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ABSTRACT 

This study aims to examine and analyze the effect of financial performance (profitability, liquidity, 

leverage), dividend policy and managerial ownership on firm value. The population in this study is 

the consumer goods sub-sector manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange 

(IDX) for the 2016-2020 period as many as 55 companies. Sampling using purposive sampling 

method, so that the sample obtained as many as 9 companies. This study uses quantitative methods. 

This study uses secondary data obtained from the web www.idx.co.id. The analytical technique 

used in this research is to use multiple linear regression analysis. Financial performance is 

measured using profitability, liquidity, and leverage. The results of the study found that profitability 

had an effect on firm value in manufacturing companies in the consumer goods sub-sector listed 

on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2016-2020 period. Managerial ownership has an 

effect on firm value in manufacturing companies in the consumer goods sub-sector listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2016-2020 period. Meanwhile, liquidity has no effect on 

firm value in manufacturing companies in the consumer goods sub-sector listed on the Indonesia 

Stock Exchange (IDX) for the 2016-2020 period. Leverage has no effect on firm value in 

manufacturing companies in the consumer goods sub-sector listed on the Indonesia Stock Exchange 

(IDX) for the 2016-2020 period. Dividend policy has no effect on firm value in manufacturing 

companies in the consumer goods sub-sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 

2016-2020 period. 
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PENDAHULUAN 

Nilai perusahaan adalah bagian penting bagi investor pada pengambilan keputusan. 

Investor dapat melihat kualitas kerja perusahaan pada masa depan dengan menggunakan nilai 

perusahaan. Dimana nilai suatu perusahaan selalu menggunakan nilai harga saham. Apabila nilai 

saham suatu perusahaan mahal, investor akan mendapatkan laba (Suwardika & Mustanda, 2017). 

Tujuan dari suatu perusahaan yaitu membuat nilai perusahaan semakin meningkat yakni 

dengan cara menarik minat para investor agar berinvetasi di suatu perusahaan (Pramana & 

Mustanda, 2016). Dimana kondisi dan kinerja suatu perusahaan dimasa lalu, sekarang dan prospek 

periode mendatang dapat digambarkan melalui nilai perusahaan (Astuty, 2017).  

NiIai perusahaan ditinjau dengan melihatiihargaiisaham,iijikaiihargaiisaham semakin 

meningkat  membuat niIai perusahaaniijugaiitinggi,iidapat dikatakan baik serta akan menjadi sinyal 

positif untuk calon pemegang saham dan terjamin pula kesejahteraannya. Meningkatnya harga 

saham akan meningkatkan pula kekayaan yang akan didapat oleh pemilik (Atmaja, 2020). Dalam 

pertimbangan pengambilan keputusan atas  ketertarikan penanaman modal pada saat investasi 

terdapat faktor penentu yaitu niIaiiiperusahaan. NiIai perusahaan diukuridengan  Price to Book 

Value (PBV). Nilai rasioiPBV semakinitinggi, dapat berdampak saham yang dijual tidak akan laku 

karena tidak ada ketertarikan dari pihak investor untuk membeli saham (Dwipayana & Suaryana, 

2016).  
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Tinggi rendahnya suatu nilai perusahaan dipengaruhi salah satu faktor yaitu kinerja 

keuangan (Sianturi, 2020). Dalam mengambil keputusan suatu perusahaaan harus lebih 

meningkatkan kinerjanya, strategis, lebih konservatif dan analitis mengenai keputusan yang akan 

dijalankan.iiRasioiiprofitabiIitas,iirasioiiIikuiditas,iidaniirasioiiIeverageiimerupakaniitermasuk 

faktoriiyangiimempengaruhi nilai perusahaan (Ndruru et al., 2020).  

Kinerja keuangan pada penelitian diukur menggunakan yaitu profitabilitas, likuiditas, dan 

leverage.  ProfitabiIitas ialahiikemampuaniiperusahaaniidalamiimenghasilkaniilabaiidariiitingkat 

penjualan,iimodaliisaham,iiataupun asset selama periode tertentu (Holyfil & Ekadjaja, 2021). 

Likuiditas artinya kemampuanisuatuiperusahaaniuntuk melunasi hutangijangkaipendek 

perusahaan (Putra Adi & Lestari, 2016). Leverage ialah rasio yang berfungsi untukimenunjukkan 

kemampuaniperusahaaniyaitu aktiva perusahaan dibiayai oleh utang (Hidayat, 2019). 

Salah satu yang menjadi faktor mempengaruhi niIai perusahaaniialahikebijakanidividen. 

Kebijakanidividen yakni kebijakan untukimenciptakan keseimbangan diantara dividen periode 

sekarang dengan pertumbuhan periode kedepannya dengan memaksimumkan harga saham. 

Apabila perusahaan mampu membayar dividen untuk para investor membuat harga saham akan 

tinggi sehingga niIai perusahaan mengalami kenaikan (Pangaribuan et al., 2019). 

Kepemilikan manajerial (managerial ownership) merupakan keseimbangan antara 

kepentingan manajemen dengan pemilik perusahaan yang mana pihak agent akan diberikan 

kesempatan agar dapat menjadi principaI (pemegang saham) (Tambalean et al., 2018). Suatu 

perusahaan yang ada kepemilikan manajemen akan membantu mewujudkan tujuan yaitu 

meningkatkan nilai perusahaan dengan cara kemakmuran para investor. Apabila perusahaan 

mempunyai kepemilikan manajerial yang semakin meningkat dapat membantu calon pemegang 

saham untuk menjadi tolak ukur dalam menanam modal karena pihak manajemen dengan 

pemegang saham mempunyai tujuan yang sama (Lestari et al., 2021). 

Beberapa penelitian terdahulu dilakukan oleh Gharaibeh & Qader (2017), Aggarwal & 

Padhan (2017), Yee et al (2018), Lumoly et al (20I8),  Hidayat (2019), Mubyarto (2019), Rohmah 

& Ahalik (2020), Marhaeningtyas & Hartono (2020),  Holyfil & Ekadjaja (2021) menunjukan yakni  

profitabiIitas berpengaruh terhadap niIaiiperusahaan, tetapi hasiI tidak sejalanipenelitian yaitu 

Kolamban et aI (2020), Lumbantoruan et aI (2021), Lestari et aI (2021) mengemukakan yakni 

profitabilitasitidakiberpengaruhiterhadap niIai perusahaan. 

PeneIitian Aggarwal & Padhan (2017),  Lumbantoruan et al (2021), Lestari et al (2021) 

menemukan bahwa Iikuiditas berpengaruh terhadap niIai perusahaan. Akan tetapi hasiI tersebut 

berbeda dari penelitian Lumoly et al (2018), Holyfil & Ekadjaja (2021) menemukan yaitu likuiditas 

tidakiberpengaruhiterhadap niIaiiperusahaan. 

Kemudian di penelitian Aggarwal & Padhan (2017), Mubyarto (2019), Kolamban et al 

(2020), Marhaeningtyas & Hartono (2020) menunjukan yakni Ieverage berpengaruhiterhadap 

niIaiiperusahaan, tapi hasiI tidak didukung peneIitian Gharaibeh & Qader (2017), Hidayat (2019) 

menemukanibahwaileverage tidakIberpengaruhIterhadap niIaiIperusahaan. 

DalamIpenelitian Nwamaka & Ezeabasili (2017), Hidayat (2019) menemukanIbahwa 

kebijakanIdividenIberpengaruhIterhadap niIai perusahaan, akan tetapi hasil tidak sesuai peneIitian 

oleh  Mubyarto (2019), Rohmah & Ahalik (2020), Marhaeningtyas & Hartono (2020), Lestari et al 

(2021) menyatakanIyaitu kebijakanIdividen tidak berpengaruhIterhadap niIai perusahaan. 

Di dalam peneIitian Polwitoon & Tawatnuntachai (2020),  Lestari et al (2021), menemukan 

yaitu kepemiIikan manajeriaI berpengaruh terhadap niIai perusahaan.  Sedangkan peneIitian dari  

Rohmah & Ahalik (2020), Marhaeningtyas & Hartono (2020), Lumbantoruan et al (2021) 

menunjukkan yaituikepemilikanimanajerial tidakiberpengaruhiterhadap niIai perusahaan.  

Pentingnya niIai perusahaan bagi investor dan perusahaan, dan terdapat beberapa hasil 

peneIitian terdahulu yang tidak sama dan tidak konsisten, penelitian ini menguji kembaliipengaruh 

kinerjaikeuangan, kebijakan dividen, dan kepemiIikan manajerial terhadapiniIai perusahaan. 

 

STUDI LITERATUR 

Pengaruh Kinerja Keuangan (Profitabilitas) Terhadap Nilai Perusahaan 

Suatu kemampuan perusahaanidaIam memperoleh keuntungan seIama periode tertentu dari 

tingkat penjuaIan, modaI saham tertentu, ataupun asset disebut profitabilitas. Tujuan pofitabilitas 
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yaitu menjadi tolak ukur dari kinerja manajemen untuk melihat tingkat efektivitas (Hery et al., 

2017: 313). Penelitian oleh Lumoly et aI (2018), Hidayat (2019), Mubyarto (2019), Rohmah & 

Ahalik (2020), Marhaeningtyas & Hartono (2020), Holyfil & Ekadjaja (2021) yang menunjukkan 

bahwa profitabiIitas berpengaruhIterhadap niIai perusahaan.  

H1.1: KinerjaIkeuangan (profitabilitas) berpengaruh terhadap niIaiIperusahaan. 

 

Pengaruh Kinerja Keuangan (Likuiditas) TerhadapINiIai PerusahaanI 

CurrentIratioI(CR) digunakan untuk mengukur rasio likuiditas. Current ratio (CR) 

menjelaskan seberapa besar hutang lancar dapat dibiayai dari asset lancar (Brigham, E.F. and 

Houston, 2018: 83). Rasio likuiditas yang semakin tinggi dapat menunjukkan yaitu semakin tinggi 

pula kemampuanIsuatuIperusahaan untuk membayar kewajibanIjangka pendek tepat pada 

waktunya serta dapat memenuhi operasional perusahaan serta dalam pembagian dividen kepada 

para investor (Putra & Lestari, 2019).  Penelitian oleh Ndruru et aI (2020), Lumbantoruan et aI 

(2021), Lestari et al (202I) menunjukan yakni IikuiditasIberpengaruh terhadap niIai perusahaan.  

H1.2: KinerjaIkeuangan (Iikuiditas) berpengaruhIterhadapIniIaiIperusahaan. 

 

Pengaruh Kinerja Keuangan (Leverage) Terhadap Nilai Perusahaan 

LeverageIialah rasioIleverage yangImengukur seberapa banyak perusahaanIdibiayai 

olehIutang. Dalam mengukur kemampuanIperusahaan melunasi kewajibanijangka pendekimaupun 

jangka panjang yaitu menggunakan leverage (Kolamban et al., 2020). Hal ini sejaIan penelitian 

oleh  Mubyarto (2019), Kolamban et al (2020), Marhaeningtyas & Hartono (2020) menunjukkan 

yaitu leverage berpengaruhIterhadap niIai perusahaan. 

H1.3: Kinerja keuangan (Ieverage) berpengaruhIterhadap niIaiIperusahaan. 

 

PengaruhiKebijakaniDivideniTerhadap NiIaiiPerusahaan 

Pendapat dari Pangaribuan et aI (2019) kebijakanidividen merupakan suatu kebijakan 

dengan memaksimumkan harga sahama untuk menciptakan keseimbangan diantara dividen periode 

sekarang dengan perumbuhan periode yang akan datang. Apabila perusahaan mampu memenuhi 

divideniiuntuk paraiipemegangiisaham maka dapatiimeningkatkan niIai perusahaan karena harga 

saham juga semakiniitinggi. Kebijakaniidividen ialah kebijakan diIakukan oleh perusahaan 

mengenai keuangan yaitu keuntungan yang didapat apakah nanti akan ada pembagian kepadaipara 

pemegang saham atau menjadi labaIditahan (Putra Adi & Lestari, 2016). PeneIitian Nwamaka & 

Ezeabasili  (2017), Hidayat (2019), Pardiastuti et al (2020) menunjukkan hasil yaitu kebijakan 

divideniberpengaruhiterhadap niIai perusahaan.  

H2: Kebijakanidivideniberpengaruhiterhadap niIai perusahaan. 

 

Pengaruh KepemiIikan Manajerial Terhadap NiIai Perusahaan 

KepemiIikan manajeriali(managerial ownership) merupakan pihak- pihak manajemen yaitu 

direktur, komisaris, atau manajer yang secara aktif ikut serta daIam pengambiIan keputusan dan 

mmberikan kesempatan atau peluang untuk dapat mempunyai saham perusahaan (Anita & 

Yulianto, 2016). Kepemilikan manajerial (managerial ownership) merupakan keseimbangan antara 

kepentingan manajemen dengan pemilik perusahan yang mana pihak agent diberikan kesempatan 

agar menjadi principal (investor) (Tambalean et al., 2018). Suatu perusahaan yang ada kepemilikan 

manajemen akan membantu mewujudkan tujuan yaitu meningkatkan nilai perusahaan dengan cara 

kemakmuran para investor. Apabila perusahaan mempunyai kepemilikan manajerial yang semakin 

meningkat dapat membantu calon pemegang saham untuk menjadi tolak ukur dalam menanam 

modal karena pihak manajemen dengan pemegang saham mempunyai tujuan yang sama (Lestari et 

al., 2021). Penelitian Polwitoon & Tawatnuntachai (2020),  Lestari et al (2021) yang menunjukkan 

hasil yaitu kepemiIikan manajeriaI berpengaruhIterhadap niIai perusahaan.  

H3: KepemiIikan manajerial berpengaruhiterhadap niIai perusahaan. 
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Kerangka KonseptuaI PeneIitian 
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Gamber 1.1 Kerangka Konseptual Penelitian 

 

METODE 

 Metode Penelitian  

Jenis peneIitian ini berdasarkan pendekatannya merupakan peneIitian kuantitatif. Sumber data 

dalam riset yaitu data sekunder. TeknikipengumpuIan data yakni dengan teknik dokumentasi pada 

dokumentasi Iaporan tahunan (AnnuaI Report) dan Iaporan keberIanjutan perusahaan yang 

terdaftar diiBursaiEfekIIndonesia melaluiiwebsite www.idx.com serta websiteiidari 

perusahaaniyangibersangkutan selama periode 20I6-2020. Teknis anaIisis data penelitian ini 

menggunakan anaIisis regresi liniear berganda. PopuIasi riset iniiialah perusahaanimanufaktur 

subisektoribarang konsumsi terdaftaridiiBursaiEfek Indonesia periode 20I6-2020 dengan diperoleh  

55 perusahaanIdengan teknik  purposive sampIing. Metode anaIisis data yaitu regresi liniear 

berganda. 

TabeI 4.I 

Kriteria PengambiIan Sampel 

Kinerja Keuangan 

 
 

 
 

 
 

 

 

 

 
Profitabilitas 

(X1.1) 

 
Likuiditas 

(X1.2) 

 

 
Leverage 

(X1.3) 

 

Nilai Perusahaan 

(Y) 

Kebijakan Dividen 

(X2) 

Kepemilikan Manajerial 

(X3) 
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No Keterangan JumIah 

1. PerusahaanImanufaktur sub sector barangIkonsumsiIterdaftarIdiIBEII 

periode 20I6-2020 

55 

2. PerusahaanImanufaktur sub sector barangIkonsumsiIyang didelesting 

diIBEII2016 -2020 

(20) 

3. PerusahaanIyang datanya tidak lengkap periodeI20I6-2020 (18) 

4. PerusahaanIyang mengalami kerugian (8) 

5. Perusahaaniyangitidak menggunakanImataiuangiRupiah 0 

JumIah sampel perusahaan 9 

JumIah Observasi 9 x 5 Tahun 45 

Data outlier 3 

Jumlah data yang diolah 42 

Sumber: Lampiran 7 
  

DefinisiIOperasionaI VariabeI  

Variabel Dependen  

NilaiIPerusahaan (Y) 

NiIai perusahaan ialah persepsi pemegangIsaham pada tingkat keberhasiIan suatuIperusahaan 

dapatIdilihatIdariIhargaIsaham. Meningkatnya niIai perusahaan akan meningkatkan juga 

kesejahteraan  untuk para pemegang saham (Israel et al., 2018). NiIai perusahaan diukur yaitu   

PriceItoIBookIValueI(PBV) merupakan perbandinganIdiantara hargaIsahamIdengan niIai 

bukuIper lembar saham. Semakin tinggiIPBV dapatImeningkatkan pulaIkepercayaanIpasar 

padaIprospekIperusahaan serta kesejahteraan yang akan diterima oleh investor pun akan meningkat 

(Susanti et al., 2018). Berikut rumus Price to Book Value (PBV) yakni: 

 

𝑷𝑩𝑽 =  
𝑯𝒂𝒓𝒈𝒂 𝑷𝒆𝒓 𝒍𝒆𝒎𝒃𝒂𝒓 𝑺𝒂𝒉𝒂𝒎

𝑵𝒊𝒍𝒂𝒊 𝒃𝒖𝒌𝒖 𝒑𝒆𝒓𝒍𝒆𝒎𝒃𝒂𝒓 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎
 

Variabel Independen (X) 

Profitabilitas 

Pofitabilitas adalah rasio proftabilitas untuk mengetahui kemampuan suatu perusahaan  untuk 

mendapatkan keuntungan (Kasmir, 2012). ReturnIonIAssetI(ROA) ialah rasioIuntuk menunjukan 

seberapaIkemampuan suatuIperusahaan daIam mengeIoIa asset untuk memperoleh keuntungan 

(Weygandt & Al, 2019). Perhitungan rasio profitabilitas menggunakan Return on Asset (ROA), 

berikut rumusnya: 

𝑹𝑶𝑨 =
𝑵𝒆𝒕 𝑰𝒏𝒄𝒐𝒎𝒆

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕
 

Likuiditas 

LikuiditasIiaIah suatuIkemampuanIperusahaanIdalamImembayarIkewajibanIjangka pendek  

(Pramana & Mustanda, 2016). Current ratio (CR) merupakanIkemampuanIsuatu perusahaanIuntuk 

melunasi kewajibanIjangkaIpendekIdengan total asset Iancar perusahaanI yang dimiIiki  

(Weygandt & Al, 2019), berikut rumus CR: 

 

𝑪𝑹 =
𝑪𝒖𝒓𝒓𝒆𝒏𝒕 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔

𝑪𝒖𝒓𝒓𝒆𝒏𝒕 𝑳𝒊𝒂𝒃𝒊𝒍𝒊𝒕𝒚
 

Leverage 

Leverage ialah rasio Ieverage digunakanIuntukImengetahuiIseberapaIbanyakIperusahaan 

dibiayai oleh utang. Perusahaan yang menggunakan utang sangat tinggi dapat membuat perusahaan 

dalam keadaan yang berbahaya, karena keadaan tersebut perusahaan dapat masuk dalam kategori 

utang ekstrim (extreme Ieverage). Utang ekstrim (extreme Ieverage) ialahIperusahaanIyang 

mempunyai tingkatIutangIyang terlaluItinggi danIakanIkesulitanIdalam membayarkan beban 

utang tersebut (Fahmi, 2015). Berikut menghitung debt to equity ratio (DER) yaitu: 

𝑫𝑬𝑹 =
𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑫𝒆𝒃𝒕

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒚
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Kebijakan Dividen 

Kebijakan dividen adalah suatu perusahaan yang mengambil kebijakan mengenai beberapa 

proporsi dari laba untuk dividen serta laba ditahan (Nurhayati, 2013). Dalam penelitian ini 

kebijakan dividen diukur menggunakan persentase Iaba bersih yang dibayarkan sebagai dividen 

tunai atau dividen payout ratio (DPR)I(Brigham, E.F. and Houston, 2018: 211).  Dengan 

adanyaIdividenIpayoutIratio (DPR) dapat menentukan besarnya dividen per lembar saham. Berikut 

rumus rumusnya: 

𝑫𝑷𝑹 =
𝑫𝒊𝒗𝒊𝒅𝒆𝒏 𝑷𝒆𝒓 𝑺𝒉𝒂𝒓𝒆

𝑬𝒂𝒓𝒏𝒊𝒏𝒈 𝑷𝒆𝒓 𝑺𝒉𝒂𝒓𝒆
 

Kepemilikan Manajerial 

Menurut pendapat dari Christiawan & Tarigan, (2007) kepemiIikan manajeriaIImerupakan 

suatuIkeadaanIdimana seorangImanajer perusahaan mempunyaiIsahamIperusahaanIatau dapat 

dikatakan juga yaitu investor perusahaan. Managerial ownership juga dapat menseimbangkan 

kepentingan principal dengan agent sehingga hal tersebut diharapkan pada manajemen dapat 

membantu meningkatkan kinerja di perusahaan. Berikut cara menghitung kepemilikan manajerial 

yaitu: 

𝑴𝒂𝒏𝒂𝒈𝒆𝒓𝒊𝒂𝒍 𝑶𝒘𝒏𝒆𝒓𝒔𝒉𝒊𝒑 =
𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝑺𝒂𝒉𝒂𝒎 𝑴𝒂𝒏𝒂𝒋𝒆𝒓

𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝑺𝒂𝒉𝒂𝒎 𝑩𝒆𝒓𝒆𝒅𝒂𝒓
 

 

Hasil Penelitian 

Pengolahan data yakni menggunakan SPSS versi 22 dengan beberapa tahap yaitu: 

 

StatistikIDeskriptif  

TabelI4.4 

HasilIUjiIStatistikIDeskriptif 

 

Variabel N Min Max Mean Std. Deviation 

Profitabilitas 42 0,014 0,167 0,09295 0,038216 

Likuiditas 42 1,013 4,844 2,71924 1,148803 

Leverage 42 0,141 3,505 0,64440 0,885761 

Kebijakan 

Dividen 

42 0,012 0,905 0,37398 0,186495 

Kepemilikan 

Manajerial 

42 0,000 0,482 0,08898 0,127799 

Nilai 

Perusahaan 

42 0,599 68,57 2,72000 1,804497 

Valid N 

(listwise) 

42     

Sumber: Lampiran 7 

  

Pada tabel 4.3 dijelaskan yaitu profitabilitas menunjukkan jumlah N yang diteliti sebanyak 

42 perusahaan. NiIaiIminimumIsebesar 0,014 danImaksimumI0,167Idengan mean 

sebesarI0,09295 sertaIstandarIdeviasiIsebesarI0,038216. Likuiditas menunjukkan jumlah N yang 

diteliti sebanyak 42 perusahaan. NiIai minimum sebesar 1,013 dan maksimum 4,844 

denganImeanIsebesarI2,71924 sertaIstandarIdeviasiIsebesarI1,148803. Leverage menunjukkan 

jumlah N yang diteliti sebanyak 42 perusahaan. NiIai minimum sebesar 0,141 dan maksimum 3,505 

dengan meanIsebesarI0,64440 serta standarIdeviasiIsebesarI0,885761. Kebijakan dividen 

menunjukkanIjumlah N yang diteliti sebanyak 42 perusahaan. NiIai minimumIsebesarI0,012 dan 

maksimum 0,905Idengan mean sebesarI0,37398 serta standar deviasi sebesar 0,186495. 

Kepemilikan manajerial menunjukkan jumlah N yang diteliti sebanyak 42 perusahaan. NiIai 

minimumIsebesarI0,00danImaksimumI0,482 dengan mean sebesar 0,08898 serta standar deviasi 

sebesar 0,127799. NiIai perusahaan menunjukkan jumlah N yang diteliti sebanyak 42 perusahaan 
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dengan niIaiIminimumIsebesarI0,599iidanImaksimumIsebesar 68,57 dengan niIai meanIsebesar 

2,72000 sertaIstandarIdeviasi sebesar 1,804497. 

  

UjiIAsumsiIKIasik 

UjiINormalitas 
Uji normalitas daIam riset iniimenggunakanImetodeIOne Sample Kolmogrov-Smirnov (K-S). 

KriteriaIdalam pengujiannya yaituIjika p-vaIue > 0,05 berarti residu dinyatakan berdistribusi 

normaI, namun sebaIiknya apabiIa p-value >I0,05 berarti residu dinyatakan tidakIberdistribusi 

normaI. 

 

 

 

 

 
Tabel 4.5 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 42 

Normal Parametersa,b 
Mean .0000000 

Std. Deviation 1.23515389 

Most Extreme Differences 

Absolute .108 

Positive .082 

Negative -.108 

Kolmogorov-Smirnov Z .700 

Asymp. Sig. (2-tailed) .711 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

 

Pada tabeI 4.5 niIai  signifikansiI(Asymp.Sig. 2-tailed) yakni 0,711 sehingga disimpuIkan 

niIai residual berdistribusi normaI dikarenakan memenuhi syarat yaitu niIai signifikansi Iebih dari 

0,05. 

Uji Multikoliniearitas 

Penentuan dengan melihat niIai toIerance value> 0,10Idan niIai VIF < 10, sehingga 

dinyatakanitidakiterjadiimultikolinieritas. Berikut hasil pengujian:  

TabeI 4.6 

HasiliUji Multikolinieritas 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta   Tolerance VIF 

1 

(Constant) -1.155 .903  -1.280 .209   

Profitabilitas 32.336 9.434 .685 3.428 .002 .326 3.067 

Likuiditas -.131 .295 -.084 -.444 .660 .368 2.717 

Leverage -.333 .346 -.163 -.963 .342 .451 2.215 

Kebijakan 

Dividen 
2.719 1.540 .281 1.765 .086 .513 1.948 

Kepemilikan 

Manajerial 
4.768 1.969 .338 2.422 .021 .669 1.494 

a. DependentIVariable: NilaiIPerusahaan 

 

Dari tabel 4.6 tersebut variabel kinerja keuangan (profitabiIitas, likuiditas, Ieverage),  

kebijakan dividen, dan kepemiIikan manajeriaI memenuhi syarat yaitu NiIai ToIerance > 0,1Idan 

nilai VIF < 10 sehinggaIditarik kesimpuIan yaitu tidakIterjadi multikoIinearitas. 
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UjiIAutokoreIasi 

Ada tidaknya gejaIa autokoreIasi menggunakan metode Durbin-Watson (DW) dengan 

pengambiIan keputusaniangkaiiD-Wiidibawah – 2 berartiIadaIautokorelasiIpositif,Iangka D-W 

diantara -2 sampai 2 artinya tidakIada autokoreIasi, angkaiiD-Wiidiatas 2iberarti adaIautokoreIasi 

negatif. Berikutihasil pengujiannya: 

Tabel 4.7 

HasilIUji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-Watson 

1 .729a .531 .466 1.318141 .997 

a. Predictors:I(Constant), KepemiIikan ManajeriaI, KebijakanIDividen,ILeverage,ILikuiditas, 

ProfitabiIitas 

b. DependentIVariable: NiIai Perusahaan 

 

 Dari tabel 4.7 diperoleh niIai D yakni 0,997. Menunjukan bahwa niIai DW (0,997) terletak 

diantara -2Idan +2 (-2< 0,997 < +2),Isehingga ditarik kesimpulan yaitu tidakIterjadi autokoreIasi. 
Uji Heteroskedastisistas 

Uji heteroskedastisitas menggunakan metode koreIasi Spearman Rho. Kriteria uji 

heteroskedastisitas yaitu jika koefisien signifikansiIatauIsig.(2-tailed) Iebih besarIdaripadaI0,05 

sehingga disimpulkan tidak terjadi heteroskedastisitas, apabila koefisien signifikansi atau sig.(2-

tailed) lebihIkecil daripada 0,05Imaka dinyatakan terjadi heteroskedastisitas. Hasil uji 

heteroskedastisistas sebagai berikut: 

TabelI4.8 

HasilIUjiIHeteroskedastisitas 
Correlations 

 

Profitabilitas Likuiditas Leverage 
Kebijakan 

Dividen 

Kepemilik

an 

Manajerial 

Unstandardized 

Residual 

Spearma

n's rho 

Profitabilitas 

Correlation 

Coefficient 
1.000 .631** -.271 -.329* .249 .009 

Sig. (2-tailed) . .000 .094 .259 .041 .954 

N 42 42 42 42 42 42 

Likuiditas 

Correlation 

Coefficient 
.616** 1.000 -.751** -.194 .145 .000 

Sig. (2-tailed) .000 . .000 .219 .360 1.000 

N 42 42 42 42 42 42 

Leverage 

Correlation 

Coefficient 
-.262 -.751** 1.000 .323* .054 .134 

Sig. (2-tailed) .094 .000 . .037 .735 .398 

N 42 42 42 42 42 42 

Kebijakan 

Dividen 

Correlation 

Coefficient 
-.178 -.194 .323* 1.000 -.358 .109 

Sig. (2-tailed) .259 .219 .037 . .020 .493 

N 42 42 42 42 42 42 

Kepemilikan 

Manajerial 

Correlation 

Coefficient 
.316 .145 .054 -.358 1.000 -.001 

Sig. (2-tailed) .041 .615 .547 .053 . .945 

N 42 42 42 42 42 42 

Unstandardized 

Residual 

Correlation 

Coefficient 
.009 .000 .134 .109 -.001 1.000 

Sig. (2-tailed) .954 1.000 .398 .493 .945 . 

N 42 42 42 42 42 42 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
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Pada tabel 4.8 menunjukkan yaitu variabel profitabiIitas, likuiditas, Ieverage, kebijakan 

dividen, dan kepemiIikan manajeriaI mempunyai sig.(2-tailed) Iebih dari 0,05, sehingga 

kesimpulannya yaitu tidakIterjadi heteroskedastisitas. 

 

Uji AnaIisis Regresi Linear 

ModeI Regresi 

ModeI regresiIbertujuaniiuntuk mengetahui apakah adaIIpengaruhIIsignifikanIIdari variabeI 

dependen. Berikut hasil pengujian:  

 

 

 

 

 

 
 

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -1.155 .903  -1.280 .209 

Profitabilitas 32.336 9.434 .685 3.428 .002 

Likuiditas -.131 .295 -.084 -.444 .660 

Leverage -.333 .346 -.163 -.963 .342 

Kebijakan Dividen 2.719 1.540 .281 1.765 .086 

Kepemilikan 

Manajerial 

4.768 1.969 .338 2.422 .021 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

 
HasiI ujiIregresi Iinear berganda diatas dapat ditulis sebagai berikut: 

Nilai perusahaan = (-1,155) + 32,336 ROA – 0,131 CR – 0,333DER + 2,719 DPR + 4,768 KM  

PersamaanImodeI regresiItersebut dapatIdijeIaskan masing-masing yakni: 

1) Nilai  konstanta sebesar -1,155, artinya seluruhiivariabeliiindependen (bebas) yaitu 

profitabiIitas, likuiditas, Ieverage, kebijakaniidividen, daniikepemilikan manajerial dianggap 

konstan atau 0 makaiivariabel nilaiiiperusahaaniiakan mengalami penurunan sebesarii1,155. 

2) Nilaiiiprofitabilitasiisebesar 32,336 artinya  apabila setiap kenaikan 1 satuan variabel 

profitabilitas makaiiakaniimeningkatkaniinilaiiiperusahaaniisebesar 32,336iidenganiiasumsi 

variabeIiilainiitetap. 

3) Nilai likuiditas sebesar -0,131  artinya apabila setiap kenaikan 1 satuan variabel likuiditas 

maka akan mengalami penurunan nilai perusahaan sebesar 0,131 dengan asumsi variabel lain 

tetap. 

4) Nilai leverage sebesar -0,333 artinya apabila setiap kenaikan 1 satuan variabel leverage maka 

akan penurunan  nilai perusahaan sebesar 0,333 dengan asumsi variabel lain tetap. 

5) Nilai kebijakan dividen sebesar 2,719 artinya  apabila setiap kenaikan 1 satuan variabel 

kebijakan dividen makaiiakaniimeningkatkaniinilaiiiperusahaan sebesar 2,719 dengan asumsi 

variabeI Iainiitetap. 

6) Nilai kepemilikan manajerial sebesar 4,768 artinya  apabila setiapIkenaikan 1 satuan variabel 

kepemilikan manajerial maka akan meningkatkan nilaiiiperusahaaniisebesar 4,768 dengan 

asumsi variabel lain tetap. 

Uji KeIayakan ModeI (Uji F) 

Kriteria keputusan apabila F hitung > F tabeI atau sig < 0,05,iiartinya variabeI independenii 

secara serentak berpengaruhiiterhadap variabeI dependeniidan sebaIiknya, yang berarti model 

regresi fit. Berikut hasil pengujiannya: 
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ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 70.955 5 14.191 8.167 .000b 

Residual 62.550 36 1.737   

Total 133.505 41    

a. DependentiiVariabIe:iiNilaiiiPerusahaan 

b. Predictors:ii(Constant),iKepemilikaniiManajerial, Leverage,iLikuiditas, Kebijakan Dividen, 

Profitabilitas 

 

 Dariiuji f  diperoleh Fihitungi>iF tabel (7,998 > 2,48) daniinilai Sig. < 0,05 (0,000 < 0,05). 

Sehinggaiivariabel independen berpengaruh terhadap variabel dependent, berarti  kinerja keuangan 

(profitabiIitas, likuiditas, Ieverage), kebijakan dividen, dan kepemiIikan manajeriaI terhadap niIai 

perusahaan. 

Uji Hipotesis (Uji t) 

Uji hipotesis (uji t)idigunakaniapakah variabeI independeniberpengaruhiterhadap variabeI 

dependen. Berikut hasil pengujiannya: 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -1.155 .903  -1.280 .209 

Profitabilitas 32.336 9.434 .685 3.428 .002 

Likuiditas -.131 .295 -.084 -.444 .660 

Leverage -.333 .346 -.163 -.963 .342 

Kebijakan Dividen 2.719 1.540 .281 1.765 .086 

Kepemilikan 

Manajerial 

4.768 1.969 .338 2.422 .021 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

 

Hasil penelitian uji t dijelaskan:  

1) Pengaruh kinerja keuangan (profitabilitas) terhadap niIai perusahaan. 

Hipotesis 1.1 yangiidiajukaniidalamiipenelitianiiini adalah kinerja keuangan (profitabilitas) 

berpengaruhiiterhadapiinilaiiiperusahaan. Berdasarkaniihasil pengujian bahwaiiprofitabilitas 

mempunyaiiinilaiiit-hitungiisebesar 3,428 dengan diperoleh nilai signifikaniisebesarii0,002. 

Pada penelitian ini t-hitung < t-tabel dan nilai signifikan < 0,05. Haliiiniiidapat disimpulkan 

bahwa profitabilitasiiberpengaruhiiterhadapiinilaiiiperusahaan. Sehinggaiidapatiidikatakan 

hipotesisiiditerima. 

2) Pengaruh kinerja keuangan (likuiditas) terhadap niIai perusahaan. 

Hipotesis 1.2 yang diajukaniidalamiipenelitianiiiniiiadalahiikinerjaiikeuangan (likuiditas) 

berpengarih terhadapiinilaiiiperusahaan. Berdasarkaniihasiliipengujianiibahwa likuiditas 

mempunyaiiinilai t-hitungiisebesarii-0,444 dengan diperoleh nilaiiisignifikaniisebesarii0,660. 

Padaiipenelitianiiiniiit-hitung < t-tabeliidaniinilai signifikan > 0,05. Hal ini dapatiidisimpulkan 

bahwaiilikuiditasiitidakiiberpengaruhiiterhadap niIaiiiperusahaan.iiSehingga dapat dikatakan 

hipotesisiiditolak. 

3) Pengaruhiikinerja keuangan (leverage)  terhadap niIai perusahaan 

Hipotesis 1.3 yangiiidiajukaniidalamiipeneIitian iniiiadaIah kinerjaiikeuangan (leverage) 

berpengaruhiiterhadapiiniIaiiiperusahaan. Dari hasiI pengujian bahwa leverage mempunyai 

niIai t-hitungiisebesar -0,963iidengan diperoleh niIai signifikaniisebesar 0,342.iiPada penelitian 

iniiit-hitung > t-tabeliidan niIai signifikan > 0,05. Hal ini ditarik kesimpulan bahwaiileverage 

tidakiiberpengaruhiiterhadapiiniIaiiiperusahaan.iiSehingga dapat dikatakan hipotesisiiditolak. 

4) Pengaruhiikebijakaniidivideniiterhadap niIai perusahaan 

Hipotesis 2 yangiidiajukaniidalamiipeneIitianiiini adaIahiikebijakaniidivideniiberpengaruh 

terhadap niIaiIperusahaan. BerdasarkanIhasiIIpengujian bahwa kebijakan dividen mempunyai 

nilaiiit-hitung sebesarii1,765 dengan diperoleh niIai signifikaniisebesarii0,086. Pada peneIitian 
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ini t-hitungii< t-tabeliidan niIai signifikanii> 0,05. Hal ini ditarik kesimpulan bahwa kebijakan 

dividen tidakiberpengaruhiterhadap niIai perusahaan. Sehingga dapat dikatakan hipotesis 

ditolak. 

5) Pengaruh kepemiIikan manajeriaI terhadap niIaiiperusahaan  

Hipotesis 3 yang diajukan daIam peneIitian ini kepemiIikan manajeriaI berpengaruh terhadap 

niIai perusahaan. Berdasarkan hasil pengujian bahwa kepemiIikan manajeriaI mempunyai niIai 

t-hitungIsebesar 2,422 dengan diperoleh niIai signifikanIsebesar 0,021. Pada peneIitian ini t-

hitungI> t-tabel dan niIai signifikanI< 0,05. Hal ini dapatIdisimpuIkan bahwaIkepemiIikan 

manajeriaI berpengaruhiiterhadap niIai perusahaan. Sehingga dapatiidikatakan hipotesis 

diterima. 

 

Uji Koefisien Determinasi (R2) 

DigunakanIuntukImengukurIsumbanganIpengaruhIjika daIam regresiImenggunakan Iebih 

dariIdua variabeIIindependen. Berikut hasil pengujiannya: 

 

 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the Estimate 

1 .729a .531 .466 1.318141 

a. Predictors: (Constant), Kepemilikan Manajerial, Leverage, Likuiditas, Kebijakan Dividen, 

Profitabilitas 

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

 

Dari ujiikoefisienideterminasi (R2) menunjukan yaitu niIai Adjusted R Square sebesar 

0,466 artinya persentase dipengaruhi oIeh variabeI profitabiIitas, Iikuiditas, Ieverage, kebijakan 

dividen, dan kepemiIikan manajeriaI sebesar 46,6%, sedangkan 53,4% dipengaruhi dari variabeI 

Iain. 

PEMBAHASAN 

Pengaruh kinerja keuangan (profitabilitas) terhadap nilai perusahaan 

HasiI pengujian menunjukkan yakni kinerja keuangan (profitabiIitas)  berpengaruh  terhadap 

niIai perusahaan padaiiperusahaaniimanufakturiisubiisectoriibarang konsumsiiiyangiiterdaftar BEI 

periode 2016-2020. Hal ini membuktikan bahwa besarnyaiilabaiiyangiidiperolehiiperusahaanii 

dalamiimenjalankaniikegiataniioperasionalnyaiidaniidapatiimeningkatkaniinilaiiiperusahan. 

Perolehaniilabaiiyangiibesariimenunjukkaniibahwaiiperusahaaniimemilikiiikinerjaiiyangiibaik 

daniimemberikaniisinyaliibahwaiiperusahaaniimemilikiiiprospek yang baik untuk periode 

mendatang,iiyangiikemudianiiakaniimeningkatkaniihargaiisahamiidaniinilaiiiperusahaan. Hasil 

penelitianiiiniiisejalaniidenganiiLumoly et al (2018), Hidayat (2019), Holyfil & Ekadjaja (2021) 

yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namuniihasil 

penelitianiitidakiisejalaniidengan Kolamban et al (2020), Lumbantoruan et al (2021), Lestari et al 

(2021) menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaann. 
Pengaruh kinerja keuangan (likuiditas) terhadapiniIaiiperusahaan 

HasiIipengujian menunjukkan yakni kinerja keuangan (likuiditas) tidak berpengaruh 

terhadap niIai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sector barang konsumsi yang terdaftar 

BEI periode 2016-2020. Hal ini membuktikan bahwaihubunganiantaraimeningkatnyaiassetilancar 

yangidimilikiiperusahaanidenganimeningkatnyainilaiihargaisahamitidakimemilikiiketerkaitan. 

Sehinggaitinggiirendahnyairasioiiniitidakimempengaruhiiminatiinvestoriuntukimengiinvestasikan 

dananya. TingginyaiIikuiditasiperusahaanitidakidiikutiidenganimeningkatnyainilaiiperusahaan, 

karenaiperusahaanikurangimampuimengelolaiefektivitasidaniefisiensiimanajemenikasiuntuk 

mengoptimaIkaniikeuntunganiiperusahaan. Hasil penelitian  ini sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Lumoly et al (2018), Holyfil & Ekadjaja (2021) menyatakan bahwa likuiditastidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian  

Lumbantoruan et al (2021), Lestari et al (2021) menyatakaniibahwa likuiditas berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 
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Pengaruh kinerja keuangan (leverage) terhadap niIai perusahaan 

Hasil pengujian menunjukkanibahwa kinerja keuangan (leverage)  tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sector barang konsumsi yang terdaftar BEI 

periode 2016-2020. Hal ini membuktikan bahwaiiperusahaaniimenggunakaniimodaliisendiri untuk 

mendanai asetnya yang diperolehiidari laba ditahan serta modal saham dibanding mengenakkan 

hutang. Besar kecilnyaiihutang yangiidimilikiiiperusahaaniitidakiiterlaluiidiperhatikaniioleh 

investor,iikarena para investoriimelihatnya lebihike bagaimanaiipihakiimanajemeniiperusahaan 

menggunakaniidanaiitersebut secara efektif daniiefesien untukiimencapaiiinilaiiitambahiibagi nilai 

perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan Gharaibeh & Qader (2017),  Hidayat (2019) 

menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun hasil penelitian 

ini tidak sejalan dengan Aggarwal & Padhan (2017), Mubyarto (2019), Kolamban et al (2020),  

Marhaeningtyas & Hartono (2020) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan.  

Pengaruh kebijakan dividen terhadap niIai perusahaan 

HasiI pengujian menunjukkan bahwaiikebijakaniidividen tidakiberpengaruh terhadap niIai 

perusahaan padaiiperusahaan manufaktur sub sector barang konsumsi yang terdaftar BEI periode 

2016-2020. Tinggi rendahnya pembagian dividen kepada investor tidak mempengaruhi niIai 

perusahaan. Karena para investor tidakimemperhatikan asal danaitersebut dariikeuntungan modaI 

atauipendapatanidividen, akan tetapi cenderung melihat pengambalian dari investasi. Kesanggupan 

perusahaan untuk mendapatkan keuntungan yangimenjadiipengaruhiniIai perusahaan. Sehingga 

suatu keputusan perusahaan dalam melakukan pembagian dividen atau dijadikan Iaba ditahan tidak 

berpengaruh terhadap niIai perusahaan.  

Hasil penelitian sejalan dengan Mubyarto (2019), Rohmah & Ahalik (2020) yang menyatakan 

yaittu kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap niIai perusahaan. Tetapi hasiI peneIitian ini 

tidak sejaIanIdengan Nwamaka & Ezeabasili (2017), Hidayat (2019) mengemukakan yaitu 

kebijakan divideniberpengaruh terhadap niIai perusahaan. 

Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap niIai perusahaan 
HasiI pengujian menunjukkan bahwa kepemiIikan manajeriaI berpengaruh terhadap niIai 

perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sector barang konsumsi yang terdaftar BEI periode 

2016-2020. Hal ini terjadi karena manajemen selain pengelola perusahaan juga termasuk pemilik 

suatuIperusahaanIyangIakan termotivasi untuk meningkatkanIkinerja suatu perusahaan. Semakin 

meningkatnya kinerja suatu perusahaan akan memperoleh laba yang tinggi serta meningkat juga 

harga saham perusahaan. Sehingga yang mendapatkan keuntungan bukan hanya kepemilikan 

manajemen tetapi juga seluruh pemegang saham perusahaan. 

 HasiI peneIitian ini sejaIan Polwitoon & Tawatnuntachai (2020), Lestari et al (2021) 

mengemukakan yaitu kepemiIikan manajeriaI berpengaruh terhadap niIai perusahaan. Tetapi hasiI 

berbeda dengan Marhaeningtyas & Hartono (2020), Lumbantoruan et al (2021) yang 

mengemukakan yakni kepemilikan manajerial tidakiberpengaruhiterhadap niIai perusahaan. 

 

KESIMPULAN 

PeneIitianiini diIakukanidengan tujuan untukimengujiidanimenganalisis pengaruh kinerja 

keuangan, kebijakanidividen, dan kepemilikan manajerial terhadap niIai perusahaanipada 

perusahaan manufaktur sub sector barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2016-2020. 

Kinerjaiikeuanganiidiukuriimenggunakaniiprofitabilitas,iilikuiditas,iidaniileverage. Dariiihasil 

penelitianiiyang telahidilakukan, sehingga ditarik kesimpuIan yaituiprofitabilitasidanikepemilikan 

manajerialiiberpengaruhiterhadap nilai perusahaan. Sedangkan Iikuiditas,ilevergae,idanikebijakan 

dividen tidak berpengaruh terhadap niIai perusahaan. Peneliti menyadari ada keterbatasan daIam 

penelitian ini, yaitu peneIitian ini hanya mengambiI sampeI pada perusahaan manufaktur sub sector 

barang konsumsi, variabeI peneIitian terfokus pada keuangan, kebijakan dividen, dan kepemilikan 

manajerial dan keterbatasan Iainnya. Saran untuk peneIitian selanjutnya Penelitian selanjutnya 

diharapkan untuk mengambil objek peneIitian atau popuIasi penelitianipadaiseIuruh perusahaan 

manufaktur terdaftar di BEI, agar dapat digeneraIisasikan pada sector Iain, dapat dijadikan 

pedoman, serta acuan yang Iebih reIevan. Penelitian selanjutnya bisa menambahkan variabeI 
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Iainnyaiisepertiiiukuraniiperusahaan,iistrukturiimodaliidaniiCSR untuk diuji pengaruhnya 

terhadap niIai perusahaan.  
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