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PENDAHULUAN

Pandemi Covid-19 yang berlangsung di banyak negara menyebabkan terjadinya
pembatasan pada mobilitas, jarak sosial, dan penutupan berbagai kegiatan bisnis sehingga
mengganggu sektor perekonomian. Menurut Asare & Barfi (2021) di sisi permintaan,
pengangguran dan morbiditas, PHK akibat karantina dan hilangnya pendapatan, serta penurunan
investasi perusahaan dan konsumsi rumah tangga makin memperburuk kondisi perekonomian
global. Pandemi Covid-19 menyebabkan penurunan kepercayaan investor karena kondisi
perekonomian yang tidak pasti sehingga memiliki dampak negatif terhadap kinerja saham
perusahaan.

Berdasarkan artikel yang di situs Bank Indonesia menjelaskan bahwa penurunan harga
saham di awal-awal pandemi karena terjadi penurunan transaksi perdagangan saham. Perilaku
investor masih wait and see karena adanya kekhawatiran atas kondisi pasar di masa mendatang.
Investor juga masih melihat pengambilan kebijakan permerintah dalam mengatasi pandemi
(Pratama, 2022). Harga saham yang diperdagangkan di pasar saham berperan sebagai penunjuk
nilai perusahaan bagi pengusaha yang melepas sahamnya di pasar modal (Setiyadi & Suciati,
2022).

Suatu perusahaan yang menjalankan bisnisnya memiliki target dalam jangka pendek dan
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jangka panjang. Tujuan langsungnya yaitu guna mendapat keuntungan finansial, sementara
tujuan utamanya adalah untuk terus meningkatkan nilai keseluruhan organisasi. Maksud utama
perusahaan yang melantai di pasar saham adalah untuk menambah kekayaan pemilik atau
pemegang saham melalui peningkatan nilai perusahaan. Menurut temuan Sukmawardini &
Ardiansari (2018), kenaikan harga saham artinya nilai perusahaan juga naik. Perusahaan yang
memiliki nilai tinggi memperlihatkan performa yang kuat karena investor mempunyai kesediaan
membeli saham dengan harga yang lebih besar daripada nilai buku. Pentingnya nilai perusahaan
adalah kemampuannya untuk mencerminkan kesuksesan perusahaan, yang pada akhirnya
memengaruhi persepsi investor terhadap perusahaan tersebut. Oleh karena itu, investor tidak
hanya memilih perusahaan berdasarkan harga saham semata, tetapi juga mempertimbangkan nilai
perusahaan sebagai indikator utama.

Nilai perusahaan terpengaruh dengan profitabilitas yang memperlihatkan kapasitas
perusahaan dalam mencetak laba melalui penggunaan asetnya. Berdasarkan penelitian Bon &
Hartoko (2022) serta Putri & Wiksuana (2021) memperlihatkan bahwasanya makin tingginya
rasio profitabilitas perusahaan maka berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. Apabila
dilihat dari teori sinyal maka profitabilitas yang tinggi menjadi sinyal yang positif kepada
investor bahwa perusahaan mampu mendapatkan laba dari kegiatan usahanya sehingga dapat
menjadi harapan bagi investor dalam menanamkan modal. Untuk itu, investor akan memberikan
reaksi positif dengan cara melakukan pembelian saham. Tanggapan positif dari investor dapat
mengakibatkan peningkatan harga saham, yang kemudian akan meningkatkan nilai keseluruhan
organisasi. Temuan berbeda terdapat pada penelitian Nguyen et al. (2021) bahwa peningkatan
profitabilitas tidak secara signifikan dapat menyebabkan nilai perusahaan juga mengalami
kenaikan.

Pada penelitian sebelumnya menunjukkan nilai perusahaan secara signifikan terpengaruh
dengan kebijakan dividen (Endri & Fathony, 2020). Kebijakan dividen menjelaskan tentang suatu
kebijakan yang diambil oleh perusahaan dalam menetapkan pembayaran dividen pada para
pemegang saham. Tiap pendapatan yang diterima oleh perusahaan biasanya memiliki
peruntukkan untuk disimpan sebagai laba ditahan dan sisanya akan dibagikan sebagai dividen.
Kebijakan dividen menjadi hal yang penting bagi investor karena bentuk imbalan yang diterima
atas modal yang ditanamkan di perusahaan. Makin besarnya dividen yang dibayar oleh
perusahaan berakibat makin besarnya pula kemakmuran yang didapat oleh pemegang saham.

Dari sudut pandang investor ketika perusahaan menjalankan pembayaran dividen terhadap
pemegang saham artinya perusahaan tersebut memiliki kinerja yang baik dan menguntungkan
bagi investor. Untuk itu, investor cenderung memilih saham perusahaan yang memberikan
pembayaran dividen tinggi. Hal ini menyebabkan terjadinya peningkaatan harga saham yang
pada kemudian nilai perusahaannya semakin meningkat. Namun studi lainnya yang dijalankan
oleh Banani et al. (2021) bahwa semakin tinggi pembayaran dividen kepada pemegang saham
tidak secara signifikan meningkatkan nilai perusahaan.

Faktor lain yang berpotensi memengaruhi nilai perusahaan yaitu likuiditas (Sukmawardini
& Ardiansari, 2018). Likuiditas menggambarkan tentang kapasitas perusahaan dalam melakukan
pembayaran kewajiban jangka pendeknya dengan menggunakan aset lancar. Perusahaan yang
berada dalam kondisi likuiditas baik atau likuid ketika jumlah aset lancar melebihi utang lancar,
sehingga perusahaan memiliki kesiapanm ketika utang jangka pendeknya telah jatuh tempo.
Dilihat dari sudut pandang investor maka perusahaan yang berada dalam kondisi likuid
merupakan sinyal positif. Investor beranggapan bahwa perusahaan dengan kondisi likuid tidak
memiliki risiko gagal bayar dan kebangkrutan dalam jangka pendek. Hal ini memberikan rasa
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aman bagi investor yang akan menanamkan dananya ke perusahaan. Untuk itu, investor lebih
memilih perusahaan yang berada dalam kondisi likuiditas baik yang menyebabkan permintaan
saham menjadi meningkat dan memengaruhi peningkatan nilai perusahaan. Namun temuan
berbeda terdapat pada penelitian Tahu & Susilo (2017) serta Banani & Dewi (2021) yang
menunjukkan likuiditas tidak mempengaruhi nilai perusahaan.

Sesuai uraian yang telah dijelaskan di atas menunjukkan masih adanya inkonsistensi hasil
penelitian terkait dengan faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Sehingga peneliti ingin
melaksanakan penelitian kembali dengan judul: Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan
Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan yang Terdaftar Pada Indeks LQ4S5.

LANDASAN TEORI
Teori Sinyal

(Brigham & Ehrhardt, 2017:620) bahwa teori sinyal didasarkan bahwa informasi tentang
perusahaan hanya dimiliki oleh manajemen sehingga pihak eksternal perusahaan membutuhkan
suatu sinyal atau informasi untuk mengidentifikasi keadaan perusahaan. Sinyal-sinyal tersebut
akan mengindikasikan berhasil atau tidaknya manajemen dalam mengelola perusahaan. Teori
sinyal dikembangkan oleh Ross pada tahun 1977 yang menggambarkan perilaku diantara dua
pihak yang terlibat dalam interaksi yakni pihak manajemen (agent) dan pihak calon investor

(principal).

Profitabilitas

Profitabilitas, menurut definisi dari Kieso et al. (2018:278), adalah ukuran yang
mengindikasikan kapasitas perusahaan dalam mencetak laba pada periode waktu khusus, yang
mencerminkan tingkat keberhasilan operasionalnya. Makin tingginya tingkat pengembalian yang
didapat, makin besar pula keuntungan yang dapat dicapai. Dengan pertumbuhan pendapatan,
minat investor terhadap investasi dan nilai perusahaan juga akan meningkat.

Likuiditas

Likuiditas menggambarkan kesanggupan badan usaha dalam pemenuhan pembayaran
hutang jangka pendeknya dengan memakai aset dikonversi menjadi uang tunai. Perusahaan
memiliki aset yang bisa dirubah menjadi uang tunai dengan waktu singkat disebut dengan aset
likuid dan terdaftar dalam laporan keuangan sebagai aset lancar (Fabozzi & Drake, 2012:66).
Rasio Likuiditas memperlihatkan hubungan diantara aset lancar dan kewajiban lancar perusahaan
dalam kapasitasnya terkait pemenuhan utang yang jatuh tempo (Brigham & Ehrhardt, 2017:310).

Kebijakan Dividen

Dividen mewakili bagian dari pendapatan yang dicetak oleh perusahaan yang dibagikan
terhadap pemegang saham. Kebijakan dividen mengacu pada keputusan strategis yang ditetapkan
oleh manajemen perusahaan dalam penentuan apakah laba bersih perusahaan akan dibagikan
terhadap pemegang saham menjadi dividen, ataupun akan diinvestasikan kembali di perusahaan
sebagai laba ditahan (Yuniarto et al., 2022:121). Pengertian lain dari kebijakan dividen yakni
kebijakan yang ditetapkan oleh perusahaan dalam menentukan pembayaran dividen terhadap
pemegang saham (Darmawan, 2022:197).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan mengacu kepada metrik yang mencerminkan seberapa besar kepercayaan
dan keyakinan masyarakat atau investor terhadap suatu perusahaan. Hal ini dapat

ISSN : 2828-5298 (online)



2724
EKOMA : Jurnal Ekonomi, Manajemen, Akuntansi
Vol.3, No.5, Juli 2024

diinterpretasikan sebagai penilaian investor terhadap kinerja keseluruhan perusahaan, yang secara
langsung mempengaruhi harga sahamnya (Sudarno et al., 2022:33). Kenaikan harga saham suatu
perusahaan menunjukkan keyakinan investor dan pasar akan kemampuan perusahaan tersebut
untuk berkembang dan mencapai kesuksesan lebih lanjut. Penilaian atas nilai bisnis ditentukan
oleh persepsi investor terhadap kinerjanya, dan ini erat terkait dengan pergerakan harga
sahamnya (Ningrum, 2022:20).

METODE PENELITIAN
Rancangan Penelitian

Rancangan yang dilakukan saat ini termasuk dalam penelitian kuantitatif. Saat melakukan
penelitian ilmiah, metode kuantitatif mengandalkan data numerik atau deklaratif yang dapat
dievaluasi dan dipelajari melalui analisis statistik. Teknik ini bersifat induktif, obyektif, dan
ilmiah (Sekaran & Bougie, 2016). Penelitian kuantitatif yang dipergunakan pada penelitian ini
masuk pada penelitian kausal yang ditujukan dalam membuktikan pengaruh yang terjadi antara
suatu variabel terhadap variabel lain (Malhotra et al., 2017). Sebagaimana tujuan penelitian saat
ini guna menjalankan analisis terkait pengaruh profitabilitas, kebijakan dividen, dan likuiditas
terhadap nilai perusahaan.

Prosedur Pengumpulan Data dan Sampel
Jenis Data

Penelitian ini mempergunakan data-data kuantitatif berbentuk angka-angka yang bersumber
dari laporan keuangan yang dipublikasikan oleh perusahaan yang tercatat dalam indeks LQ45.

Sumber Data

Sumber yang dipergunakan yaitu sumber data sekunder berupa catatan keuangan yang
diperoleh melalui studi dokumentasi. Studi dokumentasi adalah metode pengumpulan data
dengan memperoleh catatan keuangan dari perusahaan yang tercatat dalam indeks LQ45
berdasarkan data yang dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia bersumber dari website resmi
www.idx.co.id

Sampel Penelitian
Sampel penelitian ditentukan melalui penggunaan pendekatan non-probability sampling,
yaitu suatu strategi di mana tidak semua unsur atau anggota populasi memiliki peluang yang
sama untuk dipilih sebagai sampel (Malhotra et al., 2017). Teknik yang dipergunakan pada
penelitian ini purposive sampling yakni teknik penentuan sampel dengan kriteria khusus.
Beberapa kriteria dalam menentukan sampel yaitu mencakup:
1. Perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 selama periode 2020-2022.
2. Perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 yang konsisten mempublikasikan laporan
keuangan selama periode tahun 2020-2022 dalam mata uang rupiah.
3. Perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 yang mencantumkan data lengkap berkaitan
dengan variabel penelitian pada laporan keuangannya.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Data
Statistik Deskriptif
Analisis statistik deskriptif menganalisis nilai minimum, nilai maksimum, rata-rata, dan
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standar deviasi yang diperoleh dari masing-masing variabel penelitian.
Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif

Variabel Penelitian Minimum | Maximum | Rata-rata | Standar
Deviasi
Profitabilitas (ROA) 0,004 0,349 0,084 0,072
Likuiditas (CR) 0,181 5,516 1,659 1,174
Kebijakan 0,024 1,478 0,526 0,273
Dividen (DPR)
Nilai perusahaan (PBV) 0,631 56,796 4,243 9,079

Variabel profitabilitas yang diukur berdasarkan rasio Return on Assets (ROA) memiliki
nilai rata-rata sebesar 0,084 artinya rata-rata perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45
selama periode 2020-2022 menghasilkan profit sebesar 0,084 kali total asetnya. Nilai minimum
untuk rasio ROA sebesar 0,005 yang terdapat pada perusahaan XL Axiata Tbk. Hasil ini
menunjukkan XL Axiata Tbk meraih profit paling kecil diantara perusahaan-perusahaan yang
terdaftar dalam indeks LQ45 selama periode 2020-2022 yaitu 0,005 kali total asetnya. Nilai
maksimum pada rasio ROA sebesar 0,349 yang terdapat pada Unilever Indonesia Tbk, artinya
profit yang diraih paling tinggi dibandingkan perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam indeks
LQA45 selama periode 2020-2022 mencapai 0,349 kali total asetnya. Nilai standar deviasi untuk
profitabilitas sebesar 0,072 lebih kecil dibandingkan rata-rata menunjukkan data untuk rasio
ROA pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 selama periode 2020-2022 cenderung
homogen.

Variabel likuiditas yang diukur dengan menggunakan Current Ratio (CR) mempunyai nilai
rata-rata sebesar 1,659 artinya perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 selama periode
2020-2022 rata-rata memiliki total aset lancar sebesar 1,659 kali dari kewajiban lancarnya.
Dengan demikian dapat dikatakan rata-rata perusahaan memiliki aset lancar yang lebih tinggi
dibandingkan kewajiban lancarnya. Nilai minimum untuk variabel CR sebesar 0,181 yang
terdapat pada United Tractors Tbk yang menunjukkan perusahaan memiliki likuiditas paling
rendah dibandingkan perusahaan lain yang terdaftar dalam indeks LQ45 selama periode 2020-
2022. Total aset lancar yang dimiliki perusahaan lebih rendah dibandingkan kewajiban lancarnya.
Nilai maksimum untuk CR sebesar 5,516 yang terdapat pada Charoen Pokphand Indonesia Tbk
yang menunjukkan perusahaan memiliki kemampuan yang lebih baik dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya dibandingkan perusahaan lain yang terdaftar dalam indeks LQ45
selama periode 2020-2022 karena memiliki total aset lancar mencapai 5,516 kali lebih besar
dibandingkan kewajiban lancarnya. Nilai standar deviasi yang diperoleh adalah 1,174 lebih
rendah dibandingkan nilai rata-rata yang berarti data untuk rasio CR pada perusahaan yang
terdaftar dalam indeks LQ45 selama periode 2020-2022 cenderung homogen.

Variabel kebijakan dividen yang diukur dengan menggunakan Dividend Payout Ratio (DPR)
memiliki nilai rata-rata sebesar 0,526 yang berarti rata-rata dividen per saham yang diperoleh
pemegang saham perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 adalah 0,526 kali laba per saham.
Nilai minimum untuk rasio DPR sebesar 0,024 yang terdapat pada Indah Kiat Pulp & Paper Tbk.
Hal ini menunjukkan bahwa dividen yang diperoleh pemegang saham perusahaan Indah Kiat
Pulp & Paper Tbk paling rendah dibandingkan pemegang saham lainnya yaitu 0,024 kali laba per
saham. Sedangkan nilai maksimum untuk rasio DPR sebesar 1,478 yang terdapat pada
Indocement Tunggal Prakarsa Tbk yang berarti dividen yang diterima oleh pemegang saham
Indocement Tunggal Prakarsa Tbk paling tinggi dibandingkan pemegang saham perusahaan lain
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yang mencapai 1,478 kali laba per saham. Nilai standar deviasi untuk rasio DPR sebesar 0,273
yang lebih rendah dari nilai rata-rata yang berarti data rasio DPR pada perusahaan yang terdaftar
dalam indeks LQ45 selama periode 2020-2022 cenderung homogen.

Variabel nilai perusahaan yang diukur berdasarkan rasio Price Book Value (PBV)
menghasilkan nilai rata-rata sebesar 4,243 yang berarti dalam periode 2020-2022 rata-rata harga
per lembar saham pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 adalah 4,243 kali nilai
buku per lembar saham. Nilai minimum rasio PBV sebesar 0,631 yang terdapat pada Indofood
Sukses Makmur Tbk. Hal ini dapat disimpulkan bahwa nilai perusahaan Indofood Sukses
Makmur Tbk paling rendah dibandingkan perusahaan lain yang terdaftar dalam indeks LQ45
selama periode 2020-2022 yaitu 0,631 kali nilai buku per lembar saham. Nilai maksimum untuk
rasio PBV sebesar 56,796 yang terdapat pada Unilever Indonesia Tbk. Hal ini berarti Unilever
Indonesia Tbk memiliki nilai paling tinggi diantara perusahaan lain yang terdaftar dalam indeks
LQA45 yaitu mencapai 56,796 kali nilai buku per lembar saham. Nilai standar deviasi untuk rasio
PBV adalah 9,079 lebih tinggi dibandingkan nilai rata-rata menunjukkan bahwa data untuk nilai
perusahaan memiliki sebaran yang bervariasi.

Uji Asumsi Klasik
Hasil uji asumsi yang digunakan terdiri dari uji normalitas, uji multikolinearitas, uji
autokorelasi, dan uji heteroskedastisitas. Berdasarkan hasil pengolahan data diperoleh hasil uji
asumsi sebagai berikut.
1. Uji Normalitas
Hasil uji normalitas dalam penelitian ini didasarkan pada Kolmogorov Smirnov Test. Suatu
data dikatakan memiliki residual berdistribusi normal apabila nilai Asymp. Sig. (2 — tailed) >
0,05. Berdasarkan hasil pengolahan data diperoleh hasil Ko/mogorov Smirnov Test sebagai
berikut:
Tabel 2. Hasil Kolmogorov Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 72
Test Statistic .149
Asymp. Sig. (2-tailed) .000°

Berdasarkan hasil Kolmogorov Smirnov Test diperoleh nilai Asymp. Sig sebesar 0,000 yang
lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan residual tidak berdistribusi normal. Untuk
mengatasi data yang tidak berdistribusi normal maka dilakukan transformasi data dengan
menggunakan transformasi logaritma karena data yang diperoleh dalam penelitian ini tidak
ada yang bernilai negatif. Hal ini didasarkan pendapat Santoso (2018:54) bahwa apabila
sebaran data tidak normal maka perlakuan yang dapat dilakukan agar menjadi normal dengan
cara melakukan transformasi data dengan mengubah data ke logaritma. Selain itu, Usman et al.
(2022:59) menambahkan bahwa transformasi logaritma dapat dilakukan ketika data yang akan
diubah ke dalam bentuk logaritma tidak memiliki nilai negatif. Data yang ditransformasikan
ke logaritma adalah ROA (Return on Assets), CR (Current Ratio), DPR (Dividend Payout
Ratio), dan PBV *.

Setelah dilakukan transformasi data maka dilakukan pengujian kembali Kolmogorov Smirnov
Test dengan hasil sebagai berikut.
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Tabel 3. Hasil Kolmogorov Smirnov Test Setelah Transformasi data

Unstandardized

Residual
N 60
Test Statistic .070
Asymp. Sig. (2-tailed) .200°

Hasil uji normalitas setelah dilakukan transformasi data menunjukkan nilai Asymp. Sig sebesar
0,200 yang lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan residual berdistribusi normal.

. Uji Multikolinearitas

Uji mutikolinearitas dilihat berdasarkan folerance value dan VIF yang terdapat pada tabel
Coefficients hasil pengolahan data dengan menggunakan SPSS. Suatu model regresi dapat
dikatakan tidak terjadi multikolinearitas apabila nilai tolerance > 0,10 dan VIF < 10. Berikut
ini akan disajikan hasil uji multikolinearitas yang dapat dilihat pada Tabel 4.6 berikut:
Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas

Variabel Bebas Tolerance | VIF
Profitabilitas 0,921 1,086
Likuiditas 0,915 1,093
Kebijakan dividen 0,983 1,017

Keseluruhan variabel independen yang terdiri dari profitabilitas, likuiditas, dan kebijakan
dividen menghasilkan nilai folerance melebihi 0,10 dan VIF lebih kecil dari 10. Hasil ini
menandakan bahwa variabel independen yang terdiri dari profitabilitas, likuiditas, dan

kebijakan dividen tidak saling berhubungan sehingga terbebas dari multikolinearitas.

. Uji Autokorelasi

Metode dalam pengujian autokorelasi dapat didasarkan pada nilai Durbin Watson (DW).
Model regresi tidak terjadi autokorelasi apabila du < DW < 4-du. Berdasarkan Tabel Durbin
Watson untuk n = 72 dan k=3 didapatkan nilai dI = 1,5323 sedangkan untuk nilai du = 1,7054.
Hasil pengolahan data diperoleh nilai Durbin Watson sebagai berikut.

Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi

dfl df2

Sig. F Change

Durbin Watson

3 56

0,000

1,702

Berdasarkan hasil uji autokorelasi diperoleh nilai Durbin Watson sebesar 1,557. Berdasarkan
kriteria dalam menentukan ada atau tidaknya autokorelasi maka diperoleh dl < DW < 4-du
atau 1,4797 < 1,702 < 2,3111. Hasil ini menunjukkan bahwa hasilnya tidak terjadi

autokorelasi.

. Uji Heteroskedastisitas

Suatu model regresi yang baik adalah tidak terjadi heteroskedastisitas.

Pengujian

heteroskedastisitas dalam penelitian ini didasarkan pada pola yang terdapat di grafik scatter

plot. Berdasarkan hasil pengolahan data diperoleh grafik scatter plot sebagai berikut.
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Scatterplot
Dependent Variable: logPBV
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Gambar 1. Grafik Scatter Plot

Temuan yang didapatkan adalah pola yang terdapat pada grafik scatter plot tidak memiliki
pola yang jelas. Sesuai hasil yang diperoleh dapat diketahui heteroskedastisitas tidak terpenuhi
karena sudah sesuai ketentuan sehingga dapat disimpulkan bahwa asumsi varian homogenitas
terpenubhi.

5. Regresi Linear Berganda
Regresi linear berganda digunakan untuk menjelaskan pengaruh yang terjadi antara variabel
independen terdiri dari profitabilitas, likuiditas, dan kebijakan dividen terhadap variabel
dependen nilai perusahaan. Berdasarkan hasil pengolahan data diperoleh nilai koefisien regresi
pada masing-masing variabel independen sebagai berikut:
Tabel 6. Hasil Regresi Linear Berganda

Variabel Bebas Koefisien regresi
Konstan 1,039
Profitabilitas 0,441
Likuiditas -0,162
Kebijakan dividen 0,363

Berdasarkan Tabel 4.8 diperoleh persamaan regresi dalam penelitian ini adalah PBV = 1,039 +

0,441 ROA - 0,162 CR + 0,363 DPR + ¢

Sesuai dengan persamaan regresi yang terbentuk di atas maka dapat dijelaskan bahwa:

1. Nilai konstan sebesar 1,039 menunjukkan apabila profitabilitas, likuiditas, dan kebijakan
dividen berada dalam posisi konstan atau tetap maka nilai perusahaan memiliki nilai
sebesar 1,039.

2. Profitabilitas memiliki koefisien regresi positif sebesar 0,441 bermakna terdapat pengaruh
positif profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Sehingga setiap peningkatan profitabilitas
sebesar satu satuan akan meningkatkan nilai perusahaan sebesar 0,441 dengan asumsi
likuiditas dan kebijakan dividen berada pada posisi konstan.
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3. Likuiditas memiliki koefisien regresi negatif sebesar -0,162 bermakna terdapat pengaruh
negatif likuiditas terhadap nilai perusahaan. Sehingga setiap peningkatan likuiditas sebesar
satu satuan akan menurunkan nilai perusahaan sebesar -0,162 dengan asumsi profitabilitas
dan kebijakan dividen berada pada posisi konstan.

4. Kebijakan dividen memiliki koefisien regresi positif sebesar 0,363 bermakna terdapat
pengaruh positif kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. Sehingga setiap peningkatan
kebijakan dividen sebesar satu satuan akan meningkatkan nilai perusahaan sebesar 0,363
dengan asumsi profitabilitas dan likuiditas berada pada posisi konstan.

Koefisien Determinasi (R Square)

Rentang nilai koefisien determinasi berkisar antara 0 sampai 1, artinya apabila nilai
koefisien determinasi mendekati 1 maka kontribusi yang diberikan profitabilitas, likuiditas, dan
kebijakan dividen dalam menjelaskan perubahan yang terjadi pada nilai perusahaan semakin
besar. Berdasarkan hasil pengolahan data diperoleh nilai koefisien determinasi sebagai berikut.

Tabel 7. Hasil Koefisien Determinasi

Model R R Square
1 5492 301

Tabel 7. menunjukkan besarnya nilai koefisien determinasi (R Square) sebesar 0,321. Hal
ini berarti kontribusi yang diberikan oleh profitabilitas, likuiditas dan kebijakan dividen dalam
menjelaskan perubahan yang terjadi pada nilai perusahaan sebesar 30,1%. Sedangkan sisanya
sebesar 69,9% dijelaskan oleh variabel lain di luar model penelitian.

Pengujian Hipotesis

1. Uji F
Uji F digunakan untuk menjelaskan bahwa variabel profitabilitas, likuiditas, dan kebijakan
dividen secara bersama-sama memberikan pengaruh atau tidak terhadap nilai perusahaan.
Model regresi yang baik adalah secara bersama-sama variabel independen memberikan
pengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen. Berdasarkan pengolahan data yang
telah dilakukan diperoleh hasil Uji F sebagai berikut:

Tabel 8. Hasil Uji F

Model F Sig.

1 Regression 9.766 .000°
Residual
Total

Berdasarkan hasil uji F didapatkan nilai signifikan sebesar 0,000 yang kurang dari 5% (0,05)
berarti profitabilitas, likuiditas, dan kebijakan dividen secara bersama-sama berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan.

2. Ujit
Hipotesis dalam penelitian ini diuji dengan menggunakan uji t. Ketentuan dalam uji t

didasarkan pada tingkat signifikansi sebesar 0,05. Jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,05
maka variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Namun,
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jika nilai signifikansi kurang dari 0,05 maka variabel independen berpengaruh signifikan
terhadap variabel dependen. Berdasarkan pengolahan data yang telah dilakukan diperoleh
hasil uji t adalah:

Tabel 9. Hasil Uji t

Prediksi B t Sig Simpulan
Arah
(Constant) 1.039 7.557 .000
ROA + 441 4.356 .000 | Ha diterima
CR + -.162 | -1.386 .170 | Ha ditolak
DPR + 363 2.785 .007 | Ha diterima

Berdasarkan hasil uji hipotesis yang ditunjukkan oleh Tabel 4.11 dapat dijelaskan bahwa:

1) Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan memiliki signifikan 0,000 yang lebih kecil
dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan. Nilai koefisien regresi (B) adalah positif sebesar 0,441 sehingga sesuai
dengan arah prediksi yang juga positif. Dengan demikian simpulan yang diperoleh adalah Ha
diterima.

2) Pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan memiliki signifikan 0,170 yang lebih besar dari
0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Dengan demikian simpulan yang diperoleh adalah Ha ditolak.

3) Pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan memiliki signifikan 0,007 yang lebih
kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa kebijakan dividen berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Nilai koefisien regresi (B) adalah positif sebesar 0,363 sehingga
sesuai dengan arah prediksi yang juga positif. Dengan demikian simpulan yang diperoleh
adalah Ha diterima.

Pembahasan
1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa pengaruh profitabilitas terhadap
nilai perusahaan memiliki koefisien regresi positif sebesar 0,441 dengan tingkat signifikan
sebesar 0,000 yang lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis satu (H1) dalam penelitian
ini diterima. Sehingga semakin tinggi profit yang dimiliki oleh perusahaan pada indeks LQ45
maka semakin tinggi nilai perusahaan. Temuan dalam penelitian ini sejalan dengan penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Bon & Hartoko (2022) serta Banani & Dewi (2021) bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Teori signaling mengarahkan perhatian pada masalah inti yang dihadapi pengambil keputusan
strategis, yaitu bagaimana investor dapat menggunakan sinyal untuk mengurangi
ketidakpastian yang terkait dengan membuat pilihan dalam melakukan investasi di antara
beberapa pilihan dalam situasi yang memiliki informasi yang tidak lengkap dan terdistribusi
secara asimetris. Profitabilitas dapat menjadi acuan bagi investor sebagai sinyal informasi
dalam mengambil keputusan investasi. Hal ini dikarenakan profitabilitas akan menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan profit dengan memanfaatkan aset yang dimiliki.
Sinyal informasi tentang kemampuan perusahaan dalam menghasilkan profit dapat menjadi
daya tarik bagi investor untuk melakukan pembelian saham. Permintaan saham yang tinggi
akan membuat nilai saham meningkat, sehingga berdampak juga pada peningkatan nilai
perusahaan.
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2. Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa pengaruh likuiditas terhadap nilai
perusahaan memiliki koefisien regresi negatif sebesar -0,162 dengan tingkat signifikan sebesar
0,170 yang lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa likuiditas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis dua (H2) dalam penelitian ini
ditolak. Temuan dalam penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian sebelumnya yang
dilakukan oleh Sukmawardini & Ardiansari (2018) serta Reschiwati et al. (2020) bahwa
likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun penelitian ini mendukung
penelitian sebelumnya oleh Banani & Dewi (2021) bahwa likuiditas tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh tidak signifikan dapat terjadi karena kondisi likuiditas yang tinggi mencerminkan
bahwa perusahaan dalam kondisi yang likuid yang berarti bahwa perusahaan dalam keadaan
memiliki kemampuan yang baik dalam mendanai perusahaan dalam jangka pendeknya.
Namun demikian beberapa investor memiliki pendapat yang berbeda, dimana perusahaan yang
berada dalam kondisi likuid mencerminkan perusahaan tidak memiliki kemampuan
mengoptimalkan kas dan setara kas yang dimiliki untuk melakukan penambahan modal
melalui pinjaman hutang. Padahal modal yang diperoleh dari pinjaman hutang dapat
digunakan untuk investasi yang dapat mendatangkan keuntungan bagi perusahaan.

3. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa pengaruh kebijakan dividen
terhadap nilai perusahaan memiliki koefisien regresi positif sebesar 0,363 dengan tingkat
signifikan sebesar 0,007 yang lebih kecil dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa
kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sehingga hipotesis tiga (H3)
dalam penelitian ini diterima. Semakin tinggi rasio pembayaran dividen yang diberikan kepada
para pemegang saham maka semakin tinggi nilai perusahaan. Hasil penelitian ini memiliki
kesesuaian dengan studi penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Endri & Fathony (2020)
serta Dang et al. (2021) bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan.

Dividen adalah bagian dari laba bersih perusahaan yang ditentukan oleh direksi untuk
dibagikan kepada pemegang saham sesuai dengan kepemilikan saham dalam perusahaan.
Kebijakan dividen yang diambil oleh perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 menjadi
sinyal informasi bagi investor tentang prospek perusahaan di masa depan. Semakin besar rasio
pembayaran dividen yang diberikan kepada pemegang saham akan menimbulkan respon
positif dari investor. Investor akan menganggap bahwa perusahaan yang memiliki rasio
pembayaran dividen tinggi berarti perusahaan tersebut memiliki prospek yang besar dalam
memberikan profit bagi investor. Untuk itu, investor akan tertarik untuk melakukan pembelian
saham pada perusahaan dengan rasio pembayaran dividen yang tinggi. Hal ini akan
menyebabkan harga saham dari perusahaan dengan rasio pembayaran dividen akan meningkat
sehingga berdampak pada peningkatan nilai perusahaan.

KESIMPULAN

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari variabel independen yaitu
profitabilitas, likuiditas, dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan di mana sampel
penelitian yang digunakan adalah perusahaan yang masuk dalam indeks LQ45 dengan jumlah 24
perusahaan. Simpulan dari hasil penelitiannya adalah:
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1. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Indeks LQ45.

2. Likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Indeks LQ45.

3. Kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Indeks
LQ45.
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