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Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui dan
menganalisis pengaruh profitabilitas, kebijakan deviden, dan
mekanisme corporate terhadap nilai perusahaan yang diukur
menggunakan nilai PBV perusahaan manufaktur yang berjumlah
126 perusahaan. Berdasarkan purposive sampling diketahui
adanya 378 sampel perusahaan periode pengamatan 2016-2018.
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan
(PBV), kemudian variabel independen dalam penelitian ini adalah
profitabilitas, kebijakan deviden, dan mekanisme corporate.
Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan
analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukan
bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
kebijakan deviden tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
dan mekanisme corporate tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Kata Kunci: Profitabilitas, Kebijakan Deviden, Mekanisme
Corporate, Nilai perusahaan.

ABSTRACT

The purpose of this study is to know and analyze the effect of
profitability, deviden policy, and corporate mechanisms on the
value of the company measured using the value of PBV
manufacturing company amounting to 126 companies. Based on
purposive sampling is known 378 sample company of observation
period 2016-2018. The dependent variable in this study is the
company's value (PBV), then independent variables in this study
are profitability, deviden policy, and corporate mechanism. The
data analysis used in this study uses multiple linear regression
analysis. The results showed that profitability has no effect on the
value of the Company, the Deviden policy has no effect on the
value of the company, and the Corporate mechanism has no effect
on the value of the company.

Keywords: profitability, deviden policy, corporate mechanism,
corporate value.

57



Counting: E-ISSN : 2715-8586
H Available online at:
Journal of Accounti ng https://jkm.itbwigalumajang.ac.id/index.php/jra

PENDAHULUAN

Berdirinya perusahaan memiliki tujuan yang jelas, baik jangka pendek maupun jangka
panjang.Memperoleh laba yang cukup besar adalah tujuan utama dari suatu perusahaan sedangkan
memberikan sebuah capaian yang maksimal bagi pemilik perusahaan atau pemegang saham dan
memaksimalkan nilai perusahaanadalah tujuan jangka panjangnya (Widyanti, 2014). Optimalisasi
nilai perusahaan dapat di capai dengan pelaksanaan fungsi manajemen keuangan yaitu mengambil
keputusan-keputusan penting seperti keputusan pendanaan, keputusan investasi dan kebijakan
deviden. Satu keputusan keuangan akan berdampak pada keputusan keuangan lainya. Suatu
kombinasi yang optimal akan mampu memaksimalkan nilai perusahaan yang selanjutnya akan
meningkatkan kemakmuran serta kekayaan pemegang saham. (Ayem dan Nugraha, 2012).

Perusahaan yang tidak go publicatau tidak menjual sahamnya di pasar modal apabila menjual
perusahaan, nilai perusahan dapat di ukur dengan harga jualnya karena mampu mencerminkan
nilai asset perusahaan, tingkat resiko usaha, prospek perusahaan serta manajemen dan lingkungan
perusahaan.Menciptakan nilai perusahaan yang tinggi merupakan salah satu tujuan perusahaan
melakukan go public di pasar modal melalui optimalisasi harga saham (Yunita, 2011: 5). Nilai
perusahaan merupakan konsep penting bagi investor, karena merupakan indicatorbagi menilai
perusahaan secara keseluruhan (Mustanda, 2012). Jika nilai perusahaan menunjukkan tingkat
kemakmuran pemegang saham juga meningkat.Untuk itu manajemen perusahaan di harapkan
dapat melakukan kinerja perusahaanyang terbaik sehingga dapat memaksimalkan nilai perusahaan.

Nilai perusahaan dapat di ukur dari berbagai aspek salah satu pengukuran nilai perusahaan dengan
menggunakan rasio Price to Book Value.Price to Book Valueyang kemudian disingkat menjadi
PBV dapat menunjukkan harga saham lebih besar dari nilai buku perusahaan. Semakin tinggi
PBV, pasar akan lebih percaya terhadap perusahaan tersebut. Pendapat Modigliani dan Miller
(MM) besarnya nilai perusahaan mempengaruhi kemampuan perusahaan dalam mendapatkan
keuntungan atau profit dari asset perusahaan, oleh sebab itu penanaman dana dapat mempengaruhi
nilai perusahaan (Pramana, 2015).

Terdapat factor yang mempengaruhi nilai perusahaan salah satunya yaitu laba atau profitabilitas
perusahaan.Penelitian ini menggunakan rasio profitabilitas yang diproksikan dengan return on
equity.Return on equity merupakan ukuran profitabilitas dari sudut pandang pemegang saham
(Purwaningtyas, 2011:122) Salah satu alasan utama perusahaan beroperasi adalah menghasilkan
laba yang bermanfaat bagi para pemegang saham. Penelitian tersebut mengatakan bahwa semakin
tinggi profitabilitas suatu perusahaan tersebut memliki prospek yang baik, sehingga memicu
investor dalam ikut meningkatkan permintaan saham yang meningkat akan berdampak pada
naiknya nilai perusahaan.

Keputusan pembagian dividen merupakan suatu masalah yang sering di hadapi oleh perusahaan.
Dividen merupakan alasan bagi investor dalam menanamkan investasinya, dimana dividen
merupakan pengambilan yang akan di terimanya atas investasi dalam perusahaan(Yunita, 2011).

Corporate governance muncul untuk melindungi kepentingan pemegang saham. Banyak
perusahaan di sejumlah negara mencoba untuk mengapdopsi praktek corporate governance. Di
kawasan Amerika Latin misalnya, Andean Development Corporation (CAF) beberapa tahun lalu
menghasilkan acuan corporate governance untuk CAF (GARAY dan 2008). Mekanisme
corporate governance ini akan meningkatkan pengawasan bagi perusahaan, sehingga melalui
pengawasan tersebut di harapkan kinerja perusahaan akan lebih baik diharapkancorporate
governance dapat meningkatkan nilai perusahaan dengan baik.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif . Penelitian. Data internal yang
digunakan berupa laporan keuangan, historical data dan ringkasan perusahaan. Sumber data
eksternal berasal dari penelitian terdahul berupa jurnal dan skripsi dengan variabel profitabilitas,
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kebijakan perusahaan, mekanisme corporate governance. Populasi penelitian ini merupakan
seluruh perusahaan manufaktur tahun 2016 hingga 2018. Pengambilan sampel menggunakan
purposive sampling sehingga didapatkan jumlah sampel sebanyak 378 perusahaan. Penentuan
sampel penelitian ini mempertimbangkan bebeapa kriteria sebagai berikut: 1)Perusahaan
Mnufaktur yang Terdaftar di BEI tahun 2016-2018, 2) Perusahaan yang tidak mengalami Delisting
selama periode 2016-2018, 3) Perusahaan yang membagikan deviden selama periode 2016-2018.

RESULTS AND DISCUSSION

Penguujian normalitas data dengan menggunakan uji PP Plotmenunjukkan bahwa titik residual
berada didekat garis diagaonal sehingga memenubhi kriteria normalitas data. Selanjutnya digunakan
pula metode Kolmogorv-Smirnov (K- S) yang sesuai dengan pedoman dengan nilai signifikasi 5%.
Jika nilai lebih kecil dari 0,05 maka data dinyatakan tidak berdistribusi normal, sebaliknya jika
nilai signifikasi lebih besar dari 0,05 maka data dinyatakan berdistribusi normal. Pada penelitian
ini uji Multikolinieritas diukur dengan pemenuhan kriteria bahwa nila VIF tidak lebih dari 10 dan
nilai tolerance lebih dari 0,1. Menunjukkan profitabilitas menghasilkan nilai toleransi sebesar
0,496 > 0,1 dan nilai VIF sebesar 2,017 < 10 sehingga model data terbebas dari multikolinearitas
atau tidak terdapat korelasi antara variabel bebas. DPR menghasilkan nilai toleransi sebesar 0,477
> 0,1 dan nilai VIF sebesar 2.094 < 10 sehingga model data terbebas dari multikolinearitas atau
tidak terdapat korelasi antara variabel bebas. Kepemilikan manajerial menghasilkan nilai toleransi
sebesar 0,934 > 0,1 dan nilai VIF sebesar 1.071 < 10 sehingga model data terbebas dari
multikolinearitas atau tidak terdapat korelasi antara variabel bebas. Pada penelitian ini uji
Heteroskedastisitas di ukur dengan Scatter Plot dengan kriteria bahwa residual pada gambar tidak
membentuk suatu pola tertentu baik garis ataupun berkumpul pada titik tertentu maka seluruh data
tidak mengalami heteroskedastsitas atau dapat dikatakan data memiliki persamaan varian residual.
hasil uji heteroskedastisitas menunjukkan bahwa nilairesidual yang terwakili oleh gambar titik titik
tidak membentuk suatu pola tertentu atau pun tidak membentuk sebuah garis sehingga model
terbebas dari gejala heteroskedastisitas atau data dikatakan memiliki varian yang sama
(homoskedastisitas). Kemudian dilakukan juga menggunakan uji glejser berikut hasil uji
heteroskedastisitas dengan uji glejser. hasil uji heteroskedastisitas pada sampel perusahaan
menunjukkan hasil nilai sig. profitabilitas 0,064, nilai sig. kebijakan deviden sebesar 0,123 dan
nilai sig. mekanisme ccorporate governance sebesar 0,138 atau lebih besar dari 0,05 sehingga
diputuskan tidak ada indikasi terjadinya heteroskedastisitas atau data dikatakan memiliki varian
yang sama. Sehingga model terbebas dari gejala heteroskedastisitas atau data dikatakan memiliki
varian yang sama (homokedastisitas).

Pada penelitian ini uji autokorelasi diukur dengan menggunakan kriteria uji Durbin Watson
sebagai metode uji autokorelasi. Berikut hasil data pengelohan menggunakan uji Durbin Watso.
hasil uji autokorelasi menggunakan uji Durbin Watson diperoleh nilai Durbin Watson sebesar
1.269. Kriteria pengujian autokorelasi pada Durbin Watson nilai 1.269 terletak antara 1,10 sampai
dengan 1,54 yang memiliki kesimpulan bahwa model tidak mengalami gejala autokorelasi atau
residual tidak memiliki keterkaitan (korelasi) dengan pengamatan lain yang disusun menurut
runtut waktu.

Rangkaian uji asumsi klasik telah dilakukan dengan hasil bahwa data residual tersebar secara
normal dengan menggunakan uji PP Plot, terbebas dari gejala multikolinearitas dengan nilai
toleransi diatas 0,1 dan nilai VIF dibawah 10, terbebas dari heteroskedastisitas dengan uji Scatter
Plot dan terbebas dari gejala autokorelasi menggunakan uji Durbin Watson dengan nilai 1.269
maka model memenuhi uji asumsi klasik untuk dilanjutkan pada tahap berikutnya yaitu analisis
regresi linier berganda.
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Regresi Linier Berganda

Tabel 1 Analisis Data

Variabel B T Sig Keterangan

(Constant) -0,055 -0,065 0,949 -

Profitabilitas -0,031 -0,416 0,678 Tidak Berpengaruh

Kebijakan Deviden 0,142 1,879 0,062 Tidak Berpengaruh

Mekanisme Corporate 0.003 0.14 0,949 Tidak Berpengaruh

Governance

Anova 310,031 0,000 Tidak pengaruh dan
tidak signifikan

Rsquare = 0,024

Sumber: Data diolah dari SPSS

Analisis regresi linier berganda digunakan dengan tujuan untuk mengetahui rumusan pengaruh
dari variabel independen terhadap variabel dependen. Berdasarkan hasil analisis didapatkan
rumusan model analisis regresi linierberganda pada penelitian ini sebagai berikut:

Y =-0,055-0,031X; + 00,142X; — 0,003X3 +

Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Penelitian ini memperoleh hasil bahwa profitabilitas yang diukur dengan Return On Equity (ROE)
tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada sektor manufaktur periode 2016-2018.
Profitabilitas yang seharusnya mampu mngindikasikan pengelolaan keuntungan atau laba yang
baik bagi perusahaan ternyata tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Profitabilitas yang
menggunakan pengukuran rasio ROE memiliki kecenderungan bernilai positif dengan rata-rata
126 perusahaan manufaktur selama periode tahun 2016 hingga tahun 2018 memiliki rata-rata
4,1528. Hal tersebut menunjukkan bahwa perusahaan memiliki kekuatan sebesar 4,1528 untuk
memperoleh laba dari total modal yang dimiliki. Nilai tersebut dapat naik ataupun turun
bergantung pada laba bersih setelah pajak yang diterima selama satu tahun. Semakin besar laba
maka semakin besar nilai ROE dengan asumsi bahwa besarnya modal adalah konstan. Meskipun
begitu pada perusahaan manufaktur periode 2016-2018 besarnya ROE tidak mempengaruhi nilai
perusahaan sama sekali. Baik nilai ROE naik ataupun turun.

Kebijakan Deviden terhadap Nilai Perusahaan

Kebijakan deviden menggambarkan seberapa besar laba yang diperoleh perusahaan yang kan
didistribusikan kepada pemegang saham. Investor dapat melakukan penananman modal dengan
melihat pembagian deviden yang dilakukanperusahaan secara rutin. Dengan begitu investor dapat
melihat keuntungan yang didapatkan pada perusahaan tersebut. Pada realitanya perusahaan sektor
manufaktur periode 2016 hingga 2018 memiliki sudut pandang yang berbeda. Kebijakan deviden
yang memberikan bagi hasil yang tinggi ataupun rendah sama sekali tidak mempengaruhi nilai
perusahaan. Baik buruknya perusahaan tidak dapat digambarkan oleh kebijakan deviden atau
besaran deviden yang dibagikan oleh perusahaan. Hal ini merujuk pada deskripsi secara statistic
yang menunjukkan bahwa masih terdapat perusahaan yang tidak memberikan hal para investor
yaitu deviden. Ditemukan dua perusahaan yang tidak membagikan devidennya dalam 3 tahun
berturut. Kemungkinan besar perusahaan tersebut sedang dalam masa defisit atau keadaan finasial
yang buruk. Oleh karena itu kebijkan deviden dengan ukuran pebagian deviden yang tergambar
melalui DPR tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.

Mekanisme Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan
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Kepemilikan manajerial yang menggambarkan mekanisme corporate governance menyimpulkan
bahwa besar kecilnya prosentase kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan manufaktur periode 2016 hingga 2018. Adanya persepsi benturan antara kepemilikan
atas saham dan pengawasan perusahaan menjadi polemic internal perusahaan yang tidak dapat
dipublikasi sehingga alasan tersebut mendominasi investor untuk tidak melibatkan kepemilikan
manajerial sebagai indikator pengambilan keputusan investasi. Yang mana sebetulnya saat
keputusan investasi semakin tinggi maka penambahan modal pada perusahaan akan meningkat dan
tentunya dapat meningkatkan nilai perusahaan. Di sisi lain perusahaan memerlukan tatanan
perusahaan yang baik yang dikelola dengan mekanismen corporate governance. Salah satu
unsurnya vyaitu kepemilikan manajerial. Prosentase kepemilikan manajerial yang ditunjukan
diakhir tahun tidak menjadi faktor penentu nilai perusahaan. Salah satu tujuan kepemilikan
manajer hanya untuk mengontrol aktifitas saham perusahaan sehingga tidak berhubungan dengan
nilai perusahaan.

Koefisien Determinasi

Uji koefisien determinasi bertujuan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan model dalam
menjelaskan variasi independen terhadap variasi dependen. Uji keofisien determinasi
menggunakan nilai R square (R?). Berdasarkan tabel 4.8 hasil uji koefisien determinasi pada nilai
R square (R?) sebesar 0,024 atau 2,4%. Dapat disimpulkan bahwa profitabilitas yang diukur
dengan ROE, kebijkaan deviden atau DPR dan mekanisme corporate government yang ditunjukan
oleh kepemilikan manajerial dapat menggambarkan nilai perusahaan manufaktur periode 2016-
2018 sebesar 2,4%.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis terkait pengaruh profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap
ketepatan waktu pada perusahaan manufaktur periode 2016-2018 dapat disimpulkan sebagai
berikut: 1) Profitabilitas (ROE) ini tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada sektor
manufaktur periode 2016-2018. Karena seharusnya mampu menunjukkan pengelolaan keuntungan
atau laba yang baik bagi perusahaan ternyata tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Profitabilitas
yang menggunakan pengukuran rasio ROE memiliki kecenderungan bernilai positif. Semakin
besar laba maka semakin besar nilai ROE dengan asumsi bahwa besarnya modal adalah konstan
dan tidak mempengaruhi nilai perusahaan sama sekali. 2) Kebijakan Deviden (DPR) ini tidak
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan karena menunjukkan bahwa masih terdapat perusahaan
yang tidak memberikan hal para investor yaitu deviden. Ditemukan dua perusahaan yang tidak
membagikan devidennya dalam 3 tahun berturut. Kemungkinan besar perusahaan tersebut sedang
dalam masa defisit atau keadaan finasial yang buruk. 3) Mekanisme Coorporate Governance yang
di proxykan pada kepemilikan Manajerial ini tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Karena
adanya persepsi benturan antara kepemilikan atas saham dan pengawasan perusahaan menjadi
polemic internal perusahaan yang tidak dapat dipublikasi sehingga alasan tersebut mendominasi
investor untuk tidak melibatkan kepemilikan manajerial sebagai indikator pengambilan keputusan
investasi.Keterbatasan berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan terdapat beberapa
keterbatasan pada penelitian ini antara lain : a. Periode penelitian terlalu pendek sehin gga sampel
yang di gunakan terbatas. b. Kurangnya pengetahuan untuk menetapkan sampel penelitian.
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