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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan secara signifikan pada perusahan yang terdaftar LQ45 tahun 2018-
2021. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan pendekatan
analisis PLS-SEM. Populasinya adalah perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa
efek ndonesia. Total sampel sebanyak 18 perusahaan yang menggunakan
metode purposive sampling. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa leverage
tidak mempengaruhi nilai perusahaan, sedangkan return on aset dan Debt to
equity ratio secara langsung berpengaruh terhadap nilai perusaaan. Penelitian
ini berkontribusi kepada manajer dan investor untuk mengambil tindakan di
perusahaan dan akademisi dan peneliti masa depan di bidang yang sama.

Kata kunci: return on asset, leverage, kebijakan divide, nilai perusahaan, theory
sinyal.

1. PENDAHULUAN

Karena kinerja perusahaan baik, calon investor akan mempertimbangkan
perusahaan dengan cermat. Potensi serta landasan terhadap kemampuan perusahaan
untuk meningkatkan kekayaannya di masa depan juga dapat digambarkan dengan nilai
perusahaan. Sangat penting untuk mempertimbangkan nilai perusahaan. Untuk bisnis
yang sudah go public, karena bisa menjelaskan kondisi bisnis tersebut. Alhasil, investor
akan menggunakan nilai perusahaan sebagai patokan saat melakukan investasi.

Nilai perusahaan dipengaruhi secara positif oleh profitabilitas. Menurut ini, nilai
perusahaan tidak akan meningkat dengan setiap peningkatan pendapatan. Profitabilitas
perusahaan adalah kemampuannya untuk menghasilkan keuntungan; semakin tinggi
keuntungannya, semakin besar kemungkinan investor akan membeli saham (Rahmawati
dan Rinofah, 2021). Kebijakan hutang akan memberikan dampak pendisiplinan manajer
untuk mengoptimalkan penggunaan dana yang ada karena hutang yang cukup besar akan
menimbulkan kesulitan keuangan dan atau resiko kebangkrutan sehingga berpengaruh
terhadap nilai perusahaan tersebut di mata para investor.

Dimana dapat dikatakan bahwa semakin kecil rasio hutang (leverage) perusahaan,
maka kemampuan perusahaan untuk membayar dividen juga akan tinggi dan nilai
perusahaan akan tercermin dalam harga saham perusahaan akan semakin meningkat,
karena tingkat kepercayaan investor terhadap perusahaan akan makin meningkat.
(Setiawati, 2020). Hubungan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan dibangun
berdasarkan teori sinyal (signalling theory), mengemukakan tentang kebijakan dividen
merupakan kebijakan yang berkaitan dengan keputusan perusahaan terhadap nilai suatu
perusahaan yaitu pendapatan yang dihasilkan dalam bentuk dividen kepada pemegang
saham atau sebagai laba ditahan untuk investasi dimasa mendatang (Wetsonand
Copeland, 1999).
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GAMBAR 1. 1Grafik Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)

Berdasarkan data diatas dapat dilihat bahwa pergerakan harga saham LQ45
Mengalami Fluktuasi dari tahun 2018-2020. Pada tahun 2018 harga saham mengalami
kenaikan 20% dibandingkan tahun 2019. Pada tahun 2019 harga saham dan idx
composite stabil , pada tahun 2020 harga saham dan idx composite mengamali penurunan
yang sangat tajam hingga mencapai -30% dikarenakan covid-19. Pada tahun 2021 harga
saham dan idx composite mulai mengalami kenaikan dan perbaikan menjadi 5% untuk
harga saham dan 10% untuk idx composite. Dan pada tahun 2022 harga saham
mengalami kenaikan sebesar 10%.

Struktur permodalan yang optimal, yaitu antara utang dan modal, masih banyak
diperdebatkan (Al-Nsour & Al-Muhtadi, 2019). Apakah utang yang lebih tinggi
meningkatkan nilai perusahaan atau mengurangi nilai perusahaan? Debt-to-equity ratio
merupakan salah satu rasio leverage yang digunakan untuk mengukur tingkat penggunaan
debt to equity (Endri, et al, 2021; Endri, dkk., 2019; Kasmir, 2018). Tingkat utang
perusahaan menjadi perhatian penting bagi investor dalam membeli saham karena
berkaitan dengan risiko yang akan ditanggung sebagai penjamin yang tersisa (Endri, etal,,
2021; Endri, dkk., 2019). Peningkatan utang, jika dikelola dengan baik oleh perusahaan,
akan direspon positif oleh pasar sehingga perubahan struktur permodalan akan
berdampak positif terhadap nilai perusahaan (Prihatni, 2020). Utang dapat meningkatkan
kinerja perusahaan, dan hal ini akan berdampak pada nilai perusahaan yang pada
gilirannya berdampak pada harga saham (Sukesti, dkk., 2021).

Rasio profitabilitas merupakan cerminan kinerja perusahaan (Harahap, et al., 2020;
Indriawati, 2021; Kasmir, 2018). profitabilitas yang tinggi merupakan salah satu faktor
yang diperhatikan investor (Indriawati, 2021). Rasio profitabilitas merupakan bagian dari
analisis fundamental (Kartawinata, 2021). Salah satu rasio profitabilitas yang ingin penulis
kaji adalah rasio return on aset (ROA). Return on aset (ROA) adalah kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba dengan semua asset yang dimiliki perusahaan.
Return on aset (ROA) yang tinggi akan menarik minat investor karena return on capital
yang besar sehingga investor diuntungkan (Prihatni, 2020; Kasmir, 2018).

Perusahaan dengan nilai tinggi dapat menarik perhatian dan kepercayaan investor
(Sinurat, et al., 2020). Harga saham yang tinggi mencerminkan nilai perusahaan (Sukesti,
et al.,, 2021; Indriawati, 2021; Harahap, dkk., 2020). Ada dua hal yang diinginkan investor
dalam membeli saham, yaitu capital gain dan dividen (Medyawati & Yunanto, 2017;
Kartawinata, dkk. 2021). Capital gain adalah selisih antara jual beli saham, sedangkan
dividen adalah keuntungan yang dibagikan kepada pemangku kepentingan (Medyawati &
Yunanto, 2017; Kartawinata, dkk. 2021). Dengan memiliki saham perusahaan, investor
akan memiliki hak atas pendapatan dan aset perusahaan setelah dikurangi pembayaran
semua kewajiban perusahaan (Hikmah, et al,, 2020). Berdasarkan hal tersebut, penulis
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mengasumsikan bahwa terdapat faktor pengaruh tidak langsung antara leverage dan nilai
perusahaan, yaitu return on aset (ROA).
Teori signaling ini menjelaskan perilaku dua pihak Ketika mereka mengakses
informasi yang berbeda. Teori sinyal menjelaskan tindakan yang diambil oleh pemberi
sinyal (signaler) untuk mempengaruhi perilaku penerima sinyal. Teori sinyal secara luas
digunakan dalam studi-studi akuntansi, auditing, dan manajemen Kkeuangan yang
menjelaskan bahwa manajemen memberikan sinyal tentang perusahaan lewat berbagai
aspek pengungkapan informasi keuangan yang dapat dilihat sebagai sinyal oleh investor.
Secara umum, sinyal dapat diartikan sebagai isyarat yang dilakukan oleh perusahaan
(manajer) kepada pihak luar (investor). Dari hasil penelitian setiawati (2020) menyatakan
bahwa Laverage berpengaruh signifikan negatif terhadap kebijakan dividen sedangkan
menurut rahmawati (2022) menyatakan bahwa laverage berpengaruh postif terhadap
kebijakan dividen. Hasil penelitian setiawati (2020) menyatakan bahwa laverga tidak
berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. sedangkan menurut rahmawati
(2021) laverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian dari
rahmawati (2021) menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak dapat mempengaruhi
hubungan antara profitabilitas dan laverge terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian di atas maka dapat disimpulkan rumusan masalah sebagai
berikut:
1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
yang terdaftar Lq45 tahun 2018-20217?

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
yang terdaftar Lq45 tahun 2018-2021?

3. Apakah Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang
terdaftar Lq45 tahun 2018-20217?

4. Apakah Leverage berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
yang terdaftar Lq45 tahun 2018-2021?

5. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan yang terdaftar Lq45 tahun 2018-20217?

6. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang dimediasi
oleh kebijakan diveden pada perusahaan yang terdaftar Lq45 tahun 2018-20217?

7. Apakah Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang
dimediasi oleh kebijakan dividen pada perusahaan yang terdaftar Lq45 tahun
2018-20217

2. METODE PENELITIAN

Desain penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan menggunakan
hubungan kausalitas. Penelitian ini menggunakan data sekunder yaitu data cross section
meliputi data rasio keuangan (ROA, DER, DPR dan PBV) yang diakses pada www.idx.co.id,
serta data dari media massa yaitu jurnal dan internet. Alat analisis yang digunakan dalam
penelitian ini adalah PLS (Partial least squares) dengan bantuan program komputer Smart
PLS versi 3.2.9), Partial least squares (PLS) memiliki keunggulan yaitu tidak memerlukan
data yang didistribusikan secara normal dan dapat digunakan dengan sejumlah kecil
sampel. Dasar untuk membuat keputusan tentang signifikansi adalah bahwa nilai-P
kurang dari 0,05 atau statistik T di atas 1,96 (Ghozali & Latan, 2021).

2.1. Populasi dan Sampel
Populasi dalam penelitian ini melibatkan seluruh perusahaan Perusahaan Lg45 yang
terdaftar dibursa efek indodesia 2018-2021. Total populasi perusahaan di Indonesia di
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BEI adalah 45 perusahaan. Jumlah sampel adalah 18. Teknik pengambilan sampel
menggunakan metode non-probability sampling yaitu teknik purposive sampling yang
memilih data berdasarkan kriteria tertentu, yaitu teknik yang mewakili populasi. Kriteria
sampel adalah :

TABEL 1. Kriteria Sampel Penelitian

No Kriteria sampel Jumlah sampel
1. Perusahaan Lq45 periode 2018-2021 45
Perusahaan yang namanya muncul di LQ45 sebanyak 8 kali
2 antara tahun 2018 dan 2021 (28)
' perusahaan LQ45 yang membagikan dividen secara terus (10)
menerus dari tahun 2018 hingga 2021
Jumlah sampel 18

Sumber: data yang diolah peneliti tahun 2022

GAMBAR 2. Kerangka Penelitian

2.2. Definisi Variabel

Berikut adalah tabel identifikasi dan operasional variabel yang terdiri dari
Profitabilitas (Return On Asset), Laverage (Debt to Equity Ratio), kebijakan dividen
(Dividend Payout Ratio) dan nilai perusahaan (Price to Book Value):

Return On Asset ialah laba sebelum bunga dan pajak atau EBIT. Ratio ini mengukur
tingkat keuntungan atau EBIT dari asset yang digunakan.

ROA — EBIT

" Total Aset

Laverage Rasio leverage menggambarkan hubungan antara utang perusahaan
terhadap modal.
DER Total Utang

" Total ekuitas

Price to Book Value Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap
perusahaan terbuka, yang sering dikaitakan dengan harga saham. Price to Book Value
merupakan salah satu rasio nilai pasar yang digunakan untuk mengukur nilai suatu
perusahaan.

Price to Book Value
Harga pasar perlembar saham

Nilai buku perlembar saham
Total Ekuitas

B =
ook Value Jumlah lembar saham beredar

Dividend Payout Ratio Rasio ini melihat bagian Earning (pendapatan) yang
dibayarkan sebagai dividen kepada investor. Bagian lain yang tidak dibagikan akan
diinvestasikan kembali ke perusahaan (Mamduh M.Hanafi, 2009:82).
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Dividen Per lembar
DPR

- Earning Per Lembar

3. HASIL DAN PEMBAHASAN

Statistika deskriptif adalah statistika yang digunakan untuk mendeskripsikan data
menjadi informasi yang lebih jelas dan mudah dipahami yang memberikan gambaran
penelitian berupa hubungan variabel independen. Analisis statistik deskriptif digunakan
untuk mengetahui deskripsi data dilihat dari nilai minimum, maksimum, rata-rata, dan
standar deviasi variabel.

TABLE 2. Descriptive Statistics
Variabel Min Max Mean Standard Deviasi

PBV 02 3245 98 39,61
DPR 4,4 3839 795 63,81
DER 0,2 6,6 1,9 2,06
ROA 0,4 46,7 9,2 9,14

Sumber: data yang diolah peneliti tahun 2022

1. Nilai perusahaan (PBV) minimal 0,2 menunjukkan bahwa semakin rendah nilai
perusahaan, menunjukan perusahaan gagal menciptkan nilai pasar perusahaan bagi
investor, sebaliknya Nilai perusahaan maksimum 324,5 menunjukkan bahwa
perusaahaan mampu menciptkan nilai pasar perusahaan yang lebih besar dari nilai
bukunya sehinga penelian investor terhadap nilai prusahaan. serta dapat
memberikan tingkat pengembalian yang lebih tinggi di masa depan. Sedangkan rata-
rata harga nilai perusahaan adalah 9,8, dan Standar Deviasi adalah 39,61,
menunjukkan angka yang lebih besar dari nilai rata-rata nilai perusahaan, dengan
penyimpangan data yang besar menunjukkan fluktuasi data nilai perusahaan yang
tinggi.

2. Kebijakan Dividen (DPR) minimal 4,4 menunjukkan bahwa semakin rendah kebijakan
dividen, perusahaan belum optimal dalam mengelola besarnya persentase laba bersih
setelah pajak yang dibagikan sebagai dividen kepada pemengang saham, sebaliknya
Nilai perusahaan maksimum 383,9 menunjukkan bahwa perusahaan belum optimal
dalam mengelola besarnya persentase laba bersih setelah pajak yang dibagikan
sebagai dividen kepada pemengang saham. Sedangkan rata-rata harga nilai
perusahaan adalah 79,5, dan Standar Deviasi adalah 68,81, menunjukkan angka yang
lebih besar dari nilai rata-rata nilai perusahaan, dengan penyimpangan data yang
besar menunjukkan fluktuasi data DPR yang tinggi.

3. DER minimal 0,2 menunjukkan bahwa perusahaan tidak terlalu bergantung pada
utang dalam mengelola ekuitas perusahaannya, sedangkan nilai DER maksimum 6,6
menunjukkan bahwa perusahaan bergantung pada utang sehingga perusahaan yang
bersangkutan tidak dapat melunasi kewajiban jangka panjangnya di masa depan.
Sedangkan rata-rata DER perusahaan adalah 1,9. Standar Deviasi adalah 2,06, yang
lebih tinggi dari nilai rata-rata perusahaan, dengan deviasi data yang besar
menunjukkan fluktuasi tinggi dalam data DER perusahaan.

4. ROA minimal 0,4 menunjukkan bahwa perusahaan belum optimal dalam mengelola
keuntungan terhadap asset yang dimiliki, sedangkan nilai ROA maksimum 46,7
menunjukkan bahwa bahwa perusahaan mampu menghasilkan laba terhadap asset
yang dimiliki. Sebab semakin besar laba yang dihasilkan semakin tertarik minat
investor. Sedangkan rata-rata ROA perusahaan sebesar -9,2, dan Standar Deviasi
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sebesar 9,14 yang lebih tinggi dari nilai rata-rata perusahaan, dengan deviasi data
yang besar menunjukkan fluktuasi data ROA perusahaan yang tinggi.

GAMBAR 3. Diagram jalur kuadrat terkecil parsial

Koefisien determinasi mengungkapkan sejauh mana variabel independen dalam
model regresi dapat menjelaskan kekuatan model pada variabel dependen. Nilai R-
kuadrat dapat menentukan koefisien determinasi (R2). Nilai R2 yang rendah
menunjukkan bahwa variabel dependen memiliki kemampuan terbatas.

TABEL 3. Koefisien Determinasi

R Square
DPR 0,027
PBV 0,353

Sumber: data yang diolah peneliti tahun 2022

Berdasarkan tabel di atas, diketahui bahwa nilai R kuadrat dari Dividen Payout
Ratio(DPR) sebesar 0,027, yang berarti Return On Asset (ROA) dapat mempengaruhi
Dividen Payout Ratio (DPR) sebesar 2,7%. Sedangkan nilai R square dari Price to book
value (PBV) adalah 0,353, yang berarti Return On Asset (ROA), dapat mempengaruhi Price
to book value (PBV) sebesar 35.3%.

TABEL 4. Efek Langsung

Original Sample (0) P Values Hipotesis
DER -> DPR 0,051 0,349 Diterima
DER -> PBV 0,259 0,000 Diterima
DPR -> PBV 0,036 0,369 Diterima
ROA -> DPR 0,169 0,069 Diterima
ROA -> PBV 0,597 0,000 Diterima

Sumber: data yang diolah peneliti tahun 2022

1. Nilai koefisien jalur Debt to equity ratio (DER) terhadap Dividen Payout Ratio (DPR)
adalah 0,051 (kolom original sample), yakni bernilai positif, yang berarti Debt to
equity ratio (DER) berpengaruh positif terhadap Dividen Payout Ratio (DPR).
Diketahui nilai P-Values adalah 0,349 > 0,05, maka disimpulkan Debt to equity ratio
(DER) berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Dividen Payout Ratio (DPR).
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2. Nilai koefisien jalur Debt to equity ratio (DER) terhadap Price to book value (PBV)
adalah 0,259 (kolom original sample), yakni bernilai positif, yang berarti Debt to
equity ratio (DER) berpengaruh positif terhadap Price to book value (PBV). Diketahui
nilai P-Values adalah 0,000 < 0,05, maka disimpulkan Debt to equity ratio (DER)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Price to book value (PBV).

3. Nilai koefisien jalur Dividen Payout Ratio (DPR) terhadap Price to book value (PBV)
adalah 0,036 (kolom original sample), yakni bernilai positif, yang berarti Dividen
Payout Ratio (DPR) berpengaruh positif terhadap Price to book value (PBV). Diketahui
nilai P-Values adalah 0,369 > 0,05, maka disimpulkan Dividen Payout Ratio (DPR)
berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Price to book value (PBV).

4. Nilai koefisien jalur Return on asset (ROA) terhadap Dividen Payout Ratio (DPR)
adalah 0,169 (kolom original sample), yakni bernilai positif, yang berarti Return on
asset (ROA) berpengaruh positif terhadap Dividen Payout Ratio (DPR). Diketahui nilai
P-Values adalah 0,069 > 0,05, maka disimpulkan Return on asset (ROA) berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap Dividen Payout Ratio (DPR).

5. Nilai koefisien jalur Return on asset (ROA) terhadap Price to book value (PBV) adalah
0,597 (kolom original sample), yakni bernilai positif, yang berarti Return on asset
(ROA) berpengaruh positif terhadap Price to book value (PBV). Diketahui nilai P-
Values adalah 0,000 < 0,05, maka disimpulkan Return on asset (ROA) berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Price to book value (PBV).

TABEL 5. Efek Tidak Langsung Spesifik
Original Sample (O) P Values Hipotesis
DER -> DPR -> PBV 0,002 0,462 Ditolak

ROA -> DPR -> PBV 0,006 0,390 Ditolak
Sumber: data yang diolah peneliti tahun 2022

Berdasarkan hasil pengujian mediasi pada Tabel 5 diketahui pengaruh tidak
langsung Debt to equity ratio (DER) terhadap Price to book value (PBV), melalui Dividen
Payout Ratio (DPR) adalah 0.002, dengan nilai P-Values 0,462 > 0,05, yang berarti Dividen
Payout Ratio (DPR) tidak berpengaruh positif sebagai pemediasi hubungan antara Debt to
equity ratio (DER) terhadap Price to book value (PBV). Diketahui pengaruh tidak langsung
Return on asset (ROA) terhadap Price to book value (PBV), melalui Dividen Payout Ratio
(DPR) adalah 0.006, dengan nilai P-Values 0,390 > 0,05, yang berarti Dividen Payout Ratio
(DPR) tidak berpengaruh sebagai pemediasi hubungan antara Return on asset (ROA)
terhadap Price to book value (PBV).

Pengaruh Leverage Terhadap Kebijakan Dividen

Berdasarkan tabel 4 1. Nilai koefisien jalur Debt to equity ratio (DER) terhadap
Dividen Payout Ratio (DPR) adalah 0,051 (kolom original sample), yakni bernilai positif,
yang berarti Debt to equity ratio (DER) berpengaruh positif terhadap Dividen Payout Ratio
(DPR). Diketahui nilai P-Values adalah 0,349 > 0,05, maka disimpulkan Debt to equity ratio
(DER) berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Dividen Payout Ratio (DPR). Hal ini
menyatakan setiap kenaikan laverage perusahaan akan menaikan pembagian dividen.
Karena semakin tinggi laverage maka akan semakin tinggi tingkat kemampuan
perusahaan dalam membagikan dividennya, sehingga rasio pembayaran dividen semakin
tinggi. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelituian yang dilakukan oleh (Ria & Risal,
2021).
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Pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan

Nilai koefisien jalur Debt to equity ratio (DER) terhadap Price to book value (PBV)
adalah 0,259 (kolom original sample), yakni bernilai positif, yang berarti Debt to equity
ratio (DER) berpengaruh positif terhadap Price to book value (PBV). Diketahui nilai P-
Values adalah 0,000 < 0,05, maka disimpulkan Debt to equity ratio (DER) berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Price to book value (PBV). Hal ini menyatakan setiap
kenaikan Laverage perusahaan akan menaikan nilai perusahaan. utang data meningkatkan
kinerja perusahaan, daripada hanya mengandalkan kekutan modal sendiri. Hal ini sejalan
dengan hasil penelitian (Ria & Risal, 2021)

Pengaruh kebijakan Dividen terhadap nilai perusahaan

Nilai koefisien jalur Dividen Payout Ratio (DPR) terhadap Price to book value (PBV)
adalah 0,036 (kolom original sample), yakni bernilai positif, yang berarti Dividen Payout
Ratio (DPR) berpengaruh positif terhadap Price to book value (PBV). Diketahui nilai P-
Values adalah 0,369 > 0,05, maka disimpulkan Dividen Payout Ratio (DPR) berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap Price to book value (PBV). Jika dikaitkan dalam teori
sinyal saat perusahaan membangikan dividen akan menarik investor untuk berinvestasi
sehingga nilai perusahaan akan meningkat. Hal ini disebabkan semakin besar dividen yang
dibagikan akan mempengaruhi harga saham dari sebuah perusahaan, jika harga saham
turun akan mempengaruhi nilai perusahaan. sehingga berdampak pada menurunkan
kepercayaan investor dan juga berdampak pada nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan
hasil penelitian (Puji, 2020) yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh yang positif
namun tidak signifikan hubungan antara Kebijkan Dividen dan Nilai Perusahaan.

Pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen

Nilai koefisien jalur Return on asset (ROA) terhadap Dividen Payout Ratio (DPR)
adalah 0,169 (kolom original sample), yakni bernilai positif, yang berarti Return on asset
(ROA) berpengaruh positif terhadap Dividen Payout Ratio (DPR). Diketahui nilai P-Values
adalah 0,069 > 0,05, maka disimpulkan Return on asset (ROA) berpengaruh positif tidak
signifikan terhadap Dividen Payout Ratio (DPR). Profitabilitas yang tinggi akan menjadi
indikasi yang menguntungkan atau kabar baik bagi investor untuk membeli saham
perusahaan, meningkatkan nilai investasi mereka. di mana pemegang saham perusahaan
publik membeli saham untuk menerima dividen. Untuk meningkatkan nilai arus kas yang
diperoleh perusahaan, semakin tinggi profitabilitas, semakin besar dividen yang akan
diberikan kepada pemegang saham, dan semakin baik potensi perusahaan untuk
membayar dividen. Hal ini tidak sejalan dengan hasil penelitian (Ria & Risal, 2021) yang
menyatakan bahwa terdapat pengaruh yang Negatif namun tidak signifikan hubungan
antara Profitabilitas dan Kebijakan Dividen.

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahan

Nilai koefisien jalur Return on asset (ROA) terhadap Price to book value (PBV) adalah
0,597 (kolom original sample), yakni bernilai positif, yang berarti Return on asset (ROA)
berpengaruh positif terhadap Price to book value (PBV). Diketahui nilai P-Values adalah
0,000 < 0,05, maka disimpulkan Return on asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Price to book value (PBV). Hal ini menunjukan besar kecilnya nilai Dividen Payout
Ratio tidak bisa menjadi penghubung anatara variabel Debt to Equity Ratio dan Price to
Book Value. Selain itu juga dapat dimungkinakan karena perusahaan tetap membayarkan
dividen dengan persentase yang kecil saat penggunaan utang yang relative besar untuk
memperhatikan kepentingan para kreditur dan pemegang. Hal ini tidak sejalan dengan
hasil penelitian (Ria & Risal, 2021) yang menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh
hubungan antara Debt to Equity Ratio terhadap Price to Book Value melalui Dividen Payout
Ratio.
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Pengaruh laverage terhadap nilai perusahaan, melalui kebijakan dividen

Berdasarkan hasil pengujian mediasi pada Tabel 5 diketahui pengaruh tidak
langsung Debt to equity ratio (DER) terhadap Price to book value (PBV), melalui Dividen
Payout Ratio (DPR) adalah 0.002, dengan nilai P-Values 0,462 > 0,05, yang berarti Dividen
Payout Ratio (DPR) tidak berpengaruh positif sebagai pemediasi hubungan antara Debt to
equity ratio (DER) terhadap Price to book value (PBV). Hal ini menunjukan kebijakan
dividen tidak dapat meningkatkana nilai perusahaan saat profitabilitas tinggi dan tidak
dapat menurunkan nilai perushaan saat profitabilitas rendah. Maka dapat disimpulkan
besar kecilnya dividen yang dibagikan oleh perusahaan tidak dapat mempengaruhi para
investor untuk berinvestasi Hal ini sejalan dengan hasil penelitian (Ria & Risal, 2021)
yang menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh hubungan antara Return On Asset
terhadap Price to Book Value melalui Dividen Payout Ratio.

4. SIMPULAN

Berdasarkan hasil di atas maka dapat disimpulkan bahwa leverage mempengaruhi
nilai perusahaan, sedangkan Kebijakan dividen secara tidak langsung tidak dapat
memediasi leverage pada nilai perusahaan. Penelitian ini berkontribusi kepada manajer
dan investor untuk mengambil tindakan di perusahaan dan akademisi dan peneliti masa
depan di bidang yang sama. Untuk peneliti selanjutnya diharapkan mampu menambah
variabel baru seperti ukuran perusahaan dan keputusan investasi, selain itu juga
menambah variabel kontrol, serta menambah waktu pengamatan yang Panjang. Selain itu
juga bisa mengganti objek penelitian pada perusahaan sub sktor perbankan.
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