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Abstract 
 

 

This research aims to demonstrate how independent variables such as 

profitability, liquidity, capital structure, firm size, and dividend policy 

impact or relate to the dependent variable, firm value. It utilizes annual 

financial ratio analysis of non-cyclical sector companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange from 2018 to 2022. The secondary data 

processed in this study were obtained from the Indonesia Stock 

Exchange (IDX) and relevant company websites. A purposive sampling 

method was employed in this research. The data analysis method used 

was multiple linear regression analysis. The results of the analysis 

indicate that profitability, liquidity, capital structure, and dividend 

policy variables have a significant positive influence both 

simultaneously and partially on the value of non-cyclical sector 

companies. However, the firm size variable shows no significant 

influence both simultaneously and partially on the value of non-cyclical 

sector companies. 
 

 
Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk menunjukkan bagaimana variabel independen profitabilitas, likuiditas, 

Struktur Modal, ukuran perusahaan, kebijakan dividen berdampak atau berhubungan pada variabel 

dependen nilai perusahaan. Dengan menggunakan analisis rasio keuangan tahunan perusahaan sektor 

non-cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018–2022. Data sekunder yang 

diolah dalam penelitian ini diperoleh dari Bursa Efek (BEI) dan website perusahaan terkait. Metode 

pengambilan sampel purposive digunakan dalam penelitian ini. Metode analisis datanya 

menggunakan analisis regresi linear berganda. Hasil analisis menunjukkan bahwa variabel 

profitabilitas, likuiditas, Struktur Modal, dan kebijakan dividen memiliki pengaruh positif signifikan 

baik secara simultan maupun parsial terhadap nilai perusahaan sektor non-cyclical, namun variabel 

ukuran perusahaan menunjukkan tidak memiliki pengaruh baik secara simultan maupun parsial 

terhadap nilai perusahaan sektor non-cyclical. 

Kata Kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, Kebijakan Dividen, 

Nilai Perusahaan 

  

PENDAHULUAN 

Dampak dari perkembangan global turut memengaruhi evolusi ekonomi, pengetahuan, 

dan teknologi. Perubahan ini membawa tantangan dan risiko bagi perusahaan yang beroperasi 

di pasar global. Persaingan antara pelaku bisnis semakin ketat di berbagai sektor, termasuk 

industri barang konsumen primer yang terus berkembang dan maju, mencakup berbagai merek 

baik lokal maupun impor. Fenomena ini mencerminkan kemajuan perekonomian Indonesia, di 
mana pertumbuhan ekonomi khususnya dipacu oleh pengeluaran konsumsi rumah tangga, yang 

memberikan kontribusi yang signifikan terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia. 

Industri barang konsumen primer, yang juga dikenal sebagai sektor consumer non-

cyclicals, mencakup kegiatan produksi dan distribusi barang konsumtif atau kebutuhan barang 

primer yang sangat penting bagi masyarakat (Nugroho, I. A. G., 2021). Berdasarkan data inflasi 

tahun 2021, minat masyarakat terhadap pembelian barang dalam kategori consumer non-
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cyclical masih tergolong rendah. Situasi ini dapat dianggap sebagai tekanan terhadap saham-

saham consumer non-cyclical. Meskipun demikian, kemungkinan besar saham-saham dengan 

kapitalisasi pasar besar dapat memikat kembali perhatian investor di masa mendatang. Bagi 

mereka yang tertarik pada saham defensif dan investasi dividen, sektor consumer non-cyclical 

dapat menjadi pilihan yang menarik. Oleh karena itu, perusahaan dalam sektor consumer non-

cyclical memiliki peluang untuk mengalami peningkatan yang signifikan, yang berpotensi 

meningkatkan keuntungan perusahaan (Nugroho, I. A. G., 2021). 

Penelitian ini difokuskan pada tantangan yang dihadapi oleh perusahaan di sektor non-

cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Salah satu permasalahan utamanya adalah 

rendahnya minat masyarakat untuk membeli produk kategori consumer non-cyclical, dan 

perusahaan dalam sektor ini dihadapkan pada tugas meningkatkan kembali nilai perusahaan 

serta mengembalikan daya tarik masyarakat terhadap produk dan komoditas non-cyclical. 

Maksimalisasi nilai perusahaan menjadi sangat penting, karena semakin tinggi nilai 

perusahaan, semakin positif citra perusahaan di mata investor dan calon investor. Hal ini dapat 

menarik minat investor potensial untuk menginvestasikan modal mereka ke dalam perusahaan 

tersebut (Algiffary, M. A., Wahab, Z., Shihab, M. S., & Widiyanti, 2020). Price to Book Value 

(PBV) menjadi salah satu metode penilaian nilai perusahaan, mengukur perbandingan antara 

harga saham dan nilai buku saham perusahaan. Dengan memanfaatkan rasio PBV, calon 

investor memiliki kemampuan untuk menilai apakah saham suatu perusahaan dihargai lebih 

rendah (Undervalued) atau lebih tinggi (Overvalued). Terdapat banyak faktor yang 

memengaruhi upaya perusahaan dalam maksimalisasi nilai perusahaan, termasuk profitabilitas, 

likuiditas, Struktur Modal, ukuran perusahaan, kebijakan dividen, dan variabel lainnya yang 

tidak tercakup dalam penelitian ini. 

Berdasarkan permasalahan di atas, maka peneliti ingin melakukan penelitian dengan 

judul "Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Struktur Modal, Ukuran Perusahaan dan Kebijakan 

Dividen terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sektor Non-Cyclical di BEI, 2018–2022.  

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memahami bagaimana suatu perusahaan dalam sektor 

ini dapat meningkatkan nilai perusahaan nya jika diukur menggunakan variabel profitabilitas, 

likuiditas, Struktur Modal, ukuran perusahaan, dan kebijakan dividen.  

 

KAJIAN TEORITIS 

Teori Signaling 

Teori sinyal (signaling theory) merupakan suatu konsep yang menggambarkan 

bagaimana kondisi suatu perusahaan seharusnya memberikan informasi atau sinyal kepada para 

pengguna laporan keuangan, yang nantinya digunakan dalam pengambilan keputusan 

(Muharromi, G., Santoso, S. E. B., Santoso, S. B., & Pratama, 2021). Menurut teori sinyal, 

laporan keuangan dapat berperan sebagai penyampai sinyal positif (good news) atau sinyal 

negatif (bad news) kepada para penggunanya. Kesesuaian dengan teori sinyal menunjukkan 

bahwa laporan keuangan yang sehat mencerminkan bahwa perusahaan telah berhasil 

menjalankan operasionalnya dengan baik. Oleh karena itu, teori sinyal menjadi salah satu 

motivasi bagi perusahaan untuk menyampaikan informasi mengenai kondisi keuangan mereka 

kepada pihak eksternal melalui laporan keuangan. 

 

Teori Modigliani & Miller II 

 Modigliani-Miller Bagian II menyatakan bahwa pemanfaatan utang akan meningkatkan 

tingkat pengembalian yang diharapkan oleh pemegang saham pada investasi ekuitas. Oleh 

karena itu, terdapat keterkaitan antara beberapa faktor, seperti biaya modal perusahaan yang 

memiliki utang, biaya modal dalam perusahaan yang sepenuhnya didanai dengan ekuitas 
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(modal sendiri), biaya utang, dan rasio utang terhadap ekuitas, yang dikenal sebagai leverage 

keuangan (Modigliani, F & Miller, 1958). 

 

Profitabilitas 

Profitabilitas, atau kemampuan perusahaan untuk meraih laba secara menyeluruh, 

melibatkan transformasi penjualan menjadi keuntungan dan aliran kas (Pirmatua Sirait, 2017). 

Profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba sehubungan 

dengan penjualan dan investasi. Tingkat profitabilitas yang tinggi atau rendah dapat 

mempengaruhi valuasi perusahaan, karena profitabilitas dianggap sebagai parameter dan 

indikator kinerja perusahaan yang tercermin dari keuntungan yang dihasilkan oleh entitas 

tersebut. Jika suatu perusahaan berhasil meningkatkan profitabilitas, ini mencirikan kinerja 

yang unggul, yang mungkin menimbulkan respons positif dari investor dan berpotensi 

meningkatkan nilai saham perusahaan tersebut. 

  
Likuiditas 

Menurut (Agus Sartono, 2012), likuiditas mencerminkan kesiapan perusahaan dalam 

menyelesaikan kewajiban jangka pendek tepat waktu saat jatuh tempo, yang tercermin dari 

besarnya aktiva lancar yang dimiliki oleh perusahaan. Tingkat likuiditas perusahaan berpotensi 

memengaruhi nilai perusahaan. Investor akan mengevaluasi kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi kewajiban jangka pendek, sehingga jika perusahaan mampu membayar 

kewajibannya, kondisinya dianggap likuid; sebaliknya, jika tidak, perusahaan dianggap dalam 

keadaan kurang likuid. 

 
Struktur Modal 

Rasio Struktur Modal merupakan suatu indikator yang menilai kemampuan suatu 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka panjangnya. Menurut (Sumarni, 2010), secara 

umum, rasio Struktur Modal digunakan untuk mengevaluasi apakah perusahaan mampu 

membayar semua utangnya, baik yang jatuh tempo dalam waktu dekat maupun yang bersifat 

jangka panjang, dalam skenario likuidasi perusahaan. (Kasmir, 2017) menyatakan bahwa hasil 

perhitungan rasio Struktur Modal yang tinggi, meskipun membawa risiko kerugian yang lebih 

besar, juga memberikan peluang untuk meraih keuntungan yang signifikan. Sebaliknya, 

perusahaan dengan rasio Struktur Modal yang rendah memiliki risiko kerugian yang lebih kecil, 

terutama ketika kondisi ekonomi mengalami penurunan. 

 
Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan mencerminkan sejauh mana suatu perusahaan dilihat dari besarnya 

nilai total aset yang tercantum dalam laporan neraca pada akhir tahun (Luh Putu Ayu Eka 

Deviyanti, 2017). Tingkat kepercayaan investor juga bisa dinilai melalui ukuran perusahaan. 

Ketika ukuran dari suatu perusahaan semakin besar, maka tingkat popularitas di kalangan 

masyarakat pun semakin tinggi, yang berarti informasi mengenai perusahaan tersebut dapat 

lebih mudah diperoleh, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. 
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SIZE = Ln x Total Asset 

 

Kebijakan Dividen 

Kebijakan dividen merujuk pada keputusan perusahaan mengenai pemanfaatan laba, 

apakah akan diinvestasikan kembali atau dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen 

(Oktavia dan Martani, 2013). Ini sering dianggap sebagai indikator penting oleh investor untuk 

mengevaluasi performa perusahaan karena kebijakan dividen dapat berdampak pada nilai 

perusahaan. Dividen Payout Ratio (DPR) digunakan sebagai metode pengukuran kebijakan 

dividen, dimana DPR berfungsi untuk menilai persentase dividen tunai yang diberikan 

perusahaan kepada pemegang saham berdasarkan laba per lembar saham yang dihasilkan. 

 

 
Nilai Perusahaan 

Definisi nilai perusahaan merujuk pada total nilai pasar dari perusahaan yang sedang 

beroperasi. Setiap kenaikan dalam harga saham akan menyebabkan peningkatan nilai 

perusahaan secara keseluruhan. Sebuah nilai perusahaan yang tinggi mencerminkan kinerja 

yang baik dan memberikan keyakinan kepada investor mengenai prospek masa depan 

perusahaan (Natsir, K., & Yusbardini, 2020). Kemudian, diperjelas oleh pernyataan dari 

(Risman, 2021) bahwa nilai perusahaan adalah nilai saat ini dari arus kas masa depan, yang 

dipengaruhi oleh faktor risiko yang memungkinkan terjadinya penyimpangan deviasi. (Risman, 

2021) juga berpendapat bahwa pengukuran nilai perusahaan umumnya bisa dilakukan dengan 

beberapa proksi dan salah satunya diukur dengan Price to Book Value (PBV), yang mana 

merupakan rasio perbandingan dari nilai pasar dengan nilai buku suatu saham perusahaan. 

Tingginya nilai PBV dapat menunjukkan keyakinan pasar terhadap prospek masa depan 

perusahaan. 

 
PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 

Teori Signaling menyatakan bahwa tingkat profitabilitas dianggap sebagai sinyal positif 

bagi investor yang berencana untuk berinvestasi. Perusahaan yang dapat menunjukkan 

profitabilitas yang tinggi dianggap mampu memberikan keuntungan kepada investor yang 

berkeinginan untuk menyuntikkan modal ke dalam saham perusahaan tersebut. Nilai suatu 

perusahaan dapat dipengaruhi oleh tingkat profitabilitas yang dihasilkan, dimana semakin 

tinggi profitabilitasnya, maka nilai perusahaan memiliki kecenderungan untuk meningkat. Hal 

ini dapat menjadi faktor pendorong yang memengaruhi keputusan investor untuk melakukan 

investasi di perusahaan tersebut. Dalam kerangka penelitian ini, Return On Equity (ROE) 

digunakan sebagai indikator untuk mengukur tingkat profitabilitas. Konsep ini sejalan dengan 

temuan-temuan dalam penelitian sebelumnya oleh (Hartanti, R., Yulandani, F., & Riandi, 

2019), (Nurhasanah, S., & Paranita, 2020), serta (Tamrin, M., Rahman Mus, H., Arfah, A., & 

Author, 2017), yang menunjukkan bahwa tingkat profitabilitas memiliki dampak positif 

terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas maka hipotesis alternatif yang 

diajukan dalam penelitian ini sebagai berikut: 

H1: Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan sektor non-cyclical. 

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan 
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Teori signaling mengacu pada tindakan perusahaan untuk menyampaikan informasi 

kepada investor mengenai tingkat likuiditas perusahaan. Semakin tinggi kemampuan 

perusahaan dalam menunaikan kewajiban jangka pendeknya maka akan memberikan sinyal 

baik pada investor. Perusahaan yang memiliki current asset yang tinggi akan mampu 

menyelesaikan kewajiban hutangnya, namun sebaliknya jika perusahaan tidak mampu 

menyelesaikan kewajiban hutangnya maka akan menimbulkan sinyal buruk atau negatif dan 

berdampak pada nilai perusahaan. Dalam kerangka penelitian ini, Current Ratio (CR) 

digunakan sebagai indikator untuk mengukur tingkat likuiditas. Teori dan Konsep ini sejalan 

dengan temuan dalam penelitian sebelumnya oleh (Jihadi, M., Vilantika, E., Hashemi, S. M., 

Arifin, Z., Bachtiar, Y., & Sholichah, 2021), (Mahendra, 2012), serta (Rustam, 2013), yang 

menunjukkan bahwa tingkat likuiditas berdampak positif pada nilai perusahaan. Berdasarkan 

penjelasan di atas maka hipotesis alternatif yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

H2: Likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan sektor non-cyclical. 

Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan 

Menurut Teori Modigliani & Miller II, pemanfaatan hutang dapat memberikan 

keuntungan dalam penghematan pajak, karena bunga yang dibayarkan atas hutang dapat 

dijadikan pengurang pajak. Dengan adanya beban pajak, penggunaan hutang dapat 

meningkatkan nilai perusahaan karena biaya bunga hutang dapat dikurangi melalui pemotongan 

pajak. Dalam konteks penelitian ini, Debt to Equity Ratio (DER) digunakan sebagai indikator 

untuk mengukur tingkat Struktur Modal. Teori dan konsep di atas terkait dengan temuan dalam 

penelitian sebelumnya oleh (Hirdinis, 2019) dan (Musabbihan, N. A., & Purnawati, 2018) yang 

menunjukkan bahwa tingkat Struktur Modal memiliki dampak positif terhadap nilai 

perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas maka hipotesis alternatif yang diajukan dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

H3: Struktur Modal berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan sektor non-

cyclical. 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Menurut Teori Sinyal, semakin besar ukuran perusahaan, semakin menarik bagi 

investor untuk menanamkan saham investasi nya pada perusahaan tersebut karena dianggap 

memberikan keuntungan. Umumnya, perusahaan yang memiliki skala besar cenderung lebih 

mampu memperoleh kepercayaan dari pihak kreditur, memungkinkan mereka untuk 

mendapatkan sumber pendanaan yang dapat meningkatkan nilai perusahaan (Pramana, I., & 

Mustanda, 2016). Ukuran perusahaan yang besar dapat lebih efektif dalam meningkatkan nilai 

perusahaan, menarik minat investor untuk berinvestasi, dan mendapatkan kepercayaan dari 

pihak kreditur. Dalam konteks penelitian ini, SIZE digunakan sebagai indikator untuk 

mengukur ukuran perusahaan. Konsep ini sejalan dengan temuan dalam penelitian sebelumnya 

oleh (Natsir, K., & Yusbardini, 2020), (Rudangga, I Gusti Ngurah Gede dan Sudiarta, 2016), 

serta (Yanti, I. G. A. D. N., & Darmayanti, 2019), yang menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 

berdampak positif pada nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas maka hipotesis 

alternatif yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

H4: Ukuran Perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan sektor non-

cyclical. 

Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 

Teori The Bird In The Hand menyatakan bahwa investor umumnya lebih 

mengutamakan dividen tunai dibandingkan dengan imbal hasil investasi (capital gain), karena 

dividen tunai saat ini dianggap lebih pasti daripada potensi keuntungan di masa depan. Prinsip 

ini dapat memengaruhi kebijakan dividen suatu perusahaan, karena dividen tunai dianggap 
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lebih menarik bagi investor, dan kebijakan dividen yang mendukung investor dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. Selain itu, teori ini berargumen bahwa peningkatan 

pembayaran dividen akan berdampak positif pada harga saham, yang selanjutnya memengaruhi 

nilai perusahaan. Dalam kerangka penelitian ini, Dividend Payout Ratio (DPR) digunakan 

sebagai indikator untuk mengukur kebijakan dividen. Konsep dan penalaran di atas terkait 

dengan hasil temuan dalam penelitian sebelumnya oleh (Rai Prastuti, N., & Merta Sudiartha, 

2016), (Koesmia Titin Wati, Sriyanto, 2018), serta (Senata, 2016), yang menunjukkan bahwa 

kebijakan dividen berdampak positif pada nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan di atas 

maka hipotesis alternatif yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

H5: Kebijakan Dividen berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan sektor non-

cyclical. 

 

METODE 

Gambar 1 Desain Penelitian 

 

Sumber: Penulis, 2023 

Penelitian ini akan berfokus pada bagaimana variabel independen profitabilitas, 
likuiditas, Struktur Modal, ukuran perusahaan, dan kebijakan dividen mampu 

mengoptimalisasikan variabel dependen nilai perusahaan pada perusahaan sektor non-cyclical 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2018 hingga 2022.  

H1: Variabel Independen Profitabilitas (X1) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (Y)  

H2: Variabel Independen Likuiditas (X2) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (Y) 

H3: Variabel Independen Struktur Modal (X3) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (Y) 

H4: Variabel Independen Ukuran Perusahaan (X4) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (Y) 

H5: Variabel Independen Kebijakan Dividen (X5) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (Y) 

Populasi dan Sampel 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder 

merupakan informasi yang diperoleh tidak secara langsung dari narasumber melainkan dari 

pihak ketiga (Andi., 2017). Dalam penelitian ini, data sekunder didapatkan dari laporan 

keuangan tahunan perusahaan non-cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Total data 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah 5 x 10 = 50 data atau sampel dari tahun 2018 hingga 

2022. Sumber data dalam penelitian ini diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia (BEI) dan 

website perusahaan terkait. 
Tabel 1 Sampel Penelitian 

No. Kode Nama Perusahaan 
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1 UNVR PT. Unilever Indonesia Tbk 

2 MYOR PT. Mayora Indah Tbk 

3 JPFA PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk 

4 ICBP PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

5 INDF PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 

6 GOOD PT. Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 

7 AMRT PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk 

8 AALI PT. Astra Agro Lestari Tbk 

9 MIDI PT. Midi Utama Indonesia Tbk 

10 CAMP PT. Campina Ice Cream Industry Tbk 

Sumber: BEI (Bursa Efek Indonesia) 

Data Penelitian 

Penelitian ini merupakan sebuah studi dengan pengumpulan data berupa angka dan 

statistik. Penelitian ini termasuk dalam kategori penelitian deskriptif kuantitatif. Variabel 

independen penelitian ini ada profitabilitas, likuiditas, Struktur Modal, ukuran perusahaan, dan 

kebijakan dividen sedangkan nilai perusahaan digunakan sebagai variabel dependen. Metode 

purposive sampling digunakan untuk mengumpulkan sampel data. Dalam penelitian ini terdapat 

satu variabel dependent (PBV) dan lima variabel independent (ROE, CR, DER, SIZE, DPR). 

Definisi Operasional Variabel 

Penelitian ini melibatkan dua variabel, yakni satu variabel independen (variabel bebas) 

dan satu variabel dependen (variabel terikat). Menurut (Sugiyono, 2014), variabel bebas 

(Independen) merupakan faktor yang memengaruhi atau menjadi penyebab perubahan atau 

timbulnya variabel terikat. Sementara itu, variabel terikat (Dependen) adalah variabel yang 

dipengaruhi atau menjadi hasil dari adanya variabel bebas. 
Tabel 2 Operasional Variabel 

Variabel Proksi Rumus 

Dependen Nilai Perusahaan (PBV) PBV = 
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐵𝑢𝑘𝑢 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

Independen Profitabilitas (ROE) ROE = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

 
Likuiditas (CR) CR = 

𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

 
Struktur Modal (DER) DER = 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

 
Ukuran Perusahaan (SIZE) SIZE = Ln x Total Asset 

  Kebijakan Dividen (DPR) DPR = 
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
 

Sumber: Penulis, 2023 
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HASIL DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif 

(Arikunto, 2010) dalam bukunya menjelaskan bahwa Penelitian deskriptif adalah suatu 

bentuk penelitian yang bertujuan untuk menginvestigasi dan menggambarkan keadaan atau 

kondisi tertentu, serta hal-hal lain yang telah diidentifikasi sebelumnya. Hasil penelitian ini 

kemudian disajikan dalam bentuk laporan penelitian. 
Tabel 3 Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Profitabilitas 50 .01 .47 .0944 .09613 

Likuiditas 50 .61 13.31 2.7062 3.30510 

Struktur modal 50 .12 3.59 1.6076 1.07047 

Ukuran perusahaan 50 27.64 32.83 30.4942 1.33805 

Kebijakan deviden 50 .11 2.02 .4768 .38538 

Firm Value 50 .59 59.41 7.8248 14.40721 

Valid N (listwise) 50     

Sumber: Penulis, SPSS, 2023 

Tabel 3 menunjukkan hasil dari pengujian dengan deskriptif statistik, dengan 

penggunaan 50 sampel data yang diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia. Perusahaan 

Non-Cyclical sebagai target pengujian dengan rentang tahun laporan keuangan 2018-2022 dari 

10 perusahaan. Hasil perhitungan dari pengujian di atas didapatkan, pada variabel pertama yaitu 

Profitabilitas menunjukkan nilai minimum yang didapatkan seberas 0.01 dan nilai maksimum 

sebesar 0.47 dengan rata-rata nilai didapatkan sebesar 0.0944 pada tingkat penyimpangan baku 

sebesar 0.09613. Hasil uji pada variabel ke dua yaitu Likuiditas mendapatkan nilai minimum 

sebesar 0.61 dan nilai maksimum sebesar 13.31 dengan rata-rata nilai sebesar 2.7062 pada 

tingkat penyimpangan baku sebesar 3.30510. Pengujian pada variabel ke tiga, Struktur Modal, 

diperoleh nilai minimum sebesar 0.12 dan nilai maksimum yang didapat sebesar 3.59 dan 

memperoleh nilai rata-rata sebesar 1.6076 dengan tingkat penyimpangan baku sebesar 1.07047. 

Varibel ke empat, Ukuran perusahaan, memperoleh hasil uji nilai minimum sebesar 27.64 dan 

nilai maksimum 32.83 dengan nilai rata-rata didapat sebesar 30.4942 pada tingkat 

penyimpangan baku sebsar 1.33805. Hasil yang didapatkan oleh variabel Kebijakan Deviden 

memperoleh nilai minimum sebesar 0.11 dan nilai maksimum 2.02 dengan didapatkan nilai 

rata-rata sebesar 0.4768 pada tingkat penyimpangan baku sebesar 0.38538. Variabel terakhir 

yaitu Nilai Perusahaan dengan nilai minimum 0.59 dan nilai maksimum sebesar 59.41 dengan 

nilai rata-rata sebesar 7.8248 pada tingkat penyimpangan baku sebesar 14.40721. 

Uji Normalitas 

Menurut (Ghozali, 2021) dalam bukunya, uji normalitas adalah untuk menentukan 

apakah distribusi dari residual atau variabel gangguan dalam model regresi berada pada kondisi 

normal. Residual data dapat dianggap berdistribusi secara normal jika nilai Asymp. Sig (2-

tailed) lebih besar daripada nilai tingkat signifikansi α = 5%. Pada tabel dibawah merupakan 

hasil uji dengan diperoleh Kolmogorov-Smirnov Asymp. Sig (2-tailed) sebesar 0.200 yang 

dapat diartikan bahwa data terdistribusi dengan normal. 
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Tabel 4 Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardized 

Residual 

N 50 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. Deviation 4.21181940 

Most Extreme Differences Absolute .089 

Positive .067 

Negative -.089 

Test Statistic .089 

Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

d. This is a lower bound of the true significance. 

Sumber: Penulis, SPSS, 2023 

Analisa Linier Berganda 

Analisis ini dimaksudkan untuk menilai seberapa jauh variabel independen 

memengaruhi variabel dependen, dengan menggunakan rumus umum berikut: 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + β5X5 + e 

Tabel 5 Hasil Analisa Linier Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -9.199 19.981  -.460 .648   

Profitabilitas 125.033 7.190 .834 17.391 .000 .844 1.185 

Likuiditas .151 .304 .035 .496 .622 .399 2.505 

Struktur modal 3.699 .749 .275 4.941 .000 .628 1.593 

Ukuran 

perusahaan 

-.112 .630 -.010 -.178 .860 .566 1.765 

Kebijakan 

deviden 

4.782 1.743 .128 2.744 .009 .894 1.119 

a. Dependent Variabel: Firm Value 

Sumber: Penulis, SPSS, 2023 

Y = -9.199 + 125.033ROE + 0.151CR + 3.699DER – 0.112SIZE + 4.782DPR + e 

a. Nilai konstanta didapatkan negative yang dapat diartikan jika variabel Profitabilitas, 

Likuiditas, Struktur Modal, Ukuran Perusahaan dan Kebijakan Deviden turun, maka 

berdampak terhadap Nilai Perusahaan juga akan turun. Juga, apabila variabel-variabel 
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tersebut sama dengan nol, maka Nilai Perusahaan sama dengan nilai konstanta sebesar -

9.199. 

b. Variabel Profitabilitas menunjukkan nilai sebesar 125.033, merupakan jumlah kontribusi 

variabel tersebut dalam mempengaruhi variabel Nilai Perusahaan dan nilai positif 

menandakan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan, 

hal ini mendukung teori Signaling. 

c. Pada variabel Likuiditas menunjukkan kontribusi dalam mempengaruhi Nilai Perusahaan 

sebesar 0.151 dan menandakan bahwa variabel ini berpengaruh positif terhadap Nilai 

Perusahaan, hasil uji ini mendukung teori Signaling. 

d. Struktur Modal merupakan salah satu variabel yang berpengaruh positif terhadap Nilai 

Perusahaan dengan memperoleh hasil uji variabel ini berkontribusi sebesar 3.699 dalam 

mempengaruhi Nilai Perusahaan dan menunjukkan nilai positif, dapat dikatakan bahwa 

hasil uji ini mendukung teori MM II. 

e. Untuk Ukuran Perusahaan sendiri tidak memiliki hasil yang diharapkan, dimana 

menunjukkan nilai negatif sebesar -0.112, dapat diartikan bahwa variabel ini tidak 

memiliki kontribusi dalam mempengaruhi Nilai Perusahaan dan dapat diartikan bahwa 

Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan, hal ini tidak 

mendukung teori Signaling. 

f. Variabel Kebijakan Deviden berkontribusi dalam mempengaruhi Nilai Perusahaan 

sebesar 4.782 dengan nilai positif, Ini mengartikan bahwa Kebijakan Deviden 

berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan dimana hal ini mendukung teori Birds in 

The Hands. 

Uji Koefisien Determinasi 

Didefinisikan oleh (Sugiyono; Susanto, 2015) dalam bukunya yaitu koefisien 

determinasi digunakan sebagai indikator untuk mengukur seberapa besar kontribusi variabel 

bebas terhadap variabel terikat dalam sebuah model regresi. Rentang nilai R2 adalah antara 0 

dan 1, dan semakin mendekati nilai 1, maka variabel bebas dianggap semakin efektif dalam 

menjelaskan variasi dalam variabel terikat. 
Tabel 6 Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .956a .915 .905 4.44469 

a. Predictors: (Constant), Kebijakan deviden, Struktur modal, Ukuran 

perusahaan, Profitabilitas, Likuiditas 

b. Dependent Variabel: Firm Value 

Sumber: Penulis, SPSS, 2023 

Angka yang ditunjukkan oleh nilai R sebesar 0.956 mengartikan bahwa korelasi antara 

variabel (X) dan variabel (Y), kuat. Nilai R Square yang memperoleh 0.915 menperlihatkan 

bahwa variabel (X) dapat mendefinisikan variabel (Y) sebesar 91.5% dengan sisanya sebesar 

8.5% didefinisikan oleh faktor-faktor lain dan dengan Standar Error Estimasi sebesar 4.44469, 

dimana semakin kecil nilainya maka tingkat akurasinya semakin tinggi. 

Uji Simultan (Uji F) 
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Uji ini bermaksud mengetahui seberapa jauh variabel independent secara bersamaan 

dalam mempengaruhi secara signifikan atau tidak terhadap variabel dependen dengan ditandai 

hasil uji, sebagai berikut: 

a. Hasil F hitung > F tabel 

b. Tingkat Signifikansi F lebih kecil dari α = 0.05 
Tabel 7 Hasil Uji Simultan 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 9301.587 5 1860.317 94.168 .000b 

Residual 869.232 44 19.755   

Total 10170.819 49    

a. Dependent Variabel: Firm Value 

b. Predictors: (Constant), Kebijakan deviden, Struktur modal, Ukuran perusahaan, Profitabilitas, 

Likuiditas 

Sumber: Penulis, SPSS, 2023 

Hasil uji yang didapat pada tabel di atas menunjukkan F hitung sebesar 94.168 dengan 

tingkat Signifikansi F sebesar 0.000. Dari hasil perhitungan F tabel sebesar 2.42704, jika F 

hitung memiliki nilai yang lebih besar dibandingkan F tabel dan dengan nilai Siignifikansi F 

lebih kecil dari α = 0.05, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa Hipotesis 0 (H0) ditolak dan 

Hipotesis 1 (H1) diterima. Sehingga dapat dikatakan bahwa variabel Independent (X) 

berpengaruh signifikan terhadap variabel Dependen (Y). 

Uji Parsial (Uji T) 

Pengujian ini menggambarkan signifikansi kontribusi variabel independent secara 

individual dalam mempengaruhi variabel dependen dengan mengetahui dampak yang 

ditimbulkan dengan mempertimbangkan kriteria hasil uji, sebagai berikut: 

a. Nilai T hitung > T tabel 

b. Nilai Signifikansi T lebih kecil dari α = 0.05 
Tabel 8 Hasil Uji Parsial 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -9.199 19.981  -.460 .648   

Profitabilitas 125.033 7.190 .834 17.391 .000 .844 1.185 

Likuiditas .151 .304 .035 .496 .622 .399 2.505 

Struktur modal 3.699 .749 .275 4.941 .000 .628 1.593 

Ukuran 

perusahaan 

-.112 .630 -.010 -.178 .860 .566 1.765 

Kebijakan 

deviden 

4.782 1.743 .128 2.744 .009 .894 1.119 

a. Dependent Variabel: Firm Value 

Sumber: Penulis, SPSS, 2023 
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Tabel di atas menggambarkan dampak yang dihasilkan oleh tiap-tiap variabel 

independent terhadap dependen, dapat dipaparkan sebagai berikut: 

a. Pada variabel Profitabilitas didapatkan T hitung sebesar 17.391 dengan tingkat 

Signifikansi T sebesar 0.000, hal ini menunjukkan bahwa nilai yang dihasilkan lebih besar 

dari T tabel sebesar 2.015368 dan dengan nilai Signifikansi T lebih kecil dari α = 0.05. 

Maka dapat disimpulkan bahwa variabel Profitabilitas memiliki kontribusi signifikan 

positif terhadap variabel Nilai Perusahaan. 

b. Untuk variabel Likuiditas memperoleh hasil uji dimana nilai T hitung sebesar 0.496 

dengan tingkat Signifikansi T sebesar 0.622, dapat dikatakan bahwa variabel ini tidak 

terlalu berkontribusi positif terhadap variabel Nilai Perusahaan, ditandai dengan nilai T 

hitung lebih kecil dari T tabel sebesar 2.015368 dan Signifikansi T lebih besar dari α = 

0.05. 

c. Variabel Struktur Modal mendapatkan hasil T hitung sebesar 4.941 dengan tingkat 

Signifikansi T sebesar 0.000, dimana hal ini menunjukkan nilai T hitung lebih besar dari 

T tabel sebesar 2.015368 dan nilai Signifikansi T lebih kecil dari α = 0.05. Kriteria ini 

menunjukkan bahwa Struktur modal memiliki kontribusi signifikan positif terhadap Nilai 

Perusahaan. 

d. Variabel keempat yaitu Ukuran Perusahaan menunjukkan nilai T hitung sebesar -0.178 

dimana angka yang didapatkan lebih kecil dari nilai T tabel 2.015368, sedangkan nilai 

Signifikansi T sebesar 0.860 lebih besar dari α = 0.05. Hal ini menjelaskan bahwa Ukuran 

Perusahaan tidak memiliki kontribusi positif terhadap Nilai Perusahaan. 

e. Kebijakan Deviden mendapatkan hasil T hitung sebesar 2.744 yang dimana nilainya lebih 

besar dari nilai T tabel sebesar 2.015368 dengan tingkat Signifikansi T sebesar 0.009 

dimana nilainya lebih kecil dari α = 0.05. Dapat disimpulkan bahwa Kebijakan Deviden 

memiliki kontribusi signifikan positif terhadap Nilai Perusahaan. 

 

PENUTUP 

Simpulan 

Berdasarkan penelitian yang sudah dilakukan terhadap 50 data sekunder dari 10 perusahaan 

sektor non-cyclical yang terdaftar di BEI mengenai pengaruh variabel profitabilitas, likuiditas, 

Struktur Modal, ukuran perusahaan, dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan, diperoleh 

hasil bahwa terdapat 4 (empat) variabel yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan yakni 

profitabilitas, likuiditas, struktur modal, dan kebijakan dividen. Sedangkan, satu variabel 

lainnya yaitu ukuran perusahaan menunjukkan hasil tidak berpengaruh positif baik secara 

simultan maupun parsial terhadap nilai perusahaan, dilihat dari hasil angka negatif yakni -0,112 

pada uji analisis regresi linear berganda dan hasil angka t hitung -0,178 < t tabel 2.015368 pada 

uji t parsial, yang mana hasil tersebut bertolak belakang terhadap penelitian sebelumnya yang 

dilakukan oleh (Natsir, K., & Yusbardini, 2020; Rudangga, I Gusti Ngurah Gede dan Sudiarta, 

2016) yang mengatakan bahwa ukuran perusahaan memberikan pengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Dan tidak sejalan pula dengan teori signaling yang berbunyi semakin besar ukuran 

perusahaan, semakin menarik bagi investor untuk menanamkan saham investasinya pada 

perusahaan tersebut, dan akan berdampak langsung pada peningkatan nilai perusahaan. 
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