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ABSTRACT 

        This study aims to examine the effect of profitability, leverage, firm size, dividend policy on firm value as proxied 
by Price Book Value. This research is a type of quantitative research. The type of data used is secondary data obtained 
from www.idx.co.id and the company's website. The population in this study are banking companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange for the period 2010-2019. Sampling of companies in the banking sub-sector for the 2010-
2019 period used the purposive sampling method and data were obtained as many as 70 companies. The analytical 
method used is multiple regression analysis. The results showed that the profitability and firm size variables had a positive 
effect on firm value, while leverage and dividend policy variables had no effect on firm value. 

Keywords: Profitability, Leverage, Firm Size, Dividend Policy, Firm Value 

ABSTRAK 
 
        Penelitian ini bertujuan untuk  menguji pengaruh profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, 
kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan Price Book Value . Penelitian ini 
merupakan jenis penelitian kuantitatif. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh 
dari www.idx.co.id dan website perusahaan. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan 
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2019. Pengambilan sampel pada 
perusahaan sub sektor perbankan periode 2010-2019 menggunakan metode purposive sampling dan 
diperoleh data sebanyak 70 perusahaan. Metode analisis yang digunakan adalah analisis regresi 
berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel profitabilitas dan ukuran perusahaan 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan variabel leverage dan variabel kebijakan 
dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaaan.  
 
Kata Kunci : Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan, Kebijakan Dividen, Nilai Perusahaan 
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PENDAHULUAN 
 
Latar Belakang 
 
      Tujuan utama  perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tentunya untuk  menaikkan  nilai 
perusahaan agar kesejahteraan investor semakin bertambah baik, sehingga perusahaan akan terlihat 
menarik bagi pemegang saham yang akan mempercayakan sahamnya,  karena performa perusahaan 
yang bagus (Wahyudi et al., 2016). Bertumbuhnya kesejahteraan investor akan menumbuhkan rasa 
keyakinan investor untuk mengembangkan sahamnya kepada perusahaan (Nurfadillah dan Anitra, 
2020).  

      Nilai perusahaan dapat dimaksimalkan dengan penerapan tugas manajemen keuangan, terkait 
dengan penetapan  rencana yang tepat oleh manajer untuk keuangan perusahaan. Rencana keuangan 
yang tepat akan berdampak baik terhadap nilai perusahaan serta berpengaruh dengan rencana 
keuangan lain (Wiagustini, 2010: 8), sehingga perusahaan diwajibkan memiliki kinerja yang baik dalam 
pengelolaan keuangannya. Gambaran penting pengelolaan  keuangan perusahaan atas kinerjanya yang 
dijadikan pertimbangan oleh para investor diantaranya adalah: pencapaian keuntungan perusahaan, 
pelunasan hutang, serta manajemen aset yang efektif (Purba et al., 2020).Strategi perusahaan dalam 
mencari minat pemegang saham agar menanamkan modalnya, diukur dengan nilai perusahaan yang 
dipertimbangkan melalui laporan  keuangan yang terbit di Bursa Efek Indonesia setiap tahunnya 
(Rahmadinar dan Khuzaini, 2019).  

       Nilai perusahaan digambarkan melalui nilai buku perusahaan. Nilai buku dimanfaatkan untuk 
mengukur seberapa besar tingkat saham yang dinilai terlalu rendah serta tingkat saham yang dinilai 
terlalu tinggi dihitung dengan perbandingan antara nilai buku dengan harga pasar (Brigham dan 
Houston, 2011). Pada tahun 2019 kondisi bisnis di Indonesia berada dalam kondisi yang kurang baik, 
terbukti dengan menurunnya IHSG yang berdampak pada turunnya nilai buku  perusahaan  sub sektor 
perbankan yang terdaftar di BEI pada tahun 2019. Penekan utama yang menyebabkan terjadinya 
fluktuasi Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) diantaranya adalah saham perbankan pada akhir sesi 
I perdagangan pada tanggal 3 Juli tahun 2019. Menurut data yang diketahui dari Bloomberg IHSG 
melemah setelah dibuka menurun 0,34 persen atau 21, 94 poin di posisi 6.362,96 (Andriani,2019).  

      Saham perbankan yang mengalami penurunan berdampak pada turunnya nilai perusahaan yang 
dapat digambarkan melalui nilai buku perusahaan. Penurunan nilai buku pada perusahaan perbankan 
tahun 2019  yang cukup signifikan terjadi pada 19 perusahaan perbankan yang sudah tertera pada 
gambar tabel. Nilai buku yang turun paling signifikan berada pada perusahaan milik ARTO mengalami 
penurunan sebesar 0,17  kali, saham milik BINA turun sebesar 0,41 kali, saham milik BMAS turun 
sebesar 0,22 kali, saham milik NOBU turun sebesar 0,14 kali, saham milik MAYA dan BBYB turun 
sebesar 0,12 kali, saham milik BMRI turun sebesar 0,9 kali serta saham milik BVIC, BBNI dan MEGA 
turun sebesar 0,6 kali. Pada tahun 2019 terjadi penurunan nilai buku yang disebabkan oleh minimnya 
perkembangan kredit yang terjadi di Indonesia (Aldin, 2019).Berikut akan disajikan grafik PBV (Price 
Book Value) pada perusahaan sektor Perbankan pada tahun 2018-2019 sebagai berikut : 
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Gambar 1. Nilai Buku Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di BEI Periode 2018-2019 

 

Sumber : www.idx.co.id, Data diolah 2021 

        Grafik rata-rata nilai buku perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-
2019 menggambarkan bahwa terjadi penurunan nilai buku yang berdampak pada turunnya nilai 
perusahaan  pada laporan keuangan perusahaan, laporan keuangan perusahaan digunakan untuk 
menilai seberapa jauh kinerja perusahaan dalam menaikkan nilai perusahaan. Faktor internal memiliki 
pengaruh terhadap perkembangan nilai perusahaan diantaranya yaitu profitabilitas, leverage, ukuran 
perusahaan, kebijakan dividen, pajak, resiko keuangan (Suffah dan Riduwan, 2016). Pada faktor 
eksternal memiliki pengaruh terhadap kemajuan nilai perusahaan yaitu turun naiknya harga valuta asing 
serta kondisi Bursa Efek Indonesia  (Rahmawati, 2002). 
      Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan tercermin dari naiknya profitabilitas yang akan 
berdampak pada naiknya kinerja perusahaan dalam mengembangkan saham sehingga tercapai 
keuntungan yang merupakan target utama perusahaan yang akan semakin mengembangkan modal 
investor (Pasaribu dan Tobing, 2017). 
       Besarnya aset yang dibiayai leverage menyebabkan perusahaan memiliki tanggung jawab penuh 
untuk melunasi pinjamannya. Tingginya leverage untuk pembiayaan aset berpengaruh terhadap 
lemahnya kinerja perusahaan untuk pembayaran laba kepada investor (Salsabila dan Trisnawati, 2019). 
       Ukuran perusahaan digunakan untuk mengukur rasio perusahaan  melalui jumlah aset yang 
dimiliki perusahaan (Rahmadinar dan Khuzaini, 2019). Purba et al., (2020) mengatakan bahwa target 
perusahaan menjadikan perusahaannya menjadi perusahaan yang berkembang. Ukuran perusahaan 
dimanfaatkan sebagai gambaran untuk pengamatan  pemegang saham sebagai bahan pertimbangan 
apakah sahamnya pantas ditanamkan pada perusahaan tersebut.Berdasarkan uraian latar belakang 
maka rumusan masalah penelitian ini adalah :  

1. Apakah  profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan di perusahaan sub sektor perbankan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2019 ?, 2. Apakah  leverage berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan di perusahaan sub sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2010-2019 ? 
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2. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan di perusahaan sub sektor 
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2019 ? 

3. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan di perusahaan sub sektor 
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2019 ? 

4. Apakah  profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan dan kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan di perusahaan sub sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia peiode 
2010-2019 

5. Menganilisis pengaruh profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan dan kebijakan dividen terhadap 
nilai perusahaan di perusahaan sub sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2010-2019. 

TINJAUAN TEORI  

a. Nilai Perusahaan 
      Nilai perusahaan  yaitu tolak ukur kinerja perusahaan yang digunakan pemegang saham 
untuk mempertimbangkan strategi investasi, nilai perusahaan juga dapat digambarkan dengan 
banyaknya biaya yang akan ditanggung oleh para pemegang saham  ketika akan  menanamkan 
sahamnya pada perusahaan. Hal yang memiliki pengaruh terhadap  penanaman modal 
perusahaan yaitu harga saham. Naiknya harga saham  sama berartinya dengan  naiknya nilai 
perusahaan  yang  menjadi tujuan utama perusahaan (Rahmadinar dan Khuzaini, 2019). 

b. Profitabilitas 
      Profitabilitas yaitu kinerja perusahaan saat menghasilkan profit sesuai jangka waktu yang 
telah dintentukan. Keuntungan perusahaan didapatkan dari pemasaran produk barang atau 
layanan serta modal yang ditanamkan pada perusahaan.(Rudangga, 2016). 

c. Leverage 
      Leverage dimanfaatkan  perusahaan  sebagai alat ukur untuk menilai banyaknya kewajiban 
yang dimiliki perusahaan (Sutama dan Lisa, 2018). Perusahaan yang  memiliki hutang yang 
tinggi akan menaikkan nilai perusahaan jika kinerja perusahaan dapat mengelola hutang yang 
dimiliki dengan baik (Widayanti dan Yadnya, 2020). 

d. Ukuran Perusahaan 
       Ukuran  perusahaan  yaitu gambaran jumlah kekayaan yang dipunyai perusahaan. Ukuran  
perusahaan yang tinggi diartikan bahwa perusahaan dalam tingkat kemajuan yang cukup pesat, 
sehingga ukuran perusahaan dapat berpengaruh dan menaikkan nilai perusahaan. Tingginya 
nilai perusahaan dapat diketahui dengan tingginya jumlah kekayaan perusahaan daripada total 
ekuitas milik perusahaan (Pratama dan Wiksuana, 2016 : 1345). 

e. Kebijakan Dividen 
       Kebijakan dividen yaitu keputusan manajemen dalam kegiatan pembagian keuntungan 
yang didapatkan akan dibagikan kepada pemegang saham atau akan diinvestasikan pada 
perusahaan kembali (Pasaribu dan Tobing, 2017).  
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KERANGKA KONSEPTUAL 
 

Gambar 2. Kerangka Pemikiran 
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 HIPOTESIS 

a) H1 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
b) H2 : Leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
c) H3 : Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
d) H4 : Kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
e) H5 : Profitabilitas, Leverage, Ukuran perusahaan, Kebijakan dividen berpengaruh    simultan 

terhadap nilai perusahaan.  

METODOLOGI PENELITIAN 

Variabel dan Definisi Operasional Variabel 

Dalam penelitian ini terdapat dua macam variabel diantaranya yaitu variabel dependen dan  
independen. 

Profitabilitas 

(X1) 

Leverage 

(X2) 

Ukuran Perusahaan 

(X3) 

Kebijakan Dividen 

(X4) 

Nilai Perusahaan 

(Y) 

H5 
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Variabel Dependen (Y) 
        Variabel dependen pada penelitian ini yaitu nilai perusahaan, alasan Price Book Value (PBV) dipilih 
untuk menghitung nilai perusahaan karena rasio ini menggambarkan kinerja perusahaan dalam 
menghasilkan nilai perusahaan terhadap total modal yang telah diinvestasikan investor (Suffah dan 
Riduwan, 2016). Menurut Suffah dan Riduwan (2016) dalam penelitiannya nilai perusahaan diukur 
dengan rumus Price Book Value (PBV) yang dirumuskan sebagai berikut : 

𝑷𝑩𝑽 =
𝑯𝒂𝒓𝒈𝒂 𝒑𝒂𝒔𝒂𝒓 𝒑𝒆𝒓 𝒍𝒆𝒎𝒃𝒂𝒓 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎

𝑯𝒂𝒓𝒈𝒂 𝒃𝒖𝒌𝒖 𝒑𝒆𝒓 𝒍𝒆𝒎𝒃𝒂𝒓 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎
 

Variabel Independen  (X) 

a) Profitabilitas (X1) 
 

         Profitabilitas diukur dengan Return On Equity (ROE). Alasan pemilihan Return On Equity (ROE) 
untuk mengukur profitabilitas karena memiliki sifat menyeluruh menurut Sakdiah (2019), dalam 
mengukur total penghasilan laba milik perusahaan dengan menggunakan asetnya (Nurfadillah dan 
Anitra, 2020). Rasio ini menggambarkan hasil perbandingan laba bersih dan ekuitas. Rasio ini 
digunakan sebagai tolak ukur sejauh mana efektivitas perusahaan dalam pengelolaan aset dan ekuitas 
dalam penghasilan laba perusahaan (Prihadi, 2014). menurut Widayanti dan Yadnya (2020) yang berisi 
bagian dari net profit dan modal yang dirumuskan sebagai berikut : 

𝑹𝑶𝑬 =
𝑳𝒂𝒃𝒂 𝒔𝒆𝒕𝒆𝒍𝒂𝒉 𝒑𝒂𝒋𝒂𝒌

𝑴𝒐𝒅𝒂𝒍 𝒔𝒆𝒏𝒅𝒊𝒓𝒊
 

b) Leverage (X2) 
 

         Pada penelitian ini leverage diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER). Alasan  Debt to Equity Ratio 
(DER) dimanfaatkan untuk mengukur leverage yaitu untuk menggambarkan kinerja perusahaan dalam 
melunasi hutangnya dalam jangka waktu yang lama dan jangka waktu yang pendek (Nurfadillah dan 
Anitra, 2020). Menurut Suffah dan Riduwan (2016) DER (Debt to Equity Ratio) dirumuskan sebagai 
berikut:  

𝑫𝑬𝑹 =
𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑯𝒖𝒕𝒂𝒏𝒈

𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝑴𝒐𝒅𝒂𝒍 𝑺𝒆𝒏𝒅𝒊𝒓𝒊
 

c) Ukuran Perusahaan (X3) 
 

        Alasan penggunaan  rumus size pada ukuran perusahaan yaitu jumlah seluruh aset yang dinilai 
lebih konstan jika dipertimbangkan dengan indeks pengukuran lain (Sakdiah, 2019). Log of total assets 
dimanfaatkan untuk menyeimbangkan ukuran perusahaan yang besar dengan ukuran perusahaan yang 
kecil, dengan membentuk jumlah aktiva menjadi logaritma natural yang bertujuan agar aktiva dapat 
didistribusi dengan baik (Nurfadillah dan Anitra, 2020). Rumus size menurut Suwardika dan Mustanda 
(2017) sebagai berikut : 

Size = Log (Total aset) x 100 
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d) Kebijakan Dividen 

        Kebijakan dividen diukur dengan Dividend Payout Ratio (DPR). Alasan penggunaaan dividend payout 
ratio yaitu gambaran total kas yang nantinya diberikan kepada investor terdapat pada Dividend Payout 
Ratio (DPR) (Sakdiah, 2019).  Menurut Suffah dan Riduwan (2016) kebijakan dividen diukur dengan 
rumus sebagai berikut : 

𝑫𝑷𝑹 =
𝑫𝒆𝒗𝒊𝒅𝒆𝒏 𝒑𝒆𝒓 𝒍𝒆𝒎𝒃𝒂𝒓 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎

𝑳𝒂𝒃𝒂 𝒑𝒆𝒓 𝒍𝒆𝒎𝒃𝒂𝒓 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎
 

 

Jenis Penelitian 
 

      Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif deskriptif yang digunakan untuk pengujian 
terhadap pengaruh  profitabilitas, leverage, ukuran  perusahaan, kebijakan dividen terhadap nilai 
perusahaan sub sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2019. 

Populasi dan Sampel 

     Populasi dalam  penelitian  ini yaitu perusahaan sub sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2010-2019. Teknik yang digunakan untuk menentukan sampel dalam penelitian ini 
yaitu teknik purposive sampling yang memiliki arti bahwa teknik tersebut memiliki kriteria khusus dalam 
pengambilan sampel (Widayanti dan Yadnya, 2020). Kriteria untuk pengambilan sampel pada 
penelitian ini yaitu : 

1. Perusahaan sub sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2019. 
2. Perusahaan sub sektor perbankan yang menerbitkan laporan keuangan tahunan periode 2010-

2019. 
3. Perusahaan  sub sektor perbankan yang menghasilkan laba periode 2010-2019. 
4. Perusahaan sub sektor perbankan yang membagikan dividen kepada pemegang saham periode 

2010-2019. 
 

Tabel 1. Kriteria sampel dan hasil sampel penelitian penelitian 

      

 

 

 

 

 

Sumber : Data Diolah, 2021 

     

No. Kriteria sampel Hasil 

1. Perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2010-2019 

44 

2. Perusahaan sub sektor perbankan yang belum IPO pada periode 
2010-2019 

(10) 

3. Perusahaan sub sektor perbankan yang rugi pada periode 2010-
2019 

(5) 

4. Perusahaan sub sektor perbankan yang tidak membagikan dividen 
kepada pemegang saham periode 2010-2019 

(22) 

 Hasil sampel penelitian x periode penelitian 7x10 = 70 
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Berdasarkan  kriteria yang telah ditentukan didapatkan jumlah sampel penelitian sebanyak  7 
perusahaan  sub sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2019. Jika 
jumlah sampel perusahan dikalikan dengan jumlah periode yaitu 7 perusahaan x 10 tahun periode = 
70 jumlah sampel penelitian. Berikut nama-nama perusahaan yang akan dijadikan bahan penelitian 
diantaranya yaitu : 

Tabel 2. Nama dan kode perusahaan 

No. Nama Perusahaan 

1. PT Bank Central Asia Tbk (BBCA) 

2. PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk (BBNI) 

3. PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk (BBRI) 

4. PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk (BBTN) 

5. PT Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat Tbk (BJBR) 

6. PT Bank Mandiri (Persero) Tbk (BMRI) 

7. PT Bank Bumi Arta Tbk (BNBA) 

Sumber : www.idx.co.id 

Jenis dan Sumber Data 

       Data sekunder berupa data laporan keuangan perusahaan sub sektor perbankan periode 2010-
2019. Penelitian ini menggunakan sumber data yang berasal dari laporan keuangan perusahaan yang 
didapatkan dari situs www.idx.co.id . 

Metode Pengumpulan Data 
 

      Pengumpulan data pada penelitian ini menggunakan metode dokumentasi yang terdapat dalam  
kumpulan data yang akan dikutip melalui dokumen (Dewantari et al., 2020),  yang  terdapat  pada 
laporan  keuangan  perusahaan  sub sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2010-2019. 

Teknik Analisis Data 
 

      Penelitian ini menggunakan analisis data yang mengacu pada analisis kuantitafif berupa hitungan 
statistik. Metode yang dipakai yaitu analisis regresi linier berganda dengan memanfaatkan alat bantu 
program SPSS (Statistical Product and Service Solution) versi 21. 

Analisis Statistik Deskriptif 

      Analisis statistik deskriptif berisikan  penjelasan atau gambaran berupa data yang dapat ditinjau 
dari nilai tetinggi, nilai terendah, nilai rata-rata, serta standar deviasi (Widayanti dan Yadnya, 2020), 
yang terdapat pada variabel penelitian ini diantaranya adalah nilai perusahaan dengan menggunakan 
rumus PBV (Price Book Value), Profitabilitas Return On Equity (ROE), Leverage (DER) Debt to Equity 
Ratio, Ukuran Perusahaan (Size), Kebijakan Dividen Dividend Payout Ratio (DPR). 
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Uji Asumsi Klasik 

      Uji asumsi klasik berguna sebagai penguji apakah model dalam penelitian dianggap layak dengan 
mendeteksi fenomena kesalahan klasik, hal tersebut dilakukan supaya model regresi tidak bias. Model 
regresi yang tidak memiliki kesalahan pada asumsi klasik disebut dengan model regresi yang baik 
(Widayanti dan Yadnya, 2020). 

1. Uji Normalitas 
      Uji normalitas digunakan sebagai penguji metode analisis regresi yang mempunyai distribusi 
normal atau sebaliknya diantara variabel independen dan dependen. Penilaian yang menunjukkan 
mendekati normal dan normal yang dianggap sebagai regresi yang baik. Uji statistik yang digunakan  
yaitu Kolmogrov-smirnov test, uji Kolmogrov-smirnov test dapat dinilai normal jika nilai asymptotic significant 
>0,05 maka data berdistribusi normal (Rahmadinar dan Khuzaini, 2019). 

2. Uji Multikolinearitas 
      Uji multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah terdapat korelasi pada variabel independen 
atau tidak dengan mengukur nilai VIF (Variance Inflation Factor). Data yang tidak terdapat korelasi pada 
variabel independen terdapat pada nilai VIF (Variance Inflation Factor). Model regresi dianggap baik jika 
tidak terdapat korelasi pada variabel independen (Widayanti dan Yadnya, 2020). Cara mendeteksi gejala 
multikolinearitas menggunakan Tolerance Value dan VIF (Variance Inflasion Factor) digunakan untuk 
menganalisis. Ukuran yang digunakan sebagai penentu uji multikolinearitas menurut Ghozali (2006: 
91)  yaitu : 

a. Nilai tolerance < 0,10 dan VIF >10 maka regresi terdapat multikolinearitas. 
b. Nilai tolerance > 0,1 atau VIF <10 maka tidak terjadi multikolinearitas. 

 
3. Uji Heterokedastisitas 

             Uji heterokedastisitas digunakan untuk mengukur terdapat atau tidak kesamaan Variance dari 
residual satu pengamatan antar pengamatan lain dalam model regresi (Purba et al, 2020). Proses 
menguji terdapat atau tidak heteroskedastisitas yaitu dengan memperhatikan muncul atau tidaknya 
pola tertentu pada gambar grafik scatterplot antara SRESID dan ZPRED dengan dasar analisis 
menurut  Ghozali (2006 : 105). 

a. Jika terdapat pola tertentu dengan berbagai varian bentuk tertentu yang teratur (seperti 
gelombang, menciut, dan melebar), maka dapat diartikan bahwa terdapat heteroskedatisitas. 

b. Jika tidak muncul pola yang jelas dan titik-titik menyebar di atas dan bawah angka 0 pada 
sumbu Y, maka dapat diartikan bahwa tidak terjadi heteroroskedastisitas. 

        Pada uji heteroskedastisitas juga digunakan uji Glejser dengan ketentuan jika nilai sig >0,05 maka 
tidak terjadi heteroskedastisitas, sedangkan <0,05 maka terjadi gejala heteroskedastisitas (Ghozali, 
2006). 

4. Uji Autokorelasi 
             Uji autokorelasi digunakan sebagai alat uji untuk menguji adanya hubungan korelasi positif 
dan negative pada periode tahun sekarang (t) dengan periode tahun sebelumnya (t-1)., Uji Run Test 
dimanfaaatkan untuk pengujian setiap residual bahwa tidak memiliki korelasi yang tinggi antar residual. 
Jika terdapat korelasi pada residual maka dapat disimpulkan bahwa residual tersebut adalah acak 
(Ghozali, 2013) 
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      Cara mendeteksi autokorelasi dengan menggunakan Uji Run Test yaitu jika nilai signifikansi lebih 
dari 0,05 berarti tidak terjadi autokorelasi antar residual, jika nilai signifikansi kurang dari 0,05 maka 
terjadi autokorelasi antar nilai residual (Ghozali,2013). 

Analisis Regresi Berganda 

      Model regresi yang di gunakan untuk alat penguji untuk menguji variabel dependen dan indepen 
dalam penelitian ini yaitu (Suffah dan Riduwan, 2016) : 

Y= α + β1 X1 + β2 X2 + β3 X3  +β₄ X 4+ e 

Keterangan : 

Y  : Nilai Perusahaan 

X1  : Profitabilitas 

X2  : Leverage 

X3  : Ukuran Perusahaan 

X4  : Kebijakan Dividen 

α   : Konstanta 

β₁….β₄ : Koefisien Regresi 

e   : Error 

Uji Hipotesis 

1) Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 
             Uji statistic F digunakan untuk menguji dan melihat apakah semua variabel independen 
memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. Pada penelitian ini uji F digunakan untuk menguji 
pengaruh profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. 
Pada penelitian ini uji F memanfaatkan signifikansi 0,05 dengan ketentuan bahwa (jika probabilitas 
lebih kecil dari 0,05 maka hipotesis diterima, dan secara simultan variabel independen memiliki 
pengaruh signifikan terhadap variabel dependen (Ghozali, 2013). 

2) Koefisien Determinasi 
       Koefisien determinasi atau R² dimanfaatkan sebagai alat uji untuk menguji sejauh mana variabel 
independen berpengaruh terhadap variabel dependen (Dewantari et al, 2020). Nilai koefisien 
determinasi terletak diantara angka 0 dan 1. 

3) Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t) 
      Uji statistic t digunakan untuk menguji sebesar apakah pengaruh variabel bebas secara individual 
pada saat pengembangan berbagai variabel terikat (Oktaviarni et al, 2019). Uji statistic t memanfaatkan 
signifikansi level 0,05 (α = 5 %) dengan ketentuan berikut : 

a. Nilai signifikansi t lebih besar dari 0,05 maka hipotesis tidak diterima dan secara parsial tidak 
signifikansi terhadap variabel terikat. 
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b. Nilai signifikansi t kurang dari 0,05 maka hipotesis diterima secara parsial signifikansi terhadap 
variabel terikat ( Rahmadinar dan Khuzaini, 2019) 

 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

Gambaran Umum Penelitian 
       Dalam bab ini akan dibahas mengenai analisis data yang telah terkumpul, hasil data yang telah 
diolah, serta pembahasan mengenai hasil dari data yang telah diolah. Analisis data yang akan dibahas 
diantaranya adalah hasil uji analisis statistik deskriptif, hasil uji asumsi klasik, hasil uji analisis regresi 
berganda serta hasil uji hipotesis. 

Pengujian dan Hasil Analisis Data 
 

a. Uji Statistik Deskriptif 

Tabel 3. Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Profitabilitas 70 ,01 ,31 ,1589 ,06148 

Leverage 70 3,88 11,40 7,2440 2,12180 

Ukuran Perusahaan 70 28,61 34,89 32,9139 1,75123 

Kebijakan Dividen 70 ,15 ,75 ,3281 ,13940 

Nilai Perusahaan 70 ,35 4,73 1,9544 1,18919 

Valid N (listwise) 70     

Sumber : Data Diolah, 2021 
 
        Dari tabel yang tertera di atas dapat disimpulkan bahwa pada variabel profitabilitas yang diukur 
menggunakan rumus Return On Equiy (ROE) nilai tertingginya adalah 0,31 yang dimiliki oleh PT Bank 
Rakyat Indonesia (Persero). Tbk (BBRI) pada tahun 2010, sedangkan nilai terendahnya adalah 0,008 
yang dimiliki oleh PT Bank Tabungan Negara (Persero). Tbk (BBTN) pada tahun 2019. Variabel 
profitabilitas memiliki rata-rata sebesar 0,158 dengan standar deviasi sebesar 0,061. 
 
       Variabel leverage yang diukur menggunakan rumus Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai 
tertinggi adalah 11,40  yang dimiliki oleh PT Bank Tabungan Negara (Persero). Tbk pada tahun 2015, 
sedangkan nilai terendahnya adalah 3,88 yang dimiliki oleh PT Bank Bumi Arta Tbk (BNBA) pada 
tahun 2018. Variabel leverage memiliki nilai rata-rata sebesar 7,244 dengan standar deviasi sebesar 2,121. 
    
        Sedangkan untuk variabel ukuran perusahaan yang diukur menggunakan rumus log off total assets 
nilai tertingginya adalah 34,89 yang dimiliki oleh PT Bank Rakyat Indonesia (Persero). Tbk pada tahun 
2019, sedangkan nilai terendahnya adalah 28,61 yang dimiliki oleh PT Bank Bumi Arta Tbk (BNBA) 
pada tahun 2010. Variabel ukuran perusahaan memiliki rata-rata sebesar 32,913 dengan standar deviasi 
sebesar 1,751. 
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       Variabel kebijakan dividen yang diukur menggunakan rumus dividend payout ratio (DPR) nilai 
tertingginya adalah 0,75 yang dimiliki oleh PT Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat Tbk (BJBR) 
pada tahun 2017, sedangkan nilai terendahnya adalah 0,15 yang dimiliki oleh PT Bank Bumi Arta Tbk 
(BNBA) pada tahun 2010. Variabel kebijakan dividen memiliki rata-rata sebesar 0,328 dengan standar 
deviasi sebesar 0,139. 

b. Uji Asumsi Klasik 

      Uji asumsi klasik berguna sebagai penguji apakah model penelitian dianggap layak dengan 
mendeteksi fenomena kesalahan klasik, hal tersebut dilakukan agar model regresi tidak bias (Widayanti 
dan Yadnya, 2020 
 
Uji Normalitas : 

Tabel 4. Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardiz
ed Residual 

N 70 

Normal Parametersa,b 
Mean ,0000000 
Std. 
Deviation 

,91435738 

Most Extreme 
Differences 

Absolute ,144 
Positive ,144 
Negative -,106 

Kolmogorov-Smirnov Z 1,206 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,109 

a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
Sumber : Data Diolah, 2021 

 
        Dari tabel di atas dapat disimpulkan bahwa nilai Asymp. Sig. (2-tailed) dari model regresi adalah 
sebesar 0,109 dan nilai signifikansi sudah lebih besar dari angka 0,05 sehingga dapat ditarik kesimpulan 
bahwa nilai residual dalam penelitian ini terdistribusi normal. 
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c. Uji Multikolinearitas 

Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 

Model Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 

Profitabilitas 
,674 1,484 

Leverage 
,899 1,113 

Ukuran Perusahaan 
,704 1,421 

Kebijakan Dividen 
,938 1,066 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

                         Sumber : Data Diolah, 2021 

        Dari tabel di atas dapat disimpulkan bahwa nilai tolerance lebih dari 0,10 dan penelitian ini juga 
memiliki nilai VIF kurang dari 10, sehingga dapat disimpulkan bahwa model tidak terjadi 
multikolinearitas. 

d. Uji Heterokedastisitas 

Tabel 6. Hasil Uji Scatterplot 
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Sumber : Data Diolah, 2021 
 
      Dari gambar di atas dapat disimpulkan bahwa titik-titik terlihat menyebar secara acak di atas dan 
di bawah angka 0 pada sumbu Y dan tidak membentuk suatu pola yang tertentu, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada model regresi. Pada uji heteroskedastisitas 
juga digunakan uji Glejser dengan ketentuan jika nilai sig >0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas, 
sedangkan <0,05 maka terjadi gejala heteroskedastisitas (Ghozali, 2006). 
 

Tabel 7. Hasil Uji Glejser 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -.987 1.491  -.662 .510 

PROF 3.667 1.373 .365 2.672 .010 

LEVERA
GE 

-.025 .034 -.086 -.726 .471 

UK .036 .047 .103 .767 .446 

KEBDIV .198 .513 .045 .385 .701 

 
Sumber : Data Diolah, 2021 
    
      Kesimpulan yang dihasilkan dari uji Glejser yaitu dapat dilihat dari hasil nilai sig pada penelitian 
ini berada di angka > 0,05 sehingga model regresi pada penelitian ini tidak terjadi heteroskedastisitas. 

e. Uji Autokorelasi 

Tabel 8. Hasil Uji Autokorelasi 

Runs Test 

 Unstandardiz
ed Residual 

Test Valuea -,13597 
Cases < Test Value 35 
Cases >= Test 
Value 

35 

Total Cases 70 
Number of Runs 39 
Z ,722 
Asymp. Sig. (2-
tailed) 

,470 

a. Median 
                                       Sumber : Data Diolah, 2021 
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      Dari tabel di atas dapat disimpulkan bahwa nilai Asymp. Sig. (2-tailed) dari model regresi berada 
di angka 0,470 yang berarti lebih besar dari (alpha) 0,05 dan disimpulkan bahwa tidak terjadi 
autokorelasi dalam model regresi. 

f. Analisis Regresi Berganda 

Tabel 9. Hasil Uji Regresi 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -5,154 2,441  -2,111 ,039 

Profitabilitas 8,430 2,247 ,436 3,752 ,000 

Leverage -,109 ,056 -,194 -1,929 ,058 

Ukuran Perusahaan ,193 ,077 ,284 2,501 ,015 

Kebijakan Dividen ,614 ,840 ,072 ,731 ,468 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 
 
Sumber : Data Diolah, 2021 
Berdasarkan tabel diatas dapat disusun persamaan regresinya sebagai berikut : 

Y= α + β1 X1 + β2 X2 + β3 X3  +β₄ X 4+ e 

PBV= a+ β1 PROF + β2 LEV + β3 UK PER  +β₄ KEB DIV+ e 

PBV = -5,154 + 8,430 PROF -0,109 LEV + 0,193 UK PER + 0,614 KEB DIV +2,441 

        Dari persamaan regresi yang telah disusun di atas dapat di interpretasikan sebagai berikut : 

1. Nilai konstanta (a) pada penelitian ini adalah -5,154. Nilai ini menggambarkan bahwa jika 
variabel independen dalam penelitian bernilai 0, maka nilai perusahaan adalah sebesar -5,154. 

2. Nilai koefisien regresi variabel profitabilitas dalam penelitian ini adalah sebesar 8,430. Nilai ini 
menggambarkan bahwa jika variabel independen lain bersifat konstan, maka setiap kenaikan 1 
satuan profitabilitas maka akan diikuti oleh kenaikan nilai perusahaan sebesar 8,430. 

3. Nilai koefisien regresi variabel leverage dalam penelitian ini adalah sebesar -0,109. Nilai ini 
menggambarkan bahwa jika variabel independen lain bersifat konstan, maka setiap kenaikan 
satu satuan leverage akan disusul dengan penurunan nilai perusahaan sebesar 0,109. 

4. Nilai koefisien regresi variabel ukuran perusahaan dalam penelitian ini adalah sebesar 0,193. 
Nilai ini menggambarkan bahwa jika variabel independen lain bersifat konstan, maka setiap 
kenaikan satu satuan ukuran perusahaan akan disusul dengan peningkatan nilai perusahaan 
sebesar 0,193. 

5. Nilai koefisien regresi variabel kebijakan dividen dalam penelitian ini adalah sebesar 0,614. 
Nilai ini menggambarkan bahwa jika variabel independen lain bersifat konstan, maka setiap 
kenaikan satu satuan ukuran perusahaan akan disusul dengan peningkatan nilai perusahaan 
sebesar 0,614. 
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Uji Hipotesis 

a) Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 

Tabel 10. Hasil Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 

ANOVAa 

Model Sum of 
Squares 

Df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 39,891 4 9,973 11,237 ,000b 

Residual 57,687 65 ,887   

Total 97,578 69    

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

b. Predictors: (Constant), Kebijakan Dividen, Ukuran Perusahaan, Leverage, Profitabilitas 

Sumber : Data Diolah, 2021 
 

  Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa nilai signifikansi F model regresi berada di angka 0,000. 
Nilai ini menggambarkan bahwa signifikansi kurang dari 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa variabel 
independen dalam model regresi secara bersama-sama berpengaruh terhadap variabel independen. 

b) Uji Koefisien Determinasi 

Tabel 11. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the Estimate 

1 ,639a ,409 ,372 ,94207 

a. Predictors: (Constant), Kebijakan Dividen, Ukuran 
Perusahaan, Leverage, Profitabilitas 

                      Sumber : Data Diolah, 2021 
 
         Dalam tabel diatas dapat dilihat bahwa nilai Adjusted R Square dari model regresi adalah sebesar 
0,372. Nilai tersebut menggambarkan bahwa variabel independen dalam penelitian ini diantaranya 
adalah profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, kebijakan dividen serta variabel dependen yaitu nilai 
perusahaan hanya berpengaruh  sebesar 37,2 % dan sisanya sebesar 62,8 % dijelaskan oleh variabel 
lain. 

c) Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t) 
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Tabel 12. Hasil Uji t 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -5,154 2,441  -2,111 ,039 

Profitabilitas 8,430 2,247 ,436 3,752 ,000 

Leverage -,109 ,056 -,194 -1,929 ,058 

Ukuran Perusahaan ,193 ,077 ,284 2,501 ,015 

Kebijakan Dividen ,614 ,840 ,072 ,731 ,468 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 
       Sumber : Data Diolah, 2021 
 
      Data hasil pengujian statistic diatas dapat diuraikan sebagai berikut : 

1. Variabel profitabilitas memiliki tanda positif dengan t hitung sebesar 3,752, sedangkan t tabel 
untuk taraf signifikansi 5 % adalah sebesar 1,997 sehingga nilai –t hitung > -t tabel. Nilai 
signifikansi variabel profitabilitas adalah sebesar 0,000, sehingga nilai signifikansi < 0,05. 
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis pertama dalam penelitian ini diterima. 

2. Variabel leverage memiliki tanda negative dengan t hitung sebesar -1,929, sedangkan t tabel 
untuk taraf signifikansi 5 % adalah sebesar 1,997 sehingga nilai –t hitung < -t tabel. Nilai 
signifikansi variabel leverage adalah sebesar 0,58, sehingga nilai signifikansi > 0,05. Dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa variabel leverage tidak memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan, sehingga hipotesis kedua dalam penelitian ini ditolak. 

3. Variabel ukuran perusahaan memiliki tanda positif dengan t hitung sebesar 2,501, sedangkan t 
tabel untuk taraf signifikansi 5% adalah sebesar 1,997 sehingga nilai –t hitung > -t tabel. Nilai 
signifikansi ukuran perusahaan adalah sebesar 0,015, sehingga nilai signifikansi < 0,05. Dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa variabel ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan, sehingga hipotesis ketiga dalam penelitian ini diterima. 

4. Variabel kebijakan dividen memiliki tanda positif dengan t hitung sebesar 0,731, sedangkan t 
tabel untuk taraf signifikansi 5% adalah sebesar 1,997 sehingga nilai –t hitung < -t tabel. Nilai 
signifikansi kebijakan dividen adalah sebesar 0,468, sehingga nilai signifikansi > 0,05. Dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa hipotesis keempat pada penelitian ini ditolak. 

Pembahasan Hasil Analisis Data 
Tabel 13. Hasil Pengujian Hipotesis 

No. Hipotesis Hasil Keputusan 

H1 Profitabilitas berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan 

Nilai thitung = 3,752, 
dengan nilai sig. 0,000 < 
0,05. 

 
Diterima 

H2 Leverage berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan 

Nilai thitung = -1,929, 
dengan nilai sig. 0,058 > 
0,05. 

 
Ditolak 
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H3 Ukuran perusahaan 
berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan 

Nilai thitung = 2,501, 
dengan nilai sig. 0,015 < 
0,05 

 
Diterima 

H4 Kebijakan dividen 
berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan 

Nilai thitung = 0,731, 
dengan nilai sig. 0,468> 
0,05 

 
Ditolak 

Sumber : Data Diolah, 2021 

1) Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan. 

        Hipotesis pertama dalam penelitian ini adalah dinyatakan bahwa pfofitabilitas berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. Diketahui bahwa nilai sig. variabel profitabilitas sebesar 0,000 lebih 
kecil dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis pertama dalam penelitian ini diterima dan 
variabel profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

      Profitabilitas dijadikan tolak ukur para pemegang saham untuk mempertimbangkan penanaman 
modalnya pada perusahaan yang berlandaskan teori bahwa naiknya profitabilitas pada perusahaan 
secara otomatis akan menaikkan nilai perusahaan, hal tersebut mendapatkan daya tarik lebih para 
pemegang saham untuk menanamkan sahamnya pada perusahaan yang dianggap mampu mengelola 
sahamnya secara efektif.  

       Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Suffah dan Riduwan (2016), Sakdiah (2019), Hardianti et al., (2020), Hertina et al., 
(2019), Widayanti dan Yadnya (2019) mengenai pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 
memberikan hasil bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.  

      Hasil yang sama juga didapatkan oleh penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Rahmadinar dan 
Khuzaini (2019), Oktaviarni et al., (2019), Dewantari et al., (2019), Nandita dan Kusumawati (2018) 
yang menyatakan dalam penelitiannya bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. Hal tersebut dapat dijadikan  bukti bahwa tingginya profitabilitas perusahaan mampu 
menaikkan harga saham perusahaan yang disebabkan oleh tingginya nilai perusahaan. 

2) Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan 

        Hipotesis kedua dalam penelitian ini adalah diyatakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan. Diketahui bahwa leverage memiliki nilai sig. sebesar 0,058 lebih besar dari 0,05 
sehingga hipotesis kedua dalam penelitian ini ditolak. Dengan demikian, dapat ditarik kesimpulan 
bahwa variabel leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

           Variabel leverage memiliki hasil rata-rata sebesar 7,24 pada tabel statistic deskriptif. Jika 
dibandingkan dengan nilai minimum dan makimum posisi rata-rata leverage berada pada posisi atas. 
Nilai perusahaan memiliki hasil rata-rata sebesar 1,95. Jika dibandingkan dengan nilai minimum dan 
maksimum posisi rata-rata nilai perusahaan berada pada posisi menengah.Rata-rata leverage dan nilai 
perusahaan menghasilkan kesimpulan bahwa tingginya hutang tidak selalu diikuti oleh tingginya nilai 
perusahaan.  

          Hal ini terjadi karena pada periode penelitian tahun 2015 terjadi kenaikan suku bunga, 
pemberlakuan rasio kredit terhadap aset pinjaman, depresiasi rupiah, dan tingkat inflasi. Pada tahun 
2018 juga terjadi ketidakpastian politik menjelang pemilu, sehingga hal tersebut menyebabkan variabel 
leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Widayanti dan Yadnya, 2020). Para investor lebih 
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berminat pada perusahaan dengan penghasilan laba yang tinggi.Perusahaan tidak memilih hutang 
untuk sumber pembiayaannya melainkan lebih memilih membiayai asetnya dengan modal sendiri 
(internal financing) yaitu dana yang berasal dari laba ditahan dan modal saham (Dewi dan Suryono, 2019).  

      Hasil penelitian konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Hardianti et al., (2020), Purba et 
al., (2020), dan Rahmadinar dan Khuzaini, (2019) yang meyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian tidak sesuai dengan penelitian terdahulu yang dilakukan 
Widayanti dan Yadnya (2020), Suffah dan Riduwan (2016), Wulandari dan Wiksuana (2017), yang 
menyatakan bahwa leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

3) Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

      Hipotesis ketiga dalam penelitian ini adalah dinyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. Diketahui bahwa ukuran perusahaan memiliki nilai sig. sebesar 0,015 
lebih kecil dari 0,05, sehingga hipotesis ketiga dalam penelitian ini diterima. Dengan demikian dapat 
ditarik kesimpulan bahwa variabel ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

      Hal tersebut dapat dijadikan bukti bahwa aset yang dimiliki perusahaan dengan pengelolaan yang 
baik dapat memberi keuntungan perusahaan, dan investor juga dapat mengukur kinerja perusahaan 
melalui ukuran perusahaan sehingga berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil ini sesuai dengan 
penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Oktaviarni et al., (2019), Wulandari dan Wiksuana (2017), 
Rahmadinar dan Khuzaini (2019), Nurfadillah dan Anitra (2020) mengenai pengaruh ukuran 
perusahaan terhadap nilai perusahaan memberikan hasil bahwa ukuran perusahaan berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan.  

      Hal yang sama juga didapatkan oleh penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Dewantari et al., 
(2019), Salsabila dan Trisnawati (2019), Fista dan Widyawati (2017) dalam penelitiannya menyatakan 
bahwa ukuran perusahaan yang dihitung menggunakan logaritma natural total aset berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 

4) Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 

      Hipotesis keempat dalam penelitian dinyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan. Diketahui bahwa kebijakan dividen memiliki nilai sig. sebesar 0,468 lebih 
besar dari 0,05, sehingga hipotesis keempat dalam penelitian ini ditolak. Dengan demikian dapat 
disimpulkan bahwa kebijakan dividen tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 

         Variabel kebijakan dividen dalam tabel statistic deskriptif memiliki hasil rata-rata sebesar 0,32. 
Variabel nilai perusahaan memiliki nilai rata-rata sebesar 1,95. Perbandingan antara rata-rata kebijakan 
dividen dan nilai perusahaan keduanya terletak berada pada posisi tengah serta tidak terlalu jauh tetapi 
hasil yang didapatkan dinyatakan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Penyebab kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan diantaranya 
yaitu para investor seringkali memilih faktor fundamental yang digunakan sebagai bahan pertimbangan 
keputusan untuk menanamkan sahamnya pada perusahaan termasuk laba ditahan (Widayanti dan 
Yadnya, 2020).  

        Laba ditahan pada perusahaan yang dijadikan sampel penelitian ini memiliki nilai rata-rata sebesar 
Rp. 6,3 triliun. Jika rata-rata antara kebijakan dividen dan laba ditahan dibandingkan maka rata-rata 
laba ditahan yang berada pada posisi teratas. Perusahaan menggunakan laba ditahan sebagai dana 
untuk mendanai asetnya serta untuk perkembangan perusahaan untuk jangka waktu yang panjang. 
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Hasil yang terdapat pada penelitian ini didukung dengan teori yang dikemukakan oleh Miller dan 
Modigliani (1958) yaitu irrelevance theory atau dapat disebut dengan dividen tidak relevan. Penjelasan 
yang terdapat dalam teori tersebut menyatakan bahwa nilai perusahaan tidak dapat ditentukan dengan 
DPR (dividend payout ratio) tetapi nilai perusahaan dapat ditentukan melalui laba bersih sebelum pajak 
dan resiko perusahaan bukan dikarenakan oleh pembagian dividen (Sari dan Widyawati, 2021). 

        Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh peneliti terdahulu yaitu 
Hardianti et al., (2020), Kurnia (2019), Hertina et al., (2019) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil ini tidak sesuai dengan peneliti terdahulu Fista dan 
Widyawati (2017), Oktaviarni et al., (2019) mengenai pengaruh kebijakan dividen terhadap terhadap 
nilai perusahaan memberikan hasil bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaa. 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 
 

      Dari hasil analisis data serta pembahasan yang telah diuraikan pada bab sebelumnya, bahwa 
penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan dan 
kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. Sampel penelitian berasal dari perusahaan perbankan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2019, dan didapatkan 70 sampel penelitian. Maka 
dapat disimpulkan yang didapatkan dari analisis regresi berganda sebagai berikut : 

1. Dalam rentang waktu penelitian yaitu antara tahun 2010-2019 pada perusahaan sub sektor 
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, hanya faktor profitabilitas sebagai hipotesis 
pertama memperoleh hasil berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, hal ini terbukti bahwa 
profitabilitas dijadikan tolak ukur investor untuk mempertimbangkan sebelum melakukan 
investasi pada perusahaan. 

2. Ukuran perusahaan sebagai hipotesis ketiga memperoleh hasil berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan, hal ini dapat dibuktikan bahwa aset yang dimiliki perusahaan dalam pengelolaan yang 
baik dan dijadikan tolak ukur investor sebelum berinvestasi. 

3. Leverage sebagai hipotesis kedua dan kebijakan dividen sebagai hipotesis keempat ditolak karena 
tidak terbukti berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  Hal ini terjadi karena perusahaan tidak 
menjadikan leverage dan kebijakan dividen sebagai acuan untuk menilai perusahaan. 

4. Secara simultan profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, dan kebijakan dividen berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. Dengan demikian, dalam mengambil keputusan untuk berinvestasi para investor harus 
mempertimbangkan dan memperhatikan profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, dan kebijakan 
dividen. 

B. Keterbatasan Penelitian 
 

       Berdasarkan pembahasan yang telah dilakukan pada bab sebelumnya penelitian ini memiliki 
keterbatasan pada hal-hal sebagai berikut : 

1. Sampel yang digunakan untuk menguji hipotesis merupakan sampel kecil yaitu terbatas pada 
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2019. 
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2. Penelitian ini membatasi pengamatan selama 10 tahun, sehingga masih perlu diuji validitasnya 
untuk tahun mendatang. 

C. Saran 
 

      Berdasarkan keterbatasan yang diungkapkan di atas, maka peneliti memberikan saran sebagai 
berikut : 

1. Peneliti selanjutnya disarankan menggunakan sampel dari sektor lain dan memperpanjang periode 
penelitiannya agar mendapatkan jumlah sampel penelitian yang maksimal. 

2. Peneliti selanjutnya disarankan memilih perusahaan yang membagikan dividennya secara konsisten 
setiap tahun untuk variabel kebijakan dividen agar mendapatkan jumlah sampel yang cukup. 

3. Bagi investor yang akan melakukan investasi dapat menggunakan profitabilitas, leverage, ukuran 
perusahaan, kebijakan dividen sebagai acuan untuk melakukan investasi dan meminimalisir resiko 
investasi. 
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