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ABSTRAK 

 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui signifikansi pengaruh profitabilitas, 

likuiditas dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini dilakukan pada 

perusahaan sektor industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2018. 

Jumlah sampel pada penelitian ini adalah 17 perusahaan dengan metode purposive sampling. 

Pengumpulan data dilakukan dengan metode observasi non partisipan yaitu melalui data laporan 

keuangan yang dipublikasikan pada website resmi BEI yaitu www.idx.co.id. Hasil analisis 

diperoleh bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Likuiditas dan kebijakan dividen berengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hal ini berarti profitabilitas merupakan faktor utama yang paling mempengaruhi nilai 

perusahaan dan diperhatikan oleh investor untuk berinvestasi. 

Kata Kunci: nilai perusahaan, profitabilitas, likuiditas, kebijakan dividen 

 

ABSTRACT 

The purpose of this study is to determine the significance of the effect of profitability, liquidity 

and dividend policy on firm value. This research was conducted at the consumer goods industry 

sector companies on the Indonesia Stock Exchange (BEI) 2016-2018 period. The number of 

samples in this study were 17 companies with a purposive sampling method. Data collection was 

carried out using a non-participant observation method, through financial statement data 

published on the IDX's official website, www.idx.co.id. The results of the analysis showed that 

profitability had a significant positive effect on firm value. Liquidity and dividend policy have a 

significant negative effect on firm value. This means that profitability is the main factor that most 

influences the value of the company and is considered by investors to invest. 

Keywords: firm value, profitability, liquidity, dividend policy   
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PENDAHULUAN 

Pasar modal adalah pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang 

yang bisa diperjualbelikan, baik dalam bentuk utang maupun modal sendiri. 

Keberadaan Pasar Modal di Indonesia sangat diperlukan oleh perusahaan karena 

dengan menerbitkan saham di Bursa Efek, dapat membuat investor tertarik untuk 

menanamkan modalnya dan dapat menghasilkan dana bagi perusahaan yang 

dipergunakan untuk kegiatan operasional perusahaan sekaligus dapat 

meningkatkan nilai perusahaan (Sudiani & Darmayanti, 2016). Bagi perusahaan 

yang menerbitkan saham di Pasar Modal, harga saham yang diperjualbelikan di 

bursa merupakan indikator dari nilai perusahaan, atau bisa dikatakan bahwa harga 

saham merupakan cerminan dari nilai perusahaan. Perusahaan yang telah go public, 

nilai perusahaan dapat terlihat dari harga sahamnya. Berbeda dengan perusahaan 

yang tidak go public, nilai perusahannya dapat diukur dengan harga jual ketika 

perusahaan tersebut dijual (Sartono, 2014:9)  

Memaksimumkan nilai perusahaan atau memaksimumkan kesejahteraan para 

pemegang saham merupakan tujuan utama keputusan keuangan. (Wiagustini, 

2014:9) menyatakan bahwa nilai perusahaan adalah harga yang bersedia dibayar 

oleh calon pembeli apabila perusahaan dijual. Nilai perusahaan adalah harga pasar 

saham yang terbentuk diantara pembeli dan penjual saat melakukan transaksi yang 

menjadi cerminan dari nilai aset perusahaan yang sesungguhnya (Sudiani & 

Darmayanti, 2016). Semakin tinggi nilai perusahaan maka akan diikuti oleh 

tingginya kemakmuran para pemegang saham (Brigham, E.F. & Houston, 2018:7) 

Tujuan meningkatkan nilai perusahaan adalah untuk menarik minat investor 

berinvestasi terhadap suatu perusahaan (Pranama & Mustanda, 2016) Nilai 

perusahaan akan menggambarkan kinerja dan kondisi perusahaan dimasa lalu, saat 

ini dan prospeknya pada periode mendatang (Astuty, 2017) Seorang investor. harus. 

bisa memanfaatkan. semua. informasi. dari laopran keuangan untuk melakukan 

analisis pasar dan melakukan investasi dengan harapan mendapat keuntungan.  Bagi 

investor harga saham yang tinggi menandakan bahwa tingginya tingkat 

kemakmuran dari para pemegang saham perusahaan.  

Tolak ukur yang sering dipakai untuk mengukur nilai perusahaan adalah price 

book value (PBV) yaitu rasio yang menunjukkan seberapa jauh suatu perusahaan 

mampu menciptakan nilai perusahaan yang relatif terhadap jumlah modal yang 

diinvestasikan. PBV dapat diukur melalui harga pasar saham terhadap nilai buku 

per lembar saham. Semakin tinggi price book value (PBV) memberikan indikasi 

bahwa investor memberikan apresiasi yang tinggi terhadap saham perusahaan, 

sebab nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan kemakmuran dari pemegang 

saham (Velankar et al., 2017). 

Terdapat banyak faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan diantaranya 

yaitu profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, leverage, pertumbuhan, 

investment opportunity set, kebijakan dividen dan struktur modal (Brigham, E.F. & 

Houston, 2018:9) Pada keputusan investasi, perusahaan dihadapkan pada keputusan 

tentang berapa dana yang harus diinvestasikan pada aktiva lancar dan aktiva tetap 

agar bisa membayar kewajiban jangka pendek tepat waktu. Melalui seluruh aktiva 

yang tersedia perusahaan harus dapat mengoptimalkan penggunaan modal dan 

sumber dananya sehingga dapat memperoleh laba. Perusahaan harus mengambil 
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keputusan berapa dari laba tersebut yang akan diinvestasikan kembali pada 

perusahaan dalam bentuk laba ditahan dan berapa yang harus dibagikan kepada 

pemegang saham dalam bentuk dividen. Keputusan inilah yang dikenal dengan 

kebijakan dividen.  

Faktor pertama yang mempengaruhi nilai perusahaan dalam penelitian ini 

adalah profitabilitas. Menurut  (Husnan, 2015:317) profitabilitas merupakan tingkat 

keuntungan bersih yang mampu diraih oleh perusahaan pada saat menjalankan 

operasinya. Semakin baik pertumbuhan profitabilitas perusahaan, maka prospek 

perusahaan di masa depan dinilai semakin baik bagi investor. Profitabilitas yang 

digunakan dalam penelitian ini diproksikan dengan Return on Equity (ROE), yaitu 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba melalui efisiensi penggunaan 

modal sendiri, yang dapat dihitung dengan membagi laba setelah pajak dengan 

modal sendiri.  

Semakin tinggi ROE maka posisi pemilik perusahaan semakin kuat dan 

memperlihatkan besarnya tingkat pengembalian atas investasi dari pemegang 

saham. Semakin tinggi profitabilitas perusahaan maka nilai perusahaan semakin 

tinggi. Investor lebih tertarik berinvestasi pada perusahaan dengan tingkat 

profitabilitas yang tinggi, tingginya minat investor berdampak pada meningkatnya 

harga saham. (Sharif et al., 2015) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh 

(Suarnawa & Abundanti, 2016), Sudiani & Darmayanti (2016) bahwa profitabilitas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil yang berbeda 

dari penelitian sebelumnya yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan oleh  (Damayanti et al., 2018) 

dan (Faraz et al., 2017) juga menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Faktor kedua yang mempengaruhi nilai perusahaan dalam penelitian ini 

adalah likuiditas. Menurut (Sartono, 2014:114) likuiditas merupakan kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial yang berjangka pendek tepat 

waktu. Current ratio (CR) sebagai proksi dari likuditas pada penelitian ini 

merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi hutang 

lancar dengan menggunakan seluruh aktiva lancar yang dimiliki (Sudiani & 

Darmayanti, 2016).  

Semakin tinggi likuiditas maka semakin tinggi nilai perusahaan karena 

investor menganggap perusahaan dengan likuiditas yang tinggi memiliki kinerja 

perusahaan yang baik. Perusahaan dianggap mampu membayarkan seluruh 

kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu dan mampu memberikan dividen 

yang semakin besar kepada pemegang saham. Keadaan ini dapat membuat calon 

investor percaya terhadap perusahaan tersebut untuk berinvestasi sehingga dapat 

meningkatnya nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Heryanto (2016) menyatakan bahwa likuiditas 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil yang sama 

didapatkan dari penelitian yang dilakukan oleh (Suarnawa & Abundanti, 2016) dan 

(Tuil et al., 2017). Hasil berbeda di dapat oleh (Damayanti et al., 2018) yang 

menemukan bahwa likuiditas. berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai 
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perusahaan. Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan (Memon et al., 

2017) dan (Sitorus & Elinarty, 2017). 

Faktor ketiga yang mempengaruhi nilai perusahaan pada penelitian ini adalah 

kebijakan dividen. Menurut (Wiagustini, 2014:286) kebijakan dividen adalah 

keputusan keuangan yang dilakukan oleh perusahaan setelah perusahaan beroperasi 

dan memperoleh laba. Kebijakan dividen dalam penelitian ini diukur dengan 

dividen payout ratio (DPR) yang merupakan persentase laba bersih yang 

dibayarkan sebagai dividen tunai (Brigham, E.F. and Houston, 2018:211). Melalui 

dividen payout ratio inilah bisa ditentukan besarnya dividen per lembar saham  

Dividen Payout Ratio (DPR) menentukan besarnya laba yang akan dibagi 

dalam bentuk dividen dan laba ditahan sebagai sumber pendanaan. Kebijakan 

dividen berpengaruh terhadap harga saham perusahaan, karena kenaikan dividen 

tunai berdapak pada kenaikan harga saham. Adanya kenaikan jumlah dividen tunai 

menyebabkan perusahaan dipandang memiliki prospek yang baik di masa depan 

yang mampu meningkatkan nilai perusahaan (Putra. dan Lestari, 2016). 

Penelitian yang dilakukan oleh (Adefemi et al., 2018)) menemukan bahwa 

kebijakan dividen berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal 

yang sama didapatkan dari penelitian yang dilakukan oleh (Ayem & Nugroho, 

2016), (Adesina et al., 2017). Berbeda dari hasil penelitian yang di dapatkan  

(Topak & Dereli, 2018) yang menunjukkan bahwa kebijakan dividen tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Ketertarikan investor. terhadap suatu perusahaan. disebabkan oleh informasi-

informasi yang diberikan dalam laporan keuangan perusahaan. Pada saat laporan 

keuangan dipublikasikan menunjukkan peran dari signaling theory. Signaling 

theory menjelaskan mengenai bagaimana perusahaan memberikan sinyal kepada 

pengguna laporan keuangan untuk menghindari asimetris informasi. 

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan Manufaktur khususnya pada sektor 

industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018. Sektor 

industri barang konsumsi merupakan sektor industri yang memproduksi kebutuhan 

sehari-hari masyarakat. Sektor ini menarik untuk diteliti karena sektor industri 

barang konsumsi tergolong sektor yang stabil, sebab permintaannya yang stabil, 

selalu tumbuh dan berkembang seiring meningkatnya penduduk.  

Berdasarkan Tabel 1. nilai rata-rata price book value (PBV) mengalami 

fluktuasi dan cenderung menurun. Rata-rata PBV sektor industri barang konsumsi 

di BEI tahun 2016 sebesar 4,40 kemudian menurun di tahun 2017 sebesar 4,36 dan 

semakin menurun di tahun 2018 menjadi 3,89. Berfluktuasinya nilai PBV di tahun 

2016-2018 disebabkan oleh faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. 

Beberapa faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan diantaranya yaitu 

profitabilitas, likuiditas serta kebijakan dividen. 

Pada Tabel 2. menunjukkan bahwa nilai rata-rata profitabilitas yang di 

proksikan dengan Return on Equity (ROE) mengalami penurunan dari tahun 2016-

2018, begitu juga dengan likuiditas yang di proksikan dengan Current Ratio (CR) 

yang mengalami penurunan dari tahun 2016-2018. Berbeda hal nya dengan 

kebijakan dividen yang di proksikan dengan Dividen Payout Ratio (DPR) terus 

mengalami peningkatan dari tahun 2016-2018. Naik turunnya rasio-rasio ini yang 
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menjadi salah satu dari sekian banyak faktor yang mampu mempengaruhi nilai PBV 

pada sektor industri barang konsumsi di BEI mengalami fluktuasi. 

 

Tabel 1.  
Data Price Book Value (PBV) pada Sektor Industri Barang Konsumsi di 

Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2018 

No 
Kode 

Perusahaan 

PBV (x) 

2016 2017 2018 

1 CINT 0,99 0,98 0,73 

2 DLTA 4,37 3,84 3,75 

3 DVLA 1,84 1,95 1,81 

4 GGRM 3,27 4,04 3,75 

5 HMSP 14,51 16,13 13,74 

6 ICBP 5,61 5,11 5,56 

7 INDF 1,55 1,43 1,35 

8 KAEF 6,84 5,83 5,19 

9 KINO 2,25 1,53 1,89 

10 KLBF 6,01 5,97 4,89 

11 MERK 7,44 6,24 3,02 

12 MYOR 6,38 6,71 7,45 

13 ROTI 5,97 5,39 2,60 

14 SIDO 3,05 2,99 4,27 

15 SKLT 1,27 2,46 3,16 

16 TCID 1,44 1,94 1,77 

17 TSPC 1,94 1,66 1,17 

Rata-rata 4,40 4,36 3,89 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah, 2019) 

 

Tabel 2.  

Nilai Rata-Rata Rasio ROE, CR dan DPR pada Sektor Industri Barang 

Konsumsi di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2018 

No Variabel 
Rata-rata (%) 

2016 2017 2018 

1 ROE 16,75 15,53 12,18 

2 CR 347,42 338,66 308,10 

3 DPR 47,91 51,51 54,13 

              Sumber: www.idx.co.id (data diolah, 2019) 

 

Menurut (Brigham, E.F. & Houston, 2018:187) isyarat atau signal adalah 

suatu tindakan yang diambil perusahaan untuk memberi petunjuk bagi investor 

tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Sinyal ini dapat 

berupa informasi tentang apa saja yang telah dilakukan oleh perusahaan untuk 

merealisasikan keinginan pemilik. Teori sinyal merupakan teori yang menjelaskan 
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alasan perusahaan menjadi memiliki keinginan untuk mempublikasikan informasi 

laporan keuangan pada pihak eksternal (Memon et al., 2017) Dorongan perusahaan 

untuk memberikan informasi laporan keuangan dikarenakan terdapat asimetri 

informasi antara manajemen perusahaan dan pihak luar. Kondisi asimetri informasi 

adalah pihak perusahaan mengetahui lebih banyak mengenai informasi perusahaan 

dan prospek yang akan datang dari pihak luar sehingga tidak dapat diakses oleh 

investor. 

Hubungan teori sinyal (signaling theory) dengan penelitian ini adalah adanya 

dorongan dari pihak perusahaan untuk menginformasikan laporan keuangannya 

kepada pihak luar, yang bertujuan untuk menghindari adanya asimetris informasi 

antara pihak perusahaan dengan pihak eksternal. Melalui laporan keuangan tersebut 

para investor bisa mengetahui bagaimana kinerja keuangan perusahaan, sebab 

didalam laporan tersebut berisikan rasio-rasio keuangan yang mencerminakan 

keadaan perusahaan. Rasio-rasio yang paling sering diperhatikan yaitu diantaranya 

profitabilitas, likuiditas dan kebijakan dividen dianggap sebagai sinyal bagi 

investor dalam menilai keadaan perusahaan dan sebagai pertimbangan dalam 

mengambil keputusan investasi, sebab 3 variabel ini dapat membawa pengaruh 

terhadap harga saham perusahaan.  

Menurut  (Wiagustini, 2014:9) nilai perusahaan adalah harga yang bersedia 

dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan dijual. Semakin tinggi nilai 

perusahaan, semakin besar kemakmuran yang diterima oleh pemilik perusahaan. 

Bagi perusahaan yang menerbitkan saham di pasar modal, harga saham yang 

diperjualbelikan di bursa merupakan indikator dari nilai perusahaan. Menurut (Ong, 

2016:2) harga pasar saham ditentukan oleh permintaan dan penawaran yang saat ini 

diperdagangkan di Bursa Efek. Pada dasarnya harga saham di pasar modal dapat 

dipengaruhi oleh beberapa faktor, namun salah satunya yang paling dominan yaitu 

faktor yang berhubungan dengan kondisi fundamental perusahaan. 

Nilai perusahaan dapat diukur menggunakan rasio price book value (PBV). 

(Brigham, E.F. and Houston, 2018:151) menyatakan price to book value (PBV). 

adalah rasio yang menunjukkan berapa besar perusahaan mampu menciptakan nilai 

perusahaan yang relatif melalui jumlah modal yang diinvestasikan. Perhitungan 

PBV dapat melalui perbandingan antara harga saham dengan nilai buku per lembar 

saham. Semakin tinggi PBV maka semakin tinggi pula tingkat kemakmuran dari 

para pemegang saham karena membuat investor percaya atas prospek baik 

perusahaan kedepan. PBV merupakan indikator nilai perusahaan dari sudut 

pandang keinginan pemegang saham. Pentingnya PBV bagi investor maupun calon 

investor adalah untuk menentukan keputusan berinvestasi.  

PBV merupakan perhitungan atau perbandingan antara market value dengan 

book value suatu saham sehingga dapat mengukur tingkat harga saham apakah 

overvalued atau undervalued. Pada penelitian ini PBV. digunakan sebagai proksi 

dari nilai perusahaan. Adapun penelitian lain yang menggunakan PBV sebagai 

proksi dari nilai perusahaan adalah (Rai Prastuti & Merta Sudiartha, 2016), (Astuti 

& Yadnya, 2019), (Yanti & Darmayanti, 2019)  

Menurut (Kasmir, 2013:196) profitabilitas merupakan faktor yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan karena, profitabilitas menjadi aspek penting bagi 

perusahaan dalam mempertahankan kelangsungan hidup usaha jangka panjang. 
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Profitabilitas menurut (Wiagustini, 2014:76) adalah kemampuan perusahaan dalam 

memperoleh laba dan digunakan sebagai alat untuk mengukur tingkat efektivitas 

dalam suatu perusahaan. (Dewi, L.S & Abundanti, 2019) menyatakan pertumbuhan 

profitabilitas suatu perusahaan merupakan salah satu indikator penting yang dilihat 

oleh investor saat berinvestasi dalam hal menilai prospek perusahaan dimasa yang 

akan datang.  

Rasio profitabilitas pada penelitian ini diukur menggunakan proksi Return on 

Equity (ROE) yaitu rasio untuk mengetahui berapa persen diperoleh laba bersih 

apabila diukur dari modal sendiri (Pranama & Mustanada, 2016). Perhitungan 

menggunakan ROE yaitu laba bersih setelah pajak (earning after tax) dibagi dengan 

total modal sendiri (equity) yang berasal dari modal pemilik perusahaan, laba 

ditahan, dan cadangan lain yang dikumpulkan perusahaan (Wiagustini, 2014:77). 

Semakin tinggi ROE maka besar juga kemampuan perusahaan. dalam 

menghasilkan laba dan akan berpengaruh pada peningkatan nilai perusahaan. 

Profitabilitas yang tinggi menunjukkan prospek perusahaan yang baik diperiode 

mendatang, sehingga investor akan merespon positif dan nilai perusahaan akan 

meningkat. (Sharif et al., 2015), (Ayem & Nugroho, 2016), (Mahdaleta et al., 

2016), (Maha Dewi & Sudiartha, 2017), (Melinda Yanti Putu Diah, 2019) dalam 

penelitiannya menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Maka hipotesis yang dapat dibuat adalah: 

H1: Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Menurut (Wiagustini, 2014:85) likuiditas merupakan kemampuan perusahaan 

untuk memenuhi kewajiban finansialnya dalam jangka pendek dengan dana lancar 

yang tersedia. Dari sisi kreditur semakin tinggi nilai likuiditas perusahaan maka 

semakin baik, karena perusahan mampu membayarkan kewajiban jangka 

pendeknya secara tepat waktu (Patricia et al., 2018). Likuiditas yang tinggi tak 

selalu menguntungkan bagi pemegang saham, karena akan berdampak pada 

banyaknya dana menganggur yang sebenarnya dana tersebut dapat dimanfaatkan 

sebagai investasi agar meningkatkan keuntungan perusahaan.  

Rasio likuiditas pada penelitian ini diukur menggunakan proksi Current Ratio 

(CR). Current Ratio (CR) menunjukkan seberapa besar kewajiban lancar mampu 

didanai oleh aset lancar (Brigham, E.F.& Houston, 2018:83) Current ratio dapat 

dihitung dengan membandingkan antara seluruh aktiva lancar yang dimiliki 

perusahaan dengan hutang jangka pendek. Tingginya nilai CR maka semakin besar 

keamampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya sehingga mampu 

meningkatkan nilai perusahaan (Sartono, 2014:87). 

Tingginya rasio likuiditas menunjukkan besarnya kemampuan perusahaan 

dalam memenuhi kewajiban jangka pendek tepat pada waktunya dan juga mampu 

dalam memenuhi operasionalnya serta dalam pemberian dividen kepada para 

investor (Astuti & Yadnya, 2019). Hal ini dapat meningkatkan permintaan investor 

untuk berinvestasi pada perusahaan dengan likuiditas yang tinggi, sehingga 

menyebabkan peningkatan nilai perusahaan. Menurut (Suarnawa & Abundanti, 

2016), (Putra & Lestari, 2016), (Tuil et al., 2017), (Melinda Yanti Putu Diah, 2019) 

menemukan bahwa likuiditas berpengaruh positif. dan signifikan terhadap. nilai 

perusahaan. Maka hipotesis yang dapat dibuat adalah: 

H2: Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
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 Kebijakan dividen. merupakan keputusan keuangan yang. dilakukan oleh 

perusahaan setelah perusahaan beroperasi dan memperoleh laba (Wiagustini, 

2014:286). Kebijakan dividen juga dapat diartikan sebagai keputusan tentang 

seberapa banyak laba saat ini yang akan dibayarkan sebagai dividen daripada 

ditahan untuk diinvetasikan kembali dalam perusahaan (Gede & Artini, 2019). 

Pembayaran dividen ditujukan untuk mengurangi ketidakpastian, karena dapat 

mengurangi risiko tingkat keuntungan yang diisyaratkan oleh pemegang saham dan 

mengurangi konflik kepentingan antar manajer perusahaan dengan para pemegang 

saham (Melinda Yanti Putu Diah, 2019). 

 Argumentasi pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan 

dijelaskan dalam beberapa teori dividen yaitu Dividend irrelevance theory, teori ini 

ditemukan oleh Miller dan Modigliani (1961) yang menyatakan bahwa kebijakan 

dividen tidak mempengaruhi harga pasar saham perusahaan dan nilai perusahaan. 

Pembayaran dividen tidak berpengaruh terhadap kemakmuran pemegang saham 

karena nilai perusahaan ditentukan oleh earning power dari aset perusahaan. Maka 

dapat dikatakan bawha nilai perusahaan ditentukan oleh keputusan investasi.  

 Bird-in-the-hand theory, teori ini ditemukan oleh Gordon (1962) dan Lintner 

(1956, 1963) yang menyatakan jika dividen yang dibagikan perusahaan semakin 

tinggi, maka harga pasar saham perusahaan juga akan semakin tinggi dan begitu 

sebaliknya. Hal ini disebabkan karena pembagian dividen dapat mengurangi 

ketidakpastian investor. Para investor lebih yakin jika menerima dividen 

dibandingkan jika menerima capital gain dari laba yang ditahan, karena Gordon 

and Lintner berpendapat bahwa kemungkinan capital gain yang diharapkan lebih 

berisiko dibanding dengan pembayaran dividen yang sudah pasti.  

 Tax preference theory and clientile effect, teori ini di temukan oleh 

Litzenberger dan Ramaswarny (1979) yang menyatakan bahwa semakin tinggi 

dividen payout ratio suatu perusahaan, maka nilai perusahaan tersebut akan 

semakin rendah. Hal ini disebabkan oleh perbedaan pajak antar dividen dengan 

capital gain serta perbedaan pengenaan pajak bagi setiap investor. Investor lebih 

suka untuk menerima capital gain yang tinggi dibandingkan dengan dividen yang 

tinggi. Berkaitan dengan clientile effect, terdapat dua kelompok investor yaitu 

investor yang lebih menyukai untuk meperoleh pendapatan saat ini dalam bentuk 

pembagian dividen, namun ada juga investor yang menyukai untuk 

menginvestasikan kembali pendapatan mereka, karena investor ini berada dalam 

tarif pajak yang cukup tinggi. 

Dividend payout ratio (DPR) menunjukkan besarnya rasio pembayaran 

dividen tunai kepada pemegang saham. Pada penelitian ini kebijakan dividen 

diproksikan dengan dividend payout ratio (DPR) yang membandingkan jumlah 

dividen yang dibayarkan dengan laba bersih yang diperoleh perusahaan. DPR 

digunakan untuk mengukur persentase dividen tunai yang diberikan perusahaan 

kepada para pemegang saham atas laba per lembar saham yang dihasilkan. 

Menurut teori information content of dividend, investor akan melihat 

kenaikan dividen sebagai sinyal positif atas prospek perusahaan di masa depan, 

untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan maka perusahaan cenderung 

meningkatkan dividen payout ratio (DPR). Besarnya dividen cenderung akan 

membuat para investor tertarik untuk berinvestasi, sehingga dapat meningkatkan 
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permintaan saham di pasar. Permintaan saham yang tinggi menyebabkan 

meningkatnya harga saham dan nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh 

(Sharif et al., 2015),  (Rai Prastuti & Merta Sudiartha, 2016),  (Adefemi et al., 

2018),  (Musabbihan & Purnawati, 2018) membuktikan bahwa kebijakan dividen 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka hipotesis yang 

dapat dibuat adalah: 

H3: Kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor industri barang konsumsi di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2018. Obyek dalam penelitian ini adalah 

nilai perusahaan (PBV), profitabilitas (ROE), likuiditas (CR) dan kebijakan dividen 

(DPR) pada perusahaan. sektor industri. barang. konsumsi. di Bursa Efek Indonesia 

periode 2016-2018. Variabel. bebas dalam penelitian ini adalah Profitabilitas (X1), 

Likuiditas (X2) dan Kebijakan Dividen (X3). Variabel terikat pada penelitian ini 

adalah nilai perusahaan (Y).  

Nilai perusahaan pada penelitian ini diproksikan dengan price book value 

(PBV). PBV dalam satuan kali (x) dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut: 

PBV =
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐵𝑢𝑘𝑢 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
  ….....................................(1) 

Profitabilitas pada penelitian ini diproksikan dengan Return on Equity (ROE). 

ROE dalam satuan persen (%) dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut: 

ROE =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘 

𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝑆𝑒𝑛𝑑𝑖𝑟𝑖
 x 100%.............................................(2) 

Likuiditas pada penelitian ini diproksikan dengan Current Ratio (CR). CR 

dalam satuan persen (%) dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut: 

CR =
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 

𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑎 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 x 100% ………………………………….(3) 

  

Kebijakan dividen dalam penelitian ini diproksikan dengan Dividend Payout 

Ratio (DPR). DPR dalam satuan persen (%) dapat dihitung dengan rumus sebagai 

berikut:  

 DPR =
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑃𝑒𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑃𝑒𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 x 100%............................................(4) 

Jenis data pada penelitian ini adalah data kuantitatif berupa angka, data dalam 

bentuk laba, harga, modal sendiri, aktiva lancar, hutang lancar dan dividen. Sumber 

data pada penelitian ini adalah sumber data sekunder yang diperoleh dari laporan 

keuangan tahunan perusahaan sektor industri barang konsumsi di BEI periode 

2016-2018, yang dipublikasi pada website resmi BEI yaitu www.idx.co.id. 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor industri 

barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan jumlah sebanyak 53 

perusahaan. Jumlah sampel yang digunakan yaitu sebanyak 17 perusahaan, dengan 

metode purposive sampling. Pengumpulan data dilakukan dengan metode observasi 

non partisipan yaitu melalui data laporan keuangan yang dipublikasikan pada 

website (www.idx.co.id). Teknik analisis data yang digunakan pada penelitian ini 

http://www.idx.co.id/
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yaitu analisis deskriptif, analisis regresi linier berganda, uji asumsi klasik yang 

terdiri dari uji normalitas, uji autokorelasi, uji heteroskedastisitas, dan uji 

multikolinieritas, serta dilakukan uji kelayakan model (uji f), uji koefisien 

determinasi majemuk (R2) dan uji hipotesis (uji t). 

 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN. 

Penelitian. ini dilakukan pada perusahaan sektor industri barang konsumsi di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2018. Perusahaan sektor industri barang 

konsumsi merupakan sektor industri yang tidak lepas dari kehidupan sehari-hari 

masyarakat. Semua orang membutuhkan makanan, minuman, obat-obatan dan 

keperluan rumah tangga lainnya untuk memenuhi kebutuhan hidupnya, sehingga 

perusahaan industri barang konsumsi tetap mampu bertahan walaupun sedang 

terjadi krisis ekonomi. Sektor Industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia 

terbagi menjadi 5 sub sektor yaitu sub sektor makanan dan minuman, sub sektor 

rokok, sub sektor farmasi, sub sektor kosmetik dan sub sektor peralatan rumah 

tangga.Tabel 3. berikut menyajikan data jumlah perusahaan sektor indutri barang 

konsumsi berdasarkan sub sektornya masing-masing di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

pada periode 2016-2018. 

Tabel 3. 

Daftar Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2016-2018 

No Sub Sektor 

Jumlah 

Perusahaan 

1 Makanan dan Minuman. 27 

2 Rokok. 5 

3 Farmasi. 10 

4 Kosmetik. 6 

5 Peralatan Rumah Tangga. 5 

  Jumlah  53 

           Sumber: www.idx.co.id (2019) 

 

Berdasarkan Tabel 3. perusahaan yang tergabung dalam sektor industri 

barang konsumsi pada tahun 2016-2018 di Bursa Efek Indonesia sebanyak 53 

perusahaan sebagai populasi pada penelitian ini yang terbagi berdasarkan sub 

sektornya masing-masing. Sampel pada penelitian ini sebanyak 17 perusahaan yang 

dipilih berdasarkan kriteria tertentu. 

Hasil statistik pada Tabel 4. menampilkan nilai minimum, nilai maksimum, 

rata-rata (mean) dan standar deviasi. Penelitian ini menggunakan variabel 

profitabilitas (ROE), likuiditas (CR), kebijakan dividen (DPR) dan nilai perusahaan 

(PBV). Berdasarkan kriteria sampel yang digunakan, diperoleh 17 perusahaan 

sektor industri barang konsumsi di BEI selama periode 2016-2018 sebagai sampel. 

Berdasarkan Tabel 5. menunjukkan bahwa jumlah sampel data yang 

digunakan dalam penelitian ini berjumlah 51 data observasi sehingga dapat 

dijelaskan sebagai berikut: 1) nilai rata-rata (mean) ROE sebesar 0,1483 (14,83%). 
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Tabel 4. 

Daftar Sampel Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi 

No 
Kode 

Saham 
Nama Perusahaan Tanggal IPO 

1 CINT Chitose Internasional Tbk. 27 Juni 2014 

2 DLTA Delta Djakarta Tbk. 12 Februari 1984 

3 DVLA Darya-Varia Laboratoria Tbk. 11-Nov-94 

4 GGRM Gudang Garam Tbk. 27 Agustus 1990 

5 HMSP H.M. Sampoerna Tbk. 15 Agustus 1990 

6 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. 7 Oktober 2010 

7 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 14 Juli 1994 

8 KAEF Kimia Farma Tbk. 4 Juli 2001 

9 KINO Kino Indonesia Tbk. 11 Desember 2015 

10 KLBF Kalbe Farma Tbk. 30 Juli 1991 

11 MERK Merck Tbk. 23 Juli 1981 

12 MYOR Mayora Indah Tbk. 4 Juli 1990 

13 ROTI Nippon Indosari Corpindo Tbk. 28 Juni 2010 

14 SIDO Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk. 18 Desember 2013 

15 SKLT Sekar Laut Tbk. 08-Sep-93 

16 TCID Mandom Indonesia Tbk. 23-Sep-93 

17 TSPC Tempo Scan Pacific Tbk. 17 Juni 1994 

Sumber: www.idx.co.id (2019) 
  

 

 

Tabel 5. 

Hasil Uji Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

ROE 51 0,03 0,37 0,1483 0,08011 

CR 51 1,13 8,64 3,3139 1,97772 

DPR 51 0,17 1,13 0,5119 0,25112 

PBV 51 0,73 16,13 4,2163 3,31965 

Valid N (listwise) 51     

  Sumber: www.idx.co.id (data diolah, 2019) 
 

Nilai minimum sebesar 0,03 (3,0%) dimiliki oleh PT Chitose Internasional 

Tbk (CINT) pada tahun 2018. Nilai maksimum sebesar 0,37 (37,0%) dimilik oleh 

PT H.M. Sampoerna Tbk (HMSP) pada tahun 2016. 2) nilai rata-rata (mean) CR 

sebesar 3,3139 (331,39%). Nilai minimum sebesar 1,13 (113,0%) dimiliki oleh PT 

Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) pada tahun 2018. Nilai maksimum sebesar 

8,64 (864,0%) dimiliki oleh PT Delta Djakrta Tbk (DLTA) pada tahun 2017. 3) 

nilai rata-rata (mean) DPR sebesar 0,5119 (51,19%). Nilai minimum sebesar 0,17 

(17,0%) dimiliki oleh PT Sekar Laut Tbk (SKLT) pada tahun 2016. Nilai 

maksimum sebesar 1,13 (113,0%) dimiliki oleh PT Delta Djakrta Tbk (DLTA) pada 
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tahun 2018. 4) nilai rata-rata (mean) PBV sebesar 4,2163 kali. Nilai minimum 

sebesar 0,73 kali dimiliki oleh PT Chitose Internasional Tbk (CINT) pada tahun 

2018. Nilai maksimum sebesar 16,13 kali dimiliki oleh PT H.M. Sampoerna Tbk 

(HMSP) pada tahun 2017. 

Tabel 6. 

Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 
    No. Variabel Koefisien Regresi Sig. 

 (Constant) 0,342 0,591 

1 ROE 43,084 0,000 

2 CR -0,299 0,073 

3 DPR -2,975 0,085 

R Square =   0,704 F =  37,274 

Adjusted R Square = 0,685 Sig = 0,000. 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah, 2019) 
 

Y = 0,342 + 43,084X1 – 0,299X2 – 2,975X3 

 Berdasarkan persamaan regresi linier berganda maka dapat dilakukan analisis 

sebagai berikut: 1) Koefisien profitabilitas (ROE) sebesar 43,084. Memiliki arti 

bahwa adanya hubungan yang searah antara nilai perusahaan dengan ROE, jika 

profitabilitas (ROE) meningkat 1 satuan maka nilai perusahaan akan meningkat 

sebesar 43,084 kali dengan asumsi variabel lainnya konstan. 2) Koefisien likuiditas 

(CR) sebesar -0,299. Memiliki arti bahwa adanya hubungan yang berlawanan 

antara nilai perusahaan dengan CR, jika likuiditas (CR) meningkat 1 satuan maka 

nilai perusahaan akan menurun sebesar 0,299 kali dengan asumsi variabel lainnya 

konstan. 3) Koefisien kebijakan dividen (DPR) sebesar -2,975. Memiliki arti bahwa 

adanya hubungan yang berlawanan antara nilai perusahaan dengan DPR, jika 

kebijakan dividen (DPR) meningkat 1 satuan maka nilai perusahaan akan menurun 

sebesar 2,975 kali dengan asumsi variabel lainnya konstan.  

 Berdasarkan hasil persamaan regresi linier berganda tersebut menunjukkan 

koefisien regresi variabel bebas yang bertanda positif berarti mempunyai pengaruh 

yang searah terhadap nilai perusahaan (PBV) sedangkan koefisien yang bertanda 

negatif mempunyai pengaruh yang berlawanan terhadap nilai perusahaan (PBV). 

 

Tabel 7. 

Hasil Uji Normalitas 
 Unstandardized Residual 

N 51 

Normal Parameters  Mean 0,0000000 

Std. Deviation 1,80587254 

Most Extreme Differences Absolute 0,096 

Positive 0,096 

Negative -0,065 

Test Statistic. 0,096 

Asymp. Sig. (2-tailed). 0,200 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah, 2019) 
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 Berdasarkan Tabel 7. hasil uji normalitas residual sudah berdistribusi normal, 

yang ditunjukkan dari nilai signifikasi Kolmogorov Smirnov (K-S) sebesar 0,2 lebih 

besar dari 0,05. Hal ini berarti data residual terdistribusi normal. 

 

Tabel 8. 

Hasil Uji Autokorelasi 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 0,839a 0,704 0,685 1,86262 2,044 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah, 2019) 
 

Berdasarkan Tabel 8. nilai Durbin-Watson (DW-test) sebesar 2,044 dengan 

level signifikansi 5%, untuk n = 51. Model regresi yang baik tidak mengandung 

gejala autokorelasi dengan kriteria du < dw < 4 – du. Pada penelitian ini diperoleh 

dL = 1,427 dan dU = 1,675. Maka 1,675 < 2,044 < 2,325, maka dapat disimpulkan 

bahwa dalam regresi linier ini tidak terdapat autokorelasi positif maupun 

autokorelasi negatif atau dapat disimpulkan bahwa model regresi ini bebas dari 

gejala autokorelasi sehingga layak untuk memprediksi. 

 

Tabel 9. 

Hasil Uji Multikolinearitas 

Variabel 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

ROE 0,464 2,155 

CR 0,670 1,493 

DPR 0,386 2,592 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah, 2019) 
  

 Pada Tabel 9. memperlihatkan hasil tolerance dan variance inflation factor 

(VIF) masing-masing variabel yang memiliki nilai tolerance lebih besar dari 10% 

dan nilai variance inflation factor (VIF) lebih kecil dari 10. Berdasarkan hasil 

tersebut dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak 

mengandung gejala multikolinearitas antara variabel bebas. 

 

Tabel 10. 

Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Unstandardized 

Residual ROE CR DPR 

Spearman's 

rho 

Unstandardized 

Residual 

Correlation 

Coefficient 

1,000 -0,246 0,057 -0,129 

Sig. (2-tailed) . 0,082 0,692 0,366 

N 51 51 51 51 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah, 2019) 
 

Berdasarkan hasil pengujian yang ditunjukkan pada Tabel 10. maka diperoleh 

hasil uji heteroskedastisitas masing-masing variabel bebas yang memiliki nilai 

signifikansi > 0,05 yaitu nilai signifikansi profitabilitas (ROE) sebesar 0,082, 

likuiditas (CR) sebesar 0,692 dan kebijakan dividen (DPR) sebesar 0,366. Dengan 
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demikian dapat dikatakan bahwa dalam model regresi ini tidak terdapat gejala 

heteroskedastisitas. 

 

Tabel 11. 

Hasil Uji Kelayakan Model (Uji F) 
Model. Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1. Regression. 387,946 3 129,315 37,274 0,000b 

Residual. 163,059 47 3,469   

Total. 551,005 50    

Sumber: www.idx.co.id (data diolah, 2019) 
  

 Berdasarkan Tabel 11. diketahui hasil uji kelayakan model (uji F) 

menunjukkan bahwa profitabilitas, likuiditas dan kebijakan dividen berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan dengan nilai signifikansi 0,000 < 0,05 maka dapat 

disimpulkan bahwa model ini layak digunakan dalam penelitian. Ini berarti bahwa 

ada pengaruh secara bersama-sama (stimulan) antara variabel bebas yaitu ROE, CR 

dan DPR terhadap variabel terikat yaitu PBV.  

 

Tabel 12. 

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Model R R Square Adjusted R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 0,839a 0,704 0,685 1,86262 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah, 2019) 
  

 Berdasarkan Table 12. didapatkan nilai koefisien determinasi (R Square) 

sebesar 0,704 yang berarti bahwa ROE, CR dan DPR mampu menjelaskan PBV 

sebesar 70,4%. Hal ini menunjukkan bahwa sebesar 70,4% perubahan nilai pada 

sektor industri barang konsumsi di BEI periode 2016-2018 dipengaruhi oleh 

profitabilitas (ROE), likuiditas (CR) dan kebijakan dividen (DPR) terhadap nilai 

perusahaan (PBV) dan sisanya 29,6% dipengaruhi oleh variabel lainnya yang tidak 

termasuk dalam model penelitian ini.  

 

Tabel 13. 

Hasil Uji Hipotesis (Uji t) 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 0,342 0,633  0,541 0,591 

ROE 43,084 4,827 1,040 8,925 0,000 

CR -0,299 0,163 -0,178 -1,836 0,073 

DPR -2,975 1,689 -0,225 -1,762 0,085 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah, 2019) 
  

 Berdasarkan Tabel 13. hasil uji t dapat disimpulkan sebagai berikut: 1) 

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan ditemukan Sig. t = 0,000 < 0,05 

maka profitabilitas (ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 



Kadek Yuliana Dewi, Pengaruh Profitabilitas,Likuiditas… 

 

 
1266 

perusahaan sektor industri barang konsumsi di BEI periode 2016-2018. 2) Pengaruh 

variabel likuiditas terhadap nilai perusahaan ditemukan Sig. t = 0,073 > 0,05 maka 

likuiditas (CR) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan 

sektor industri barang konsumsi di BEI periode 2016-2018. 3) Pengaruh variabel 

kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan ditemukan Sig. t = 0,085 > 0,05 maka 

kebijakan dividen (DPR) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan sektor industri barang konsumsi di BEI periode 2016-2018. 

Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan 

pada sektor industri barang konsumsi di BEI periode 2016-2018. Semakin tinggi 

profitabilitas menunjukkan tingkat efisiensi perusahaan dalam memperoleh laba 

dan sebagai ukuran efektivitas pengelolaan manajemen perusahaan. Semakin tinggi 

profitabilitas perusahaan maka nilai perusahaan akan semakin tinggi. Hal ini 

menandakan bahwa perusahaan memiliki kinerja dan prospek yang baik dimasa 

depan sehingga dapat memicu investor untuk ikut meningkatkan permintaan saham 

dengan melakukan investasi. Para investor akan tertarik berinvestasi pada 

perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi. 

Berdasarkan signaling theory, sebuah perusahaan yang mempublikasikan 

informasi laporan keuangannya bertujuan untuk mempertahankan minat investor 

agar tidak terjadi asimetris informasi antara pihak perusahaan dengan luar 

perusahaan. Profitabilitas yang tinggi dan stabil akan menjadi sinyal positif bagi 

investor terkait dengan kinerja perusahaan sehingga berdampak pada meningkatnya 

nilai perusahaan. Hasil ini didukung oleh penelitan yang dilakukan oleh (Melinda 

Yanti Putu Diah, 2019) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Begitu pula dengan penelitian yang 

dilakukan oleh  (Putra & Lestari, 2016), (Maha Dewi & Sudiartha, 2017), (Raju & 

Asaduzzaman, 2017).  

Likuiditas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan 

sektor industri barang konsumsi di BEI periode 2016-2018. Current ratio (CR) 

yang rendah biasanya dianggap menunjukkan terjadinya masalah dalam likuiditas. 

Current ratio (CR) yang terlalu tinggi juga kurang baik, karena hal ini menunjukkan 

bahwa manajemen perusahaan kurang mampu mengelola manajemen kas yang 

dapat mengurangi kemampuan perusahaan memperoleh laba, sehingga hal ini dapat 

memberikan sinyal negatif kepada investor. 

Sinyal negatif ini dapat mempengaruhi keputusan investor dalam berinvestasi 

karena dianggap tidak mampu mensejahterakan para pemegang saham. Padahal 

untuk meningkatkan nilai perusahaan, perusahaan harus bisa mensejahterakan para 

pemegang saham agar investor tetap percaya untuk berinvestasi pada perusahaan 

tersebut. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Dewi, 

L.S & Abundanti, 2019) yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif 

dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Begitu pula penelitian yang 

dilakukan oleh (Sudiani & Darmayanti, 2016), (Tauke, 2017), (Chasanah & Adhi, 

2017), (Memon et al., 2017),  (Alfi & Safarzadeh, 2016), (Patricia et al., 2018), 

(Permana & Rahyuda, 2018). 

Kebijakan dividen berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan sektor industri barang konsumsi di BEI periode 2016-2018. Hal ini 

berarti kenaikan dividen yang akan dibagi oleh para pemegang saham tidak selalu 



E-Jurnal Manajemen, Vol. 9, No. 4, 2020 : 1252-1272  

 

 1267 

diikuti dengan meningkatnya nilai perusahaan, sehingga kebijakan dividen bukan 

merupakan faktor utama yang mempengaruhi para investor untuk berinvestasi. 

Pembayaran dividen tidak berpengaruh terhadap kemakmuran pemegang saham 

karena nilai perusahaan ditentukan oleh earning power dari aset perusahaan. Maka 

nilai perusahaan lebih ditentukan oleh keputusan investasi.  

Kebijakan dividen bukan faktor utama bagi investor untuk menilai suatu 

perusahaan. Semakin tinggi dividen yang dibagikan belum tentu menyebabkan 

meningkatnya nilai perusahaan, karena kebijakan dividen belum menjamin 

membuat kemakmuran pemegang saham meningkat. Menurut (Suwardika & 

Mustanda, 2017) hal yang lebih diperhatikan oleh  investor adalah kinerja 

perushaan dan rasio-rasio keuangan yang terdapat pada laporan keuangan 

perusahaan serta nama baik perusahaan sebelum memutuskan untuk berinvestasi. 

Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Melinda Yanti Putu Diah, 

2019), (Apriliyanti et al., 2019), (Topak & Dereli, 2018), (Martha et al., 2018) yang 

mendapatkan hasil bahwa kebijakan dividen berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

SIMPULAN  

 Kesimpulan dari penelitian ini yaitu Profitabilitas yang diproksikan dengan 

Return on Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan tehadap nilai 

perusahaan sektor industri barang konsumsi di BEI periode 2016-2018. Hal ini 

berarti bahwa meningkatnya profitabilitas memberikan sinyal positif kepada 

investor untuk berinvetasi, sehingga profitabilitas menjadi faktor penting bagi 

manajemen perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan. 

 Likuiditas yang diproksikan dengan Current Ratio (CR) berpengaruh negatif 

dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan sektor industri barang konsumsi di 

BEI periode 2016-2018. Hal ini berarti bahwa tingginya likuiditas perusahaan tidak 

diikuti dengan meningkatnya nilai perusahaan, karena perusahaan kurang mampu 

mengelola efektivitas dan efisiensi manajemen kas untuk mengoptimalkan 

keuntungan perusahaan. 

 Kebijakan dividen yang diproksikan dengan Dividen Payout Ratio (DPR) 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan sektor industri 

barang konsumsi di BEI periode 2016-2018. Hal ini berarti bahwa besarnya dividen 

yang dibagikan perusahaan tidak selalu dapat mensejahterakan para pemegang 

saham dan meningkatkan nilai perusahaan.  

 Saran yang dapat diberikan yaitu: Bagi investor dan perusahaan diharapkan 

untuk lebih memperhatikan profitabilitas sebagai faktor utama yang paling 

mempengaruhi nilai perusahaan, karena profitabilitas memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan untuk 

melakukan penelitian lebih lanjut dengan variabel lain yang mempengaruhi nilai 

perusahaan serta menambah periode waktu penelitian dan dilakukan pada 

perusahaan lainnya untuk mendaptakan hasil penelitian yang lebih baik. 
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