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ABSTRAK 

 

 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen, 

earning per share, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2014 – 2018. 

Penelitian ini menggunakan populasi sebanyak 46 perusahaan perbankan dan 

menggunakan purposive sampling method untuk menentukan sampel dan dihasilkan 

sampel sebanyak 12 perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode tahun 2014 – 2018. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah analisis regresi berganda. Hasil pengolahan data penelitian menunjukkan 

bahwa secara individu (1) Kebijakan Dividen berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan, (2) Earning Per Share berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan, (3) ) Profitabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan, secara bersama-sama ketiga variabel berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan.  

 

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Kebijakan Dividen, Earning Per Share, dan 

Profitabilitas 
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ABSTRACT 

The purpose of this research is to analyse the effects of dividend policies, 

earnings per share and profitability on the firm value of Indonesia Stock Exchange 

listed banking companies for the period 2014-2018. The data analysis method used in 

this research was a multi-regression analysis. The results of the research data 

processing suggest that individually (1) Dividend Policy has a positive and 

insignificant effect on firm value; (2) Earnings per share has a positive and 

significant effect on the value of the firm; (3) Profitability has a positive and 

insignificant effect on the value of the firm; the three variables collectively affect the 

value of the firm. 

 

Keywords : Firm Value, Dividend Policy, Earning Per Share, and Profitability  
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LATAR BELAKANG MASALAH 

 

Perbankan Indonesia mempunyai tujuan utama mengumpulkan dan 

menyalurkan dana kepada masyarakat, selain itu perbankan juga memiliki tujuan 

untuk mendorong pertumbuhan ekonomi nasional. Pertumbuhan industri perbankan 

di Indonesia yang pesat menuntut setiap bank memiliki keunggulan tersendiri dan 

membandingkannya dengan berbagai bank lain guna menyikapi munculnya daya 

saing bank. Persaingan antar bank berguna untuk mempertahankan kepercayaan 

masyarakat terhadap perbankan. Salah satu yang faktor yang mempengaruhi 

kepercayaan masyarakat terhadap perbankan adalah kemampuan perusahaan untuk 

mempertahankan dan meningkatkan nilai perusahaan. Sejak adanya perbankan yang 

berperan untuk membantu perekonomian negara, maka sangatlah penting bagi 

perusahaan untuk memelihara nilai perusahaan. Parameter yang dapat digunakan 

investor untuk menganalisis nilai perusahaan adalah laporan keuangannya. Laporan 

keuangan merupakan suatu sarana komunikasi yang dapat memberikan informasi 

kepada pihak ekternal mengenai keuangan perusahaan. Laporan keuangan menjadi 

salah satu sumber informasi mengenai kemampuan perusahaan memenuhi tujuan 

memperoleh laba, kinerja perusahaan, serta nilai perusahaannya. Informasi keuangan 

digunakan untuk pengambilan keputusan, khususnya 

investor, kreditur, pemerintah, dan pemangku kepentingan lainnya. Namun, laporan 

keuangan perusahaan harus diolah terlebih dahulu agar berguna untuk mendukung 

pengambilan keputusan yang tepat. Keputusan keuangan perusahaan harus dibuat 

dengan benar, karena setiap tindakan yang diambil akan memberi dampak pada nilai 

perusahaan. Karena itulah mengoptimalkan nilai perusahaan sama dengan 

memaksimalkan harga saham. Peneliti menggunakan kebijakan dividen, eps, dan 

profitabilitas untuk mengetahui dampaknya terhadap nilai perusahaan pada penelitian 

ini. Keputusan manajemen perusahaan untuk memutuskan apakah keuntungan yang 

didapatkan perusahaan akan ditahan untuk laba ditahan dibayarkan untuk pemegang 

saham disebut kebijakan dividen. Keputusan dalam pembagian dividen menjadi 

permasalahan yang sering dihadapi oleh perusahaan. Menurut Sugiarto , perbedaan 

tujuan antara manajer perusahaan dengan pemegang saham menjadi penyebab 
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permasalahan tersebut terjadi. Dividen menjadi pertimbangan investor untuk 

berinvestasi karena dividen merupakan pemulangan yang didapatkan investor atas 

investasinya di perusahaan. 

 

LANDASAN TEORI 

1. Signaling Theory 

Brigham dan Houston (2001) mengungkapkan bahwa sinyal adalah kegiatan 

memberikan informasi kepada investor tentang pandangan perusahaan dimasa depan 

yang dilakukan manajemen. Menurut Pertiwi (2018), sinyal adalah pandangan 

manajemen terhadap prospek perusahaan yang diinformasikan kepada investor. 

Informasi mengenai laporan keuangan bisa diartikan sebagai sinyal yang berguna 

bagi investor dalam membuat keputusan. Laporan keuangan perusahaan bisa 

mencerminkan nilai perusahaan dan prospek perusahaan dimasa depan. Kurangnya 

informasi kepada investor tentang perusahaan dapat mengakibatkan penilaian yang 

rendah terhadap perusahaan.  

2. Nilai Perusahaan 

Tujuan perusahaan dalam jangka panjang adalah memaksimalkan nilai 

perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan pemegang saham dan 

pemilik perusahaan karena mengindikasikan tingginya kemakmuran dan 

kesejahteraan pemegang saham (Rahmawati, 2015). Kekuatan penawaran dan 

permintaan saham perusahaan di pasar menentukan nilai tersebut. Nilai perusahaan 

lebih diutamakan para investor karena peningkatan nilai perusahaan mencerminkan 

adanya prospek perusahaan dimasa depan dan secara tidak langsung juga ikut 

berpengaruh terhadap kesejahteraan dan kemakmuran para investor. Penelitian ini 

menggunakan Price Book Value (PBV) untuk mengukur nilai perusahaan. Nilai PBV 

yang tinggi menandakan investor memberikan apresiasi tinggi terhadap saham 

perusahaan, sebab kesejahteraan pemegang saham dapat ditunjukkan melalui nilai 

perusahaan yang tinggi (Velankar, 2017).  
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3. Kebijakan Dividen 

Alokasi dari profit perusahaan yang diperuntukan kepada pemegang saham 

disebut dengan dividen, sedangkan keputusan perusahaan untuk memutuskan apakah 

laba perusahaan dialokasikan kepada investor atau ditahan sebagai laba ditahan 

disebut dengan kebijakan dividen. Menurut Nofrita (2013), dividen adalah salah satu 

keuntungan yang diharapkan investor dan menjadi tanda jika perusahaan berada pada 

titik profitabilitas yang tinggi. Menurut Brigham & Gapenski (1999), ada tiga teori 

yang menjabarkan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan, yaitu : 

1. Dividend Irrelevance Theory, disampaikan oleh Miller dan Modigliani (1961) 

yang mengungkapkan jika harga pasar saham perusahaan dan nilai perusahaan 

tidak dipengaruhi oleh kebijakan dividen.  

2. Bird-in-the-hand Theory, yang menjelaskan bahwa nilai perusahaan tergantung 

oleh pembayaran dividennya, semakin tinggi pembayaran dividen maka 

keuntungan yang diperoleh investor juga akan semakin tinggi. 

3. Tax Preference Theory, ditemukan oleh Litzenberger dan Ramaswany (1979) 

yang mengungkapkan jika rasio pembayaran dividen yang tinggi menimbulkan 

nilai perusahaan yang rendah. Hal ini dikarenakan teori ini mempertimbangkan 

perbedaan pengenaan pajak bagi setiap investor capital gain.  

4. Earnings Per Share (EPS) 

 Menurut Kasmir (2012), EPS merupakan rasio untuk menghitung kesuksesan 

manajemen dalam meraih keuntungan pemegang saham. EPS berperan penting dalam 

pengambilan keputusan investor, karena EPS dapat menggambarkan prospek 

perusahaan dimasa depan. EPS yang tinggi menandakan keuntungan yang diterima 

pemegang saham juga tinggi, sehingga akan menarik minat investor serta 

meningkatkan harga saham dan nilai perusahaan. 

5. Profitabilitas 

Menurut Kasmir (2013), profitabilitas merupakan faktor yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan karena profitabilitas menjadi bagian penting bagi 

perusahaan dalam jangka panjang untuk menjaga kelangsungan hidup usahanya. 

Dewi & Abundanti (2019) menyatakan pertumbuhan profitabilitas perusahaan 
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menjadi salah satu faktor utama yang digunakan investor dalam menentukan prospek 

perusahaan dimasa yang akan datang. Menurut Wiagustini (2014), profitabilitas 

adalah kesanggupan perusahaan dalam mendapatkan profit yang juga digunakan 

untuk mengukur tingkat efektivitas perusahaan. Keefektifan suatu perusahaan dapat 

diukur dengan memperbandingkan laba perusahaan dengan modal yang digunakan.  

 

HIPOTESIS PENELITIAN 

H1 : Kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

H2 : Earning Per Share berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

H3 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

 

KERANGKA PENELITIAN 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

METODE PENELITIAN 

Data Penelitian 

Populasi pada penelitian ini adalah 46 perusahaan perbankan yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia dan telah go public selama periode 2014 – 2018. Penelitian ini 

Kebijakan Dividen 

(X1) 

Earning Per Share 

(X2) 

Profitabilitas      

(X3) 

Nilai Perusahaan 

(Y) 

H2 (+) 
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menggunakan purposive sampling method untuk menentukan sampel penelitian dan 

dihasilkan 12 sampel perusahaan perbankan. Teknik dokumentasi digunakan sebagai 

alat untuk mengumpulkan sumber data yaitu data sekunder yang berupa laporan 

keuangan perusahaan. 

 

ANALISIS DATA PENELITIAN 

Kriteria Pemilihan Sampel 

No. Kriteria Pemilihan Sampel 
Jumlah 

Perusahaan 

1 Perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode tahun 2014 - 2018 
46 

2 Perusahaan perbankan yang mengalami delisting 

periode tahun 2014 - 2018 
(3) 

3 Perusahaan perbankan yang tidak menerbitkan laporan 

keuangan periode tahun 2014 - 2018 
0 

4 Perusahaan perbankan yang tidak membagikan dividen 

kas periode tahun 2014 - 2018 
(29) 

5 Perusahaan perbankan yang memiliki nilai ekuitas 

negatif periode tahun 2014 - 2018 
(2) 

Jumlah perusahaan yang menjadi sampel 12 

Tahun Penelitian 5 

Jumlah Observasi Sebagai Sampel 60 

 

Analisis Deskriptif 

 Uji statistika deskriptif bertujuan untuk mendapatkan informasi tentang 

karakteristik suatu data. Hasil dari uji statistika deskriptif adalah nilai maksimum, 

nilai minimum, standar deviasi, dan rata-rata,. 
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Hasil Analisis Statistika Deskriptif

 

Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

 Pengujian ini dimaksudkan untuk menjelaskan variabel dependen dan variabel 

independen terdistribusi dengan normal atau tidak pada persamaan regresi yang 

digunakan. 

Hasil Uji Normalitas 

 

Berdasarkan Tabel 4.3, dapat disimpulkan jika data telah berdistribusi secara 

normal. Hal tersebut dapat diamati dari nilai Kolmogorov-Smirnov yang 

menghasilkan nilai signifikansi 0,198 (19,8%) > nilai α 0,05 (5%).  

Descriptive Statistics

60 60 60 60 60

67.19 1063.54 25.55 3.88

10.23 7.97 5.64 .35

77.42 1071.51 31.19 4.23

2051.88 19036.77 919.84 103.07

34.1980 317.2795 15.3307 1.7178

1.97245 41.78620 .79695 .12481

15.27851 323.67450 6.17312 .96678

233.433 104765.2 38.107 .935

.784 1.063 .352 .991

.309 .309 .309 .309

-.179 -.176 -.364 .504

.608 .608 .608 .608

Stat istic

Stat istic

Stat istic

Stat istic

Stat istic

Stat istic

Std.  Error

Stat istic

Stat istic

Stat istic

Std.  Error

Stat istic

Std.  Error

N

Range

Minimum

Maximum

Sum

Mean

Std.  Dev iat ion

Variance

Skewness

Kurtosis

DPR EPS ROE PBV Valid N (listwise)

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

60

.0000000

.76789286

.139

.139

-.082

1.075

.198

N

Mean

Std. Deviation

Normal Parametersa,b

Absolute

Positive

Negative

Most Extreme

Dif f erences

Kolmogorov -Smirnov  Z

Asy mp. Sig. (2-tailed)

Unstandardiz

ed Residual

Test distribution is Normal.a. 

Calculated f rom data.b. 
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2. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas dimaksudkan untuk memeriksa apakah terjadi hubungan 

antarvariabel independen pada model regresi linier.  

Hasil Uji Multikolinearitas

 

Tabel 4.4 menunjukkan jika variabel independen DPR, EPS, dan ROE 

memiliki nilai VIF < 10 dan nilai Tolerance > 0,10. Berdasarkan hasil uji 

multikolinearitas dapat ditarik kesimpulan jika variabel independen pada penelitian 

tidak berkorelasi. 

3. Uji Heteroskedastisitas 

 Uji heteroskedastisitas berfungsi untuk menentukan apakah pada model 

regresi terdapat perbedaan varian residual dari satu observasi ke observai lain. 

Hasil Uji Heteroskedastisitas

 

 Uji heteroskedastisitas pada Tabel 4.5 menyatakan nilai signifikansi yang 

lebih besar dari nilai α (0,05). Sehingga kesimpulannya adalah tidak terjadi masalah 

heteroskedastisitas pada model regresi.  

Coefficientsa

.705 .326 2.161 .035

.004 .007 .068 .584 .561 .820 1.219

.001 .000 .481 3.205 .002 .500 1.999

.027 .024 .170 1.110 .272 .480 2.084

(Constant)

DPR

EPS

ROE

Model

1

B Std. Error

Unstandardized

Coeff icients

Beta

Standardized

Coeff icients

t Sig. Tolerance VIF

Collinearity  Statistics

Dependent Variable: PBVa. 

Coefficientsa

.515 .196 2.634 .011

-.001 .004 -.039 -.276 .784

.000 .000 .226 1.235 .222

.001 .014 .017 .092 .927

(Constant)

DPR

EPS

ROE

Model

1

B Std.  Error

Unstandardized

Coeff icients

Beta

Standardized

Coeff icients

t Sig.

Dependent Variable: ABS_RESa. 

PLAGIASI MERUPAKAN TINDAKAN TIDAK TERPUJI 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

repository.stieykpn.ac.id 



4. Uji Autokorelasi 

 Uji autokorelasi memiliki tujuan untuk memeriksa adanya korelasi antara 

kekeliruan dari satu periode dengan periode sebelumnya. 

Hasil Uji Autokorelasi

          

 Dilihat dari hasil uji autokorelasi pada Tabel 4.6 bisa disimpulkan nilai DW 

sebesar 1,006 berada di antara -2 dan +2, berarti tidak ada autokorelasi pada model 

regresi. 

Uji Regresi Linier Berganda 

 Uji regresi linier berganda termasuk alat uji statistik yang berguna untuk 

menyelidiki korelasi dua variabel atau lebih (Algifari, 2013).  

Hasil Uji Regresi Linier Berganda

 

Berdasarkan Tabel 4.7 dapat dibuat persamaan regresi yaitu : 

                                           

1. Berdasarkan persamaan tersebut dihasilkan konstanta sebesar 0,705 yang berarti 

jika kebijakan dividen, earning per share, dan profitabilitas tidak berubah atau 

bernilai nol, maka diperoleh nilai perusahaan sebesar 0,705. 

Model Summaryb

.608a .369 .335 .78819 1.006

Model

1

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Estimate

Durbin-

Watson

Predictors:  (Constant), ROE, DPR, EPSa. 

Dependent Variable: PBVb. 

Coefficientsa

.705 .326 2.161 .035

.004 .007 .068 .584 .561

.001 .000 .481 3.205 .002

.027 .024 .170 1.110 .272

(Constant)

DPR

EPS

ROE

Model

1

B Std.  Error

Unstandardized

Coeff icients

Beta

Standardized

Coeff icients

t Sig.

Dependent Variable: PBVa. 
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2. Kebijakan dividen memiliki nilai koefisien sebesar 0,004 dan bertanda positif 

yang berarti setiap kenaikan 1% kebijakan dividen yang diproyeksikan dengan 

DPR, berarti nilai perusahaan akan meningkat sebanyak 0,004 dengan anggapan 

variabel lain stabil. 

3. Earning per share memiliki nilai koefisien 0,001 dan bertanda positif yang berarti 

setiap kenaikan 1% EPS, nilai perusahaan akan ikut meningkat 0,001 dengan 

anggapan variabel lain stabil. 

4. Profitabilitas memiliki nilai koefisien 0,027 dan bertanda positif yang berarti 

setiap terjadi peningkatan 1% profitabilitas yang diproyeksikan dengan ROE, 

maka akan meningkatkan nilai perusahaan 0,027 dengan anggapan variabel lain 

stabil. 

Uji Hipotesis 

1. Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R
2
) 

 Uji koefisien determinasi berguna untuk menentukan sejauh mana variabel 

dependen bisa dijabarkan oleh variabel independen.  

Hasil Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R2) 

 

 Berdasarkan Tabel 4.8 hasil uji memperoleh nilai Adjusted R
2
 0,369 yang 

memperlihatkan jika variabel kebijakan dividen, earning per share, dan profitabilitas 

dapat menjelaskan nilai perusahaan sebesar 0,369 atau 36,90%, sedangkan variabel 

lain yang tidak disebutkan pada model penelitian menjelaskan sisanya sebesar 0,631 

atau 63,10%. 

2. Uji Simultan (F) 

 Uji F berguna untuk memahami variabel dependen yang dipengaruhi variabel 

independen secara simultan.  

Model Summary

.608a .369 .335 .78819

Model

1

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Estimate

Predictors:  (Constant), ROE, DPR, EPSa. 
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Hasil Uji Simultan (F) 

 

 Berdasarkan Tabel 4.9 dihasilkan nilai FHitung = 10,922 > FTabel = 2,77 dan nilai 

signifikansi 0,000 > nilai α 0,05, keputusan yang diambil adalah menolak H0. Dengan 

begitu kesimpulan uji simultan (F) adalah kebijakan dividen, earning per share, dan 

profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan secara simultan. 

3. Uji Parsial (t) 

 Uji t berguna untuk memahami pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen secara individu. 

Hasil Uji Parsial (t) 

 

 Berdasarkan Tabel 4.10, hasil pengambilan keputusan penelitian ini yaitu : 

1. Pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan 

Kebijakan dividen yang diproyeksikan oleh  Dividen Payout Ratio (DPR). 

Hasil uji parsial (t) menunjukkan nilai signifikansi 0,561 > nilai α 0,05 dan nilai 

koefisien regresi 0,004. Kesimpulannya adalah menolak Ha, artinya kebijakan dividen 

berpengaruh positif tetapi nonsignifikan terhadap nilai perusahaan. 

ANOVAb

20.356 3 6.785 10.922 .000a

34.790 56 .621

55.146 59

Regression

Residual

Total

Model

1

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors:  (Constant), ROE, DPR, EPSa. 

Dependent Variable: PBVb. 

Coefficientsa

.705 .326 2.161 .035

.004 .007 .068 .584 .561

.001 .000 .481 3.205 .002

.027 .024 .170 1.110 .272

(Constant)

DPR

EPS

ROE

Model

1

B Std.  Error

Unstandardized

Coeff icients

Beta

Standardized

Coeff icients

t Sig.

Dependent Variable: PBVa. 
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2. Pengaruh earning per share terhadap nilai perusahaan 

Hasil uji parsial (t) earning per share menunjukkan nilai signifikansi  0,002 < 

nilai α 0,05 dan nilai koefisien regresi 0,001. Kesimpulannya adalah menerima Ha, 

artinya earning per share berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

3. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

Profitabilitas yang diproyeksikan dengan Return On Equity (ROE). Hasil uji 

parsial (t) menunjukkan nilai signifikansi 0,272 > nilai α 0,05 dan nilai koefisien 

regresi 0,027. Kesimpulannya adalah menolak Ha, artinya profitabilitas berpengaruh 

positif tetapi non signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

KESIMPULAN 

1. Kebijakan dividen yang diproyeksikan oleh dividend payout ratio (DPR) tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan, namun memiliki arah pengaruh positif. 

Kesimpulan tersebut dapat diartikan jika investor dalam membeli saham 

perusahaan tidak selalu mempertimbangkan jumlah dividen yang dibayarkan. 

2. Earning per share berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan secara 

signifikan. EPS yang tinggi akan meningkatkan minat investor untuk membeli 

saham perusahaan. Permintaan yang semakin banyak akan menyebabkan harga 

saham perusahaan meningkat sehingga nilai perusahaan juga meningkat. 

3. Profitabilitas yang diproyeksikan oleh return on equity (ROE) tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan, namun memiliki arah pengaruh positif. Kesimpulan 

tersebut dapat diartikan jika laba bersih yang diperoleh perusahaan tidak menjadi 

pertimbangan investor dalam membeli saham saham perusahaan. 
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KETERBATASAN PENELITIAN 

1. Penelitian ini terbatas pada perusahaan perbankan  dengan jumlah sampel 

sejumlah 12 perusahaan perbankan di Bursa Efek Indonesia, sehingga hasil 

penelitian terbatas pada perusahaan perbankan saja. 

2. Ketidaklengkapan laporan keuangan perusahaan perbankan secara keseluruhan 

yang terbatas hanya sampai tahun 2018. 

3. Dalam menguji nilai perusahaan peneliti hanya menggunakan 3 variabel 

independen yaitu kebijakan dividen, earning per share, dan profitabilitas. 

4. Variabel independen pada penelitian ini masih kurang mampu menjabarkan 

variabel dependen, hal ini ditunjukkan dengan masih ada 63,10% variabel lain 

yang mampu menjelaskan nilai perusahaan. 

 

SARAN 

1. Bagi Perusahaan 

Perusahaan diharapkan mampu menambah nilai perusahaan dengan 

membagikan dividen dan meningkatkan kinerja perusahaan untuk mencapai 

profitabilitas yang optimal, sehingga investor mendapatkan sinyal positif mengenai 

perusahaan dan tertarik untuk berinvestasi. 

2. Bagi Investor 

Investor diharapkan mendapatkan informasi yang cukup jelas dari hasil 

penelitian untuk membuat keputusan investasi. 

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Peneliti berikutnya diharapkan memperbanyak variabel baru untuk menguji 

pengaruhnya terhadap nilai perusahaan seperti kebijakan hutang, ukuran perusahaan, 

dan tingkat leverage. Peneliti selanjutnya juga diharapkan memakai perusahaan lain 

misalnya perusahaan manufkatur, jasa, atau pertambangan yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia. 
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