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ABSTRAK

Investasi kini menjadi penting untuk dilakukan mengingat perekonomian Indonesia yang tidak
dapat terhindar dari inflasi. Investor perlu mempertimbangkan keputusan berinvestasi agar
tidak mengalami kerugian, salah satunya dengan melihat nilai perusahaan. Nilai perusahaan
dapat menggambarkan kondisi dan prospek perusahaan sehingga dapat meningkatkan
kepercayaan investor mengenai pengembalian yang diharapkan. Nilai perusahaan merupakan
hal yang perlu dipertahankan bahkan ditingkatkan oleh manajemen perusahaan karena nilai
perusahaan yang tinggi akan menarik investor untuk menanamkan modal.

Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor, misalnya: kebijakan
dividen, ukuran perusahaan, dan profitabilitas. Perusahaan yang membagikan dividen secara
rutin akan menarik para investor untuk menanamkan saham sehingga peningkatan permintaan
saham akan menyebabkan peningkatan nilai perusahaan. Perusahaan dengan ukuran
perusahaan yang besar lebih dikenal oleh pasar dan dianggap telah “mapan” dalam menjalakan
kegiatan operasionalnya sehingga perusahaan dinilai tinggi. Selain itu, aktiva yang dimiliki
perusahaan diharapkan mampu memberikan keuntungan bagi perusahaan agar kinerja dan
prospek perusahaan dinilai baik sehingga memberikan sentiment positif bagi investor.

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen
(diukur dengan dividen payout ratio), ukuran perusahaan (diukur dengan total assets), dan
profitabilitas (diukur dengan return on assets) terhadap nilai perusahaan (diukur dengan price
to book value) pada perusahaan indeks LQ45 di BEI tahun 2016-2020. Metode yang digunakan
pada penelitian ini adalah hypothetico-deductive method. Pemilihan sampel penelitian
dilakukan dengan teknik purposive sampling. Berdasarkan kriteria sampel, diperoleh 11
perusahaan yang sesuai dengan kriteria penelitian. Data penelitian merupakan data sekunder
yang dikumpulkan dengan melakukan studi literatur dan diolah menggunakan program
komputer Eviews Versi 12. Pengolahan dan analisis data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah analisis statistik deskriptif, estimasi model data panel, uji asumsi klasik, dan uji
hipotesis.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa: 1) kebijakan dividen tidak dapat
dibuktikan berpengaruh terhadap nilai perusahaan; 2) ukuran perusahaan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan; 3) profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan; dan 4)
kebijakan dividen, ukuran perusahaan, dan profitabilitas secara simultan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Terdapat beberapa saran terkait penelitian, antara lain: 1) Pembaca harap
membaca penelitian serupa lainnya untuk mendapatkan informasi yang lebih kompleks serta
dapat menambahkan variabel, sampel, dan periode penelitian untuk penelitian selanjutnya agar
lebih  menggambarkan populasi dan pengaruh antarvariabel; 2) Perusahaan harap
memperhatikan variabel penelitian dalam proses pengambilan keputusan dan penetapan
kebijakan; serta 3) Investor harap menganalisis variabel penelitian sebagai indikator penentuan
keputusan investasi.

Kata kunci: Kebijakan dividen, nilai perusahaan, profitabilitas, dan ukuran perusahaan



ABSTRACT

Investment is now an important thing to do considering the Indonesian economy which cannot
be avoided from inflation. Investors need to consider their investment decisions so as not to
experience losses, which is by looking at the value of the company. Company s value describes
the condition and prospects of the company so it increases investor trust regarding the
expected return. The company's value is something that needs to be maintained and even
increased by the company's management because a high company value will attract investors
to invest.

Company’s value can be influenced by several factors, for example: dividend
policy, company’s size, and profitability. Companies that distribute dividends on a regular
basis will attract investors to invest in shares so that an increase in the demand for shares will
lead to an increase in the value of the company. Companies with large company sizes are
better known by the market and are considered "established" in carrying out their operational
activities so that the company is highly valued. In addition, the assets owned by the company
are expected to be able to provide benefits for the company so that the company's performance
and prospects are considered good so as to provide positive sentiment for investors.

This study aims to determine the effect of dividend policy (measured by
dividend payout ratio), company’s size (measured by total assets), and profitability (measured
by return on assets) on company’s value (measured by price to book value ratio) in companies
listed in the LQ45 stock index on the Indonesia Stock Exchange in 2016-2020. The method
used in this research is the hypothetico-deductive method. The research sample was selected
using purposive sampling technique. Based on the sample criteria, 11 companies were
obtained that match the research criteria. Research data is secondary data collected by
conducting a literature study and processed using the computer program Eviews Version 12.
Processing and data analysis used in this study were descriptive statistical analysis, panel
data model estimation, classical assumption test, and hypothesis testing.

The results of this study indicate that: 1) dividend policy cannot be proven to has an
effect on company ’s value; 2) company s size has an effect on company ’s value; 3) profitability
has an effect on company’s value; and 4) dividend policy, company’s size, and profitability
simultaneously have an effect on company’s value. There are several suggestions related to
research, including: 1) readers are expected to read other similar studies to get more complex
information and expected to add variables, samples, and longer the research periods for
further research in order to describe the population and the influence between variables
better; 2) companies are expected to takes into account about the research variables in the
decision-making process and policy determination; and 3) investors should analyze the
research variables as indicators for determining investment decisions.

Keywords: Company’s size, company’s value, dividend policy, and profitability
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Penelitian

Perekonomian di Indonesia hingga kini masih belum bisa terhindar dari inflasi.
Berdasarkan catatan Bank Indonesia, tingkat inflasi tidak melulu meningkat.
Sebaliknya, inflasi mengalami penurunan dari Januari 2016 yang sebesar 4.14%
hingga pada Desember 2020 yang hanya sebesar 1.68% (Bank Indonesia, 2020).
Meskipun demikian, inflasi merupakan hal yang tidak bisa dihindari. Investasi
merupakan salah satu cara agar uang yang dimiliki tidak terus-menerus tergerus oleh
inflasi. Investasi dapat dilakukan di pasar modal dalam bentuk kegiatan yang
berhubungan permintaan dan penawaran atas perdagangan efek dari perusahaan
publik.

Investasi yang dilakukan di pasar modal dapat dilakukan pada beberapa
instrumen, misalnya saham, reksa dana, obligasi, exchange traded fund (ETF), dan
derivatif. Saham merupakan tanda penyertaan modal seseorang atau suatu badan usaha
dalam suatu perusahaan. Reksa dana merupakan himpunan dana masyarakat untuk

selanjutnya di investasikan dalam portofolio efek oleh manajer investasi. Obligasi
adalah surat utang jangka menengah panjang yang dapat dipindahtangankan. ETF
merupakan produk terapan reksa dana dalam hal pengelolaan dana dan saham dalam
hal transaksi jual beli. Sedangkan derivatif merupakan kontrak finansial dari 2 atau
lebih pihak untuk memenuhi janji jual beli aset pada waktu dan harga yang ditetapkan.

Direktur Utama Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI), Uriep Budhi
Prasetyo mengutarakan bahwa 42% dari jumlah investor pasar modal merupakan
investor yang menanamkan modalnya dalam instrumen saham (PT. Kustodian Sentral
Ekonomi Indonesia, 2020). Saham merupakan salah satu instrumen investasi yang
banyak diminati oleh investor karena dianggap mampu memberikan keuntungan yang
menarik. Pengembalian saham dapat diperoleh melalui pembagian dividen maupun
capital gain. Meski begitu, investasi pada instrumen saham tidak seindah itu. Ada

juga risiko yang mungkin didapat, risiko ini merupakan capital loss dan risiko



likuidasi. Sehubungan dengan tingkat pengembalian yang tinggi, tingkat risiko dari
saham juga tinggi.

Keputusan pemilihan perusahaan yang akan ditanamkan modal oleh
investor tentunya akan dilakukan secara selektif karena keputusan yang diambil
nantinya juga akan mempengaruhi tingkat pengembalian maupun tingkat risikonya.
Nilai perusahaan merupakan hal yang menjadi perhatian bagi investor saat
berinvestasi. Nilai perusahaan adalah ukuran kinerja keuangan perusahaan bagi
perusahaan yang telah go public atau telah menerbitkan penawaran saham perdana
(Putra & Lestari, 2016:4045). Nilai perusahaan dapat dijadikan indikator oleh investor
dalam menilai keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dimiliki.

Nilai perusahaan merupakan hal yang perlu dipertahankan bahkan
ditingkatkan oleh manajemen perusahaan karena nilai perusahaan yang tinggi akan
menarik investor untuk menanamkan modal. Rasio price book value (PBV) dapat
dijadikan sebagai indikator untuk mengukur nilai perusahaan dihitung dengan
membagi harga per lembar saham dengan ekuitas per lembar saham. Menurut Rosyid
(2017:19), PBV memberikan gambaran mengenai seberapa besar pasar dapat
menghargai nilai saham suatu perusahaan. PBV yang tinggi mencerminkan kondisi
dan prospek perusahaan yang baik, sehingga dapat meningkatkan kepercayaan
investor mengenai pengembalian yang diharapkan. Namun, investor tidak selalu
berinvestasi pada perusahaan yang memiliki PBV tinggi. Tinggi rendahnya PBV
adalah relatif, sehingga perlu dibandingkan juga dengan perusahaan-perusahaan pada
industri sejenis. Selain itu, dalam menganalisis suatu perusahaan, diperlukan
dukungan dari analisis terhadap faktor lain.

Tinggi rendahnya nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa
faktor, antara lain: kebijakan dividen, ukuran perusahaan, dan profitabilitas. Faktor
pertama yang diperkirakan memengaruhi nilai perusahaan merupakan kebijakan
dividen. Manajemen perusahaan dan pemegang saham, dalam Rapat Umum Pemegang
Saham (RUPS) perlu memutuskan perolehan laba akan dibagikan kepada pemegang
saham sebagai bentuk pengembalian atau ditahan sebagai laba ditahan. Pembayaran
dividen dengan rutin dan jumlah yang besar tentunya akan menarik bagi para investor.
Hal ini turut membuktikan bahwa perusahaan memiliki kinerja yang baik dalam

memperoleh laba.



Menurut Putra & Lestari (2016:4046), pembagian dividen biasanya
dipresentasikan dalam dividend payout ratio (DPR) yang dapat juga digunakan untuk
menentukan dividen per lembar saham. DPR menunjukkan persentase dividen tunai
yang disisihkan dari total laba yang diperoleh perusahaan untuk dibagikan. Dividen
yang dibagikan secara rutin mencerminkan bahwa perusahaan mampu bekerja dengan
baik sehingga menghasilkan laba dan mampu menyisihkan labanya bagi pemegang
saham. Pembagian dividen dalam jumlah yang besar cenderung disenangi investor
karena turut berkontribusi bersama capital gain dalam hal meningkatkan
pengembalian saham.

Ketertarikan investor mengenai dividen yang dibayarkan akan
berdampak pada penilaian pasar terhadap perusahaan. Jika banyak investor yang
tertarik untuk menanamkan saham, harga saham akan bergerak naik dan membuat nilai
perusahaan semakin tinggi. Hal ini selaras dengan penelitian yang telah dilakukan oleh
Rosyid (2017), Senata (2016), dan Putra & Lestari (2016). Namun, ditemukan juga
penelitian yang memiliki hasil yang berlawanan, yaitu penelitian yang telah dilakukan
oleh Putri (2014), Ramadhan, et al. (2018), dan Sunaryo & Adiyanto (2018).

Faktor lain yang diperkirakan memengaruhi nilai perusahaan
merupakan ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya
perusahaan yang dapat tercermin melalui total aktiva, jumlah penjualan, dan rata-rata
penjualan (Novari & Lestari, 2016:5677). Ukuran perusahaan dibedakan menjadi
beberapa kategori, antara lain: mikro, kecil, menengah, dan besar. Pengukuran
perusahaan dapat dilakukan salah satunya dengan menggunakan logaritma natural
(Ln) dari total aktiva yang dimiliki (Putra & Lestari, 2016:4052).

Ukuran perusahaan yang besar memberikan kepercayaan lebih bagi
investor karena investor akan lebih berani untuk menanamkan modalnya. Informasi
mengenai internal perusahaan seperti kelengkapan laporan keuangan dan eksternal
seperti berita-berita media massa mengenai perusahaan berukuran besar lebih mudah
didapat. Total aset perusahaan yang besar mencerminkan kegiatan bisnis dari suatu
perusahaan, dimana ukuran perusahaan yang besar menawarkan barang dan jasa yang
telah dikenal publik dan telah memiliki market share yang luas, sehingga perusahaan
mendapatkan perhatian dari investor untuk menanamkan modal. Hal ini selaras dengan

penelitian yang telah dilakukan oleh Rosyid (2017), Mutamimmah (2019), dan Putra



& Lestari (2016). Namun, ditemukan juga penelitian yang memiliki hasil yang
berlawanan, yaitu penelitian yang telah dilakukan oleh Suryandani (2018), Nazir &
Agustina (2018), dan Sutanto (2019).

Rasio profitabilitas juga merupakan faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan. Return on Assets (ROA) adalah salah satu rasio yang termasuk kedalam
rasio profitabilitas dihitung dengan membagi laba bersih dengan total aset perusahaan.
ROA menunjukkan kemampuan perusahaan memperoleh laba dari pengelolaan aktiva
yang dimiliki. ROA yang tinggi menggambarkan bahwa perusahaan dapat melakukan
perputaran aktiva yang cepat, artinya perusahaan telah efektif dalam memanfaatkan
asetnya untuk menghasilkan pendapatan. Rasio ini membuktikan bahwa manajemen
perusahaan dapat bekerja secara efektif dan mampu mengoptimalkan aktiva yang
dimiliki untuk menghasilkan laba dalam periode tertentu.

ROA memperlihatkan sejauh mana investasi atas aktiva yang
ditanamkan perusahaan dapat berbalik menjadi laba. Rutinitas perolehan laba tentunya
akan menjamin going concern perusahaan sehingga modal yang ditanamkan investor
akan aman dalam waktu yang panjang. Pemahaman tersebut dapat meningkatkan nilai
perusahaan karena banyak investor yang berani untuk menanamkan modalnya. Hal ini
selaras dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Dwipayana & Suaryana (2016),
Veniadetama (2020), dan Putra & Lestari (2016). Namun, ditemukan juga penelitian
yang memiliki hasil yang berlawanan, yaitu penelitian yang telah dilakukan oleh
Hardika, et al. (2018), Nazir & Agustina (2018), dan Sondakh, et al. (2019).

Bursa Efek Indonesia (BEI) mengategorikan perusahaan-perusahaan
berdasarkan kinerja harga, likuiditas, dan kapitalisasi pasarnya melalui indeks saham.
Kriteria tersebut dievaluasi secara berkala yakni dalam jangka waktu 6 bulan sekali.
Indeks saham ini membantu investor untuk mementukan pilihannya. LQ45 merupakan
salah satu indeks saham yang dibuat oleh BEI yang mengukur kinerja harga dari 45
saham berdasarkan likuiditas yang tinggi, kapitalisasi pasar yang besar, serta didukung
oleh fundamental perusahaan yang baik.

Berdasarkan uraian di atas, kebijakan dividen, ukuran perusahaan, dan
profitabilitas pada perusahaan yang khususnya menjadi bagian dari indeks saham
LQ45 masih patut dijadikan perhatian. Masih ditemukan ketidakonsistenan hasil

penelitian-penelitian terdahulu sehingga diperlukan penelitian lebih lanjut. Penelitian



ini bertujuan untuk melihat pengaruh kebijakan dividen, ukuran perusahaan, dan

profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan indeks LQ45 di BEI.

1.2. Rumusan Masalah Penelitian

Berdasarkan latar belakang penelitian di atas, maka dapat dirumuskan permasalahan

sebagai berikut:

1

Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan indeks LQ45 di BEI tahun 2016-2020?

Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan indeks LQ45 di BEI tahun 2016-2020?

Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
indeks LQ45 di BEI tahun 2016-2020?

Apakah kebijakan dividen, ukuran perusahaan, dan profitabilitas secara simultan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan indeks LQ45 di BEI
tahun 2016-2020?

1.3. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan, tujuan penelitian ini adalah

sebagai berikut:

1.

Mengetahui pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan indeks LQ45 di BEI tahun 2016-2020.

Mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan indeks LQ45 di BEI tahun 2016-2020.

Mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
indeks LQ45 di BEI tahun 2016-2020.

Mengetahui pengaruh kebijakan dividen, ukuran perusahaan, dan profitabilitas

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan indeks LQ45 di BEI tahun 2016-2020.



1.4. Kegunaan Penelitian

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi berbagai pihak,

antara lain:

1. Bagi pembaca
Penelitian ini diharapkan dapat berguna untuk menambah pengetahuan pembaca
mengenai beberapa faktor yang memengaruhi nilai perusahaan, serta dapat
menjadi referensi penelitian selanjutnya dengan topik serupa.

2. Bagi perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi perusahaan
dalam proses pengambilan keputusan dan menetapkan kebijakan-kebijakan agar
dapat mempertahankan dan meningkatkan nilai perusahaan.

3. Bagi investor
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi yang bermanfaat sebagai
bahan pertimbangan investor dalam mengambil keputusan berinvestasi secara

optimal.

1.5. Kerangka Pemikiran

Sebelum berinvestasi, investor akan mencari tahu terlebih dahulu perusahaan yang
diminatinya sebagai target investasi. Investor akan menganalisis perusahaan
berdasarkan informasi yang dapat diperoleh, misalnya dari laporan keuangan yang
disajikan oleh perusahaan. Laporan keuangan merupakan alat komunikasi antara
perusahaan dengan investor mengenai kondisi perusahaan. Laporan keuangan
perusahaan mencakup laporan neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan modal,
laporan arus kas, dan catatan atas laporan keuangan. Analisis dari laporan keuangan
yang disusun dengan baik membuat investor lebih mengenali perusahaan serta berguna
untuk membantu pengambilan keputusan investasinya agar menjadi tepat dan
meminimalisir peluang terjadinya kerugian. Melihat nilai perusahaan tidak bisa hanya
melalui laporan keuangan saja karena nilai perusahaan tidak secara eksplisit tercermin
dari laporan keuangan. Adapun keterbatasan dari laporan keuangan, yaitu tidak dapat
menggambarkan faktor-faktor eksternal yang mempengaruhi keadaan suatu

perusahaan seperti harga saham.



Nilai perusahaan merupakan persepsi para investor mengenai tingkat
keberhasilan perusahaan yang tercermin dari harga saham (Sujoko & Soebiantoro,
2007:44). Nilai perusahaan patut menjadi perhatian bagi perusahaan, karena nilai
perusahaan yang tinggi menggambarkan kinerja manajemen yang berkualitas dan
kemampuan perusahaan memberikan pengembalian bagi investor. Begitu pula bagi
investor, nilai perusahaan perlu diperhatikan karena nilai perusahaan yang tinggi
mengindikasikan kemakmuran pemegang saham (Putra & Lestari, 2016:4045). PBV
menjadi salah satu indikator pengukuran nilai perusahaan. PBV memperhitungkan
ekuitas atau nilai buku perusahaan sebagai perhitungan dari sudut pandang internal
dan jumlah saham yang diedarkan perusahaan, serta harga pasar saham sebagai
perhitungan dari sudut pandang eksternal. Berdasarkan penelitian Mutamimmah
(2019), Rosyid (2017), dan Putra & Lestari (2016), nilai perusahaan dapat dipengaruhi
oleh kebijakan dividen, ukuran perusahaan, dan profitabilitas.

1.5.2. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan memberikan gambaran mengenai besar kecilnya perusahaan.
Ukuran perusahaan dapat tercermin melalui total aktiva, jumlah penjualan, dan rata-
rata penjualan (Novari & Lestari, 2016:5677). Proksi yang digunakan untuk ukuran
perusahaan merupakan total aset yang dihitung dengan Ln karena biasanya memiliki
jumlah yang besar (Rosyid, 2017:31). Menurut Putri (2014:3), perusahaan dengan total
aset yang besar menunjukkan bahwa perusahaan dianggap matang dan memiliki
prospek yang baik, stabil, dan mampu menghasilkan laba.

Perusahaan yang besar tentunya lebih dikenali oleh pasar dan
cenderung memiliki sumber modal yang lebih besar. Modal tersebut dapat dijadikan
untuk investasi atas keperluan kegiatan operasionalnya sehingga perusahaan mampu
meraih pendapatan atas usahanya. Menurut Putra & Lestari (2016:4065), perusahaan
yang besar juga menarik bagi investor karena dianggap telah berkembang dan
memiliki Kinerja yang baik. Perusahaan dengan aset yang besar menandakan bahwa
perusahaan mampu meminimalkan kerugian dan membayar semua kebutuhannya.
Menurut Putra & Lestari (2016:4054), tingginya total aktiva perusahaan
menggambarkan nilai perusahaan yang juga tinggi. Rosyid (2017), Mutamimmah
(2019), Putri (2014), serta Putra & Lestari (2016) menyatakan bahwa ukuran



perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan tersebut,
hipotesis penelitian ini adalah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.

1.5.1. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan

Kebijakan dividen merupakan keputusan manajemen mengenai pembagian laba yang
diperoleh perusahaan selama satu periode (Senata, 2016:74). Kebijakan dividen dapat
diproksikan melalui DPR yang membandingkan antara dividen yang dibayarkan
dengan laba bersih yang diperoleh perusahaan (Putra & Lestari, 2016:4050).
Perusahaan yang memperoleh laba tidak memiliki kewajiban untuk membagikan
keuntungannya dan dapat menahan labanya untuk membiayai investasi di masa
mendatang. Namun, pembayaran dividen dilihat sebagai sinyal bagi investor yang
berarti perusahaan memiliki kondisi yang baik, mampu memperoleh laba, dan mampu
menyisihkan labanya untuk dibagikan kepada investor.

Perusahaan yang memberikan dividen besar dan rutin cenderung lebih
menarik bagi investor, mengingat bahwa tujuan berinvestasi adalah mendapatkan
keuntungan. Banyaknya peminat investasi pada perusahaan akan meningkatkan angka
permintaan lembar saham dan meningkatkan harga saham. Peningkatan harga saham
ini secara langsung juga meningkatkan nilai perusahaan. Rosyid (2017), Senata
(2016), Mutamimmah (2019), Hardika, et al. (2018) dan Putra & Lestari (2016)
menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan penjelasan tersebut, hipotesis penelitian ini adalah kebijakan dividen

berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

1.5.3. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam mencari
keuntungan dan tingkat efektivitas manajemen dalam menjalankan kegiatan operasi
(Kasmir, 2018:196). ROA merupakan salah satu jenis rasio profitabilitas yang
menunjukkan tingkat pengembalian aset dengan persentase tingkat keuntungan laba
bersih yang diperoleh perusahaan (Veniadetama, 2020:36). Profitabilitas yang tinggi
mengartikan bahwa perusahaan mampu mengelola asetnya dengan baik sehingga

mendapat keuntungan yang besar dari aset tersebut.



Pertumbuhan  profitabilitas  perusahaan  menunjukkan  Kkinerja
perusahaan yang berkualitas dan prospek perusahaan yang menjanjikan sehingga nilai
perusahaan baik di mata investor (Putra & Lestari, 2016:54). Selaras dengan Putri
(2014:5), hal ini juga memberikan sentimen positif bagi investor untuk menanamkan
modalnya, sehingga harga saham naik karena permintaan yang meningkat. Dwipayana
& Suaryana (2016), Veniadetama (2020), Sari (2018), Putri (2014), serta Putra &
Lestari (2016) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan penjelasan tersebut, hipotesis penelitian ini adalah

profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

15.4. Pengaruh Kebijakan Dividen, Ukuran Perusahaan, dan Profitabilitas
Secara Simultan terhadap Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan menjadi indikator penting bagi investor yang ingin menanamkan
modal. Penanaman modal atau yang lebih dikenal sebagai investasi bertujuan untuk
mendapatkan peningkatan investasi. Investor yang telah menanamkan modal pastinya
menaruh harapan atas pengembalian modal tersebut. Pengembalian yang diharapkan
salah satunya dapat berupa dividen yang stabil agar dapat meningkatkan kepercayaan
para pemegang saham (Dwipayana & Suaryana, 2016:2012).

Selain mengenai pengembalian, para penyuntik dana juga akan
mempertimbangkan ukuran perusahaan karena investor beranggapan bahwa
perusahaan besar memiliki peluang bertahan dalam jangka waktu yang lama.
Perusahaan besar mampu masuk ke dalam pasar modal dan mendapat suntikan dana
yang lebih untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan (Putri, 2014:5).
Kegiatan operasional yang dilakukan membuat perusahaan memperoleh pendapatan
dan peningkatan laba. Laba yang besar akan menarik pasar untuk membeli saham
perusahaan karena dianggap aman dan menjamin, sehingga harga perusahaan
meningkat dan nilai perusahaan dikatakan baik.

Modal yang ditanamkan oleh investor akan meningkatkan ekuitas
perusahaan dan secara tidak langsung meningkatkan aset perusahaan, sehingga
semakin banyak aset yang dapat dikelola oleh perusahaan. Pengelolaan aset yang baik
akan menghasilkan tingkat pengembalian (dalam bentuk dividen) yang baik pula,

sehingga membuka kemungkinan bagi perusahaan untuk mendapatkan keloyalan



investor sebagai sumber pendanaan. Investor akan merasa uang yang ditanamkan
kepada perusahaan akan dikelola dengan baik. Suntikan dana sebagai modal usaha
perusahaan dapat menghasilkan keuntungan bagi perusahaan. Profitabilitas membantu
investor mengukur seberapa baik perusahaan mengelola asetnya menjadi keuntungan
(Veniadetama, 2020:36).

Berliani (2020) menyatakan bahwa kebijakan dividen, ukuran
perusahaan, dan profitabilitas secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan penjelasan di atas, hipotesis penelitian ini adalah kebijakan dividen,
ukuran perusahaan, dan profitabilitas secara simultan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Gambar 1.1. berikut ini menampilkan model penelitian, sedangkan

Gambar 1.2. berikut ini menampilkan kerangka penelitian dari penelitian ini.
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Gambar 1. 2.
Kerangka Pemikiran
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besar dan rutin  oleh
perusahaan cenderung lebih
menarik  bagi  investor.
Tingginya jumlah minat
investasi pada perusahaan
akan meningkatkan angka
permintaan lembar saham
dan meningkatkan harga
saham. Peningkatan harga
saham ini secara langsung
juga meningkatkan nilai

perusahaan.

Perusahaan  besar  lebih
dikenal pasar dan memiliki
sumber modal yang lebih
besar. Modal tersebut dapat
dijadikan

keperluan

investasi  atas
operasionalnya
sehingga mampu meraih
pendapatan. Perusahaan
besar menarik bagi investor
karena  dianggap telah
berkembang dan memiliki
kinerja yang baik.
Tingginya total  aktiva
perushaaan menggambarkan
nilai perusahaan yang juga

tinggi.

A

Pertumbuhan profitabilitas
perusahaan  menunjukkan
kinerja perusahaan yang
berkualitas dan prospek
perusahaan yang
menjanjikan sehingga nilai

perusahaan baik di mata

investor. Tingginya
profitabilitas juga
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positif bagi investor untuk
menanamkan  modalnya,
sehingga harga saham naik
karena permintaan yang

meningkat.

Sumber: Rosyid (2017), Dwipayana & Suaryana (2016), Veniadetama (2020), Berliani (2020),
Mutamimmah (2019), Putra & Lestari (2016), Hardika, et al. (2018), Sari (2018), Senata (2016), Putri,
(2014), Novari & Lestari (2016).
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