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ABSTRAK 

Analisis Pengaruh Kebijakan Hutang, Kebijakan Dividen, dan Profitabilitas 

Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Pada Perusahaan Properties dan Real 

Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2020). Nurcholis 

Majid, 18210057 

 
Penelitiann ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Kebijakan Hutang, 

Kebijakan Dividen, dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada 

Perusahaan Properties dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2016-2020). Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode 

kuantitatif dengan menggunakan data sekunder yang diambil dari Laporan 

Keuangan Tahunan perusahaan tahun 2016-2020. Populasi dalam penelitian ini 

adalah perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian 

yang digunakan ini adalah dengan menggunakan uji asumsi klasik dan uji analisis 

regresi berganda. Hasil yang diperoleh dalam penelitian ini menunjukan bahwa : 

1) Kebijakan Hutang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 2) Kebijakan 

Dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 3) Profitabiliatas tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata Kunci : Kebijakan Hutang, Kebijakan Dividen dan Profitabilitas 
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ABSTRACT 

 

 
Analysis of the Influence of Debt Policy, Dividend Policy, and Profitability on 

Firm Value (Study on Properties and Real Estate Companies Listed on the 

Indonesia Stock Exchange 2016-2020). Nurcholis Majid, 18210057 
 

This study aims to determine the Effect of Debt Policy, Dividend Policy, 

and Profitability on Firm Value (Study on Properties and Real Estate Companies 

Listed on the Indonesia Stock Exchange 2016-2020). The method used in this 

study is a quantitative method using secondary data taken from the company's 

2016-2020 Annual Financial Statements. The population in this study are 

property companies listed on the Indonesia Stock Exchange. This research is 

using classical assumption test and multiple regression analysis test. The results 

obtained in this study indicate that: 1) Debt Policy has no effect on firm value, 2) 

Dividend Policy has no effect on firm value, 3) Profitability has no effect on firm 

value. 

 

Keywords: Debt Policy, Dividend Policy and Profitability 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

A. Latar Belakang 

 

Pasar modal Indonesia yang sedang berkembang menjadi sangat rentan 

terhadap kondisi ekonomi global serta makro ekonomi yang mempengaruhi 

kinerja perusahaan dalam jangka panjang. Harga saham akan terpengaruh oleh 

perubahan faktor makro ekonomi tersebut karena para investor lebih cepat 

tanggap ketika terjadi kenaikan maupun penurunan harga saham. Indonesia 

merupakan salah satu negara yang menjadi incaran investor, karena Indonesia 

sedang gencar melakukan pembagunan. Bentuk pembangunan yang dilakukan 

pemerintah Indonesia antara lain pembangunan jalan raya, tol, jalur kereta, bandar 

udara, pelabuhan kapal, dan lain-lain, yang dimaksudkan untuk memudahkan jalur 

distribusi Wicaksono (2017). 

Sektor Properties dan Real Estate merupakan salah satu sektor yang 

mengalami pertumbuhan, kebutuhan akan hunia dan perumahan meningkat 

seiring dengan meningkatnya jumlah penduduk Indonesia. Kecenderungan 

masyarakat Indonesia yang memiliki sebuah hunian akan memberikan peluang 

bagi perusahaan Properties dan Real Estate, perkembangan infrastruktur di 

Indonesia pun terus meningkat. Perkembangan minat masyarakat untuk 

berinvestasi saat ini adalah dalam bentuk tanah atau Properties. Terjadi 

persaingan yang ketat antar perusahaan pada sektor Properties dan Real Estate 

demi tercapainya tujuan masing – masing perusahaan. Tujuan jangka panjang dari 
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perusahaan adalah memaksimumkan nilai perusahaan atau kekayaan bagi 

pemegang saham (Novari & Lestari 2016). Perkembangan minat masyarakat 

untuk berinvestasi saat ini adalah dalam bentuk tanah atau Properties. Terjadi 

persaingan yang ketat antar perusahaan pada sektor Properties dan Real Estate 

demi tercapainya tujuan masing-masing perusahaan. Tujuan jangka panjang dari 

perusahaan adalah memaksimumkan nilai perusahaan atau kekayaan bagi 

pemegang saham (Novari & Lestari 2016). 

Penelitian Suta, dkk (2016:175) bahwa perusahaan Properties dan Real 

Estate memiliki skala produksi yang cukup besar dalam hal pengembangan 

produk dan pangsa pasar sehingga diperlukan dana yang cukup besar. Penggunaan 

hutang yang optimal dapat digunakan untuk menciptakan nilai perusahaan yang 

diinginkan melalui penurunan pajak dan menurunnya biaya ekuitas. 

Nilai perusahaan dianggap penting sebab nilai perusahaan dapat dijadikan 

indicator bagaimana pasar menilai perusahaacxn secara keseluruhan. Nilai 

perusahaan merupakan salah satu pertimbangan bagi investor dalam memulai 

investasinya. Tingginya nilai perusahaan dapat menarik minat investor melakukan 

investasi terhadap perusahaan tersebut (widiyasari 2020), karena perusahaan yang 

baik nilainya dipandang sebagai perusahaan yang berkinerja baik dan memiliki 

prospek yang baik ke depannya. Nilai perusahaan ini dapat dipengaruhi oleh 

beberapa faktor, diantaranya kebijakan dividen, kebijakan hutang, dan 

profitabilitas. 

Arjana dan Dharma, (2017) Kebijakan dividen perusahaan akan 

menentukan jumlah dividen yang akan dibagikan kepada pemegang saham sesuai 
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dengan porsi kepemilikannya. Kebijakan dividen adalah suatu keputusan 

perusahaan dalam menetapkan porsi dari laba perusahaan yang akan dibagikan 

kepada pemegang saham dan yang ditahan dalam perusahaan untuk diivestasikan 

kembali. Penelitian Astut dan Yadnya, (2019) bahwa kebijkan dividen memiliki 

pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Dividen yang rendah akan 

menyebabkan menguatnya dana internal perusahaan karena laba ditahan 

perusahaan meningkat, sehingga kinerja perusahaan juga meningkat yang 

mengakibatkan naiknya nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukakn oleh Martha 

dkk, (2018) disimpulkan bahwa kebijakan dividen berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Faktor kedua, Kebijakan hutang menentukan seberapa besar hutang yang 

akan dipinjam oleh perusahaan. Melakukan pinjaman dari pihak luar dapat 

menentukan kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber dana yang dimiliki 

untuk pemenuhan kebutuhan perusahaan (Dana, 2019). Dengan perhitungan yang 

tepat hutang akan meningkatkan kemampuan perusahaan untuk memaksimalkan 

laba. Apabila hutang yang dimiliki oleh perusahaan sudah tinggi hal ini akan 

memberikan dampak negatif bagi perusahaan. Tetapi apabila hutang masih 

dibawah target maka perlu melakukan pinjaman. Adanya hutang yang besar di 

perusahaan dapat mengakibatkan harga saham menurun. 

Faktor ketiga yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah profitabilitas. 

Profitabilitas menjadi suatu pertimbangan yang penting, apakah perusahaan 

mampu menghasilkan pengembalian berupa laba dalam jumlah yang besar. 

Profitabilitas merupakan sebuah ukuran dalam menilai keberhasilan perusahaan 
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dalam mengasilkan laba. Perusahaan yang menunjukkan profitabilitas yang tinggi 

akan mendapatkan respon yang positif dan meningkatnya nilai perusahaan (Dana, 

2019). 

Besarnya dividen yang dibagikan kepada para pemegang saham akan 

menjadi daya tarik bagi pemegang saham karena sebagian investor cenderung 

lebih menyukai dividen dibandingkan dengan Capital Gain karena dividen 

bersifat lebih pasti. Banyaknya investor yang berinvestasi diperusahaan dapat 

menyebabkan meningkatnya harga saham sehingga dengan meningkatnya harga 

saham akan meningkatkan nilai perusahaan itu sendiri. Penelitian Astut dan 

Yadnya, (2019) bahwa kebijkan dividen memiliki pengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Namun penelitian yang dilakukan oleh Septariani, (2017), bahwa 

kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dalam 

menanamkan modalnya pada perusahaan, investor tidak memperhatikan faktor 

kebijakan dividen. Hal ini dikarenakan karena adanya pajak yang dibayarkan 

terhadap keuntungan dividen maka investor lebih menyukai capital gains karena 

dapat menunda pembayaran pajak. Investor menilai bahwa kemampuan 

perusahaan dalam mengembalikan dana yang diinvestasikan lebih penting 

daripada pembagian dividen di akhir tahun. 

Hutang merupakan sumber pendanaan eksternal perusahaan untuk 

menjalankan kegiatan operasionalnya. Sebagian perusahaan menganggap bahwa 

penggunaan hutang dirasa lebih aman daripada menerbitkan saham baru. Terdapat 

empat alasan mengapa perusahaan lebih menyukai menggunakan hutang daripada 

saham baru, yaitu adanya manfaat pajak atas pembayaran bunga; biaya transaksi 
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pengeluaran hutang lebih murah daripada biaya transaksi emisi saham baru; lebih 

mudah mendapatkan pendanaan hutang daripada pendanaan saham; kontrol 

manajemen lebih besar dengan adanya hutang baru dari pada saham baru. Dalam 

penelitain yang dilakukan (Shintia, 2020) kebijakan hutang berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. Sedangkan dalam penelitian (Kalsum, 2017) bahwa 

kebijakan hutang berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan. 

Semakin tinggi tingkat profitabilitas suatu perusahaan akan meningkatkan 

nilai dari perusahaan tersebut dimata investor. Laba yang tinggi mecerminkan 

bahwa perusahaan tersebut memiliki prospek yang baik serta kinerja yang baik 

pula sehingga pada saat perusahaan memiliki profitabilitas yang tinggi, hal sebut 

sejalan dengan penelitian Widiyasari & Nursiam, (2020) bahwa profitabilitas 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun dalam peneliatia Palupi & 

Hendiarto, (2018) menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

Berdasarkan latar belakang tersebut, peneliti merasa tertarik dalam 

melakukan penelitian ini dengan judul “Analisis Pengaruh Kebijakan Hutang, 

Kebijakan Dividen, dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan (Studi 

Pada Perusahaan Properties dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia)”. 
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B. Rumusan Masalah 

 

1. Apakah kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

 

2. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

 

3. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

 

 

 
 

C. Tujuan Penelitian 

1. Mengetahui apakah kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 

2. Mengetahui apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 

3. Mengetahui apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 

 

 
 

D. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

 

Memperluas informasi pengetuhan ilmu keuangan Selain itu penelitian ini juga 

diharapkan dapat dijadikan sebagai sumber referensi dan informasi baik secara 

teoritis ataupun empiris bagi pihak-pihak yang akan melakukan kegiatan 

penelitian terkait dengan judul ini. 

2. Manfaaat Praktis 

 

a. Bagi Perusahaan 

 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan gambaran bagi perusahaan 

kaitannya dalam memperhatikan faktor-faktor yang dapat mempengaruhi 

naik turunnya nilai perusahaan. 
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b. Bagi Peneliti 

 

Diharapkan penelitian ini bermanfaat serta menambah wawasan 

pengetahuan peneliti mengenai faktor-faktor penting dalam meningkatkan 

nilai perusahaan. Serta faktor yang diperhitungkan oleh pemegang saham 

sebelum melakukan penanaman modal. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

 

 

 

A. Teori yang Relevan 

1. Signaling Theory 

 

Menurut Brigham dan Houston (2014), signaling theory adalah 

sebuah tanda atau signal yang diberikan perusahaan kepada para investor 

untuk mengurangi asismetri informasi antara perusahaan dengan para 

investor. Sinyal yang dimaksud merupakan Tindakan atau keputusan 

manajemen, salah satu contohnya adalah dividen. Jika perusahaan 

membagikan dividen kepada para pemegang saham, maka signal tersebut 

merupakan good news bagi investor. Sedangkan, jika perusahaan memotong 

atau tidak membagikan dividen kepada para pemegang saham maka signal 

tersebut merupakan bad news bagi investor. Disamping penggunan dividen 

sebagai signal, perusahaan juga bisa menggunakan pendanaan secara hutang 

sebagai signal positif kepada para investor (Septiani et al, 2018). 

Teori sinyal (signaling theory) merupakan salah satu teori pilar dalam 

memahami manajemen keuangan. Secara umum, sinyal diartikan sebagai 

isyarat yang dilakukan oleh perusahaan (manajer) kepada pihak luar 

(investor). Sinyal tersebut dapat berwujud berbagai bentuk, baik yang secara 

langsung dapat diamati maupun yang harus dilakukan penelaahan lebih 

mendalam untuk dapat mengetahuinya. Apapun bentuk atau jenis dari sinyal 
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yang dikeluarkan, semuanya dimaksudkan untuk menyiratkan sesuatu dengan 

harapan pasar atau pihak eksternal akan melakukan perubahan penilaian atas 

perusahaan. Artinya, sinyal yang dipilih harus mengandung kekuatan 

informasi (information content) untuk dapat merubah penilaian pihak 

eksternal perusahaan. 

Perusahaan yang memiliki keyakinan terhadap prospek dan keyakinan 

terhadap kenaikan harga saham, maka perusahaan ingin mengkomunikasikan 

hal tersebut kepada para investor. Penggunaan hutang yang lebih banyak 

dapat menjadi signal yang lebih terpercaya oleh perusahaan kepada para 

investor. Hal ini dikarenakan perusahaan perusahaan yang berani untuk 

meningkatkan penggunaan hutang dipandang sebagai perusahaan yang yakin 

dengan prospek masa depan perusahaan tersebut. Investor diharapkan dapat 

menangkap signal positif tentang prospektif perusahaan dimasa depan. 

2. Kebijakan Hutang 

 

Menurut Fahmi (2013:160) hutang adalah kewajiban (liabilities). 

Maka liabilities atau hutang merupakan kewajiban yang dimiliki oleh pihak 

perusahaan yang bersumber dari dana eksternal baik yang berasal dari sumber 

pinjaman perbankan, leasing, penjualan obligasi dan sejenisnya. Karena itu 

suatu kewajiban adalah mewajibkan bagi perusahaan melaksanakan 

kewajiban tersebut dan jika kewajiban tersebut tidak dilaksanakan secara 

tepat waktu akan memungkinkan bagi suatu perusahaan menerima sanksi atau 

akibat. Sanksi dan akibat yang diperoleh tersebut berbentuk pemindahan 

kepemilikan asset pada suatu saat. 
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Hutang menunjukan sumber modal yang berasal dari kreditur. Dan 

jangka waktu tertentu pihak perusahaan wajib membayar kembali atau wajib 

memenuhi tagihan yang berasal dari pihak luar tersebut. Pemenuhan 

kewajiban ini dapat berupa pembayaran uang, penyerahan barang atau jasa 

kepada pihak yang telah memberikan pinjaman kepada perusahaan 

(Fauziah, 2015). 

a. Klasifikasi Hutang 

 

Menurut Fahmi (2013:163) klasifikasi hutang dibagi menjadi dua yaitu: 

 

1) Utang jangka pendek (short-term liabilities) 

 

Short-term liabilities (utang jangka pendek) sering disebut juga 

dengan utang lancar (current liabilities). Penegasan utang lancar 

karena sumbervutang jangka pendek dipakai untuk mendanai 

kebutuhan-kebutuhan yang sifatnya mendukung aktifitas perusahaan 

yang segera dan tidak bisa ditunda. Dan utang jangka pendek ini 

umumnya harus dikembalikan kurang dari satu tahun. 

a) Utang dagang (account payable) adalah pinjaman yang timbul 

karena pembelian barang-barang dagang atau jasa kredit. 

b) Utang wesel (notes payable) adalah promes tertulis dari 

perusahaanuntuk membayar sejumlah uang atas perintah pihak 

lain pada tanggal tertentu yang akan dating ditetapkan (hutang 

wesel). 

c) Penghasilan yang ditangguhkan (deferred revenue) adalah 

penghasilan yang sebenarnya belum menjadi hak perusahaan. 
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Pihak lain telah menyerahkan uang lebih dahulu kepada 

perusahaan sebelum perusahaan menyerahkan barang atau 

jasanya. 

d) Kewajiban yang harus dipenuhi (accrual payable) adalah 

kewajiban yang timbul karena jasa-jasa yang diberikan kepada 

perusahaan selama jangka waktu tetapi pembayarannya belum 

dilakukan (misalnya: upah, bunga, sewa, pensiun, pajak harta 

milik dan lain-lain). 

2) Utang jangka panjang (long-term liabilities) 

 

Long-term liabilities (utang jangka panjang) sering disebut juga 

utang tidak lancar (non current liabilities). Penyebutan utang tidak 

lancar karena dana yang dipakai dari dana sumber hutang ini 

dipergunakan untuk membiayai kebutuhan yang bersifat jangka 

panjang. Alokasi pembiayaan jangka panjang biasanya bersifat 

tangible asset (asset yang bisa disentuh) dan memiliki nilai jual yang 

tinggi jika suatu saat dijual kembali. Karena itu penggunaan dana 

utang jangka panjang ini dipakai untuk kebutuhan jangka panjang, 

seperti pembangunan pabrik, pembelian tanah gedung, dan 

sebagainya. Adapun yang termasuk dalam kategori utang jangka 

panjang (long-term liabilities) ini adalah; 

a) Utang obligasi 

 

b) Wesel bayar 

 

c) Utang perbankan yang kategori jangka panjang 
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d) Dan lain sebagainya. 

 

3. Kebijakan Dividen 

 

Dividen adalah pembagian laba kepada pemegang saham yang 

berdasar pada banyaknya saham yang dimiliki oleh pemegang saham 

tersebut. Jika perusahaan yang sahamnya kamu miliki mengalami laba dan 

keuntungan, maka kamu akan mendapatkan keuntungan tersebut dalam 

bentuk dividen. Tujuan dari pembagian saham adalah memberikan kepuasan 

pada para investor yang telah membeli saham perusahaan. Semakin besar 

dividen, maka semakin besar pula kekayaan yang dimiliki pemegang saham. 

Perusahaan yang bisa membagi dividen dalam jumlah yang besar dan 

signifikan tentunya memiliki return of equity atau ROE yang besar. Namun 

ketika sebuah perusahaan menahan dividen, biasanya laba yang ditahan akan 

digunakan untuk pengembangan usaha atau melunasi yang tujuannya tentu 

membuat keuangan perusahaan semakin sehat. Jika Ini terjadi, biasanya 

pemegang saham tidak mendapatkan pembagian dividen (Afdika, 2021). Di 

dividen sendiri ada beberapa jenis yaitu: 

a. Dividen Tunai 

 

Dividen tunai atau kas adalah dividen yang dibagikan dalam bentuk uang 

tunai kepada para pemegang saham. Tentunya besaran dividen tunai yang 

dibagikan ini akan dikenakan pajak dari pemerintah setiap tahunnya yang 

dipotong langsung saat pembagian. Setiap akun investor umumnya akan 

mendapatkan dividen tunai yang dibagikan perusahaan sebanyak 2 
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hingga 4 kali setiap tahunnya. Namun frekuensi pembagian dividen tunai 

ini tidak baku, tergantung dari performa masing-masing perusahaan. 

b. Dividen Saham 

 

Dividen saham dibagikan pada investor dalam bentuk saham. Jadi ketika 

dividen saham dibagi, maka secara otomatis saham yang akan dimiliki 

oleh pemegang saham juga akan bertambah. Meskipun demikian, dividen 

saham tidak berarti mengubah kapitalisasi pasar karena dilakukan dengan 

menambah jumlah saham yang diiringi dengan pengurangan nilai dari 

saham yang ada. 

c. Dividen Properti 

 

Berbeda dengan jenis dividen sebelumnya, dividen properti dibagian 

dalam bentuk aset. Umumnya, dividen properti dibagikan jika 

perusahaan kekurangan kas. Namun, dividen ini kurang diminati oleh 

investor karena memiliki penghitungan yang cukup rumit. 

d. Dividen Interim 

 

Dividen interim merupakan dividen yang dibagikan kepada investor 

sebelum perusahaan melakukan pembukuan tahunan. Dividen ini 

biasanya dibagikan pada pertengahan tahun. Namun tidak menutup 

kemungkinan investor akan mendapatkan dividen final lagi di tahun yang 

sama. 

e. Dividen Script 

 

Dividen script kerap disebut sebagai dividen utang karena diterbitkan 

dalam bentuk surat utang ke para investor. Isinya menyatakan bahwa 
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perusahaan akan membayarkan dividen dalam jangka waktu tertentu. 

Dalam hal ini, utang atau liabilitas perusahaan akan bertambah karena 

ada penerbitan utang baru dan pastinya utang ini juga berbunga. 

f. Dividen Likuidasi 

 

Dividen likuidasi merupakan dividen yang dibagikan ketika perusahaan 

bangkrut atau pailit. Nantinya modal perusahaan akan dibagikan ke 

investor akibat likuidasi. Hal ini terjadi karena perusahaan tidak memiliki 

cadangan kas yang cukup. 

1) Cara Kerja Dividen 

 

Dividen merupakan keuntungan lain yang akan didapat investor dari 

investasi saham di samping capital gain. Jika capital gain didapat dari 

pertambahan nilai saham yang terus bergerak sehingga ketika saham 

dijual, investor akan mengalami keuntungan. Sedangkan dividen 

merupakan pembagian keuntungan yang memang dibagikan oleh 

perusahaan kepada investornya ketika perusahaan untung. Maka 

ketika kamu berinvestasi pada saham yang tepat, kamu akan 

mendapatkan keuntungan dari dividen dalam jumlah yang besar. 

2) Pajak Dividen 

 

Setiap dividen yang dibagikan kepada pemegang saham akan 

dikenakan pajak oleh pemerintah. Penghasilan berupa dividen yang 

diterima atau diperoleh Wajib Pajak orang pribadi dalam negeri akan 

dikenai Pajak Penghasilan atau Pph sebesar 10% (sepuluh persen) dan 

sifatnya final. 
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3) Cara Pembagian Dividen Saham 

 

Dividen saham merupakan pembagian keuntungan yang dibagikan 

kepada investor, sehingga pembagiannya harus sesuai dengan 

prosedur. Umumnya, sebelum membagikan dividen perusahaan akan 

membuat pengumuman terlebih dahulu mengenai jadwal pembagian 

saham yang dipublikasikan melalui KSEI. 

Berikut ini dipaparkan mengenai cara pembagian saham beserta 

jadwalnya. 

a) Declaration Date 

 

Perlu diketahui bahwa terdapat proses declaration date yang akan 

muncul pertama kali sebelum pembagian saham. Tanggal ini 

merupakan waktu ketika perusahaan mengumumkan besaran 

dividen yang dibagikan kepada investor. 

b) Cum Dividen 

 

Cum Dividen merupakan hari terakhir pemegang saham dapat 

menerima hak pembagian saham. Maksudnya, pemegang saham 

berhak mendapatkan dividen ketika ia masing memegang saham 

perusahaan di tanggal cum dividen. 

c) Ex Dividen 

 

Ex dividen merupakan waktu perdagangan di mana investor tidak 

lagi mendapat hak dividen. Oleh karena itu disarankan untuk 

membeli saham pada saat cum dividen atau sebelumnya. 
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d) Pembayaran Dividen 

 

Ketika masuk tanggal pembayaran dividen, perusahaan akan 

mentransfer laba mereka ke para investor. Rekening Dana Nasabah 

atau RDN akan bertambah secara otomatis setelah dividen 

ditransfer dan dibagikan. 

4) Kelebihan Investasi Dividen 

 

Terdapat keuntungan yang bisa kamu dapat ketika investasi dividen, 

yaitu kamu bisa menikmati keuntungan atas laba bersih dari 

perusahaan. Jika laba yang dihasilkan perusahaan besar, maka jumlah 

dividen per lembar saham berpotensi tinggi. Artinya, kamu bisa 

mendapat dividen dengan nominal yang besar pada saat ini. 

5) Kekurangan Investasi Dividen 

 

Meskipun potensi keuntungan dari dividen tinggi, namun investasi 

saham memang memiliki resiko yang tinggi. sebagai investor, kamu 

harus siap mental dalam menghadapinya. Pasalnya, membeli saham 

perusahaan yang sedang membagikan laba dalam bentuk dividen juga 

berpotensi membuat rugi. Hal ini berkaitan dengan dividen trap, yaitu 

fenomena pasar yang muncul menjelang pembagian dividen. 

Menjelang cum date, harga saham cenderung naik namun setelah ex 

date, nilai jual saham cenderung diobral karena para investor 

melakukan profit taking. Hal ini menyebabkan investor yang membeli 

saham menjelang cum date akan mengalami kerugian. 
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6) Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Risiko Bisnis 

 

Kebijakan pembagian dividen perusahaan rupanya berpengaruh 

terhadap munculnya resiko bisnis, terutama pada perusahaan yang 

sedang berkembang. Perusahaan yang sedang berkembang rentan 

terhadap peningkatan hutang. Rasio hutang terhadap aset total 

perusahaan yang besar menunjukkan potensi resiko yang juga besar. 

Beberapa pengaruh kebijakan dividen terhadap resiko bisnis antara 

lain: 

a) Dividen dapat menjadi sumber konflik antara pemberi pinjaman 

dengan pemegang saham yang hasilnya bisa memunculkan biaya 

keagenan hutang. 

b) Jika perusahaan meniadakan pembagian dividen karena tidak 

memiliki kas, justru malah menambah beban perusahaan tersebut. 

Perusahaan harus membayar biaya dan bunga yang lebih besar di 

kemudian hari karena memunculkan hutang baru. 

c) Perusahaan yang menaikkan pembagian dividen untuk para 

investor padahal memiliki hutang tinggi, dapat menjadi perspektif 

negatif bagi investor tersebut. Hal ini membuat perusahaan sangat 

rentan terhadap resiko pailit. 

d) Perusahaan kerap menginvestasikan keuntungan untuk 

meningkatkan laba di masa depan. Namun sejatinya hal ini dapat 

menyebabkan berkurangnya dana perusahaan yang membuat 

pembagian saham semakin rendah. 
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4. Profitabiltas 

 

Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan dalam 

menghasilkan laba selama periode tertentu pada tingkat penjualan, asset dan 

modal saham tertentu. Profitabilitas suatu perusahaan dapat dinilai melalui 

berbagai cara tergantung pada laba dan aktiva atau modal yang akan 

diperbandingkan satu dengan lainya. Menurut (Irawati 2006:58) 

Rasio profitabilitas yaitu standar keuangan yang dipakai para analis 

dan investor untuk mengkalkulasi potensi laba relatif yang dihasilkan 

perusahaan terhadap biaya operasi, pendapatan, ekuitas, dan aset neraca. 

Rasio ini dapat menampilkan apakah perusahaan memanfaatkan aset dengan 

baik untuk memperoleh laba dan nilai untuk pemilik saham perusahaan. 

Sebuah bisnis tentu cenderung mencari potensi keuntungan yang banyak. 

Pasalnya ini berarti bisnis berjalan lancar dan menghasilkan pemasukan, arus 

kas, serta laba. Rasio profitabilitas juga dapat bermanfaat untuk 

membandingkan dengan perusahaan kompetitor yang sejenis. Dapat pula 

digunakan untuk membandingkan dengan periode yang lalu (Winasis, 2021). 

a. Manfaat 

 

Manfaat rasio profitabilitas yaitu dapat menunjukkan efisiensi 

manajemen. Hal ini dilihat dari laba yang timbul dari penjualan dan 

investasi. Hal-hal ini tercantum dalam laporan keuangan perusahaan. 

Semakin besar nilai rasio, kondisi perusahaan dianggap semakin baik. 

Rasio yang tinggi menggambarkan laba semakin banyak dan perusahaan 

semakin efisien. Hal ini dapat diketahui melalui tingkat pemasukan serta 
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arus kas. Rasio profitabilitas ini menyajikan informasi yang penting. 

Informasi tersebut disandingkan dengan rasio periode lalu dan rasio 

kompetitor. 

Dengan begitu, diperlukan pengamatan tren industri untuk menyimpulkan 

keputusan bermanfaat terkait tingkat profitabilitas perusahaan. Rasio ini 

akan menunjukkan hasil akhir dari seluruh kebijakan yang terkait 

keutangan dan keputusan operasional oleh manajemen. Terakhir, trader 

saham dapat menilai apakah rasio profitabilitas suatu perusahaan layak 

membuatnya menginvestasikan uangnya atau tidak. Jika tidak, maka 

investor tersebut tidak akan membeli saham. 

b. Jenis 

 

Ada beberapa jenis rasio profitabilitas yang wajib Anda ketahui. 

Rasio ini sendiri terbagi menjadi delapan jenis, yakni profit margin ratio 

(PMR), operating ratio (OR), gross margin (GPM), net profit margin 

(NPM), return of investment (ROI), earning power of total investment 

(EPTI), dan rentabilitas modal sendiri (RMS). 

Berikut dua jenis rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengevaluasi 

kesehatan perusahaan. 

1) Rasio Margin 

 

Rasio margin menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengubah 

sales menjadi laba melalui berbagai pengukuran. Misalnya margin laba 

kotor, laba bersih, laba operasional, arus kas, EBIT, EBITDA, dan lain- 

lain. 
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2) Rasio Pengembalian 

 

Rasio pengembalian menunjukkan kemampuan bisnis dalam 

mengembalikan nilai kepada pemilik saham. Termasuk di antaranya 

adalah pengembalian aset beserta labanya, pengembalian tunai atas 

aset, laba atas pendapatan, pengembalian utang, laba atas ditahan, laba 

atas modal, dan lain-lain. 

Rasio Profitabilitas yang banyak dipakai berikut sederet jenis rasio 

profitabilitas yang banyak dipakai untuk mengevaluasi kinerja 

perusahaan. 

a) Margin Laba Kotor 
 

Margin laba kotor membantu membandingkan laba kotor dengan 

perolehan dari sales. Hal ini berfungsi menampilkan jumlah 

penghasilan, dengan turut memperhitungkan biaya produksi atas 

barang dan jasa. Rasio ini menunjukkan apakah operasional suatu 

bisnis sangat efisien, artinya menutup biaya operasional, dividen, 

biaya tetap, dan depresiasi. Bahkan dapat memberikan laba bersih. 

Jika margin keuntungan rendah, artinya harga pokok penjualan 

(HPP) besar. Hal ini bisa berarti kebijakan yang tidak 

menguntungkan, harga jual terlalu rendah, penjualan kecil, 

persaingan ketat, atau promosi yang kurang baik. 

b) EBITDA 

 

Margin EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, 

and Amortization) menunjukkan keuntungan perusahaan tanpa 
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melihat bunga, pajak, depresiasi, dan amortisasi. Manfaatnya adalah 

membuat perusahaan lebih mudah untuk membandingkan diri 

dengan perusahaan lain. Pasalnya biaya tersebut tidak terlalu mudah 

berubah atau diskresioner. Di sisi lain, kelemahannya adalah hasil 

dari perhitungan EBITDA yaitu bisa sangat berbeda dari laba bersih 

dan arus kas aktual. Kedua hal ini dapat menjadi indikator kinerja 

perusahaan yang lebih baik. 

c) Margin Laba Bersih 

 

Margin ini digunakan untuk mengetahui persentase pendapatan 

bersih setelah dikurangi beban seperti pajak dan biaya operasional. 

Istilah lain margin ini adalah profit margin ratio. Ukuran baiknya 

operasional suatu perusahaan dapat dilihat dari margin laba bersih 

yang tinggi. Berikut rumus perhitungan margin laba bersih. 

d) Rasio Pengembalian Aset 

 

Rasio ini bertujuan melihat persentase laba yang didapat berkaitan 

dengan aset totalnya. Hal ini bertujuan mengetahui apakah 

perusahaan tersebut efisien dalam mengelola asetnya. 

e) Rasio Pengembalian Ekuitas 

 

Rasio pengembalian ekuitas ini bertujuan mengetahui kemampuan 

perusahaan menghasilkan keuntungan dari aset yang sudah 

diinvestasikan saham perusahaan. Hasil perhitungannya dinyatakan 

dalam persentase. Perhitungan return on equity (ROE) ini didapat 

dari data pendapatan dan modal yang diinvestasikan pada pemegang 
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saham perusahaan. Perhitungan ini bertujuan menilai apakah 

perusahaan berhasil mengatur modal yang ditanamkan. 

f) Rasio Pengembalian Penjualan 

 

Return on sales (ROS) adalah rasio yang menyajikan data 

keuntungan perusahaan setelah membayar berbagai beban biaya 

operasional sebelum pajak dan bunga. Rasio ini menampilkan 

keuntungan yang didapat dari setiap penjualan. 

g) Pengembalian Modal 

 

Return on capital employed (ROCE) adalah rasio profitabilitas yang 

menghitung laba dari modal yang digunakan. Hasil perhitungan 

disajikan dalam bentuk persentase. Modal yang digunakan sebagai 

variabel adalah aset total dikurangi kewajiban lancar atau ekuitas 

ditambah kewajiban lancar. Laba yang belum dikurangi bunga serta 

pajak adalah EBIT (Earning Before Interest and Tax). 

h) Return on Investment (ROI) 

 

ROI adalah rasio yang dilihat dari laba bersih. Laba ini didapat 

dengan mengurangi pajak kepada total aktiva. Hal ini bertujuan 

mengukur kemampuan perusahaan memperoleh keuntungan 

terhadap aktiva keseluruhan. Semakin tinggi tingkat ROI, keadaan 

perusahaan semakin baik. 

i) Earning Per Share (EPS) 

 

EPS adalah rasio profitabilitas untuk mengetahui kemampuan tiap 

lembar saham dalam membuat keuntungan perusahaan. Biasanya hal 
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ini sangat diperhatikan manajemen perusahaan sebagai indikator 

kesuksesan perusahaan. 

5. Nilai Perusahaan 

 

Nilai perusahaan (perseroan) ialah konsep investor dari tingkat 

berhasilan suatu perseroan, dimana dihububungkan pada harga kontribusi 

atau saham. Dalam penanaman modal yang sangat tinggi dapat menciptakan 

nilai yang tinggi bagi perseroan dan juga dapat meninggikan kepercayaan 

pada pasar bahwa tak hanya pada kemampuan atau penampilan perseroan 

kini, tetapi juga dengan prospek masa depan perseroan (Faris, 2021). Untuk 

mengoptimalkan suatu nilai diperusahaan tentu begitu penting untuk 

perseroan, dikarnakan dalam mengoptimalkan nilai diperusahaan berarti juga 

mengoptimalkan pada tujuan induk perseroan. 

Menurut (Erdhadt dan Brigham, 2017) nilai perusahaan yakni untuk 

nilai suatu perseroan ialah Nilai saat ini dari arus kas bebas di masa depan 

dalam tingkat rabat (diskonto) berdasarkan tertimbang biaya modal rata-rata. 

Arus kas bebas ialah arus kas yang ada untuk investor (pemilik dan kreditur) 

setelah menghitung semua pengeluaran (biaya) untuk operasi bisnis dan biaya 

bagi investasi aktiva (modal) lancar. Nilai perusahaan terdari dari beberapa 

jenis yaitu: 

a. Nilai Likuidasi 

 

Ialah nilai penjualan semua aset perseroan yang sudah dikurangi seluruh 

kewajiban untuk dipenuhi. Nilai penyelesaian dapat dihitung dengan cara 
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seperti menghitung nilai akuntansi, yakni, berdasarkan perimbangan 

kinerja disiapkan pada saat likuidasi perseroan. 

b. Nilai Akutansi 

 

Ialah dimana nilai pada perseroan dihitung atas dasar persepsi pembukuan. 

Sederhananya nilai akutansi dihitung dengan membagi selisih antara aset 

dan total utang untuk jumlah saham yang beredar. 

c. Nilai kurs/pasar 

 

Ialah harga yang terjadi dari proses perdagangan bursa. Nilai kurs hanya 

dapat ditentukan jika saham perseroan dijual di kurs saham. 

d. Nilai Intrinsik 
 

Ialah konsep yang sangat abstrak, dikarnakan mengacu kepada perkiraan 

nilai yang riil pada perseroan. Dalam hal konsep intrinsik ini tak hanya 

harga pada sekelompok aktiva, tetapi juga sebagai entitas diperusahaan 

yang mempunyai kemampuan untuk menghasilkan laba atau keuntungan 

di masa depan. 

e. Nilai Nominal 

 

Ialah nilai secara resmi dinyatakan dalam anggaran dasar perorangan, 

secara eksplisit dinyatakan dalam laporan keuangan perseroan dan juga 

ditunjukkan dengan jelas dalam sertifikat saham kolektif. 
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B. Penelitian Terdahulu 
 

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 
 

No Penulis 

dan 

Tahun 

Judul Variabel 

X 

Variabel 

Y 

Alat 

Analisis 

Hasil 

1 Aryad & 

Riduan, 

2021 

Pengar 

uh 

Profita 

bilitas, 

Kebija 

kan 

Divide 

n, dan 

Kebija 

kan 

Hutang 

terhada 

p Nilai 

Perusa 

haan 

Profitabill 

itas (X1) 

Kebijakan 

Dividen 

(X2), 

Kebijakan 

Hutang 

(X3) 

Nilai 

Perusahaa 

n 

Analisis 

regresi 

bergand 

a 

(1) 

Profitabilit 

as 

berpengaru 

h positif 

signifikan 

terhadap 

nilai 

perusahaan. 

Hal ini 

menunjukk 

an bahwa 

semakin 

tinggi nilai 

profitabilita 

s suatu 

perusahaan 

maka 

semakin 

tinggi pula 

nilai 

perusahaan 

nya. 

Profitabilit 

as yang 

tinggi juga 

memberika 

n sinyal 

positif bagi 

para 

investor, 

sehingga 

menarik 

minat para 

investor 

untuk 

berinvestas 
i dalam 
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      perusahaan 

tersebut. 

(2) 

Kebijakan 

hutang 

tidak 

berpengaru 

h terhadap 

nilai 

perusahaan. 

Hal ini 

menunjukk 

an bahwa 

sampel 

perusahaan 

manufaktur 

dalam 

penelitian 

ini lebih 

menyukai 

menggunak 

an modal 

sendiri 

yang 

berasal dari 

laba 

ditahan dan 

modal 

saham 

dalam 

mengelola 

perusahann 

ya daripada 

menggunak 

an hutang, 

salah 

satunya 

yaitu 

berinvestas 

i dengan 

menerbitka 

n saham- 

saham baru 

yang 

diyakini 
oleh 
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      manajemen 

lebih 

efisien 

untuk 

meningkatk 

an nilai 

perusahaan. 

(3) 

Kebijakan 

dividen 

berpengaru 

h positif 

signifikan 

terhadap 

nilai 

perusahaan. 

Hal ini 

menunjukk 

an bahwa 

semakin 

tinggi 

kebijakan 

dividen 

maka 

semakin 

tinggi nilai 

perusahaan 

nya. 

Kenaikan 

jumlah 

dividen 

merupakan 

sinyal 

positif 

bahwa 

perusahaan 

memiliki 

prospek 

masa depan 

yang baik 
dan 

pembagian 

dividen 

yang tinggi 

dapat 
meningkatk 
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      an harga 

saham 

dipasar 

modal 

sehingga 

nilai 

perusahaan 

meningkat. 

2 Setyani, 

2018 

Pengar 

uh 

Kebija 

kan 

Hutang 

, 

Kebija 

kan 

Divide 

n, dan 

Profita 

bilitas 

terhada 

p nilai 

perusa 

haan 

Kebijakan 

Hutang 

(X1), 

Kebijakan 

Dividen 

(X2), 

Profitabili 

tas (X3). 

Nilai 

Perusahaa 

n 

Analisis 

regresi 

bergand 

a 

Kebijakan 

Dividen 

(DPR) dan 

Profitabilit 

as (ROE) 

berpengaru 

h terhadap 

nilai 

perusahaan 

(PER). 

Kedua, 

Kebijakan 

Hutang 

(DER) dan 

Profitablita 

s (ROA) 

tidak 

berpengaru 

h terhadap 

nilai 

perusahaan 

3 Hertina, 

dkk, 

2019 

Ukura 

n 

Perusa 

haan, 

Kebija 

kan 

Hutang 

Dan 

Profita 

bilitas 

Pengar 

uhnya 

Terhad 

ap 

Nilai 

Perusa 

Ukuran 

Perusahaa 

n (X1), 

Kebijakan 

Hutang 

(X2), dan 

Profitabili 

tas (X3) 

Nilai 

Perusahaa 

n 

Analisis 

regresi 

bergand 

a 

1. Ukuran 

perusahaan 

berpengaru 

h negatif 

terhadap 

nilai 

perusahaan 

pada 

perusahaan 

Properties 

dan Real 

Estate yang 

terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

(BEI) 
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  haan    periode 

2014-2017. 

2. 

Kebijakan 

hutang 

berpengaru 

h negative 

terhadap 

nilai 

perusahaan 

pada 

perusahaan 

Properties 

dan Real 

Estate yang 

terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

(BEI) 

periode 

2014-2017. 

3. 

Profitabilit 

as 

berpengaru 

h positif 

terhadap 

nilai 

perusahaan 

pada 

perusahaan 

Properties 

dan Real 

Estate yang 

terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

(BEI) 

periode 

2014-2017. 

4 Widiyas 

ari & 

Nursiam 

, 2020 

analisi 

s 

pengar 

uh 

kebijak 

an 

Kebijakan 

Dividen( 

X1), 

Kebijakan 

Hutang 

(X2), 

Nilai 

Perusahaa 

n 

Analisis 

Regresi 

Bergand 

a 

variabel 

kebijakan 

dividen, 

kebijakan 

hutang, dan 

profitabilita 
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  divide 

n, 

kebijak 

an 

hutang, 

profita 

bilitas, 

dan 

ukuran 

perusa 

haan 

terhada 

p nilai 

perusa 

haan 

(studie 

mpiris 

pada 

perusa 

haan 

propert 

i dan 

real 

estate 

yang 

terdaft 

ar di 

bursa 

efek 

indone 

sia 

tahun 

2015- 

2018) 

Profitabili 

tas (X3), 

dan 

Ukuran 

Perusahaa 

n (X4) 

  s 

berpengaru 

h dan 

signifikan 

terhadap 

nilai 

perusahaan 

sedangkan 

variabel 

ukuran 

perusahaan 

tidak 

berpengaru 

h dan tidak 

signifkan 

terhadap 

nilai 

perusahaan. 

Hal ini 

karena 

besar 

kecilnya 

suatu 

perusahaan 

tidak 

mempengar 

uhi investor 

dalam 

melakukan 

investasi 

sehingga 

tidak 

mempengar 

uhi tinggi 

rendahnya 

harga 

saham 

perusahaan. 

Jadi dapat 

dikatakan 

ukuran 

perusahaan 

tidak 

mempengar 

uhi nilai 
perusahaan. 
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5 Dini, 

dkk, 

2020 

Pengar 

uh 

Divide 

n, 

Kebija 

kan 

Hutang 

, 

Profita 

bilitas 

terhada 

p Nilai 

Perusa 

haan 

Pertam 

bangan 

di 

bursa 

efek 

indone 

sia 

tahun 

2016 

Dividen 

(X1), 

Kebijakan 

Hutang 

(X2), dan 

Profitsbili 

tas (X3) 

Nilai 

Perusahaa 

n 

Analisis 

regresi 

bergand 

a 

Secara 

parsial 

Dividen 

dan ROA 

menyediak 

an 

sumbangan 

pengaruh 

yang 

signifikan 

dan negatif 

pada Nilai 

Perusahaan 

pada 

Perusahaan 

Pertamban 

gan yang 

terdapat 

pada Bursa 

Efek 

Indonesia 

Periode 

2016-2018. 

Secara 

parsial 

DER tidak 

memberika 

n 

sumbangan 

pengaruh 

dan tidak 

signifikan 

pada Nilai 

Perusahaan 

pada 

Perusahaan 

Pertamban 

gan yang 

terdapat 

pada Bursa 
Efek 

Indonesia 

Periode 

2016-2018. 

Secara 

simultan 
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      menyimpul 

kan bahwa 

Dividen 

dan ROA 

memberika 

n 

sumbangan 

pengaruh 

negatif dan 

tidak 

signifikan, 

tetapi DER 

tidak 

memberika 

n 

sumbangan 

pengaruh 

dan tidak 

signifikan 

pada Nilai 

Perusahaan 

pada 

Perusahaan 

Pertamban 

gan yang 

terdapat 

pada Bursa 

Efek 

Indonesia 

Periode 
2016-2018 

6 Palupi 

& 

Hendiart 

o, 2018 

Kebija 

kan 

Hutang 
, 

Profita 

bilitas 

dan 

Kebija 

kan 

Divide 

n Pada 

Nilai 

Perusa 

haan 

Propert 

Kebijakan 

Hutang 

(X1), 

Profitabili 

tas (X2) 

dan 

Kebijakan 

Dividen 

(X3) 

Nilai 

Perusahaa 

n 

Analisi 

Regresi 

Bergand 

a 

Secara 

parsial 

kebijakan 

hutang 

tidak 

berpengaru 

h terhadap 

nilai 

perusahaan. 

Profitabilit 

as secara 

parsial juga 

tidak 

berpengaru 
h terhadap 
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  i & 

Real 

Estate 

   nilai 

perusahaan, 

karena 

sejak tahun 

2012 Bank 

Indonesia 

menurunka 

n BI rate 

sehingga 

para pelaku 

usaha 

memilih 

untuk 

melakukan 

ekspansi 

dengan 

mengharap 

kan capital 

gains di 

masa yang 

akan 

datang. 

Sedangkan 

kebijakan 

dividen 

berpengaru 

h negatif 

dan 

signifikan 

terhadap 

nilai 
perusahaan, 

7 Putri, 

dkk, 

2018 

Kebija 

kan 

Hutang 
, 

Profita 

blitas, 

dan 

Manaj 

emen 

Asset 

terhada 

p nilai 

perusa 
haan 

Kebijakan 

Hutang 

(X1), 

Profitablit 

as (X2), 

dan 

Manajem 

en Asset 

(X3) 

Nilai 

Perusahaa 

n 

Analisis 

Regresi 

Bergand 

a 

(1) 

Kebijakan 

hutang 

berpengaru 

h negatif 

signifikan; 

(2) 

Profitabilit 

as 

berpengaru 

h positif 

tidak 

signifikan, 

dan (3) 
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H1 

H2 

H3 

 
Profitablitas (X3) 

Nilai Perusahaan 

(Y) 

Kebijakan Hutang 

(X2) 

Kebijakan Dividen 

(X1) 

 

 
 

      Manajemen 

Aset 

berpengaru 

h signifikan 

terhadap 

nilai 

perusahaan. 
 

 

 

 

C. Kerangka Pikir 

 

Menurut Sugiyono (2017:60) mengemukakan bahwa, kerangka berpikir 

merupakan model konseptual tentang bagaimana teori berhubungan dengan 

berbagai faktor yang telah diidentifikasi sebagai masalah yang penting. 

Kerangka pemikiran dalam penelitian ini adalah Kebijakan Dividen (X1), 

Kebijakan Hutang (X2), dan Profitablitas (X3) sebagai Nilai Perusahaan (Y) 

sebagai variabel terikat. Berikut ini adalah gambaran kerangka berfikir dalam 

penelitian ini. 

 

Gambar 2.1 Kerangka Pikir 
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D. Hipotesis 

 

Hipotesis adalah jawaban sementara dari rumusan masalah atau 

pertanyaan penelitian (Nursalam, 2017). Sifatnya masih sementara, maka perlu 

dibuktikan kebenarannya melalui data empirik yang terkumpul. Hipotesis dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai perusahaan 

 

Kebijakan hutang merupakan kebijakan perusahaan tentang seberapa 

jauh sebuah perusahaan menggunakan pendanaan hutang. Bahwa kebijakan 

hutang merupakan gambaran dari bentuk proporsi finansial perusahaan yaitu 

antara modal yang dimiliki yang bersumber dari utang jangka panjang dan 

modal sendiri ynag menjadi sumber pembiayaan suatu perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Samosir,(2017) menyatakan bahwa 

kebijakan hutang berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hasil yang sama juga ditunjukkan penelitian dari Shintia,(2020) bahwa 

terdapat pengaruh yang signifikan antara kebijakan hutang terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi proporsi hutang maka 

respon pasar terhadap perusahaan tersebut akan semakin positif sehingga nilai 

perusahaan akan meningkat. 

H1 : Kebijakan Hutang berpengaruh Signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan 

2. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 

 

Kebijakan dividen merupakan kebijakan yang dilakukan perusahaan 

untuk membagi laba atau menahan laba. Semakin tinggi laba yang dibagikan 
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maka akan membawa sinyal kepada para investor, sehingga investor akan 

tertarik dan menanamkan modalnya ke perusahaan. Peningkatan pembayaran 

dividen dianggap sinyal positif yang menunjukkan prospek perusahaan yang 

bagus, yang berarti juga tingkat kesejahteraan pemegang saham akan 

meningkat. 

Hal ini sejalan dengan penelitian Dewi,(2019) menyatakan bahwa 

dividen mempunyai pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Dalam lain 

yang dilakukan Widiyasari,(2020) bahwa kebijakan dividen berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. Kebijakan dividen sering dianggap sebagai sinyal 

bagi investor dalam menilai baik buruknya perusahaan, hal ini disebabkan 

karena kebijakan dividen dapat membawa pengaruh terhadap harga saham 

perusahaan. 

H2 : Kebijakan Dividen berpengaruh Signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan 

3. Pengaruh Profitabiltas terhadap Nilai Perusahan 

 

Tingkat profitabilitas yang dihasilkan perushaan dapat mempengaruhi 

nilai perusahaan. Melihat laba yang dihasilkan oleh perusahaan, jika laba yang 

dihasilkan perusahaan meningkat hal ini mengindikasikan perusahaan mampu 

bekerja dengan baik sehingga dapat meningkatkan harga saham. Perusahaan 

yang memiliki tingkat profitabilitas tinggi menunjukkan bahwa perusahaan 

tersebut mengelola kekayaannya secara efektif dan efisien. 

Hal ini sejalan dengan penelitian Wulan,(2018) yang menunjukkan 

profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Dalam penelitian 
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lain yang dilakukan Arsyad,(2021) profitabillitas berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. Semakin efisien penggunaan modal yang dilakukan oleh 

manajemen perusahaan. Profitabilitas yang tinggi juga memberikan sinyal 

positif bagi para investor yang menunjukkan bahwa perusahaan dalam kondisi 

yang menguntungkan. Hal ini dapat menarik minat para investor untuk 

berinvestasi dalam perusahaan tersebut. 

H3 : Profitabilitas berpengaruh Signifikan terhadap Nilai Perusahaan 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan penelitian dan analisis yang telah dilakukan makan dapat 

disimpulkan bahwa : 

1. Penelitian ini membutikan bahwa kebijakan hutang tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

2. Penelitian ini membutikan bahwa kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

3. Penelitian ini membutikan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

 

 
B. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian ini diharapkan di masa yang akan datang 

memberikan hasil penelitian yang lebih baik dengan mempertimbangkan beberapa 

saran yaitu: 

1. Bagi Perusahaan 

 

Perusahaan perlu mempertahankan nilai perusahaan dengan menjaga faktor- 

faktor tersebut tetap stabil untuk memberikan sinyal kepada para calon investor 

atau investor agar memiliki ketertarikan untuk menginvestasikan dananya pada 

sektor properti dan real estate. Selain itu dengan adanya hutang yang tinggi 



57  

 

 

yang dimiliki sebuah perusahaan akan menarik minat investor untuk 

menanamkan modalnya diperusahaan. 

2. Bagi Investor 

 

Sebelum ingin menginvestasikan dana sebaiknya mengetahui terkait faktor – 

faktor harga saham seperti kebijakan hutang, kebijakan dividen dan 

profitabilitas untuk dijadikan sebuah pandangan bagi investor terhadap 

perusahaan. Sehingga investor mempunyai pandangan untuk dijadikan acuan 

alasan menyuntik modal kepada perusahaan. 

3. Bagi Peneliti 

 

a. Penelitian ini hanya dilakukan pada sektor properti dan real estate saja, 

diharapkan untuk penelitian selanjutnya dapat menambahakan semua sektor 

industri yang terdaftar di bursa efek indonesia (BEI). 

b. Kedua menambahkan jumlah sampel penelitian dana menggunkan periode 

pengamatan yang lebih panjang sehingga hasil diperoleh akan lebih 

menjelaskan gambaran kondisi perusahaan yang sesungguhunya . 
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