linier berganda.

Hasil dan pembahasan

Data Penelitian

Penelitian disini menjelaskan tentang hasil dari analisis data perusahaan-perusahaan
kelompok sektor perdagangan, jasa, dan investasi yang terdaftar di BEI periode
2016-2018. Setelah semua perusahaan sektor perdagangan, jasa, dan investasi dari
tahun 2016-2018 dikumpulkan dan dipilih sesuai kriteria peneliti dapat menentukan
jumlah sampel penelitian. Jumlah perusahaan yang digunakan berjumlah 11 dengan
pengambilan data selama tiga tahun (2016-2018). Total jumlah sampel penelitiann
33 data observasi.

Regresi linier berganda berfungsi untuk mencari pengaruh dari dua atau lebih variabel
independen (variabel bebas atau X) terhadap variabel dependen (variabel bebas atau y) .

Uji F
ANOVA®
Model Sum of
Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 196,891 4 49,223 3,409 ,0222
Residual 404,253 28 14,438
Total 601,144 32

a. Predictors: (Constant), Profitabilitas, Kebijakan dividen, Ukuran perusahaan, Leverage

b. Dependent Variable: Nilai perusahaan

Berdasarkan output tersebut menunjukkan bahwa uji F memiliki profitabilitas sebesar 0,022 <
0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa semua variabel independen (kebijakan dividen,
leverage, ukuran perusahaan, dan profitabilitas) berpengaruh secara simultan terhadap
variabel dependen (nilai perusahaan).
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Uji t
Coefficients®
Model Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) -10,810 19,517 -,554 584
Kebijakan dividen 10,200 3,544 ,488 2,878 ,008
Leverage ,036 3,711 ,003 ,010 ,992
Ukuran perusahaan ,342 ,635 ,102 ,540 ,594
Profitabilitas 2,706 3,263 ,264 ,829 414

a. Dependent Variable: Nilai perusahaan

Dari hasil output diatas persamaan regresi dapat ditulis sebagai berikut:
Y =-10,810 +10,200X1 + 0,036 X2 + 0,342X3 + 2,706 X4

1. Nilai konstanta -10,810, artinya tanpa ada pengaruh dari variabel independen yaitu
kebijikan dividen, leverage, ukuran perusahaan, dan profitabilitas maka nilai variabel
dependen yaitu nilai perusahaan adalah -10,810.

2. Koefisien regresi variabel kebijakan dividen sebesar 10,200, artinya setiap adanya
kenaikan satu kesatuan kebijakan dividen maka nilai perusahaan naik sebesar 10,200.
Variabel kebijakan dividen memiliki signifikan 0,05 < 0,08, maka berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan.

3. Kaoefisien regresi variabel leverage sebesar 0,036, artinya setiap adanya kenaikan satu
kesatuan leverage, maka nilai perusahaan naik sebesar 0,036. Variabel leverage
memiliki signifikan 0,992 > 0,05, maka berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan.

4. Koefisien regresi variabel ukuran perusahaan sebesar 0,342, artinya setiap adanya
kenaikan satu kesatuan ukuran perusahaan maka nilai perusahaan naik sebesar 0,342.
Variabel ukuran perusahaan memiliki signifikan 0,594 > 0,05, maka berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan.

5. Koefisien regresi variabel profitabilitas sebesar 2,706, artinya setiap adanya
kenaikan satu kesatuan profitabilitas maka nilai perusahaan naik sebesar 2,706.
Variabel profitabilitas memiliki signifikan 0,414 > 0,05, maka berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan.

Uji Koefisien Determinan (R?)

Model Summary®

Model Adjusted R Std. Error of the
R R Square Square Estimate
1 ,572° ,328 231 3,79968

a. Predictors: (Constant), Profitabilitas, Kebijakan dividen, Ukuran
perusahaan, Leverage

b. Dependent Variable: Nilai perusahaan

Dari output uji koefisien determinan diatas diketahui bahwa nilai R Square sebesar 0,231
atau sebesar 23,1%. Hal ini menunjukkan variabel independen (kebijakan dividen, leverage,
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ukuran perusahaan, dan profitabilitas) mempengaruhi variabel dependen (nilai perusahaan)
sebesar 0,231 atau 23,1%, sisanya sebesar (100% - 23,1% = 76,9%) dipengaruhi oleh variabel
lain yang tidak termasuk didalam penelitian ini.

Kesimpulan
Berdasarkan hasil dan pembahasan penelitian, maka dapat ditarik beberapa kesimpulan
antara lain:
1. Kebiijakan dividen mempengaruhi nilai perusahaan. Makin besar deviden yang
dibagikan akan makin meningkatkan nilai perusahaan.
2. Leverage mempengaruhi nilai perusahaan. Makin tinggi rasio leverage, maka makin
tinggi risiko investasinya.
3. Ukuran perusahaan mempengaruhi nilai perusahaan.
4. Profitabilitas mempunyai pengaruh pada nilai perubahan. Hal ini menunjukkan bahwa
semakin profit yang tinggi tidak menjamin meningkatnya nilai perusahaan, karena
belum tentu deviden juga akan dibagikan.
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