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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of company size, dividend policy, leverage policy, managerial ownership
and profitability on firm value on the LQ 45 index listed on the Indonesia stock exchange. The technique of
collecting time series data for five years is from 2013 to 2017, by analyzing the LQ 45 company’s annual
report. This type of research is included in causal research with quantitative methods, and data analysis
techniques using multiple linear regression. The results of the analysis show that simultaneous company size,
dividend policy, leverage policy, managerial ownership and profitability have a significant effet on firm
value, whereas only partially only company size have a significant effect.

Keyword: ukuran perusahaan, kebijakan dividen, kebijakan leverage, kepemilikan manajerial,

profitabilitas, nilai perusahaan

PENDAHULUAN

Setiap perusahaan memiliki tujuan untuk
mencapai keuntungan, selain itu bertujuan untuk
mensejahterakan pemilik perusahaan dan para
pemegang saham (shareholder). Dan tujuan
perusahaan yang merupakan tujuan jangka panjang
yang seharusya dicapai perusahaan adalah
memaksimalkan  nilai  perusahaan. Dengan
meningkatnya nilai sebuah perusahaan maka
kesejahteraan pemilik perusahaan dan para pemilik
saham juga akan meningkat, sehingga kepercayaan
investor untuk menanamkan modalnya di
perusahaan tersebut juga semakintinggi.

Para investor atau pemegang saham akan
melihat bagaimana nilai perusahaan tersebut
sebelum melakukan investasi, hal ini dikarenakan
nilai perusahaan dapat menunjukkan kemakmuran
para pemegang saham. Nilai perusahaan merupakan
suatu ukuran yang telah dicapai oleh perusahaan
sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat
terhadap perusahaan tersebut setelah melalui suatu
proses kegiatan operasional selama beberapa tahun,
mulai dari sejak perusahaan tersebut didirikan
sampai dengan beroperasi saat ini (Septia dan Lina,
2015). Dengan tingginya nilai perusahaan maka
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perusahaan akan dipandang baik oleh para calon
investor.

Nilai perusahaan merupakan pandangan
investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan,
dalam mengelola sumber daya pada akhir tahun
berjalan yang terlihat pada harga saham perusahaan.
Semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi
pula nilai perusahaan, begitupula sebaliknya
semakin rendah harga saham maka akan rendah pula
nilai perusahaan,yang artinya kinerja perusahaan
kurang baik. Para investor tentunya sangat selektif
dalam memilih perusahaan untuk menanamkan
modalnya, karena nilai perusahaan merupakan faktor
yang dipertimbangkan oleh para investor untuk
menanamkan  modalnya. Nilai  Perusahaan
merupakan suatu gambaran dari kepercayaan
masyarakat terhadap perusahaan yang telah melalui
suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu
sejak perusahaan tersebut berdiri hingga saat ini
(Noerirawan, 2012). Semua perusahaan Yyang
terdaftar di BEI tentunya menginginkan saham di
perusahaan mereka memiliki potensi harga tinggi
serta dapat menarik minat investor untuk membeli
saham di perusahaan tersebut (Dwi,2013).

Ada beberapa faktor yang dipertimbangkan
investor  dalam berinvestasi dan dapat
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mempengaruhi nilai perusahaan, diantaranya ukuran
perusahaan, kebijakan dividen, kebijakan leverage,
kepemilikan manjerial dan profitabilitas.
Berdasarkan hal tersebut maka penelitian ini akan
menganalisis bagaimana pengaruh faktor — faktor
tersebut bagi nilai perusahaan.

TINJAUAN TEORITIS

Nilai perusahaan dapat menggambarkan
seberapa besar manfaat yang akan diperoleh investor
dari suatu perusahaan. Nilai perusahaan adalah suatu
ukuran yang dicapai oleh perusahaan sebagai bentuk
gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap
perusahaan tersebut setelah melalui proses kegiatan
operasional selama beberapa tahun, dimulai sejak
tersebut  didirikan

perusahaan sampai  dengan
beroperasi saat ini(Ade Winda Septia dan
Lina,2015).Artinya jika banyak investor yang

berinvestasi maka harga saham akan meningkat dan
jika harga saham meningkat, nilai perusahaan juga
akan meningkat karena pada dasarnya nilai
perusahaan diukur dari beberapa aspek. Salah satu
aspeknya adalah harga pasar saham perusahaan,
harga pasar saham perusahaan mencerminkan
penilaian investor atas keseluruhan ekuitas yang
dimiliki suatu perusahaan ( Fernandar dan
Raharja,2012).

Semakin tinggi harga saham, maka nilai
perusahaan pun akan ikut tinggi. Meningkatnya nilai
perusahaan adalah salah satu tujuan, yang sesuai
dengan keinginan para pemiliknya, Artinya semakin
tinggi nilai perusahaan, maka Kkesejahteraan
shareholdernya semakin baik (Fernandar dan
Raharja, 2012).Jadi, bisa dikatakan nilai perusahaan
adalah sebuah nilai yang menunjukkan keadaan
umum suatu perusahaan.Para investor menjadikan
nilai perusahaan suatu patokan untuk menilai apakah
perusahaan tersebut dapat memberikan keuntungan
atau perusahaan tersebut memiliki prospek yang

baikkedepannya.
Menurut Brigham dan Houston
(2011) nilai perusahaan dipengaruhi oleh

beberapa faktor,yaitu:
1) RasioLikuiditas.

2) Rasio ManajemenAset
3) Rasio Manajemen Hutang(leverage)

4) RasioProfitabilitas

Menurut Indriyo Gitosudarmo dan Basri
(2014) faktor-faktor yang menjadi pedoman
perusahaan untuk memaksimalkan nilai perusahaan
adalah:
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1. RisikoPerusahaan.
2. Dividen.
3. PertumbuhanPerusahaan.

4, HargaSaham.

Dalam penelitian ini  variabel nilai
perusahaan diwakili oleh price to book value (PBV),
karena price to book value banyak digunakan dalam
pengambilan keputusan investasi, price to book
value juga mencerminkan seberapa tinggi pasar
menghargai nilai buku saham suatu perusahaan.
(Desy Septariani, 2017).

Nilai perusahaan antara lain dipengaruhi
oleh ukuran perusahaan dan kebijakan dividen.
Perusahaan dengan ukuran yang besar, akan
memiliki penyesuaian dan kemudahan dalam
upayanya untuk mendapatkan dana dari pasar modal.
Dari kemudahan tersebut, selanjutnya akanditangkap
oleh investor sebagai sinyal positif serta harapan
yang baik dari suatu perusahaan. Dimana hal tesebut
menjadikan  pengaruh  positif terhadap nilai
perusahaan (Hardiyanti, 2012).Ukuran perusahaan
dapat dilihat dari total aktiva suatu perusahaan,
aktiva merupakan suatu cerminan dari pendapatan
dan aset yang dimiliki oleh perusahaan, semakin
besar aktiva maka semakin tinggi nilai perusahaan.
Selain itu, ukuran perusahaan menjadi pertimbangan
untuk mendapatkan modal di pasar modal, ukuran
perusahaan yang besar dapat lebih mudah aksesnya
terhadap pasar modal dalam memperoleh pendanaan
bagiperusahaannya.

Nilai perusahaan juga dapat dilihat dari
kemampuan perusahaan dalam membayarkan
dividen, namun keputusan itu kembali lagi pada
kebijakan dari perusahaan apakah dividen akan
dibayarkan ataukah tidak. Ketika membuat suatu
kebijakan dividen, satu ukuran saja tidak akan dapat
digunakan oleh semua orang, karena banyaknya
perbedaan prinsip pada setiap pemegang saham.
Harga saham dapat dipengaruhi dari besarnya
dividen.Harga saham cenderung naik Kketika dividen
yang dibayarkan tinggi, keadaan itu dapat
berpengaruh sehingga nilai perusahaan juga tinggi,
begitu pula sebaliknya(Mardiyanthi,
2012).Kemampuan perusahaan memperoleh laba
berhubungan erat dengan kemampuan perusahaan
membayar dividen. Ketika perusahaan mampu
membayar dividen yang besar, artinya perusahaan
akan memperoleh laba yang besar juga (Prasetyo,
2013). Oleh karena itu, peningkatan nilai perusahaan
juga dipengaruhi dengan tingkat dividen yang tinggi
(Martono dan Harjito,2010).

Faktor lain yang mempengaruhi nilai
perusahaan serta menjadi perhatiaan oleh para



investor sebelum menanamkan modalnya adalah
kebijakan hutang suatu perusahaan. Menurut Weston
dan Copeland dalam Titin Herawati (2013),
kebijakan penggunaan hutang dalam perusahaan
juga dapat mempengaruhi nilai perusahaan.hal ini
berkaitan dengan biaya yang akan dikeluarkan
akibat penggunaan hutang serta manfaat yang
didapatkan dari penggunaan hutang. Kebijakan
hutang perlu dikelola dengan baik karena
penggunaan hutang yang tinggi akan meningkatkan
nilai perusahaan. Artinya semakin tinggi proporsi
hutang yang ditetapkan oleh perusahaan pada tingkat
yang telah ditentukan, maka semakin tinggi nilai
perusahaan (Mardiyati, 2012). Tapi jika tingkat
hutang melebihi proporsi yang ditetapkan oleh
perusahaan, maka nilai perusahaan akan turun
karena manfaat yang diperoleh dari penggunaan
hutang relatif kecil daripada biaya yang
ditimbulkannya (Septariani, 2017).

Selain kebijakan hutang yang menjadi
faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan,
kebijakan dividen juga menjadi salah satu faktor
yang berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.Kemampuan membayar dividen saling
berkaitan ~ dengan  kemampuan  perusahaan
memperoleh  laba/keuntungan.Jika  perusahaan
memperoleh laba/keuntungan yang besar, maka
kemampuan perusahaan dalam membayar dividen
juga besar. Apabila dividen yang dibayar tinggi
kepada para pemegang saham, maka harga saham
akan cenderung tinggi sehingga nilai perusahaan
juga ikut tinggi. Sebaliknya jika dividen yang
dibayarkan kecil maka harga saham perusahaan
tersebut juga rendah. Oleh karena itu, dengan
dividen yang besar akan meningkatkan nilai
perusahaan (Matono dan Agus Harjito, 2005).
Artinya semakin besar dividen yang dibagikan,
maka hal tersebut dapat mengundang para investor
untuk menanamkan modalnya dan akan membuat
harga saham semakin tinggi. Jika hal tersebut terjadi
maka nilai suatu perusahaan pun akan semakin
tinggi.

Faktor yang juga mempengaruhi nilai
perusahaan adalah kepemilikan
manajerial.Kepemilikan manajerial diukur dari
jumlah  prosentase  saham  yang  dimiliki
manajer.Adapun menurut Faisal (2003), alat ukur
yang digunakan untuk variabel kepemilikan
manajerial adalah persentase saham direktur dan
komisaris.Dari pengertian diatas dapat disimpulkan
kepemilikan manajerial merupakan presentase
saham yang dimiliki manajer dan direksi suatu
perusahaan.Dalam  laporan  keuangan  yang
dipublikasikan oleh emiten kepemilikan saham
dilaporkan dalam bentuk persentase, kepemilikan
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manajerial ini merupakan kompensasi yang
diberikan perusahaan kepada karyawannya.

Kepemilikan manajerial dapat
mempengaruhi pencapaian tujuan perusahaan dan
nilai perusahaan. Perusahaan harus memperhatikan
kepemilikan manajerial yang ada dalam perusahaan
karena dapat berpengaruh terhadap keputusan
keuangan perusahaan yang pada akhirnya akan
mempengaruhi nilai perusahaan.

Nilai perusahaan juga dapat dipengaruhi
oleh faktor lain yang berasal dari internal perusahaan
salah satunya adalah profitabilitas. Profitabilitas
merupakan salah satu faktor yang secara teoritis
menentukan nilai suatu perusahaan. Perusahaan
yang mampu menghasilkan laba besar dan stabil
akan menarik para investor, karena secara otomatis
akan menguntungkan investor. Dengan
menumbuhkan kepercayaan pada investor ini dapat
menjadi instrumen yang baik dan efektif untuk
mengangkat harga saham, yang pada akhirnya akan
berdampak pada peningkatan nilai perusahaan.

Kerangka Konsep
Gambar 1
Kerangka Konsep

Ukuran Perusahaan

Il
Kebiyjakan Dividen

Nilai Perusahaan

L

Kepemilikan manjerial

| Kebijakan utang
| Profitabilitas

0

Hipotesis

H1 : Ukuran perusahaan, kebijakan dividen,
kebijakan leverage, kepemilikan manjerial dan
profitabilitas secara simultan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada Indeks LQ45
yang terdapat di Bursa EfekIndonesia

H2 : Ukuran perusahaan, kebijakan dividen,
kebijakan leverage, kepemilikan manjerial dan
profitabilitas  secara parsial  berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada Indeks LQ45
yang terdapat di Bursa EfekIndonesia

METODE PENELITIAN

Jenis penelitian termasuk dalam penelitian
kausaldenganmetode kuantitatif.Penelitian dilakukan
terhadap perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia dengan menganalisis laporan



keuangan perusahaan selama periode tahun 2013
sampai dengan 2017.Sampel penelitian ditentukan
dengan menggunakan metode purposive
samplingsehingga diperoleh jumlahsampel
penelitian sebanyak 10 perusahaan.Adapun variabel
yang digunakan dalam penelitian ini teridri dari:
1. Variabel dependen(Y)
Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian
ini adalah nilai perusahaan. Dalam penelitian ini
variabel nilai perusahaan diwakili oleh price to book
value (PBV), yang dirumuskan sebagai berikut :
Harga Perlembar Saham
Nilai Buku Perlembar

Price to Book Value =

50

Laba Bersih

=—__  x100
Ro4 Totaldset

Berdasarkan kerangka konsep yang telah
dijelaskan maka teknik analisis data yang digunakan
adalah regresi linear berganda dengan menggunakan
program SPSS versi 23 (Statistical Package for the
Social Science) dengan tingkat kepercayaan 95% (o
= 5%) dan pengujian hipotesis dengan menggunakan
uji F dan uji t.

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Model Summary®

2. Variabel Independen(X) o
a. Ukuran Perusahaan(X1) °

Std. Error Change Stalistics
of the

Eslimale

R Adjusted R
R Square Square
765" 586 538

R Square F Durbin-
Change  Change df1 df2

586 12.434 5 44

Sig. F

Change ‘Walson

7.78629 .000 2.277

Dalam Penelitian ini ukuran perusahaan -
dinilai dengan log of total assets.Log Of
Total Assets ini digunakan untuk mengurangi
perbedaan signifikan antara ukuran perusahaan
yang
terlalubesardenganukuranperusahaanyangterlal
ukecil,makanilaitotalassetdibentuk menjadi
logaritma natural, konversi kebentuk logaritma
natural ini bertujuan untuk membuat data total
asset terdistribusi normal.

SIZE = Ln total assets

b. Kebijakan Dividen(X2)
Dividend Payout Ratio (DPR) dipakai sebagai
alat ukur kebijakan dividen, dihitung dengan:

Dividend Payout Ratio = Dividend Tunai Persaham

Laba Persaham

c. Kebijakan Hutang(X2)
Debt to equity ratio digunakan untuk
menunjukkan kemampuan perusahaan
membayar semua kewajiban jangka panjang
dan jangka pendek, dengan rumus :

Total Hutang

i o= X 100
Debt to equity ratio Fquitas %

d. Kepemilikanmajerial
Jumlah modal yang dimiliki oleh pihak

manajerial, yang dinyatakan dalam persentase.

e. Profitabilitas(X2)
Return On Assets (ROA) merupakan rasio
profitabilitas yang digunakan untuk mengukur
efektifitas perusahaan di dalam menghasilkan
keuntungan dengan memanfaatkan aktiva yang
dimilikinya, yang diformulasikan
sebagaiberikut:
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Pengujian hipotesis dalam penelitian ini
dilakukan melalui alat analisis regresi linear
berganda. Tabel berikut ini menunjukkan hasil
analisis regresi dengan tingkat singnifikansebesar
5% (a.=5%).

Angka R dari tabel 1 adalah sebesar 0,765, hal
ini menunjukkan bahwa hubungan atau korelasi
antara return saham dengan variabel independennya
adalah kuat, karena berkisar diantara 0,60 — 0,799
(Sugiyono, 2011 : 231) dan pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependenditunjukkan

oleh nilai Adjusted stebesar 0,538. Hal ini
menggambarkan bahwa pengaruh ukuran perusahan,
kebijakan dividen, kebijakan hutang, kepemilikan
perusahaan dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan sebesar 58,3% dan sisanya 41,7%(100%
- 58,3%) dipengaruhi oleh variabel lain diluar
penelitian.

Besarnya Nilai Fhitung lebih besar dari
Ftabel(12, 434>2,427) dan tingkat Signifikansi F
<5% (0.000 < 0.05). Hal ini menunjukkan bahwa
terdapat pengaruh yang signifikan secara simultan
antaraukuran  perusahan,  kebijakan  dividen,
kebijakan hutang, kepemilikan perusahaan dan
profitabilitas terhadap nilai perusahaan

Coefficients®

Standardized

L C Coefiicients

Model B Std_ Error

25405

Bata t Sig_
2202 033

1 (Constant)
LN_ASSET

55048

-3118 1319 -278 -2.364 023

DFR 103 056 205 1.836 073
DER 4.359 2300 241 1.895 065
KM 17125 10.035 214 1707 085
ROA 168 140 180 1.198 237

a. Dependent Variable: PER

Berdasarkan tabel tersebut, maka persamaan
regresi linear berganda secara sistematis sebagai
berikut :



Y = 55,948 0,168 X1+4,359 X2 +0,103 X3 +
17,125 X4— 3,188 X5 + i
Hasil pengujian secara parsial  (Uji-t)
menunjukkan ukuran perusahan, kebijakan dividen,
kebijakan hutang, kepemilikan perusahaan tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
dan hanya profitabilitas yang berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.Secara parsial pengaruh
masing — masing variabel indenpenden dapat
diuraikan sebagai berikut :
1. Ukuranperusahaan
Secara parsialukuran perusahaan
yang diproksikan oleh nilai total asset
berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan nilai signifikansi
sebesar 0,023. Nilai koefisien regresi
ukuran  perusahaansebesar — 3,118,
menunjukkan hubungan yang berlawananan
arah terhadap nilai perusahaan, , artinya
pada saat ukuran perusahaan naik sebesar
1% maka nilai perusahaan akan turun
sebesar— 3,118 % dan sebaliknya pada saat
ukuran perusahaan turun 1% maka nilai
perusahaan akan naik sebesar3,118%.
2. Kebijakandividen
Secara parsial kebijakan dividen
yang diwakili oleh dividend payout
ratio(DPR) tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan LQ 45.Nilai
koefisien regresi DPRsebesar 0,103 yang
menunjukkan hubungan searah terhadap
nilai perusahaan. Hal ini berarti bahwa pada
saat kebijakan dividennaik sebesar 1 %
maka nilai perusahaanjuga akan naik
sebesar 0,103 % dan sebaliknya pada saat
kebijakan dividen turun 1% maka nilai
perusahaan  juga  akan  mengalami
penurunan sebesar 0,103%.
3. KebijakanHutang
Secara parsialkebijakan hutang
yang diproksikan oleh debt to equity
ratio(DER) tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaanperusahaan LQ
45.Nilai  koefisien regresi DER pada
sebesar 4,359, yang  menunjukkan
hubungan searah dengan nilai perusahaan.
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Hal ini berarti bahwa pada saat kebijakan
hutang naik sebesar 1 % maka nilai
perusahaan juga akan naik sebesar 4,359 %
dan sebaliknya pada saat kebijakn hutang
turun  sebesar 1 % makan nilai
perusahaanjuga akan turun sebesar 4,359%.
Kepemilikanmanajerial

Secara parsial kepemilikan
manajerialpada perusahaan LQ 45 tidak
mempunyai pengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan.Nilai koefisien regresi
kepemilkan manajerialsebesar 17,125 yang
berarti menunjukkan hubungan searah
terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti
bahwa pada saatkepemilikan manajerial
naik sebesar 1 % maka nilai perusahaanLQ
45 akan naik sebesar 17,125%, sebaliknya
pada saat kepemilkan manajerial turun
sebesar 1 % maka nilai perusahaanjuga
akan turun sebesar 17,125 %.
Profitabilitas

Secara parsial profitabilitas yang
dinilai dari return on assets (ROA) pada
perusahaan LQ 45 tidak mempunyai
pengaruh  signifikan  terhadap  nilai
perusahaan. Nilai koefisien  regresi
kepemilkan manajerialsebesar 0,168 yang
berarti menunjukkan hubungan searah
terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti
bahwa pada saat profitabilitas naik sebesar
1 % maka nilai perusahaanLQ 45 akan naik
sebesar 0,168%, sebaliknya pada saat
profitabilitasl turun sebesar 1 % maka nilai
perusahaanjuga akan turun sebesar 0,168%.

Hasil penelitian  menunjukkan
secara simultan  ukuran  perusahaan,
kebijakan  dividen, kebijak  hutang,
kepemilikan manajerial dan profitabilitas
berpengaruh  signifikan terhadap nilai
perusahaan, sedangkan secara parsial hanya
ukuran perusahaan yang berpengaruh
signifikan.

Berdasarkan hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh  negatif dan  signifikan

terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menandakan bahwa ukuran perusahaan



merupakan rasio yang menjadi
pertimbangan investor dalam menilai
perusahaan sehingga akan mempengaruhi
nilai perusahaan .Tetapi pada penelitian ini
ukuran perusahaan mempunyai hubungan
negative dengan nilai perusahaan.Hal ini
dapat  disebabkan  banyaknya  asset
perusahaan yang tidak digunakan secara
maksimal sehingga hal tersebut dapat
merugikan perusahaan dikarenakan asset
tersebut tidak memberikan output yang
maksimal. Penelitian ini tidak sejalan
dengan dasar teori yang menyatakan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai  perusahaan,
kemungkinan hal ini bisa terjadi karena
kenaikan data pada ukuran perusahaan
tidak seiring dengan kenaikan data pada
nilai perusahaan, sehingga menghasilkan
angka negatif..Penelitian ini sesuai dengan
hasil penelitian yang dilakukan oleh
Nurmala (2016).Hasil penelitian tersebut
menyatakan bahwa secara parsial Size
perusahaan berpengaruh signifikan
terhadap price earning ratio(PER).
Kebijakan dividen terkait dengan
masalah penggunaan laba yang menjadi hak
para pemegang saham.Laba tersebut dapat
dibagi sebagai dividen atau ditahan untuk
diinvestasikan kembali. Banyak investor
yang mengharapkan dividen dan kenaikan
harga saham dari perusahaan yang dipilih,
sehingga apabila perusahaan membagikan
dividen secara baik dan wajar, maka
perusahaan akan mendapatkan timbal balik
yang positif dari investor, dan hal ini dapat
membantu  dalam  memelihara  nilai
perusahaan agar semakin baik.Penelitian ini
sesuai dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Fanny Rifgi dan Rudi
(2012) yang menyatakan bahwa dividend
payout ratio (DPR) berpengaruh postitif
dan signifikan terhadap price earning ratio
(PER).Dan penelitian yang dilakukan oleh
Danta Sitepu dan Linda (2013).Hasil
penelitiannya mengatakan bahwa Dividend
payout ratio mempunyai pengaruh positif
dan signifkan terhadap price earning ratio.
Jika melihat pada kebijakan utang
yang ditunjunjukkan oleh debt to equity
ratiodapat disimpulkan bahwa DER tidak
berpengaruh  signifikan terhadap nilai
perusahaan, artinya besar kecilnya hutang
perusahaan LQ 45 tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaannya.Hal
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ini didukung dengan penelitian terdahulu
oleh Wenny Rizky Dewanti (2016) yang
membuktikan bahwa tingginya hutang tidak
berpengaruh  signifikan terhadap nilai
perusahaan. Tidak berpengaruhnya
kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan
menunjkkan kepercayaan yang tinggi dari
investor terhadap keamanan finansiil dari
perusahaan LQ 45.Artinya meskipun utang
mengalami  peningkatan tetapi dengan
modal dan manajemen yang baik dari
perusahaan maka perusahaan malah dapat
mengoptimalkan hutang untuk peningkatan
nilaiperusahaan.

Berdasarkan hasil analisis dapat
terlihat bahwa kepemilikan manajerial tidak
pengaruh  signifikan  terhadap  nilai
perusahaan.Hal ini bertentangan dengan
teori yang menyatakan bahwa Kepemilikan
Manajerial merupakan salah satu faktor
yang mempengaruhi nilai perusahaan.
Kepemilikan manajerial ini diukur dengan
berapa banyak pihak Manajerial perusahaan
yang memiliki saham di perusahaan mereka
dan hal itu akan mempengaruhi kinerja
mereka  dalam  meningkatkan  nilai

perusahaan dan meningkatkan
perusahaannya.
Tidak berpengaruhnya

kepemilikan manajerial terhadap nilai
perusahaan dinyatakan oleh Benson dan
Davinson (2008) bahwa kepemilikan
manajerial berpengaruh negatif terhadap
nilai perusahaan dengan penjelasan bahwa
bila kepemilikan manajerial besar maka
akan ada kecenderungan tindakan manajer
yang oportunis dari manajer
yangakanmenguntungkan diri sendiri. Hal
ini terjadi karena manajer mencoba
melakukan transfer kekayaan perusahaan
kepada diri sendiri dengan mengambil
kebijakan yang membesarkan aktiva dan
laba. Tujuannya adalah untuk memperoleh
bonus atau agar Kinerjanya terlihat
meningkat. Hal tersebut akan berdampak
pada penurunan kinerja pasar yang pada
akhirnya  akan menurunkan nilai
perusahaan.

Profitabillitas juga menunjukkan
pengaruh yang tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan
bahwa profitabilitas bukanlah menjadi
ukuran utama bagi investor dalam
berinvestasi di perusahaan LQ 45, Hasil
penelitian ini selaras dengan penelitian



yang dilakukan oleh Apriadi (2016) yang
menyatakan bahwa profitabilitas tidak
berpengaruh signifikan terhadap
nilaiperusahaan.

SIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan analisis statistik menunjukkan
bahwa secara simultan ukuran perusahaan, kebijakan
dividen, kebijak hutang, kepemilikan manajerial dan
profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan dan secara parsial hanya ukuran
perusahaan yang berpengaruh signifikan. Adapun
saran dari penelitian ini agar perusahaan dapat bijak
dalam mengambil keputusan dengan memperhatikan
selalu aset yang dimiliki dengan hutang yang
dimiliki agar seimbang sekiranya tidak melebihi
batas yang telah ditentukan agar nilai saham pada
perusahaan stabil tidak mengalami penurunan.
Selain  itu  bagi perusahaan agar selalu
memperhatikan nilai perusahaan yang dicapai karena
menujukkan  kepercayaan investor  terhadap
perusahaan yang bersangkutan, yaitu dengan cara
melakukan inovasi agar perusahaan berkembang
sehingga nilai perusahaan pada perusahaan tersebut
semakin tinggi.
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