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SURUGAN TSN

ABSTRAK

PENGARUH KEBIJAKAN DIVIDEN, PROFITABILITAS DAN UKURAN
PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA
PERUSAHAAN SUB SEKTOR PERKEBUNAN YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

Penelitian ini bertujuan untuk melihat pengaruh kebijakan dividen, profitabilitas
dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor
perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2014-2020.
Penelitian ini menggunakan jenis data kuantitatif dengan sumber data yang
digunakan berupa data sekunder. Pengambilan sampel pada penelitian ini
menggunakan teknik purposive sampling dan mendapatkan 5 perusahaan sebagai
sampel penelitian. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi linear
berganda dengan menggunakan software Eviews. Hasil dari penelitian menemukan
bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan, profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, ukuran
perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: kebijakan dividen, profitabilitas, ukuran perusahaan, nilai
perusahaan
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ABSTRACT g

FAKULTAY ER

THE EFFECT OF DIVIDEND POLICY, PROFITABILITY AND FIRM SIZE
ON FIRM VALUE OF PLANTATION SUB SECTOR COMPANIES LISTED
ON THE INDONESIA STOCK EXCHANGE

This study aimed to determine the effect of dividend policy, profitability, and firm
size on the value of the company of plantation sub sector companies listed on the
Indonesia Stock Exchange (IDX) within the period of 2014-2020. The study used
quantitative data type by using secondary data as the data source. The sampling in
this study used the Purposive Sampling method with a sample of 5 companies. The
analysis technique used is multiple linear regression analysis using Eviews. The
results showed that dividend policy variable has a significant and positive effect on
firm value, profitability variable has no effect on firm value, and firm size has a
significant and negative effect on firm value.

Keywords: dividend policy, profitability, firm size, firm value
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BABI1
PENDAHULUAN
1.1. Latar Belakang

Usaha pemerintah dalam pelaksanaan pembangunan tidak terlepas pada
pembangunan sektor pertanian, sebagai wujud usaha peningkatan kesejahteraan
rakyat yang masih sebagian besar berusaha di sektor pertanian. Sektor pertanian
berkontribusi sebesar 12,81% terhadap Produk Domestik Bruto pada tahun 2018,
sub sektor perkebunan atau estate crops memberikan kontribusi terbesar diantara
sub sektor lainnya yaitu sebesar 3,30% (Badan Pusat Statistik, 2018).

Berdasarkan analisis data yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia selama
periode 2014-2020 ditemukan bahwa sebagian besar perusahaan di sub sektor
perkebunan tidak memiliki profitabilitas yang positif, tentunya diikuti dengan
pembagian dividennya yang dapat dilihat pada laporan tahunan perusahaan yang
terdaftar di BEI sebagian besar perusahaan pada sub sektor perkebunan kurun
waktu 2014-2020 tidak secara konsisten membagikan dividennya selama 7 tahun
tersebut. Hal ini dapat mempengaruhi besarnya nilai perusahaan, berdasarkan
Purwohandoko (2017), semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba, semakin besar pula refurn yang diharapkan investor, tingginya
minat para investor juga akan meningkatkan nilai perusahaan.

Selain dilihat dari profitabilitas dan pembagian dividennya, perusahaan-
perusahaan pada sub sektor perkebunan periode 2014-2020 relatif stabil pada
ukuran perusahaannya. Ukuran atau size suatu perusahaan dapat diukur melalui

besarnya total aset yang dimiliki perusahaan tersebut. Besar aset, maka besar pula



ukurannya (Purwanti, 2020). Ukuran perusahaan juga dapat dilihat dari total
penjualan bersih perusahaan (Brigham dan Houston, 2018). Terdapat
kecenderungan pada semakin besarnya ukuran suatu perusahaan, semakin banyak
pula investor yang memperhatikan perusahaan tersebut (Gunawan, et al., 2018).
Kembali pada Purwohandoko (2017), tingginya minat para investor juga akan

meningkatkan nilai perusahaan.

Grafik 1.1
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Sumber: Laporan Statistik Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019 (data diolah)

Grafik 1.1 menunjukan pergerakan nilai perusahaan yang diproksi oleh
Price to Earning Ratio (PER) yang diamati per triwulan pada periode 2017-2019.
Selama tahun 2017, rasio P/E dapat dibilang stabil, pada tahun 2018 terjadi

kenaikan yang cukup besar pada triwulan ke 2, rata-rata rasio PER pada perusahaan



sub sektor perkebunan hingga 131,2. Penurunan yang signifikan terjadi pada
triwulan ke 3 tahun 2019 yaitu rata-rata price to earning ratio menjadi -256,7.
Menurut Brigham dan Houston (2018), perusahaan yang memiliki rasio P/E yang
tinggi memiliki prospek pertumbuhan yang kuat dan relatif memiliki resiko yang
rendah, sebaliknya perusahaan yang memiliki PER lebih rendah dibandingkan rata-
rata perusahaan sejenisnya, dapat diasumsikan memilki resiko yang lebih tinggi dari
yang lain karena memilki prospek yang kurang baik pada pertumbuhannya.
Mardiyanto (2009) memaparkan bahwa setiap perusahaan bertujuan untuk
mengoptimumkan laba. Namun, dari perspektif manajemen keuangan, perusahaan
bertujuan untuk memaksimalkan kesejahteraan investor (stock holder’s wealth)
atau memaksimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan akan mencerminan kinerja
suatu perusahaan, sehingga apabila kinerja keuangannya baik maka akan
memaksimalkan kekayaan pemegang saham. Salah satu indikator dalam penilaian

kinerja keuangan perusahaan adalah profitabilitas.



Grafik 1.2
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Berdasarkan Garfik 1.2 dapat terlihat bahwa terdapat kenaikan dan
penurunan yang signifikan pada variabel ROE, DPR, SIZE dan juga PER. Pada
varibel ROE di tahun 2017 terjadi kenaikan yang signifikan, rata-rata ROE terhadap
seluruh perusahaan sub sektor perkebunan pada tahun 2016 adalah -5,2%, di tahun
2017 adalah 30,3% dan rata-rata tersebut kembali turun di tahun 2019 yaitu -4,0%.
Salah satu faktor kenaikan yang signifikan di tahun 2017, dapat disebabkan oleh
adanya salah satu perusahaan yang mengalami defisiensi modal disertai dengan
penurunuan laba yang membuat angka ROE pada perusahaan tersebut tinggi,
sehingga mempengaruhi rata rata ROE keseluruhan perusahaan pada sub sektornya.
Variabel yang juga mengalami pergerakan yang signifikan yaitu variabel DPR,

hanya 4 dari 19 perusahaan pada sub sektor perkebunan yang dapat mebagikan



dividen tiap tahunya selama periode 2014-2020. Pada tahun 2019 dividen per
lembar saham beberapa perusahaan di sub sektor ini lebih tinggi dari pada laba
(rugi) per sahamnya. Variabel nilai perusahaan yang diproksikan dengan PER
(Price to Earning Ratio) selama periode 2014-2020 terendah tahun 2018 pada -
49,06 dan tertinggi pada 2019 yaitu 67,7. Pada variabel Size yang diproksikan
dengan log total penjualan selama 2014-2020 berada pada kisaran angka 29.

Penelitian mengenai pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan oleh
Barakat (2014) di Saudi Arabia pada perusahaan industri yang tercatat pada Saudi
Stock Market menyatakan bahwa profitabilitas yang diproksi oleh ROE
berpengaruh positif signifikan pada nilai perusahaan. Penelitian oleh Azmi,
Isnurhadi, & Hamdan (2018) perusahaan sektor manufaktur yang tercatat di BEI
pada periode 2011-2016 menghasilkan bahwa profitabilitas tidak mempengaruhi
nilai perusahaan secara signifikan. Penelitian serupa juga dilakukan oleh Tamrin,
et al., (2017) yang dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2013-2015 yang menghasilkan bahwa profitabilitas
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian mengenai kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan yang
dilakukan oleh Anton (2016) di Bucharest, Romania pada 63 perusahaan non-
finansial yang terdaftar di Bucharest Stock Exchange periode 2001- 2011
menghasilkan bahwa dividend payout ratio secara positif memperngaruhi nilai
perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Nurvianda, Yuliani & Ghasarma (2018)
pada perusahaan sektor industri dasar dan kimia ysng terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2012-2014 dengan kebijakan dividen yang diproksi dengan DPR



menyakatan bahwa kebijakan dividen mempengaruhi nilai perusahaan secara
positif dan signifikan. Namun pada penelitian Odum, et al., (2019) di Nigeria pada
perusahaan pembuat bir dan minuman yang terdaftar di Nigerian Stock Exchange
periode 2007-2016 mengasilkan bahwa kebijakan dividen yang diproksi oleh DPR
tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan oleh Tahir & Razali
(2011) yang dilakukan di Malaysia menghasilkan bahwa size memiliki hubungan
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian oleh Sari &
Priyadi (2016) yang dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
menyatakan bahwa variabel size berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan
penelitian oleh Dang, et al., (2019) yang dilakukan di Vietnam pada 214 perusahaan
yang teraftar di Vietnamese Stock Market periode 2012-2016 menyatakan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan fenomena dan research gap diatas maka penulis tertarik untuk
melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Kebijakan Dividen, Profitabilitas
dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sub

Sektor Perkebunan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”



1.2 Perumusan Masalah

Adapun rumusan masalah penelitian adalah bagaimana profitabilitas,
kebijakan dividen, ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sub sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada

periode 2014-2020?

1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah,
yaitu: Untuk memahami dan menganalisa profitabilitas, kebijakan dividen, dan
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor

perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.4. Manfaat penelitian
1.4.1. Manfaat Teoritis

Hasil dari penelitian ini diharapkan bisa menjadi salah satu referensi dalam
menambah wawasan dan pengetahuan mengenai manajamen keuangan khususnya
profitabilitas, kebijakan dividen, ukuran perusahaan dan nilai perusahaan.
1.4.2. Manfaat Praktis

Adapun manfaat praktis dalam penelitian ini yaitu diharapkan dapat
dijadikan referensi, dan memberikan rekomendasi pada kebijakan manajemen
keuangan perusahaan khususnya pada profitabilitas, kebijakan dividen, ukuran

perusahaan dan nilai perusahaan.
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