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ABSTRACT 

 

Along with the improving economic conditions, competition in the business world is also getting stronger. 

Every companyostrives to achieve company goals by increasing the prosperity of owners andpshareholders 

through increasing the value of the company. This studyoaims to determine the effect of profitability (ROE), 

capital structure (DER), dividend policy (DPR) and investment decisions (PER) on firm valueq(PBV). 

The datayused in this study were obtained from annual reports of manufacturing companiesplisted in the 

Indonesia Stock Exchange for the 2017-2019 period. Theosampling method used is purposiveqsampling. 

The number of samples used in this studypwere 24 companies. The results in this study indicate that: 1) 

profitability has a positive and significant effect on firm value, 2) capital structure has a negative and 

insignificant effect on firm value, 3) dividend policy has a positive and insignificant effect on firm value, 

4) investment decisions have an effect positive and significant on firm value, 5) profitability,ycapital 

structure, dividend policy and investment decisions simultaneously affect firm value. 
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ABSTRAK 

Seiring dengan kondisi perekonomian yang membaik, persaingan dalam dunia bisnis juga semakin 

kuat. Setiapqperusahaan berusaha untuk bisa mencapai tujuan perusahaan yaitu dengan 

meningkatkan kemakmuran pemilik serta pemegang saham melalui peningkatan dari nilai 

perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuktmengetahui pengaruh profitabilitas (ROE),pstruktur 

modal (DER), kebijakan dividen (DPR) dan keputusan investasi (PER) terhadap nilai perusahaan 

(PBV). Data yang digunakan dalamypenelitian ini diperoleh dari data laporan tahunan perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa EfekqIndonesia periode 2017-2019. Metode penentuan sampel 

yang digunakan adalahkpurposive sampling. Jumlah sampel yang digunakan dalamtpenelitian ini 

sebanyak 24 perusahaan. Teknis analisis data yangkdigunakan adalah analisis regresi linear berganda.  

Hasil dalam penelitian ini menunjukkanhbahwa: 1) profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilaioperusahaan, 2) struktur modal berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan, 3) kebijakan dividenbberpengaruh positif dan tidak signikan terhadap nilai perusahaan, 

4) keputusan investasi berpengaruh positif dan signifikanhterhadap nilai perusahaan, 5) profitabilitas, 

struktur modal, kebijakan dividen danbkeputusan investasi secara simultan berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

 

Kata Kunci: Profitabilitas, StrukturbModal, Kebijakan Dividen, Keputusan Investasi, Nilai 

Perusahaan 
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A. PENDAHULUAN 

Seiring dengan kondisi perekonomian yang membaik, persaingan dalam dunia bisnis juga 

semakin kuat. Setiap perusahaan berusahakuntuk bisa mencapai tujuan perusahaan yaitu 

dengan meningkatkan kemakmuran pemilik serta pemegang saham melalui peningkatan dari 

nilai perusahaan. Fama dan French (1998),pberpendapat bahwa optimalisasi nilai perusahaan 

dapat dicapai melalui pelaksanaan fungsi manajemen keuangan, dimana satu keputusan 

keuangan yang diambil akanpmempengaruhi keputusan keungan lainnya danpberdampak pada 

nilai perusahaan. 

Nilai perusahaanrdapat diukur dengan menggunakan EPS, PER, PBV, dan volume 

perdagangan saham. Dalam penelitian ini, nilai perusahaan diproksikan dengan PBV (Price 

Book Value) atau rasio harga per nilai buku.  PBV merupakanmperbandinganjharga saham 

dengan nilai buku per lembarysaham, untuk dapat menunjukkanjseberapa jauh suatu 

perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan terhadap jumlah modal yang telah 

dinvestasikan. Semakin baik pertumbuhan profitabilitasmperusahaan berarti prospek 

perusahaan di masa depan juga dinilai semakin baik, artinya nilai perusahaan akan dinilai 

semakin baik dimata investor. Jika kemampuankperusahaan dalam menghasilkan laba 

meningkat, maka harga saham juga akan meningkat. Profitabilitas yangkbaik akan menjadi 

sinyal yang baikmpula untuk perusahaan.  

Strukturpmodal merupakan imbangan antara modal asing atau hutang denganbmodal 

sendiri. Sementara menurutjBrigham dan Houston (2011), struktur modal sangat penting bagi 

perusahaan karena akan berhubungan dan berpengaruhgterhadap besarnya resiko yang 

ditanggung oleh pemegang saham dan besarnya tingkat pengambilan atau tingkat keuntungan 

yang diharapkan. Struktur modal dapat diukur menggunakan debt to equity ratio (DER). DER 

dapat menunjukkan tingkat risiko pada suatu perusahaan. Semakinhtinggi DER, maka akan 

tinggi juga suatu risiko yang akan terjadi dalam perusahaan, karena pendanaan perusahaan dari 

unsur hutang lebih besar daripada modal sendiri. 

Kebijakangdividen pada dasarnya merupakan penentuan besarnya porsi keuntungan 

yang akan diberikan kepada pemegang saham. Menurut Syahyunan (2015), kebijakanhdividen 

adalah keputusan apakah laba yang diterima perusahaan pada akhir tahun akan dibagi kepada 

pemegang saham dalam bentuk dividen atau akan ditahan untuk menambahgmodal guna 

pembiayaan investasi di masa yang akan datang. Nilai perusahaan dapat dilihat dari 

kemampuan perusahaan membayar dividen. Besarnya dividen ini dapat mempengaruhifharga 

saham. Apabila dividen yang dibayar kecil, maka harga saham cenderung rendah sehingga nilai 

perusahaan juga rendah. Sebaliknya jika dividen yang dibayarkan besar maka harga saham 

perusahaan cenderung tinggi dikarenakangkemampuan membayar dividen juga besar. Oleh 

karena itu, dengan dividen yang besar akan meningkatkan nilai perusahaan (Martono dan 

Harjito, 2005).  

Keputusan”investasi merupakanbsalah satu faktor penting dalam fungsi keuangan 

perusahaan.LInvestasiLmodal merupakanhsalah satu aspekLutama dalam keputusan investasi 

selain penentuanLkomposisi aktiva. Dalam signalinghtheory, pengeluaran investasiLmemberikan 

sinyalLpositif mengenaiUpertumbuhan perusahaanUdimasa yang akan datang, sehinggahdapat 

meningkatkan hargaUsaham yang digunakanUsebagai indikator nilai perusahaanU(Wahyudi 

dan Pawestri, 2006). DalamUhal inimperusahaan dihadapkanUkeputusan tentangUberapa dana 

yang harusUdiinvestasikan pada aktiva lancarUdan aktiva tetapUserta hal-hal yang terkait 

denganUaktiva lain padaUperusahaan. Keputusanhinvestasi yangUtepatUdiharapkan dapat 

memberikanUpertumbuhanUpositif baik untuk perusahaan maupunUinvestor. BagiUinvestor 
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pertumbuhanUpositif suatuhprospek yangUmenguntungkan, karena investasi yang ditanamkan 

dapat memberikanUreturn yang optimal dimasa yang akanUdatang. 

Penelitian ini mencoba mengetahui seberapaUbesar pengruh profitailitas,jstruktur 

modal, kebijakanUdividen danUkeputusan investasi terhadap nilaiUperusahaan. Dalam 

penelitianUini penulis berharap dapat bermanfaat bagi perusahaan dalam mengambil langkah-

langkah kebijakangyang dapat diambil untuk kelangsunganUperusahaanUdimasa yang akan 

datang. Penulis memutuskan untuk meneliti perusahaan manufakturkyang terdaftar di Bursa 

EfekUIndonesia pada tahunU2017-2019 denganhjudul “Pengaruh Profitabilitas, Struktur 

Modal, Kebijakan Dividen, Keputusan Investasimterhadap Nilai Perusahaan (Studi Kasus pada 

Perusahaan Manufaktur yang Terdaftargdi Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2019)”. 

 

B. LANDASAN*TEORI* 

a. SignalingnTheory* 

TeoriUsinyal mengmukakan tentangUbagaimana seharusnyaUsebuah perusahaan 

memberikanUsinyal kepada pengguna laporanhkeuangan. Menurut Brigham and Housten 

(2001) menyatakan bahwaUsinyal adalah suatu tindakan yangUdiambil oleh manajemen 

perusahaanUyang memberikan petunjukUbagi investor tentang bagaiana manajemen 

memandangUprospekBperusahaan. Teori sinyal menyatakanUbahwa keputusankinvestasi 

yag diambilUperusahaan akan memberikanUsinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan 

di masa yang akanUdatang, sehinggaUmeningkatkanUharga sahamjdi pasar modal yang 

merupakanUsalahUsatu indikator nilaiUpeusahaan. 

 

b. NilaibPerusahaan 

NilaiUperusahaanUdidefiisikan sebagaimnilai pasar karenaUnilai perusahaan dapat 

memberikan emakmuran pemegang saham secaraUmaksimum apabila harga saham 

perusahaanUmeningkat. Nilai perusahaanUdalam penelitian iniUdiukur denganUPrice Book 

Value (PBV). Rasio iniUmerupakan rasiogantara harga sahamUterhadap nilai bukunya. 

MenurutUSari (2013) perusahaan yang berjalan denganUbaik umumnya mempunyai rasio 

PBV di atasUsatu, yang menunjukkanUbahwa nilai pasar sahamUlebih besar dari bukunya. 

RasioUini berfungsimuntuk mengidentifikasiUsaham mana yang harganya wajar, terlalu 

rendah (Undervalued), dan terlalumtinggi (Overvalued). 

 

c. Profitabilitas” 

Rasioyprofitabilitas merupakanorasio untukUmenilai kemampuanUperusahaan dalam 

mencarihkeuntungan (Kadim dan Sunardi 2019). Hal terpenting bagi perusahaanhadalah 

laba terseut bisa memaksimalkanmpemegang saham bukan seberapa besar laba yang dapat 

dihasilkangoleh perusahaan. Semakinmtinggi kemampuankperusahaan memperolehUlaba, 

makaUsemakinUbesar return yangUdiharapkan investor, Usehingga menjadikanhnilai 

perusahaanUmenjadi lebihUbaik. 

 

d. Struktur Modal 

Keown et al (2010) mengatakan bahwa strukturmmodal (capitalUstructure) adalah 

perbandinganUatau imbanganUpendanaan jangka panjang perusahaanUyang ditujukan 

oleh perbandingan utang jangkaUpanjang terhadap strukturUmodal. Menurut penelitian 

Brigham dan Houston (2013), sruktur modalUyangUoptimal bagi suatu perusahaan 

didefinisikanUsebagaiUstrukturUyang akan memaksimalkangharga sahamUsuatu 

perusahaan. 
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e. KebijakanhDividen” 

Kebijakanhdividen merupakan bagian yang tidak dapatUdipisahkan dari pengambilan 

keputusanUpendanaan. Menurut Syahyunan (2015), “kebijakan dividen adalah keputusan 

apakah laba yang diterima perusahaan pada akhir tahun akan dibagi kepada pemegang 

saham dalam bentuk dividen atau akan ditahan untuk menambah modal guna pembiayaan 

investasi di masa yang akan dating”. Kebijakan dividen sering diangaphsebagai”sinyal bagi 

investor dalam menilai baik buruknya perusahaan, hal ini disebabkan karena kebijakan 

dividen dapat membawa pengaruhgterhadap harga saham perusahaan.” 

 

f. KeputusankInvestasi 

Keputusanhinvestasi adalah suatu kebijakanjatau keputusan yang diambil untuk 

menanamkan modalzpada satu atau lebih asset untuk mendpatkan keuntungan dimasa yang 

akan datang atau permasalahan bagaimana manajerhkeuangan harusUmengalokasikan dana 

ke dalamhbentuk investasi yang akan”mendatangkanbkeuntungan dimasa yang akan datang 

(Piristina & Khairunnisa, 2019).  

 

C. METODE PENELITIAN 

Penulisan ini menggunakan data sekunder yang diperolehkdari Bursa Efek Indonesia. 

Data yang digunakan berasal dari data laporan tahunan atau annual report perusahaan. 

Penulisan ini menggunakan data sekunder yang diperolehhdari Bursa Efek Indonesia. Data yang 

digunakan berasal dari data laporan tahunan atau annual report perusahaan. Data penelitian ini 

diperolehgdari website www.idx.co.id sebagai pedoman dalam pengambilan data dengan 

menggunakan annual report perusahaan tersebut pada periode 2017–2019. PopulasiGdalam 

penelitian ini adalah seluruh perusahaanJmanufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2017-2019 sebanyak 165 perusahaan. Dalam penelitian ini diperoleh sampel sebanyak 24 

perusahaan yang memenuhi kriteria pengambilanHsampel. Metode yag digunakan dalam 

penelitian ini adalah analisis regresi berganda yang digunakan untuk memperoleh gambaran 

yang menyeluruh mengenaimpengaruh variabelMProfitabilitas (ROE),mStruktur Modal (DER), 

KebijakankDividen (DPR) dan Keputusan Investasih(PER) terhadapmNilai Perusahaan (PBV) 

dengan menggunakan program SPSS. Sebelum dilakukan analisisKregresi dilakukanbanalisis uji 

asumsibklasik untuk memastikanmtidak adahmasalah pada noermalitas uji multikolinearitas, 

heteroskedastisitas, danvautokorelasi. 

 

D. HASILIDANIPEMBAHASAN 

1. Uji Statistik Deskriptif 

BerikutIadalah hasil uji statistic deskriptif: 

Tabel 1LHasil Uji Statistik DeskriptifL 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

ROE 72 .02 .33 .1342 .06850 

DER 72 .15 1.95 .6257 .43836 

DPR 72 .07 1.20 .3919 .23317 

PER 72 4.72 60.39 19.7029 11.45555 

PBV 72 .37 6.11 2.3725 1.51774 

Valid N (listwise) 72     

Sumber: dataNdiolah oleh peneliti 2020 
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2. UjiUAsumsiUKlasik 

a. UjiINormalitas 

UjiUnormalitas dalamIpenelitian ini menggunakanUgrafik histogram, normal P-P Plot, 

dan statistikjnon-parametrik KolmogorovISmirnov (K-S). 

 

 
 

Gambarh1 Uji NormalitaskHistogram Gambar 2 Uji Normalitas P-PIPlot 

Sumber: dataIdiolah oleh peneliti 2020 

 

BerdasarkanIgambar 1nhasil uji normalitasbsecara histogramUmenunjukkan data 

mengikutiUarah garis grafikUhistogramnyaIdan membentukUlonceng. Pada gambar 2 

metodeUNormal ProbabilityLPlot, jika penyebaranUtitik-titik mengikutiUarah garis 

diagonal, Umaka data tersebut menunjukkan bahwaUmodel regresiUmemenuhiUasumsi 

normalitas. 

TabelU2 UjiUNormalitas dengan KolmogorovUSmirnov 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 72 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. Deviation .64592454 

Most Extreme 

Differences 

Absolute .085 

Positive .065 

Negative -.085 

Test Statistic .085 

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: data diolah oleh peneliti 2020 
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BerdasarkanIhasilIuji normalitas pada tabel 2 dapat diketahuiInilai Kolmogorov-

Smirnov sebesar 0,085 dan signifikansi sebesar 0,200 yang berarti lebih besar dari 0,05 

maka dapat disimpulkan dataIberdistribusi normal. 

 

b. UjiIAutokorelasi 

Tabel 3 Hasil UjiIAutokorelasi dengan Runs Test 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: data diolah oleh peneliti 2020 

 

BerdasarkanIhasil uji autokorelasiIpada tabel 3 menunjukkan bahwaInilai Asymp. Sig 

adalahIsebesar 0,812 lebih besarUdari 0,05 yangIberarti dataUresidual terjadi secara 

acakUdan tidak terjadi autokorelasiIpada modelUregresi. 

 

c. UjiIMultikolinieritas 

Tabel 4 Hasil Uji Multikolinieritas 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B 

Std. 

Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -1.779 .273  -6.514 .000   

ROE 17.466 1.234 .788 14.152 .000 .871 1.148 

DER -.341 .183 -.098 -1.864 .067 .968 1.033 

DPR .556 .360 .085 1.546 .127 .886 1.129 

PER .092 .008 .691 11.914 .000 .804 1.244 

a. Dependent Variable: PBV 

Sumber: dataIdiolah oleh peneliti 2020 

 

BerdasarkanIhasil uji multikolinearitas pada tabel 3 menunjukkan semuaIvariabel bebas 

mempunyaiUnilai Tolerance   0,10 danUnilaiUVIF   10. DenganUdemikian dapat 

disimpulkanUbahwa seluruh variabelIbebas dalamUpenelitian iniUtidak terjadi 

multikolinearitas. 

 

 

 

 

Runs Test 

 Unstandardized Residual 

Test Valuea -.06900 

Cases < Test Value 36 

Cases >= Test Value 36 

Total Cases 72 

Number of Runs 36 

Z -.237 

Asymp. Sig. (2-tailed) .812 

a. Median 
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d. UjiIHeteroskedastisitas 

 
Gambar 2 Hasil UjiIHeteroskedastisitas dengan Scatterplot 

 

HasilIuji heteroskedastisitas dengan scatterplot pada gambar 2 menunjukkanUbahwa uji 

heteroskedastisitas dengangmenggunakan scartterplot titik-titikImenyebar secra acak, 

tidak membentukUpola tertentu yang jelas, serta menyebar diatas dan dibawah angka 0 

padaUsumbu Y, maka tidak terjadiIheteroskedastisitas. 

 

 

3. Uji Regresi LinearIBerganda 

Tabel 5 Hasil UjiIRegresi LinearIBerganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -1.779 .273  -6.514 .000 

ROE 17.466 1.234 .788 14.152 .000 

DER -.341 .183 -.098 -1.864 .067 

DPR .556 .360 .085 1.546 .127 

PER .092 .008 .691 11.914 .000 

a. Dependent Variable: PBV 

Sumber: data diolah oleh peneliti 2020 

 

Berdasarkan hasilIanalisis regresi linear berganda pada tabel 4.6 diketahui persamaan regresi 

linearIberganda sebagaiUberikut: 

 

Y = -1,779+17,466   - 0,341   - 0,556   + 0,092   + e 
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4. UjiIHipotesis 

a. Uji TU (SecaraUParsial) 

Tabel 6IHasil UjibT (SecarakParsial) 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -1.779 .273  -6.514 .000 

ROE 17.466 1.234 .788 14.152 .000 

DER -.341 .183 -.098 -1.864 .067 

DPR .556 .360 .085 1.546 .127 

PER .092 .008 .691 11.914 .000 

a. Dependent Variable: PBV 

Sumber: Idata diolah oleh peneliti 2020 

 

Berdasarkan hasil uji t pada tabel 6 profitabilitas yangIdiproksikan dengan ROE 

memiliki nilai tIhitung sebesar 14,152 denganIsignifikansi 0,000. Nilai t hitungIsebesar 

14,152 dan nilaiIsignifikansi lebihIkecil dari 0,05I (0,000 < 0,05) menunjukkanIbahwa 

profitabilitasIyang diproksikanIdengan ROE berpengaruhIpositif dan signifikan 

terhadap nilaiIperusahaan. Struktur modal yangIdiproksikanIdengan DER memiliki 

nilaiIt hitungIsebesar -1,864 dan signifikansiIsebesar 0,067. Nilai t hitungIsebesar -1,864 

dan nilaiIsignifikansi lebihUbesar dari 0,05 (0,067> 0,05) menunjukkanIbahwa struktur 

modal berpengaruhInegatif dan tidak signifikan terhadapInilai perusahaan. Kebijakan 

dividen yang diproksikanIdengan DPR memilikiInilai t hitung sebesar 1,546Idengan 

signifikansiIsebesar 0,127. Nilai t hitung sebesarI0,127 dan nilai signifikansiIlebih besar 

dari 0,05 (0,127> 0,05) menunjukkanIbahwa struktur modal yangIdiproksikan dengan 

DPR berpengaruhIpositif dan tidakIsignifikan terhadap nilaiIperusahaan. keputusan 

investasiIyang diproksikanIdengan PER memilikiInilai t hitung sebesarI0,092 dengan 

signifikansiIsebesar 0,000. Nilai t hitungIsebesar 0,092 dan nilai signifikasiIlebih kecil 

dariU0,05 (0,000 < 0,05) menunjukkanIbahwa keputusanUinvestasi yangUdiproksikan 

dengangPER berpengaruhIpositif dan signifikanUterhadap nilaiUperusahaan. 

 

b. Uji FI (SecaraISimultan) 

Tabel 7 HasilIUji F (Secara Simultan) 

ANOVAa 

Model 

Sum of 

Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression 133.928 4 33.482 75.729 .000b 

Residual 29.623 67 .442   

Total 163.551 71    

a. Dependent Variable: PBV 

b. Predictors: (Constant), PER, DER, DPR, ROE 

Sumber: data diolah peneliti 2020 
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DariItabel 7 diperoleh fIhitung sebesar 75,729 dan signifikansiIsebesar 0,000. 

NilaiUsignifikasi 0,000 < 0,05; hal ini menunjukkanIbahwa profitabilitas, Istruktur 

modal, kebijakanIdividen dan keputusan investasiIsecara simultanUberpengaruh 

terhadap nilai perusahaanIpada perusahaanUmanufaktur yang terdaftarIdi Bursa Efek 

IndonesiaUpada periode 2017-2019. 

 

c. Uji KoefisienIDeterminasi (Adjusted   ) 

Tabel 8 Hasil Uji KoefisienIDeterminasi (Adjusted   ) 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: data diolahIoleh peneliti 2020 

 

Hasil uji koefisiensi determinasi pada penelitianIini diperolehgnilai sebesar 0,808. 

Hal iniImenunjukkan bahwajNilai Perusahaan dipengaruhiIoleh Profitabilitas, Struktur 

Modal, KebijakanIDividen dan Keputusan Investasi sebesar 80,8% sedangkanIsisanya 

sebesar 19,2% dipengaruhimoleh faktorIlain yang tidak diteliti dalamIpenelitian ini. 

 

5. PembahasanIHasil Penelitian 

a. PengaruhgProfitabilitas terhadaphNilai Perusahaan 

Hasil pengujian hipotesis pertama menunjukkan bahwadprofitabilitas (ROE) 

berpengaruhfpositif danIsignifikan terhadapvnilai perusahaan (PBV) padadperusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa EfekbIndonesia periode 2017-2019. Hasil pengujian 

hipotesis pertama menunjukkanIbahwa profitabilitasI (ROE) berpengaruh positifIdan 

signifikanIterhadap nilaiUperusahaan (PBV) pada perusahaan manufaktur 

yangIterdaftar di BursaIEfek IndonesiaUperiode 2017-2019. Hasil pengujian hipotesis 

pertama menunjukkanIbahwa profitabilitas (ROE) berpengaruh positifIdan signifikan 

terhadapInilai perusahaan (PBV) padaIperusahaan manufaktur yang terdaftarIdi Bursa 

Efek IndonesiaIperiode 2017-2019. Hasil pengujian hipotesis pertama menunjukkan 

bahwaIprofitabilitas (ROE) berpengaruh positifIdan signifikan terhadapInilai 

perusahaan (PBV) padaIperusahaan manufaktur yangIterdaftar diIBursa Efek 

IndonesiaIperiode 2017-2019. ProfitabilitasIyang tinggi memberika sinyalIpositif bagi 

investor bahwaUperusahaan menghasilkanIdalam kondisi yangUmenguntungkan. Hal 

ini menjadi daya tarik investorvuntuk memiliki saham perusahaan (Kurniawan dan 

Mawardi 2017). Semakingtinggi nilai profitabilitas yangIdidapatkan perusahaan, maka 

akan semakindtinggi pula nilai perusahaan tersebut. Karena tingginya suatu nilai 

perusahaan akan dapat memicuIinvestor untuk meningkatkan permintaan saham. 

 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .905a .819 .808 .66493 

a. Predictors: (Constant), PER, DER, DPR, ROE 

b. Dependent Variable: PBV 
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b. PengaruhIStruktur ModalIterhadap NilaiIPerusahaan 

HasilIpengujian hipotesis kedua menunjukkan bahwaIstruktur modalIyang 

diproksikan denganIDebt to Equity Ratio (DER) Iberpengaruh negatif dan tidak 

signifikanIterhadapInilai perusahaan (PBV) padaIperusahaan manufaktur yang 

terdaftarIdiIBursa EfekUIndonesia (BEI) pada periode 2017-2019. Pada penelitian ini 

struktur modal menunjukkan nilai yang negatif, maka strukturImodal perusahaan 

mengalami penurunan terhadap nilai perusahaan. PeckingIorder theory juga 

menyatakanIbahwa manajer lebihUsenang menggunakan pembiayaan yang pertama 

yaitu laba ditahanUkemudian utang. Dengan kata lain perusahaan akan cenderung 

menggunakan sumberIpendanaan internal sebanyakImungkin sebelum menggunakan 

hutang. Sumber pendanaan internalItersebut berasal dari laba ditahan yang dihasilkan 

dari kegiatanIoperasional perusahaan. Sehingga kebijakan untuk meningkatkan struktur 

modal memiliki pengaruh negatifIterhadap harga saham dan secara jangka panjang akan 

menurunkanInilai perusahaan (Aini, 2018). 

c. PengaruhIKebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil uji hipotesisIketiga menunjukkanIbahwa kebijakan dividenIyang 

diproksikanIdengan Dividend Payout RatioU (DPR) berpengaruh positifIdan tidak 

signifikanIterhadap nilai perusahaan (PBV) pada perusahaanImanufaktur yang 

terdaftarIdi Bursa EfekIIndonesia (BEI) periode 2017-2019. Tanda positif 

mengndikasikan bahwa perusahaan memiliki kemampuan untuk mendstribusikan laba 

yangIdibagikan kepada pemegang saham perusahaan secara lebih konsisten. Hasil 

penelitianIini sesuaiIdengan teori bird inIthe hand yang dikemukakan oleh Gordon dan 

Linter (1956) yang menyatakan bahwa”biaya modal sendiri perusahaan akan naik jika 

dividend payout ratio rendahIkarena investor lebih suka menerima dividen dari pada 

capital gain. Menurut mereka investor memandangIdividend yield lebih pasti dibanding 

dengan capital gain yield.” 

d. PengaruhIKeputusan Investasi terhadapINilai Perusahaan 

Hasil pengujian hipotesis kempat menunjukkan bahwaIkeputusan investasi yang 

diproksikanIdengan Price Earning Ratio (PER) Iberpengaruh positif danIsignifikan 

terhadap nilaiIperusahaan (PBV) pada perusahaanUmanufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek IndonesiaU(BEI) periode 2017-2019. SignalingItheoryImenjelaskanIbahwa 

pengeluaran investasiUmemberikan sinyal positifUtentang pertumbuhan perusahaan 

dimasa yang akan datang, Usehingga meninkatkan harga sahamUsebagai indikator nilai 

perusahaan. PER yang tinggi menunjukkanIinvestasi perusahaan yang bagus, Isehingga 

para investor akan tertarikIuntuk berinvestasi. PermintaanIsaham yang tinggiIakan 

membuatInilai saham meningkat, peningkatnya nilai sahamIakan berpengaruh terhadap 

meningkatnya nilaiIperusahaan melalui nilai PBV (Aziz, 2017). 

e. PengaruhIProfitabilitas, StrukturUModal, KebijakanIDividen danUKeputusanUInvestasi 

secaraUSimultan terhadapINilai PerusahaanU 

Hasil pengujian hipotesis kelima menunjukkanIbahwa profitabilitas (PER), 

struktur modal (DER), kebijakan dividen(DPR) dan keputusan investasi (PER) secara 
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simultanIberpengaruh terhadapInilai perusahaan (PBV) pada perusahaanImanufaktur 

yang terdaftarIdi Bursa EfekIIndonesia (BEI) periode 2017-2019. Berdasarkan hasilIuji 

adjusted R2 pada penelitia ini diperolehInilai sebesarI0,808. Hal ini menunjukkanIbahwa 

nilai perusahaanUdipengaruhi oleh profitabilitas, Istruktur modal, kebijakan dividen 

dan keputusan investasiIsebesar 80,8% sedangkanUsisanya sebesar 19,2% 

dipengaruhiIoleh faktor lain yangItidak diteliti dalamUpenelitian ini. 

 

E. KESIMPULAN  

Berikut adalah hasil kesimpulanIyang dapat ditarik dari hasil penelitian ini: 

a. Profitabilitas berpengaruhIpositif dan signifikanUterhadap nilai perusahaan. Profitabilitas 

yangUtinggi akan memicu investor untuk ikutImeningkatkan permintaan sahamIyang 

dapat meningkatkanInilai perusahaan. 

b. StrukturImodal berpengaruh negatif danItidak signifikan terhadap nilaiIperusahaan. 

KebijakanIstruktur modalUperusahaan yang lebih banyakImenggunakan utang akan 

terjadi penuruna harga saham sehinggaIakan menurunkan nilaiIperusahaan. 

c. KebijakanIdividen berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadapInilai perusahaan. 

Perusahaan yang membagikan dividen secara konsisten akan menarikIminat investor untuk 

menanamkan modal, sehingga meningkatkan nilaiIperusahaan. 

d. KeputusanIinvestasi berpengaruh positif danIsignifikan terhadapInilai perusahaan. 

Pengeluaran investasiImemberikan sinyal positifItentang pertumbuhanIperusahaan dimasa 

yang akanIdatang, sehingga meningkatkan hargaIsaham sebagai indikator nilai 

perusahaan. 

e. Profitabilitas, struktuImodal, kebijakan dividen danIkeputusan investasi secara simultan 

berpengaruh terhadap nilaiperusahaan yaitu sebesar 80,8%IsedangkanIsisanya sebesar 

19,2% dipengaruhiIoleh faktor lain yang tidak ditelitiIdalam penelitian ini. 
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