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Pendahuluan

Nilai perusahaan dikatakan baik jika masyarakat yakin terhadap situasi tertentu di mana
perusahaan tersebut menjalankan kegiatannya pada saat berdiri hingga saat ini. Nilai perusahaan
merupakan tanggapan investor terhadap keberhasilan perusahaan yang dikaitkan dengan harga
saham. semakin tinggi pula nilai perusahaa semakin tinggi pula harga sahamnya. Memaksimalkan
kesejahteraan pemegang saham merupakan tujuan utama suatu perusahaan, hal ini dapat dicapai
jika perusahaan mampu mengoptimalkan laba atas investasi investor melalui nilai perusahaan
yang optimal. Nilai perusahaan yang semakin tinggi akan meningkatkan pula kepercayaan pasar
terhadap kinerja perusahaan dan perkembangan perusahaan di masa depan.

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) mampu menguat 5,65% menjadi 7.237,52 sepanjang
tahun 2023 hingga akhir tahun 2023. Selama delapan tahun terakhir, kecuali tahun 2017 dan 2020,
Indeks Referensi Bursa Efek Indonesia (BEI) mengalami kenaikan rata-rata sebesar 1,5% pada
bulan Januari. Pada Januari 2020, IHSG direvisi 5,7%. Per 6 Januari 2021, IHSG menguat 1,4%.
Investasi manufaktur pada tahun 2021 mencapai 325.4 triliun rupiah, meningkat dari 272,9 triliun
rupiah pada tahun 2020. Pencapaian tersebut juga melampaui target investasi sektor manufaktur
sebesar 280-290 triliun rupiah yang diharapkan Kementerian Perindustrian pada tahun 2021. Hal
ini menjadi sinyal penting bagi perekonomian Indonesia karena menunjukkan bahwa tingkat
kepercayaan terhadap Indonesia masih tinggi (Taufani, 2023) .Setiap investor yang melakukan
investasi memiliki saham memiliki tujuan yang sama yaitu untuk memperoleh keuntungan di
masa datang (Tandelilin, 2010).

Berdasarkan fenomena diatas merupakan kasus mengenai harga saham, menjaga harga
saham hingga dalam kondisi yang baik merupakan tujuan dari nilai perusahaan. Nilai perusahaan
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yang baik memiliki kesempatan mendapatkan keuntungan bagi pemegang saham, jika nilai
perusahaan turun akan berdampak buruk bagi pemegang saham, hal ini akan mempengaruhi
perusahaan di masa depan.

Asset Turnover menunjukkan semakin efektif aset perusahaan dalam mendapatkan laba bagi
perusahaan, akan menjadi sinyal positif bagi investor untuk berinvestasi dan memicu naiknya
harga saham perusahaan tersebut, sehingga naiknya harga saham membuat nilai Price to Book
Value (PBV) juga naik (Anggraeni et al, 2023).

Peneliti menemukan hasil penelitian yang kontroversi antara manajemen aset terhadap nilai
perusahaan. Hal ini terdapat pada penelitian yang dilakukan oleh Oktaryani et al., (2021)
menyatakan bahwa manajemen asset memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan dalam penelitian Parmitasari & Zulfahmi, (2018) dan penelitian dari
Jesilia and Purwaningsih, (2020) menyatakan bahwa manajemen aset memiliki pengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dalam hubungan
dengan penjualan total aktiva nya maupun dengan modal sendiri. Laba yang tinggi akan membuat
prospek perusahaan yang baik sehingga dapat membuat investor untuk memberikan modalnya
agar dapat meningkatkan nilai Perusahaan (Suryadi & Tandanu, 2020) .Profitabilitas sangat
berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang akan dipandang calon penanam saham. Semakin baik
profitabilitas dari suatu perusahaan, maka akan semakin memberikan keyakinan terhadap calon
investor (Erawati & Ramadhani, 2021) . Peneliti memilih variabel profitabilitas karena peneliti
menemukan hasil penelitian yang tingkat profitabilitas berbeda dalam penelitian Suryadi &
Tandanu, (2020) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan, sedangkan dalam penelitian Hari, (2016) profitabilitas berpengaruh signifikan.

Kebijakan dividen yaitu ketentuan terkait kesepakatan antara laba atau keuntungan
perusahaan diberikan kepada pemilik saham yang disebut dividen atau keuntungan tersebut
ditahan berbentuk sebagai laba ditahan, keputusan tersebut berkaitan pada dua sisi yang memiliki
hubungan yang mempunyai sifat berlainan, yaitu antara pemilik saham dan perusahaan.
Keputusan pembayaran dividen adalah suatu keputusan yang sangat penting dalam suatu
perusahaan (Handayani & Kurnianingsih, 2021). Peneliti memilih variabel kebijakan dividen
karena penelitian yang dilakukan oleh Nelwan & Tulung, ( 2018) dan Sugiyarti & Ramadhani,
(2019) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen yang diprosikan dengan DPR memiliki
pengaruh positif terhadap nilai Perusahaan. Sedangkan penelitian Parmitasari & Zulfahmi, (2018)
dan Mubarokah & Indah, (2021) menyatakan bahwa kebijakan dividen yang diprosikan dengan
DPR memiliki pengaruh yang negatif terhadap nilai Perusahaan.

Keputusan pendanaan merupakan tanggung jawab manajer keuangan untuk mendapatkan
dana yang dibutuhkan perusahaan untuk investasi maupun untuk operasinya. Untuk melihat
perbandingan komposisi hutang dan modal sendiri dilihat dari neraca yang akan digunakan oleh
perusahaan untuk menentukan keputusan pendanaan yang tepat yang akan digunakan oleh
perusahaan ( Jesilia & Purwaningsih, 2020 ). Peneliti memilih variabel keputusan pendanaan
karena penelitian yang dilakukan oleh Sulistiana & Pranjoto, (2022) yang menyatakan bahwa
Keputusan Pendanaan yang diprosikan dengan DER memiliki pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan penelitian Parmitasari & Zulfahmi, (2018) dan Fariantin, (2022)
menyatakan bahwa kebijakan dividen yang diprosikan dengan DER memiliki pengaruh yang
negatif terhadap nilai perusahaan.

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Putri et al., (2019)
dengan penelitian ini adalah peneliti menambahkan variabel kebijakan dividen adapun
perbedaan lain adalah peneliti menggunakan tahun penlitian yang lebih baru yaitu tahun 2018-
2021. Peneliti memilih kebijakan dividen karena pembagian dividen yang tinggi kepada para
pemegang saham, diharapkan nilai perusahaan juga akan meningkat. Kebanyakan investor
menginginkan kebijakan dividen yang dapat memuaskannya (Nurvianda et al., 2018). Suatu
perusahaan mengharapkan pertumbuhan secara terus-menerus untuk mempertahankan
kelangsungan hidupnya sekaligus memberikan kesejahteraan kepada para pemegang saham,
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sedangkan para investor mengharapkan kesejahteraan tersebut melalui pengembalian dalam
bentuk dividen maupun capital gain, sehingga pentingnya kebijakan dividen untuk memenuhi
harapan para pemegang saham terhadap dividen dengan tidak menghambat pertumbuhan
perusahaan yang akan meningkatkan nilai perusahaan (Naiborhu, 2014) . Dividen yang diterima
pada saat ini akan mempunyai nilai yang lebih tinggi daripada capital gain yang akan diterima
di masa yang akan datang, sehingga investor yang tidak bersedia berspekulasi akan lebih
menyukai dividen daripada capital gain, sehingga pada penelitian ini tertarik dengan
penambahan variabel kebijakan dividen untuk membuktikan apakah dividen mempunyai
pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan uraian diatas maka peneliti tertarik melakukan penelitian mengenai nilai
perusahaan untuk menguji apakah manajemen aset, profitabilitas, kebijakan dividen, keputusan
pendanaan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Pada penelitian ini mengambil kasus
dari sektor manufaktur di Bursa Efek Indonesia dengan jangka tahun 2018-2021.

Signaling teori

Teori sinyal atau signaling theory merupakan tindakan yang diambil perusahaan untuk
memberikan indikasi atau sinyal kepada para investor tentang bagaimana manajemen
memandang prospek perusahaan (Suryadi & Tandanu, 2020). Sinyal yang diberikan berisi
informasi yang menjelaskan upaya manajemen dalam merealisasikan keinginan pemilik yang
mana informasi yang diterimadianggap sebagai indikator penting bagi investor dan para
pelaku bisnis dalam pengambilan keputusan berinvestasi (Brigham & Houston, 2016).

Teori Bird in The Hand

Menyatakan bahwa dividen berpengaruh secara signifikan terhadap nilai suatu
perusahaan dan perkiraan ini dinamakan bird in hand theory. Teori bird in the hand menjelaskan
bahwa pembayaran dividen yang tinggi lebih diharapkan sesuai tujuan investor menanamkan
saham untuk mendapatkan penerimaan berupa dividen ( Dewi & Astika, 2019)

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Manajemen Aset terhadap Nilai Perusahaan

Total assets turnover menunjukkan kemampuan perusahaan dalam pengelolaan seluruh
aset / investasi dalam menghasilkan penjualan. Perputaran total aset secara langsung berkaitan
dengan kemampuan perusahaan untuk memprediksi keuntungan yang akan dihasilkannya,
karena total aset dan penjualan secara langsung berkaitan dengan perolehan laba (Pranata et al,
2021). Teori sinyal (singnalling theory) mejelaskan bahwa pihak perusahaan menginformasikan
sinyal kepada pengguna laporan keuangan Husna & Rahayu, (2020), sehingga dengan
perusahaan dapat menunjukkan kemampuannya dalam pengelolaan aset perusahaan yang bagus
maka dapat memberikan sinyal kepada pengguna keuangan seperti investor maupun manajer
dalam memberikan penilaian mengenai nilai perusahaan tersebut. Penelitian yang mendukung
pernyataan ini telah dilakukan oleh Putri et al, (2019) dan (Pranata et al, 2021) . Hipotesis yang
dapat disusun berdasarkan penelitian tersebut adalah:
H1: Manajemen aset berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas adalah suatu keahlian dalam mencari keuntungan yang berkaitan dengan
penjulan, total asset maupun modal sendiri rasio profitabilitas yaitu rasio yang dipakai guna
menilai kecakapan perusahaan dalam memperoleh margin Harfani & Nurdiansyah, (2021) rasio
profitabilitas dapat digunakan sebagai alat untuk mengukur tingkat efektivitas kinerja
manajemen dalam menghasilkan laba yang maksimal bagi perusahaan (Fadillah et al, 2021).

Teori sinyal (Signaling theory) merupakan sinyal positif kepada investor melalui laporan
keuangan, Kinerja manajemen yang baik akan tercermin pada laporan keuangan sehingga
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menimbulkan sinyal positif (Dewi & Suryono, 2019). Semakin tinggi profitabilitas suatu
perusahaan sehingga semakin besar tingkat kemakmuran yang diberikan perusahaan akan
semakin menarik minat investor untuk memiliki perusahaan tersebut dan akan memberikan
sinyal positif terhadap harga saham di pasar dan berakibat dalam peningkatan nilai perusahaan
juga. (Sulistiana & Pranjoto, 2022). Penelitian yang mendukung pernyataan ini telah dilakukan
oleh Hidayat & Khotimah, (2022). Hipotesis yang dapat disusun berdasarkan penelitian
tersebut adalah:

H2: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan

Dividen merupakan pertimbangan calon penanam saham untuk menanamkan saham.
Sehingga kebijakan dividen ini dapat berpengaruh terhadap nilai disuatu perusahaan. Laba bersih
perusahaan akan berdampak berupa peningkatan saldo laba (retained earnings) perusahaan
(Erawati & Sari, 2021). Perusahaan yang dapat memberikan dividen yang tinggi juga akan
memperoleh tingkat kepercayaan yang tinggi dari investor, karena investor lebih menyukai
kepastian hasil investasinya dan mengantisipasi ketidakpastian risiko kebangkrutan perusahaan.
Dividen yang tinggi akan menarik investor sehingga meningkatkan permintaan terhadap saham
tersebut. Permintaan yang tinggi terhadap suatu saham menyebabkan investor menilai saham
tersebut lebih dari yang tercatat di neraca perusahaan, sehingga jika dividen suatu perusahaan
tinggi maka nilai perusahaan juga akan tinggi. Theory bird in the hand menjelaskan bahwa
berdasarkan tujuan investor berinvestasi saham untuk memperoleh pendapatan berupa dividen,
maka pembayaran dividen yang tinggi lebih diutamakan ( Dewi & Astika, 2019) .

Theory bird in the hand menyatakan bahwa dividen yang tinggi akan meningkatkan nilai
perusahaan. Jika dividen yang dibagikan perusahaan semakin besar, harga pasar saham
perusahaan tersebut akan semakin tinggi begitupun sebaliknya (Mubarokah & Indah, 2021).
Penelitian yang mendukung pernyataan ini telah dilakukan oleh Fariantin, (2022) .Hipotesis
yang dapat disusun berdasarkan penelitian tersebut adalah:

H3: Kebijakan Dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Keputusan Pendanaan terhadap Nilai Perusahaan

Keputusan pendanaan merupakan suatu kebijakan yang berkaitan dengan penentuan
sumber dana yang dibutuhkan suatu perusahaan untuk membiayai investasi yang sedang berjalan
dan menentukan perbandingan pengeluaran terbaik dalam perusahaan. Keputusan pendanaan
adalah keputusan keuangan yang berkaitan dengan kegiatan pembiayaan pengeluaran atau
investasi. Sistem akuntansi perusahaan didefinisikan sebagai kombinasi kebijakan pendanaan
seperti pinjaman jangka pendek, pinjaman jangka panjang, dan ekuitas (Handayani &
Kurnianingsih, 2021) .

Signalling Theory menjelaskan mengenai cara suatu entitas menyampaikan signal
kepada pemakai laporan keuangan. Memberikan gambaran signal merupakan aktivitas yang
digunakan manajemen suatu perusahaan dengan tujuan memberikan arahan kepada pemilik
terkait tindakan manajemen mempertimbangkan keberlanjutan usaha suatu perusahaan
(Handayani & Kurnianingsih, 2021) .Ketika suatu perusahaan memiliki nilai hutang yang tinggi
dan manajemen perusahaan dapat mengelola hutang tersebut untuk membiayai kegiatan
operasional perusahan dengan maksimal, maka hal tersebut akan meningkatkan nilai perusahaan
selama penambahan hutang belum mencapai titik maksimal (Nada & Dillak, 2018).Kenaikan
utang digambarkan bagi investor mengenai kemampuan suatu perusahaan untuk melunasi
kewajiban pada masa mendatang atau terdapat risiko kegiatan bisnis rendah. Hal itu akan
ditanggapi pasar dengan positif. Semakin baik keputusan pendanaan yang dilakukan perusahaan
akan semakin berdampak positif bagi peningkatan nilai perusahaan. Penelitian yang mendukung
pernyataan ini telah dilakukan oleh (Mubarokah & Indah, 2021). Hipotesis yang dapat disusun
berdasarkan penelitian tersebut adalah:

H4: Kebijakan pendanaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
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Gambar 1. Model Peneltian
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Total asset turnover yang tinggi akan menghasilkan peningkatan laba dan menunjukkan
sinyal positif mengenai kinerja perusahaan yang menambah nilai perusahaan tersebut.
Pertumbuhan profitabilitas dari setiap periode dianggap sebagai sinyal positif oleh investor terkait
kinerja perusahaan yang semakin baik dan prospek usaha yang semakin menjanjikan di masa
depan sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan . Pembayaran dividen yang tinggi lebih
diharapkan sesuai tujuan investor menanamkan saham untuk mendapatkan penerimaan berupa
dividen. Pendanaan yang bersumber dari laba perusahaan digambarkan bagi investor mengenai
kemampuan suatu perusahaan pada masa mendatang atau terdapat risiko kegiatan bisnis rendah
apabila perusahaan mengalami likuidasi. Hal itu akan memberikan sinyal positif terhadap nilai
perusahaan.

Metodologi Penelitian

Metode pemilihan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive
sampling yaitu teknik penentuan sampel yang telah ditentukan sebelumnya berdasarkan maksud
dan tujuan penelitian atau dipilih berdasarkan kriteria . Sampel penelitian diperoleh sebanyak 34
perusahaan sehingga data penelitian ini berjumlah 136 pengamatan.

Nilai perusahaan

Perbandingan antara harga saham dengan harga nilai buku perusahaan. Dimana nilai
buku perusahaan (book value share) adalah perbandingan antara total ekuitas saham perusahan
dengan jumlah saham yang beredar (Hidayat & Khotimah, 2022). Pada variable ini mekanisme
yang digunakan oleh nilai perusahaan adalah Price to Book Value dan untuk rumus menghitung
nilai perusahaan itu adalah sebagai berikut:

Harga lembar per saham
PBV =

Nilai buku per lembar saham

Manajemen Aset

Ramlah, (2019) total asset turn over (TATO) merupakan rasio yang menunjukkan
perputaran total aktiva diukur dari volume penjualan dengan kata lain seberapa jauh kemampuan
semua aktiva menciptakan penjualan. Semakin tinggi rasio ini semakin baik. Rumus yang
digunakan untuk menghitung manajemen aset adalah sebagai berikut:
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Penjualan neto
TATO =

Total Aset

Profitabilitas

Kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubunganya dengan penjualan, total
aktiva maupun modal sendiri profitabilitas diukur dengan menggunakan Return On Equity
(ROE) yang diperoleh dengan earning after tax yang diperoleh perusahaan dibagi dengan modal
yang dimiliki perusahaan (Endang, 2016). Rumus yang digunakan untuk menghitung
profitabilitas adalah sebagai berikut:

Laba bersih setelah pajak
ROE =

Ekuitas pemegang saham

Kebijakan Dividen

Suatu keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada
pemegang saham, atau akan ditahan guna untuk pendanaan investasi di masa yang akan datang.
Kebijakan dividen diukur dengan Dividen Payout Ratio (DPR). DPR adalah rasio antara dividen
tunai dengan Laba ( Ramadhan et al, 2018).

Dividen
DPR = _
Laba

Keputusan Pendanaan

Menyangkut mengenai seberapa banyak perusahaan menggunakan hutang dan modal
sendiri. Untuk menentukan komposisi pendanaan yang optimal yang nantinya dapat
mempengaruhi nilai perusahaan, seorang manajer haruslah mampu untuk mempertimbangkan
komposisi antara penggunaan utang dengan modal sendiri (Mubarokah & Indah, 2021).
Keputusan pendanaan didapat dengan menghitung Debt to Equity Ratio (DER) atau bisa
diartikan sebagai rasio untuk menentukan pembelanjaan atas aktiva dan sekaligus
menggambarkan kebijakan hutan (Rachmasari & Kaluge, 2019).Rumus yang digunakan untuk
menghitung DER adalah sebagai berikut:

Total hutang
DER =

Total ekuitas saham

Hasil Dan Pembahasan
Tabel 1
Hasil Uji Statistik Deskriptif

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

Manajemen Aset 136 ,30 2,29 1,0025 ,46326
Profitabilitas 136 ,01 1,45 ,1753 ,22097
Kebijakan Deviden 136 ,01 2,53 ,5106 ,42449
Keputusan Pendanaan 136 ,07 3,41 ,6943 ,56670
Nilai Perusahaan 136 25 10,23 2,8490 2,15951
Valid N (listwise) 136

Sumber: Data Sekunder, 2023, Diolah
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Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa variable manajemen aset memiliki
minimum 0,30 nilai maksimum 2.29, nilai rata-rata 1.0025 dan nilai standar deviasi 0.46326.
Variable profitabilitas memiliki nilai minimum 0.01, nilai maksimum 1.45, nilai rata-rata 0.1753
dan nilai standar deviasi 0.22097. Variable kebijakan dividen memiliki nilai minimum 0,01,
nilai maksimum 2.53, nilai rata-rata 0.5105 dan nilai standar deviasi 0.42449. Variable keputusan
pendanaan memiliki nilai minimum 0,70, nilai maksimum 3.41, nilai rata-rata 0.6943 dan nilai
standar deviasi 0.56670. Variable nilai perusahaan memiliki nilai minimum 025, nilai maksimum
10.23, nilai rata-rata 2.8490 dan nilai standar deviasi 2.1585.

Tabel 2
Hasil Uji Normalitas
Unstandardized
Residual
N 136
Normal Parameters®® Mean ,0000000
Std. Deviation ,68133157
Most Extreme Differences ~ Absolute ,074
Positive ,059
Negative -,074
Test Statistic ,074
Asymp. Sig. (2-tailed) ,069¢

Sumber: Data Sekunder, 2023, Diolah

Tabel diatas menunjukkan bahwa nilai asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,069. Dengan
demikian nilai sig. 0,069 > 0,05 maka data dapat dikatakan bahwa berdistribusi normal.

Tabel 3
Hasil Uji Multikolinieritas

Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF
1  (Constant)
Manajemen Aset ,751 1,332
Profitabilitas ,534 1,871
Kebijakan Deviden ,908 1,102
Keputusan Pendanaan ,701 1,427

Sumber: Data Sekunder, 2023, Diolah

Tabel diatas menunjukkan bahwa nilai tolerance untuk variable manajemen aset sebesar
0,751 dengan nilai VIF 1,332, profitabilitas sebesar 0,534 dengan nilai VIF 1,871, kebijakan
dividen sebesar 0,908 dengan nilai VIF 1,102, kebijakan pendanaan 0,701 dengan nilai VIF
1,427. Hasil diatas semua variabel bebas memiliki nilai VIF lebih kecil dari 10, sehingga dapat
disimpulkan bahwa tidak ada multikolinieritas.
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Tabel 4
Hasil Uji heterokedastisitas

Model T Sig.

1 (Constant) 4,278 ,000
Manajemen Aset 1,427 ,156
Profitabilitas 1,384 ,169
Kebijakan Deviden -1,219 225
Keputusan Pendanaan -1,324 ,188

Sumber: Data Sekunder, 2023, Diolah
Uji heterokedastisitas menggunakan uji glejser menunjukkan bahwa nilai signifikan
semua variable bebas lebih besar dari 0,05 (p>0,05), maka tidak signifikan, sehingga dapat
disimpukan tidak terjadi heteroskedastisitas
Tabel 5

Hasil Uji Autokorelasi

Adjusted R Std. Error of the

Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .5392 290 .268 1.72051 2.179

Sumber: Data Sekunder, 2023, Diolah
Dari hasil output SPSS diatas dapat diketahui nilai DW sebesar 1.7808 < 2.179 < (4-du)
2.2192, hal ini menunjukkan bahwa regresi tidak ada autokorelasi

Analisis data
Regresi Linear Berganda

Tabel 6
Hasil Regresi Linear Berganda

Unstandardized Coefficients

Model B Std. Error t Sig.  Prediksi
1 (Constant) 1,529 420 3,642 ,000
Manajemen Aset 275 ,330 ,843 ,406 +
Profitabilitas 7,160 ,820 8,735 ,000 +
Kebijakan Deviden ,492 ,327 1,502 ,136 +
Keputusan Pendanaan -,666 ,279 - 2,385 ,019 +

Sumber: Data Sekunder, 2023, Diolah

Manajemen Aset

Nilai signifikansi manajemen aset yang diperoleh sebesar 0,406 > 0,05 dan nilai t hitung
0,834 < 1,978 nilai beta 0,275 menunjukkan angka positif. Hal ini menunjukkan bahwa
manajemen aset tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Oleh sebab itu HI tidak terdukung,
menunjukkan bahwa perusahaan dalam mengolah total aktiva untuk memperoleh penjualan tidak
efektif atau tidak digunakan dengan sebaik mungkin dalam proses atau kegiatan di perusahaan
sehingga belum tentu menaikkan laba Perusahaan selain itu data penjualan perusahaan yang
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dijadikan sampel menunjukkan perbandingan yang kecil antara total penjualan dengan total aset.
Aktivitas yang dilakukan perusahaan secara efektif tidak terlalu diperhatikan oleh investor.

Profitabilitas

Nilai signifikansi profitabilitas yang diperoleh sebesar 0,000 < 0,05 dan nilai t-hitung
3.95 > t-tabel 1.97882 dengan nilai beta 0.803 menunjukkan angka positif. ini menunjukkan
bahwa profitabilitas secara persial memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa H2 terdukung, bahwa kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba akan mempengaruhi nilai perusahaan. semakin besar ROE semakin besar pula
tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaan, kenaikan laba yang dicapai akan
menyebabkan kenaikan harga saham pula, sehingga akan membawa peningkatan nilai
perusahaan

Kebijakan Dividen

Nilai signifikansi kebijakan dividen yang diperoleh sebesar 0,136 > 0,05 dan nilai t-
hitung 1.508 < t-tabel 1.97882 dengan nilai beta 0.492 menunjukkan angka positif. Hal ini
menunjukkan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Oleh sebab
itu H3 tidak terdukung, kebijakan dividen tidak memengaruhi nilai perusahaan,hasil penelitian
ini sesuai dengan teori irrelevansi dividen teori ini dikemukakan oleh Merton Miller dan Franco
Modigliani (MM) dimana kebijakan dividen tidak memiliki dampak pada harga saham ataupun
biaya modal suatu perusahaan, menunjukkan nilai dari sebuah perusahaan hanya bergantung
pada kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba, bukan tentang bagaimana laba tersebut
untuk dividen atau untuk saldo laba ditahan, pemegang saham hanya ingin mengambil
keuntungan dengan jangka waktu pendek dengan cara memperoleh capital gain, Hal tersebut
dikarenakan untuk memperoleh capital gain membutuhkan waktu yang relative singkat dari pada
menunggu pembagian dividen perusahaan

Keputusan Pendanaan

Nilai signifikansi keputusan pendanaan yang diperoleh sebesar 0,019 < 0,05 dan nilai t-
hitung -2.385 < t-tabel 1.97882 dengan nilai beta -0.666 menunjukkan angka negatif. Hal in1
menunjukkan bahwa keputusan pendanaan berpengaruh negatif terhadap nilai Perusahaan oleh
sebab itu H4 tidak terdukung keputusan pendanaan yang dilakukan dengan modal dari external
maka semakin tinggi hutang akan meningkatkan beban bunga perusahaan yang berakibat pada
tingginya resiko yang di tanggung perusahaan dapat memberikan sinyal negatif kepada investor
sehingga tingkat kepercayaan investor menurun, dan berdampak pada menurunnya nilai
perusahaan tersebut

Uji F
Tabel 7
Hasil Uji F
Sum of Mean
Model Squares df Square F Sig.
1 Regression 158.476 4 39.619 13.384 .000°
Residual 387.782 131 2.960
Total 546.258 135

Sumber: Data Sekunder, 2023, Diolah
Nilai F hitung menunjukkan angka 13.384 dengan tarif sig 0,000 (lebih kecil sama
dengan) < 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa secara simultan (bersama-sama) variable
manajemen aset, profitabilitas, kebijakan dividen, dan keputusan pendanaan berpengaruh
signifikan terhadap Nilai perusahaan.
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Koefisien Determinasi

Tabel 8
Hasil Adjusted R Square
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 .539° 290 .268 1.72051

Sumber: Data Sekunder, 2023, Diolah

Nilai adjusted R2 sebesar 0,268 Hal ini menunjukkan bahwa manajemen aset,
profitabilitas, kebijakan dividen dan keputusan pendanaan mampu menjelaskan 26% variable
Nilai Perusahaan, sedangkan sisanya yaitu sebesar 100% - 26% = 74% dijelaskan oleh variable
lain di luar penelitian

Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh manajemen aset,
profitabilitas, kebijakan dividen dan keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan. Data diambil
dari laporan keuangan tahunan Bursa Efek Indonesia. Analisis penelitian ini menggunakan
aplikasi SPSS 25. Data sampel penelitian ini berjumlah 34 perusahaan dengan jumlah data 136
laporan keuangan tahunan selama periode 4 tahun. Hasil dari analisis data dan pembahasan yang
telah dilakukan, maka dapat disimpukan bahwa:

1. Manajemen aset tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, bahwa perusahaan dalam
mengolah total aktiva tidak digunakan dengan sebaik mungkin dalam proses atau kegiatan di
perusahaan sehingga belum tentu menaikkan laba perusahaan, selain itu data penjualan
perusahaan yang dijadikan sampel menunjukkan perbandingan yang kecil antara total
penjualan dengan total aset. Aktivitas yang dilakukan perusahaan secara efektif tidak terlalu
diperhatikan oleh investor.

2. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, bahwa semakin besar ROE
semakin besar pula tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaan, kenaikan laba yang
dicapai akan menyebabkan kenaikan harga saham pula, sehingga akan membawa peningkatan
nilai perusahaan

3. Kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, pemegang saham hanya
ingin mengambil keuntungan dengan jangka waktu pendek dengan cara memperoleh capital
gain, hal tersebut dikarenakan untuk memperoleh capital gain membutuhkan waktu yang
relative singkat dari pada menunggu pembagian dividen perusahaan

4. Keputusan pendanaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan,keputusan pendanaan
yang dilakukan dengan modal dari external maka semakin tinggi hutang akan meningkatkan
beban bunga perusahaan yang berakibat pada tingginya resiko yang di tanggung perusahaan
dapat memberikan sinyal negatif kepada investor sehingga tingkat kepercayaan investor
menurun yang berdampak pada menurunnya nilai perusahaan

Penelitian yang telah dilakukan memiliki beberapa keterbatasan diantaranya adalah
terdapat beberapa perusahaan yang mengalami kerugian mapupun perusahaan yang tidak
membagikan dividen sehingga mengurangi sampel yang digunakan pada penelitian ini dan
penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
sehingga hasil penelitian belum tentu dapat digunakan secara umum untuk seluruh sektor yang
lain.

Berdasarkan hasil peneliti dan pembahasan, saran yang dapat diberikan untuk peneliti
selanjutnya adalah penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas lingkup objek penelitian
yang akan digunakan selain sektor manufaktur untuk menambah sampel, sehingga dapat
memperoleh hasil penelitian yang memiliki tingkat generalisasi yang lebih tinggi, diharapkan
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menggunakan proksi pengukuran lainya agar hasil yang diperoleh lebih akurat dan menambah
atau mengganti variable lainnya seperti ukuran perusahaan , pertumbuhan penjualan yang tidak
terdapat pada penelitian ini.
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