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ABSTRAK

Faktor-faktor yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan di Indonesia dengan

Kebijakan Dividen Sebagai Variabel Mediasi

Oleh : Devi Putri Utami

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan di Indonesia dengan kebijakan dividen sebagai variabel mediasi.
Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini dilakukan dengan menggunakan
Purposive Sampling yaitu dengan menggunakan kriteria tertentu dalam
pengambilan sampel. Jumlah sampel yang didapat sebanyak 40 perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2019-2021. Metode yang
digunakan untuk menganalisis data pada penelitian ini adalah analisis regresi
linier berganda. Berdasarkan hasil penelitian bahwa Debt To Equity Ratio
memiliki pengaruh terhadap Price To Book Value, Market To Book Value Of
Equity memiliki pengaruh terhadap Price To Book Value, Dividend Payout Ratio
tidak memiliki pengaruh terhadap Price To Book Value. Dividend Payout Ratio
tidak dapat memediasi hubungan antara Debt to Equity Ratio dan Market To Book
Value Of Equity terhadap Price To Book Value.

Kata Kunci : Debt To Equity Ratio, Market To Book Value Of Equity, Dividend
Payout Ratio, Price To Book Value.

Dosen Pembimbing Dosen Penguji
. 7
Dr. Shelfi Malinda, S.E.,.M.M Prof. Yuliani, S.E.M.M
NIP 198303112014042001 NIP 197608252002122004
Mengetahui

Ketua Jurusan Manajemen,

Dr. M. Ichsan Hadjri, M.M
NIP 19890711201803100

vi

-



L
9 / 4 g r
ABSTRACT
Factors that Influence Company Value in Indonesia with Dividend Policy as a

Mediating Variable

By : Devi Putri Utami

This research aims to determine the factors that influence company value in
Indonesia with dividend policy as a mediating variable. The sampling technique
in this research was carried out using purposive sampling, namely by using
certain criteria in sampling. The number of samples obtained was 40 companies
listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2019-2021 period. The method
used to analyze the data in this research is multiple linear regression analysis.
Based on the research results, the Debt To Equity Ratio has an influence on Price
To Book Value, Market To Book Value Of Equity has an influence on Price To
Book Value, Dividend Payout Ratio has no influence on Price To Book Value.
Dividend Payout Ratio cannot mediate the relationship between Debt to Equity
Ratio and Market To Book Value Of Equity to Price To Book Value.

Keywords : Debt To Equity Ratio, Market To Book Value Of Equity, Dividend
Payout Ratio, Price To Book Value.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Kebijakan dividen didefinisikan sebagai suatu keputusan apakah laba
yang diperoleh perusahaan pada akhir tahun akan dibagikan kepada para
pemegang saham dalam bentuk dividen atau akan ditahan untuk menambah
modal guna membiayai investasi di masa yang akan datang (Dessriadi et al.,
2022). Kepentingan perusahaan dalam menahan laba dan kepentingan pemegang
saham atas dividen merupakan faktor-faktor dalam menentukan kebijakan

dividen.

Kebijakan dividen diproksikan dari Dividen Payout Ratio. Berdasarkan
Theory Bird in the hand, semakin besar dividen maka akan menjadi daya tarik
bagi pemegang saham. Hal ini dikarenakan investor lebih menyukai dividen
dibandingkan capital gain. Semakin meningkatnya investor yang berinvestasi di
perusahaan maka akan semakin tinggi harga saham dan selanjutnya akan

meningkatkan nilai perusahaan (Ovami & Nasution, 2020).

Nilai perusahaan biasanya diindikasi dengan Price To Book Value. Price
To Book Value yang bernilai tinggi akan membuat pembeli saham percaya
dengan prosfek perusahaan tersebut kedepannya. Hal itu juga menjadi keinginan
para pemilik perusahaan, sebab nilai perusahaan yang tinggi akan menandakan
bahwa para pemegang saham akan mendapatkan kemakmuran yang tinggi pula.

Price To Book Value adalah rasio harga saham terhadap nilai perusahaan. Price



To Book Value sering dijadkan acuan oleh para investor saham, karena rasio ini
dapat menunjukan apakah harga saham sebuah perusahaan tergolong murah atau

mahal.
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Gambar 1. 1Rata-rata PBV Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2019-2021 (persen)

Sumber : Data olah tahun 2023

Berdasarkan grafik di atas rata-rata Price To Book Value perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia mengalami naik turun. Pada tahun 2019 rata-
rata Price To Book Value perusahaan adalah sebesar 88,66 % dan mengalami
kenaikan pada tahun 2020 yakni sebesar 105,91 % kemudian mengalami
penurunan lagi pada tahun 2021 sebesar 57,71 %. Semakin tinggi rasio Price To
Book Value suatu perusahaan, menandakan semakin tinggi pula tingkat
kepercayaan pemegang saham terhadap prosfek perusahaan tersebut, sehingga
semakin tinggi rasio Price To Book Value suatu perusahaan akan berakibat pada

meningkatnya harga saham suatu perusaahaan, begitupun sebaliknya.



Kebijakan dividen berhubungan dengan keputusan untuk membagikan
keuntungan atau menahannya (laba ditahan) untuk diinvestasikan kembali
didalam perusahaan (keputusan Investasi). Kebijakan dividen yang optimal
dalam sebuah perusahaan adalah kebijakan seimbang antara dividen yield saat
ini dan pertumbuhan perusahaan (contohnya berupa naiknya harga saham
perusahaan) dimasa yang akan datang sehingga memaksimumkan nilai

perusahaan (Darmawan,2018).

Menurut Fauziyah (2017) pengumuman dividen merupakan salah satu
informasi yang akan direspon oleh pasar. Pengumuman dividen dan
pengumuman laba pada periode sebelumnya adalah dua jenis pengumuman yang
selalu digunakan manajer untuk menginformasikan prestasi dan prosfek
perusahaan. Dividen diumumkan secara periodik oleh dewan direktur per

semester atau per tahun.

Kemampuan perusahaan untuk membayar dividen menurun karena
memegang lebih banyak pendapatan baru ini (Rita, 2019). Sebaliknya, jika
sebagian dari laba bersih perusahaan dibagikan sebagai dividen, maka laba
ditahan akan berkurang dan sumber pendanaan internal akan terbatas.
Akibatnya, keputusan untuk membagikan dividen harus mencapai keseimbangan

antara kepentingan perusahaan dan pemegang sahamnya.

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada rentang waktu 2019-2021. Tidak semua produsen yang listing di

Bursa Efek Indonesia memberikan dividen pemegang sahamnya, baik berupa



tunai maupun berupa dividen saham. Hal ini dikarenakan setiap perusahaan

memiliki kebijakan pembagian dividen yang unik.

Dapat dilihat pada grafik yang telah disajikan pada tahun 2019 rata-rata
dividen 279, pada tahun 2021 rata-rata dividen sebsar 201 dan pada tahun 2021
rata-rata dividen sebesar 179. Grafik rata-rata dividen disajikan dalam satuan
rupiah (Rp) dan rata-rata dividen perlembar saham. Grafik ini menjelaskan
fenomena penurunan dividen pada 40 perusahaan terdaftar di Bursa Efek

Indonesia yang membagikan dividen rutin pada tahun 2019-2021.
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Gambar 1. 2 Rata-rata Dividen Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2019-2021 (persen)

Sumber : Data Olah Tahun 2023

Pembagian dividen perusahaan kepada investor ini ditentukan melalui
suatu kebijakan dividen. Dalam penetapan kebijakan dividen tentunya di

pengaruhi oleh beberapa faktor, diantaranya adalah profitabilitas, likuiditas,



tingkat pertumbuhan, dan ukuran perusahaan. Fenomena penurunan dividen
tersebut ada hubungannya pula dengan pandemi covid-19 yang terjadi dimulai
tahun 2019. Sejumlah emiten tersebut memutuskan untuk tidak membagikan
dividen atau membagikan dividen tidak terlalu tinggi dari tahun buku 2019 lalu.
Beberapa beralasan karena mengalami kerugian akibat pandemi, menahan laba

untuk dana cadangan, ekspansi perusahaan, dan lain sebagiannya.

Pada penelitian terdahulu menurut Rahmadini (2013) Cash Ratio
menunjukkan hubungan yang positif dan signifikan dengan Dividend Payout
Ratio pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI selama periode
penelitian. Berbeda pula halnya dengan penelitian yang dilakukan oleh (A. W.
Sari, 2014) yang menyatakan bahwa variabel kebijakan hutang atau Debt To
Equity Ratio mempunyai pengaruh negatif terhadap kebijakan dividen dan
Profitabilitas atau Return On Equity berpengaruh positif terhadap kebijakan

dividen.

Pengujian hubungan antara variabel dan kebijakan dividen yang telah
dilakukan, khususnya dalam memperkirakan Dividend Payout Ratio,
berdasarkan beberapa temuan penelitian sebelumnya. Seperti sudah dijelaskan
bahwa masih ada perbedaan hasil penelitian, yang memerlukan penelitian lebih
lanjut. Oleh karena itu, penulis akan menganalisis mengenai faktor-faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan di indonesia dengan kebijakan dividen sebagai

variabel mediasi”.



1.2

1.3

Rumusan Masalah

Rumusan Masalah dalam penelitian ini adalah:

Apakah terdapat pengaruh Debt To Equity Ratio Terhadap Price To Book
Value?

Apakah terdapat pengaruh Invesment Opportunity Set terhadap Price To
Book Value?

Apakah terdapat pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Price To Book
Value melalui Dividend Payout Ratio?

Apakah terdapat pengaruh Invesment Opportunity Set terhadap Price To

Book Value melalui Dividend Payout Ratio?

Tujuan Penelitian

Berikut tujuan dari penelitian ini :

Untuk menganalisis pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Price To
Book Value.

Untuk menganalisis pengaruh Investment Opportunity Set terhadap Price
To Book Value.

Untuk menganalisis pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Price To
Book Value melalui Dividend Payout Ratio.

Untuk menganalisis pengaruh Invesment Opportunity set terhadap Price

To Book Value melalui Dividend Payout Ratio.



1.4 Manfaat Penelitian

Manfaat yang dapat di ambil dari penelitian ini adalah sebagai berikut :

1.4.1 Manfaat Teoritis

Manfaat penelitian bagi kemajuan ilmu pengetahuan dikenal dengan
manfaat teoritis. Agar manfaat teoritis ini dapat memajukan ilmu yang diteliti
dari perspektif teoritis. Tentu saja, teori tersebut didasarkan pada peneliti atau
penulis sebelumnya. Secara teoritis, penelitian ini akan bermanfaat karena akan
menjadi sumber bagi peneliti lain yang tertarik pada subjek yang sama,

memungkinkan penelitian untuk maju.

1.4.2 Manfaat Praktis

Manfaat yang dapat digunakan untuk mengatasi masalah di perusahaan
yang diteliti disebut sebagai manfaat praktis. Manfaat praktis dari penelitian ini
adalah penelitian ini dapat membantu manajemen perusahaan memahami faktor-

faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan.
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