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ABSTRAK

KIPTIYAH, 2023. Pengaruh kebijakan dividen, kebijakan hutang terhadap
nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai moderating pada perusahaan
subsektor perbankan yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2018-
2022

Para investor menanamkan berinvestasi terhadap perusahaan dengan
berbagai cara. Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kebijakan dividen
yang diproksikan dengan divident payout Rassio (DPR) dan kebijakan hutang
yang diproksikan dengan dept of assets rassio (DAR) terhadap nilai perusahaan
yang diproksikan dengan Tobin’s Q dengan profitabilitas yang diproksikan
dengan return on asset (ROA) pada perusahaan subsektor perbankan yang
terdaftar di bursa efek indonesia periode 2018-2022. Penelitian ini termasuk jenis
penelitian kuantitatif dengan jenis penelitian kausalitas. Teknik pengumpulan data
dengan menggunakan data sekunder. Populasi penelitian ini adalah perusahaan
subsektor perbankan yang terdaftar di bursa efek indonesia tahun 2018-2022.
Teknik pengambilan sampel dengan menggunakan porposive sampling yang
emmeperoleh jumlah 11 sampel penelitian. Teknik analisis menggunakan MRA
dengan bantuan Eviews versi 12.

Hasil penelitian setelah dilakukan pengujian maka mendapatkan hasil :
(1) kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. (2) kebijakan
hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan. (3) profitabilitas tidak dapat
memoderasi kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. (4) profitabilitas tidak
dapat memoderasi kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan.
Kata kunci : Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang, Profitabilitas,
Nilai Perusahaan
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ABSTRACT

KIPTIYAH, 2023. The influence of dividend policy, debt policy on company
value with profitability as moderating in banking subsector companies listed
on the Indonesian stock exchange for the 2018-2022 period

Investors invest in companies in various ways. This study aims to examine
the effect of dividend policy which is proxied by dividend payout Rassio (DPR)
and debt policy which is proxied by dept of assets ratio (DAR) on firm value
which is proxied by Tobin's Q with profitability which is proxied by return on
assets (ROA) on banking subsector companies listed on the Indonesian Stock
Exchange for the 2018-2022 period. This research is a type of quantitative
research with a type of causality research. Data collection techniques using
secondary data. The population of this research is banking subsector companies
listed on the Indonesian Stock Exchange in 2018-2022. The sampling technique
used proportional sampling which resulted in a total of 11 research samples. The
analysis technique uses MRA with the help of Eviews version 12.

The results of the research after testing were obtained: (1) dividend policy
has no effect on company value. (2) debt policy influences company value. (3)
profitability cannot moderate dividend policy on company value. (4) profitability
cannot moderate debt policy on company value.

Keywords: Dividend Policy, Debt Policy, Profitability, Company Value
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BAB 1

PENDAHULUAN

Latar Belakang Masalah

Persaingan usaha pada zaman sekarang sangat ketat, banyak
perusahaan yang bergerak diberbagai sektor melakukan inovasi agar
menarik para investor. Perusahaan juga harus memiliki manajer yang dapat
mengatur dengan baik diberbagai hal. Agar dapat bertahan dan bersaing
dengan perusahaan yang lain. Perusahaan sektor financial terbagi menjadi
beberapa sub antara lain adalah bank, lembaga pembiayaan, perusahaan
efek, asuransi dan lainnya. Dalam perusahaan perbankan bukan hanya
memiliki bank konvensional tetapi juka menggunakan prinsip islam dapat
disebut bank syariah. Bank umum adalah bank yang melaksanakan kegiatan
usaha secara konvensional dan atau berdasarkan prinsip syariah yang dalam
kegiatannya memberikan jasa dalam lalu lintas pembayaran (Undang
undang nomer 10 tahun 1998).

Perkembangan emiten perbankan di Indonesia sesuai dengan harapan.
Hal ini disampaikan oleh Mirae Asset Sekuritas Indonesia emiten disektor
perbankan, semen dan ritel membukukan kinerja yang sesuai ekspektasi
(Senorita, 2022). Pemilihan perusahaan perbankan dalam penelitian ini
karena perusahaan perbankan memiliki ketentuan yang berbeda dari
perusahaan yang lainnya, yaitu menghimpun dana dari masyarakatsdalam

bentuk simpanan dan menyalurkan kembali dalam bentuk kredit, bukan



hanya itu, perusahaan perbankan sangat familiar pada masyarakat yang
bahkan awam terhadap investasi. Hal ini mempermudah penyampaian
penelitian ini.

Pasar modal adalah wadah kegiatan yang bersangkutan dengan jual
beli efek. Seperti halnya yang didefinisikan pada undang undang nomer 8
tahun 1995 tentang pasar modal (UUPM) adalah kegiatan yang
bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan
publik yang berkaitan dengan efek diterbitkannya serta lembaga dan profesi
yang berkaitan dengan efek (UU Nomor 8 tahun 1995, 1995). Pasar modal
merupakan sarana pembiayaan usaha. Perusahaan dapat membiayai
berbagai kebutuhan modal jangka pajang tanpa tergantung pada pendanaan
bank atau pinjaman dari luar negeri (Fakhruddin, 2008). Salah satu
keuntungan yang dimiliki pasar modal dibandingkan dengan bank, untuk
mendapatkan pendanaan perusahaan tidak memerlukan agunan. Pada saat
memerlukan pendanaan, perusahaan tidak hanya mengandalkan hutang dari
bank atau modal yang lainnya tapi juga bisa menggunakan dana dari
pemegang saham (Sawidji Widoatmodjo, 2015).

Mencapai keuntungan yang maksimal atau laba yang sebesar-besarnya
salah satu tujuan dari sebuah perusahaan. Kedua adalah untuk
memakmurkan pemilik perusahaan atau para pemegang saham. Sedangkan
tujuan perusahaan yang ketiga adalah memaksimalkan nilai perusahaan
yang tercermin pada harga saham (Lestari & Paryanti, 2016). Nilai

perusahaan yang tinggi merupakan keinginan setiap perusahaan karena nilai



yang tinggi akan menunjukan besarnya kemakmuran bagi pemegang saham
(Pangaribuan et al., 2019). Nilai perusahaan merupakan persepsi investor
terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering terkait dengan harga
saham. Semakin tinggi harga saham disebuah perusahaan, maka semakin
tinggi nilai perusahaan tersebut (Rajagukguk et al., 2019). Kinerja
perusahaan dapat di lihat dari pergerakan harga saham di pasar modal,
semakin baik kinerja perusahaan maka nilai perusahaannya juga akan naik.
Perusahaan yang mampu meningkatkan pendapatannya dan menurunkan
resikonya akan meningkatkan nilai perusahaan. Dengan adanya nilai
perusahaan  yang tinggi  menjadikan investor tertarik  untuk
menginvestasikan dananya (Utomo, 2009).

Pentingnya nilai perusahaan untuk diteliti adalah nilai perusahaan
sangat berguna untuk banyak pihak khususnya para investor dan manajemen
perusahaan. Nilai perusahaan sangat penting diteliti karena mencerminkan
pertumbuhan serta kinerja sebuah perusahaan. Hasil dari penelitian
terdahulu dapat menjadi referensi bagaimana nilai perusahaan yang baik.
Penelitian yang dilakukan Yudha dwi nugroho (2018) menyatakan bahwa
nilai perusahaan dipengaruhi oleh kebijakan hutang dan profitabilitas tapi
variabel variabel kebijakan dividen tidak bisa memoderasi kebijakan hutang
terhadap nilai perusahaan, kebijakan dividen memoderasi hubungan antara
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Dalam penelitian Lusianna (2019)
menyatakan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh kebijakan hutang dan

kebijakan dividen. Selanjutnya dari penelitian Lasmania (2019) menyatakan



bahwa yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu profitabilitas, ukuran
perusahaan, keputusan investasi dan kebijakan hutang. Penelitian
selanjutnya yang dilakukan Vivi Aprilianti, Hermi Dan Vinola Herawati
(2019) menyatakan bahwa yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah
kebijakan hutang, profitabilitas, pertumbuhan penjualan dan kesempatan
investasi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian yang dilakukan Rahma Valentina Tafanti
Tambunan,Sony Franciska Ginting, Intarisan Sihombing dan Ninta
Katharina (2019) menyatakan bahwa divident policy, return on equity
berpengaruh terhadap firm value (nilai perusahaan) sedangkan capital
structure tidak berpengaruh terhadap firm value. penelitian Yohana, Andi
Intan. Bp, Nawang Kalbuana, Dan Catra Indra Cahyadi (2021) menyatakan
bahwa ukuran perusahaan tidak ada pengaruh terhadap nilai perusahaan,
sedangkan variabel kebijakan hutang, profitabilitas berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. penelitian selanjutnya Elvira Angelina (2021) menyatakan
bahwa struktur kepemilikan, kebijakan dividen, kebijakan hutang dan
profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. dalam penelitian
Haogonasokhi Telaumbanua (2021) profitabilitas tidak memoderasi
hubungan kebijakan dividen dengan nilai perusahaan. Penelitian Priambudi
& Wijayati (2023) menyatakan bahwa yang mempengaruhi nilai perusahaan
adalah profitabilitas, struktur modal, ukuran perusahaan, kebijakan dividen.
Penelitian yang dilakukan Khrystie Haryuning Marthen, Titiek Suwarti

(2023) menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh negatif dan tak



signifikan ke nilai perusahaan, kebijakan hutang memberi pengaruh negatif
serta tak signifikan pada nilai perusahaan.

Berdasarkan variabel yang digunakan penelitian terdahulu yang
mempengaruhi nilai perusahaan. Ada beberapa variabel yang peneliti ambil
untuk digunakan dalam penelitian ini. Peneliti memilih kebijakan dividen
dan kebijakan hutang, profitabilitas untuk memoderasi dua variabel diatas
terhadap nilai perusahaan. Faktor yang pertama kebijakan deviden.
Kebijakan deviden adalah kemampuan perusahaan untuk membagikan
deviden kepada para investor, dengan menggunakan pendanaan pendapatan
(laba bersih) atau hutang (laba ditahan). Investor lebih tertarik pada tingkat
keuntungan yang diharapkan untuk masa mendatang. Investor saham akan
memperoleh return dari deviden yang dibagikan, lalu ditambahkan dengan
perbedaan nilai perusahaan pada waktu pertama kali investasi. Kebijakan
deviden menjadi perhatian banyak pihak seperti pemegang saham, kreditor
maupun pihak eksternal lain yang berkepentingan dari informasi yang
dikeluarkan perusahaan. Melalui kebijakan ini perusahaan memberikan
sebagian keuntungan bersih kepada para pemegang saham. Keputusan
pembagian deviden merupakan masalah yang sering dihadapi perusahaan
karena manajemen sering mengalami kesulitan untuk memutuskan
keputusan apakah akan dibagi keperusahaan dalam bentuk saham atau
menambahkan laba untuk diinvestasikan kembali guna menambah modal
yang berguna dimasa yang akan datang sehingga pertimbanggan manajemen

deviden sangatlah diperlukan (Toni & silvia, 2021). Karena kebijakan



deviden mencerminkan Kkinerja perusahaan, maka setiap perusahaan
menerapkan kebijakan deviden yang berbeda. Keuangan sangat penting
dalam memutuskan apakah kebijakan yang akan diambil oleh perusahaan
baik bagi nilai perusahaan dimasa mendatang dimata investor (Husein &
Kharisma, 2020).

Faktor yang kedua adalah kebijakan hutang, seperti yang sudah
dijelaskan diatas bahwa manajer berperan penting dalam menentukan
pendanaan. Hutang merupakan instrumen Yyang mendasar dalam
mempengaruhi nilai perusahaan. Menggunakan hutang dalam pendanaan
perusahaan dapat memperburuk nilai perusahaan karena perolehan
penggunaan hutang sangat kecil dibandingkan biaya yang dikeluarkan.
Kebijakan hutang merupakan salah satu kebijakan pendanaan dalam
perusahaan yang digunakan untuk membiayai kegiatan operasionalnya
(Trisnawati, 2016). Penggunaan kebijakan hutang dapat digunakan untuk
menciptakan nilai perusahaan yang di inginkan. Penggunaan kebijakan
hutang tetaplah harus dikelola dengan baik karena itu merupakan hal yang
sensitif bagi perusahaan terhadap tinggi rendahnya nilai perusahaan .
semakin tinggi proporsi hutang yang ditetapkan perusahaan pada tingkat
tertentu maka semakin tinggi nilai perusahaan, namun apabila tingkat
hutang melampaui proporsi yang ditetapkan oleh perusahaan maka yang
akan terjadi adalah penurunan nilai perusahaan (Ayuningtyas et al., 2020) .

Faktor yang ketiga adalah profitabilitas. Profit biasa disebut dengan

keuntungan usaha. Kemampuan sebuah perusahaan untuk menghasilkan



keuntungan atau laba disebut dengan profitabilitas. Semakin besar profit
atau keuntungan yang didapat perusahaan maka besar pula deviden yang
dibagikan kepada pemegang saham, hal ini akan mempengaruhi nilai
perusahaan. Pemahaman lain ialah bahwa profitabilitas menunjukan
kemampuan perusahan untuk mendapatkan laba dan mengukur tingkat
efisiensi serta efektivitas operasional dalam penggunaan asetnya (Jemani &
Erawati, 2020). Jumlah laba yang ditahan ditentukan oleh rasio pembayaran
dividen dengan menahan laba saat ini dalam jumlah yang lebih besar, berarti
perusahaan memiliki lebih sedikit uang yang akan tersedia untuk
pembayaran dividen sehingga pada akhirnya akan berdampak pada nilai
perusahaan (Sari et al., 2020). Berkaitanya dengan kebijakan hutang,dalam
melakukan investasi, investor lebih memfokuskan kebijakan hutang
daripada profitabilitas sebuah perusahaan (Afifah & Prajawati, 2022).

Tabel 1.1 Rata-rata DPR, DAR, ROA, dan Tobin’s Q

Rata-Rata 2018 2019 2020 2021 2022
DPR 0,375 0,417 0,495 0,495 0,543
DAR 0,819 0,819 0,834 0,832 0,832
ROA 0,019 0,018 0,014 0,015 0,018

Tobin’s Q 1,056 1,016 1,015 1,057 1,077

Sumber: BEI tahun 2019-2022 yang sudah diolah tahun 2022.
Pada tahun 2019 dan 2020 DPR mengalami peningkatan dan Tobin’s

Q mengalami penurunan. Pada tahun 2022 DPR mengalami penaikan
sedangkan pada 2022 Tobin’s Q mengalami peningkaan. Pada tahun 2020
DAR mengalami penurunan sejalan dengan itu ROA juga mengalami
penurunan. Pada tahun 2021 DAR mengalami penurunan sedangkan ROA

pada tahun 2021 mengalami kenaikan, pada tahun yang sama variabel



Tobin’s Q mengalami peningkatan. Pada tahun 2022 DAR mengalami
peningkatan, sejalan dengan variabel ROA mengalami peningkatan.

Implikasi dari keterangan diatas dapat memberikan kontribusi teoritis
dalam pengembangan wawasan tentang kebijakan dividen, kebijakan hutang
dan profitabilitas pada sebuah perusahaan. keterangan ini juga mampu
mempu memberikan kontribusi praktik bagi perusahaan subsektor
perbankan untuk mampu meningkatkan labaperusahaan pada setiap
periodenya. Perusahaan harus mampu menghasilkan laba secara stabil untuk
menunjukan kehandalan perusahaan membagikan dividen, memanajemen
hutangnya dan profitabilitasnya dengan memanajemen faktor-faktor tersebut
dapat meningkatkan investor, hal ini akan meningkat pula nilai
perusahaannya.

Berbagai keterangan diatas menunjukan adanya hubungan tidak
konsisten antar variabelnya. Baik kebijakan deviden, kebijakan hutang, dan
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. dan research gab yang ditemukan
pada setiap penelitian mempunyai hasil akhir yang berbeda-beda. Hal ini
yang menyebabkan peneliti tertarik dan ingin melakukan penelitian kembali
dengan tujuan untuk menguji dan menganalisis terhadap “pengaruh antara
kebijakan deviden, kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan dengan
profitabilitas sebagai variabel moderating” terhadap perusahaan sub sektor
perbankan periode 2018-2022, alasan penggunaan periode lima tahun
karena data yang terdapat pada laporan perusahaan homogenitas data yang

diteliti masih baru dan masih relevan pada masa sekarang.



Rumusan masalah
Berdasarkan latar belakang masalah diatas dapat disimpulkan bahwa
penulis merumuskan masalah sebagai berikut:
1. Apakah kebijakan deviden berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
2. Apakah kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
3. Apakah profitabilitas memoderasi kebijakan dividen terhadap nilai
perusahaan?
4. Apakah profitabilitas memoderasi kebijakan hutang terhadap nilai

perusahaan?

Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas adapun tujuan penelitian ini
adalah sebagai berikut:
1. Menganalisis kebijakan deviden berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan.
2. menganalisis kebijakan hutang berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan.
3. Menganalisis profitabilitas memoderasi kebijakan dividen terhadap nilai
perusahaan
4. Menganalisis profitabilitas memoderasi kebijakan hutang terhadap nilai

perusahaan
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D. Manfaat penelitian
Berdasarkan tujuan penelitian diatas, maka penulis berharap bahwa
penelitian ini akan memiliki manfaat bagi
1. Manfaat bagi pengembangan akademik
Agar dapat melakukan penelitian yang lebih spesifik dan dengan
variabe-variabel yang berbeda, sehingga memperoleh pemaham baru
yang lebih baik bagi pengetahuan mahasiswa.
2. Manfaat praktis
a. Bagi perusahaan
Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan bahan
pertimbangan dalam pengaplikasian variabel-variabel penelitian untuk
membantu meningkatkan nilai perusahaan serta sebagai pertimbangan
perusahaan untuk mengevaluasi, memperbaiki,dan meningkatkan kinerja
dimasa yang akan datang.
b. Bagi calon investor
Membantu memberikan informasi nilai perusahaan agar para
investor dan pemegang saham dapat mempertimbangkan apa yangharus
dilakukan ketika keadaan perusahaan yang baik untuk menanamkan
modal.
c. Bagi pembaca dan publik
Sebagai referensi kepustakaan,dan untuk penelitian berikutnya
kekurangan yang terdapat diharapkan dapat memeberikan kesempurnaan

dalam penelitian yang berkaitan dengan nilai perusahaan.
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Sistematika Pembahasan

Dalam penyusunan ini, sistematika pembahasan yang akan digunakan

adalah sebagai berikut:

BAB |

BAB Il

BAB Il

:PENDAHULUAN
Pendahuluan memuat latar belakang, rumusan masalah, tujuan
penelitian, dan manfaat penelitian.

: KERANGKA TEORI
Bagian ini mencakup landasan teori sebagai alat melandasi
penelitian dan kajian penelitian, penelitian terdahulu sebagai data
pendukung, kerangka berfikir serta hipotesis.

: METODE PENELITIAN
Bagian ini berisi pendekatan penelitian, jenis penelitian, populasi
dan sampel, teknik pengambilan sampel, variabel penelitian,
sumber data, instrumen dan teknik pengumpulan data, dan teknik

analisis data.

BAB IV : ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

BAB V

Bagian ini mengkaji uraian dari penelitian yang lebih mendetail,
memuat deskripsi penelitian, hasil pengujian data dan
pembahasan hasil interpretasi hasil dari penelitian.

: PENUTUP

Bagian ini mencakup hasil akhir dari penelitian yang memuat
tentang kesimpulan yang didapat, keterbatasan penelitian dan

saran yang dapat membangun penelitian terdahulun.
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BAB V

PENUTUP

Kesimpulan
Penelitian ini melakukan analis pengaruh kebijakan dividen, kebijakan
hutang terhadap nilai perusahaan dengan provitabilitas sebagai
moderating. Analisis yang digunakan adalah analisis regresi linier dengan
menggunakan database Eviews 12. populasi data perusahaan perbankan
yang digunakan selama periode 2018-2022 sebanyak 46 perusahaan yang
dijadikan populasi, jumlah data sempel pada penelitian ini adalah 11
perusahaan. Berdasarkan hasil analisis serta pembahasan, maka bisa diberi
kesimpulan sebagai berikut
1. Kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
H; ditolak.
2. Kebijakan hutang perpengaruh positif terhadap nilai perusahaan,
H, diterima.
3. Profitabilitas tidak dapat memoderasi kebijakan dividen terhadap nilai
perusahaan, Hz ditolak.
4. Profitabilitas tidak dapat memoderasi kebijakan hutang terhadap nilai

perusahaan H, ditolak
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B. Keterbatasan penelitian

1. Variabel penelitian hanya terdapat 4 saja, sehingga masih ada

kemungkinan faktor yang barbeda dapat mempengaruhi nilai

perusahaan.

2. Hanya menggunakan 5 periode dalam penelitian yaitu tahun 2018-

2022.

C. Implikasi Penelitian

1.

Berdasarkan penelitian di atas, maka diharapkan memberikan

implikasi sebagai berikut :

Berdasarkan hasil penelitian ini, untuk pihak perusahaan subsektor
perbankan memberikan kontribusi terhadap para investor tentang
perlunya kebijakan dividen kebijakan hutang dan profitabilitas yang
baik. Karena dalam penelitian ini ketiga variabel tersebut sangat
berpengaruh terhadap nilai perusahaan (persepsi investor terhadap
perusahaan).

Berdasarkan hasil penelitian untuk Akademis, diharapkan penelitian
ini dapat mendorong perkembanga dalam bidang akuntansi

Bagi Peneliti selanjutnya, hasil dari penelitian ini diharapkan bisa
menjadi bahan acuan untuk melakukan penelitian-penelitian
selanjutnya, khususnya penelitian mengenai pengaruh kebijakan
dividen, kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan dengan

profitabilitas sebagai variabel moderasi..
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D. Saran
1. Bagi perusahaan
Evaluasi pada kinerja Perusahaan secara berkala sebaiknya
dilakukan supaya dapat melakukan pengendalian faktor peling
dominan yang bisa memberikan pengaruh nilai perusahaan.
2. Bagi investor
Dilihat dari penelitian diatas, investor harus menganalisis faktor-
faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan jika ingi menanamkan
modalnya  pada  suatu perusahaan  sebaiknya  investor
mempertimbangkan berbagai aspek ketika melakukan investasi,
termasuk segala resiko yang kemungkinan terjadi pada perusahaan
yang diinginkannya, investor juga harus lebih teliti dalam melihat nilai
nilai perusahaan untuk mengetahui seberapa besar tingkat keberhasilan
perusahaan tersebut.
3. Bagi peneliti selanjutnya
Untuk peneliti selanjutnya sebaiknya mempertimbangkan variabel
lain yang memiliki potensi pengaruh yang kuat terhadap nilai

perusahaann.
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