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Abstract 
This study entitled The Effect of Profitability, Leverage, Dividend Policy, and Investment 
Opportunity Set on Firm Value (Study on Banking Companies Listed on the Indonesia Stock 
Exchange in 2017-2020). And Investment Opportunity Set Against Company Value. This 
research is quantitative by using secondary time series data. The data collection technique in 
this study used purposive sampling method. Processing data in this study using Microsoft Excel 
and SPSS program. Data analysis techniques in this study using multiple linear regression 
analysis techniques, classical assumption test, hypothesis testing and descriptive statistics. The 
results of this study show that the variables of Profitability, Dividend Policy and Investment 
Opportunity Set have an effect on Firm Value, while the Leverage variable has no significant 
effect on Firm Value. 
Keywords: Profitability, Leverage, Dividend Policy, Investment Opportunity Set, Firm Value. 

 
Abstrak 

Penelitian ini berjudul Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Kebijakan Dividen, Dan Investmen 
Opporturnity Set Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Pada Perusahaan Perbankan Yang 
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2020) tujuan penelitian ini untuk melihat dan 
membahas tentang pengaruh Profitabilitas, Leverage, Kebijakan Dividen, Dan Investmen 
Opporturnity Set Terhadap Nilai Perusahaan. penelitian ini adalah kuantitatif dengan 
menggunakan data skunder time series. Teknik pengambilan data pada penelitian ini 
menggunakan metode purposive sampling. Pengolahan data pada penelitian ini menggunakan 
microsoft excel dan program SPSS. Teknik analisa data pada penelitian ini menggunakan teknik 
analisis regresi linier berganda, uji asumsi klasik, uji hipotesis dan statistik deskriptif. Hasil 
penelitian ini menunjukan variabel Profitabilitas, Kebijakan Dividen dan Investment Opportunity 
Set berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, sedangkan variabel Leverage tidak berpengaruh 
signifikan terhadap Nilai Perusahaan.  
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PENDAHULUAN 

Kondisi perekonomian saat ini serta perkembangan teknologi yang semakin canggih 
telah menciptakan suatu persaingan yang sangat ketat antar perusahaan dalam berbagai 
sektor industri. Jumlah perusahaan yang berdiri dan bergabung dengan dunia bisnis di 
Indonesia semakin meningkat dari tahun ke tahun. Persaingan ini membuat setiap 
perusahaan ingin semakin meningkatkan kinerjanya agar tujuan tersebut dapat tercapai 
sesuai keinginan perusahaan. Tujuan utama dari perusahaan yang telah go public adalah 
meningkatkan kemakmuran pemiliknya atau para pemegang saham dengan melalui 
peningkatan nilai perusahaan tersebut. 

Di tahun 2020 seluruh dunia dikejutkan oleh adanya virus COVID-19 yang berasal 
dari wuhan china, wabah tersebut berupa flu yang menyebar lewat sentuhan dan udara. 
Akibat dari virus ini beberapa negara memberlakukan lockdown secara menyeluruh 
termasuk juga negara Indonesia. Karena adanya pembatasan yang terjadi selama pandemi 
ini menjadikan ditutupnya seluruh sektor perdagangan, yang diperkirakan akan membuat 
ekonomi menjadi lemah dan lesu, serta nantinya akan berimbas pada index harga saham 
gabungan (IHSG) yang negatif. Dampak adanya Covid serta pemberlakuan PPKM ini 
menjadikan ekonomi di Indonesia yang ikut menurun, terutama di tahun 2020 yang 
mengalami kontraksi pertumbuhan sebesar 2,07%. Walaupun kini mulai membaik namun 
pertumbuhan ekonomi Indonesia masih tercatat 3,69% pada akhir tahun 2021. (dikutip dari 
www.bps.go.id).  

Berdasarkan survei yang dilakukan oleh kemnaker pada tahun 2020 menunjukan 
sekitar 88% perusahan terdampak pandemi serta mengakibatkan kerugian pada oprasional 
perusahaan di indonesia. dengan kerugian tersebut, kepercayaan investor pada perusahaan 
pun menurun dan akan berimbas pada menurunnya nilai investasi di indonesia. (dilansir 
dari www.kemnaker.go.id). IHSG sektor persahaan perbankan relatif stabil
 namun mengalami penurunan terutama di tahun 2020. 

  
 

Sumber. Idx.co.id (2022) 
Gambar 1.Pergerakan IHSG perusahaan perbankan 2017-2020 

 
Index Harga Saham Gabungan pada Sektor Perbankan yang tertera diatas 

menunjukan, harga saham perusahaan perbankan relatif setabil dan bahkan mengalami 
peningkatan di tahun 2019, namun di tahun 2020 IHSG perbankan mengalami penurunan 
yang cukup curam terutama di triwulan I hingga triwulan III.  
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Hingga ditahun 2020 nilai perusahaan mengalami penurunan yang sangat drastis 
yang belum diketahui pasti faktor apa yang menyebabkan penurunan, apakah ini disebabkan 
oleh ekonomi Indonesia mengalami penurunan akibat dari pandemi COVID-19 atau adakah 
faktor lainnya. Meskipun harga saham sektor perbankan mengalami penurunan namun 
sebagian masyarakat tetap mempercayakan sahamnya terhadap sektor perbankan 
dibandingkan saham sektor yang lainnya. Perusahaan perbankan disaat ekonomi mengalami 
pelemahan perbankan tidak terlalu mempengaruhi, justru saat melemahnya harga saham para 
investor akan dijadikan moment untuk berinvestasi. Selain itu juga perusahaan perbankan 
mampu memberikan gain dan yield yang tinggi, serta di tiap tahun pun akan mengalami 
kenaikan dan tren yang cukup menjanjikan bagi para investornya serta akan mendapatkan 
return yang lebih dari modal yang dikeluarkannya. 

Suatu perusahaan biasanya akan menerbitkan suatu saham di pasar modal, saham 
tersebut berupa saham biasa dan saham preferen. Apabila index harga saham gabungan 
(IHSG) perusahaan tersebut mengalami kenaikan maka nilai perusahaan tersebut juga akan 
megalami kenaikan, sebab biasnya IHSG suatu perushaan juga digunakan untuk melihat 
kinerja dari perusahaan tersebut. Akibat penurunan harga saham, nilai perusahaan juga 
mengalami penurunan, sehingga penulis tertarik untuk menjadikan nilai perusahaan 
perbankan sebagai objek penelitian. 

Nilai perusahaan adalah presepsi para investor tentang suatu kinerja dari 
management dalam meningkatkan sumber daya perusahaan yang berkaitan dengan harga 
suatu saham untuk menarik minat para investor dalam menanamkan modalnya. Apabila 
harga saham yang dihasilkan relatif tinggi maka nilai perusahaan juga akan tinggi serta 
menunjukan perusahaan tersebut berhasil meningkatkan kinerja keuangan perusahaan dan 
berhasil mensejahterakan para pemegang saham. Namun apabila harga saham mengalami 
penurunan, maka perusahaan tersebut akan di anggap tidak mampu memaksimalkan 
kinerjanya.  

Terdapat beberapa faktor yang dapat menentukan nilai perusahaan, salah satunya 
adalah profitabilitas. Rasio profitabilitas yaitu rasio yang menunjukan kemampuan 
perusahaan untuk memperoleh keuntungan dari penggunaan modalnya (Harjito, 2011). 
Besar kecilnya profitabilitas yang dihasilkan dari suatu perusahaan dapat mempengaruhi 
nilai perusahaan, dengan cara melihat laba atau keuntungan sebagai ukuran yang dihasilkan 
oleh perusahaan. Profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan proksi 
ROE (return on equity). 

Faktor yang kedua adalah leverage. Rasio leverage merupakan rasio yang digunakan 
untuk mengukur aktiva perusahaan yang dibiayai oleh utang perusahaan (Horngren dan 
Harrison, 2007). Selama waktu yang baik, leverage akan meningkatan profitabilitas 
perusahaan, namun leverage juga dapat berdampak negatif terhadap profitabilitas 
perusahaan tersebut. Dalam penelitian ini variabel leveragae diproksikan menggunakan 
DER (Debt To Equity Ratio). 

Sampai saat ini, Kebijakan Dividen adalah kebijakan yang dikaitkan dengan 
penentuan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada para pemegang 
saham sebagai dividen atau akan ditahan dalam bentuk laba ditahan, (Sartono, 2012). 
Kebijakan ini akan melibatkan antara dua pihak yang mempunyai kepentingan yang berbeda, 
yaitu pemegang saham (pihak pertama), dan perusahaan (pihak kedua). Dalam kebijakan 
dividen ini proksi yang digunakan adalah DPR (Dividend Pay out Ratio). 

Hal lain yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah investment opportunity set. 
Investment Opportunity Set (IOS) yang merupakan pilihan kesempatan investasi masa depan 
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yang dapat mempengaruhi pertumbuhan aktiva perusahaan atau proyek yang memiliki net 
present value positif. IOS memiliki peranan yang sangat penting bagi perusahaan karena IOS 
merupakan keputusan investasi dalam bentuk kombinasi dari aktiva yang dimiliki (assets in 
place) dan opsi investasi di masa yang akan datang, dimana IOS tersebut akan 
mempengaruhi nilai suatu perusahaan (Pagalung, 2003 dalam Hidayah, 2015). Dalam 
penelitian ini IOS menggunakan proksi MBVE (Market To Book Value Of Equity). 

Berdasarkan beberapa uraian diatas, terdapat beberapa perbedaan hasil penelitian hal 
ini membuat menarik untuk diteliti, maka penelitian ini akan menguji kembali faktor-faktor 
yang mempengaruhi nilai perusahaan karena masih terdapat perbedaan hasil pada penelitian-
penelitian sebelumnya. Faktor yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Profitabilitas, 
Leverage, Kebijakan Dividen, dan Investment Opportunity Set. 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan dalam konsep nilai intrinsik ini bukan sekedar harga dari 
sekumpulan nilai aset, melainkan nilai perusahaan sebagai entitas bisnis yang memiliki 
kemampuan menghasilkan keuntungan dikemudian hari. Tujuan utama dari perusahaan yang 
telah go public adalah meningkatkan kemakmuran pemilik atau para pemegang saham 
dengan cara melalui peningkatan nilai perusahaan tersebut. Nilai perusahaan merupakan nilai 
pasar dari suatu ekuitas perusahaan ditambah nilai pasar hutang. Dengan demikan, 
penambahan dari jumlah ekuitas perusahaan dengan hutang perusahaan dapat 
mencerminkan nilai perusahaan Nilai perusahaan juga dapat menggambarkan keadaan 
suatau perusahaan dan juga mencerminkan harga pasar saham dipasar modal, jika harga 
saham melonjak maka nila perusahaan juga akan melonjak tajam sehingga dapat berakibat 
pada meningkatnya kesejahteraan para investor. Nilai perusahaan tercemin dari harga saham 
yang stabil, yang dalam jangka panjang mengalami kenaikan, semakin tinggi harga saham 
maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan biasanya diukur menggunakan rasio penilaian yang menggunakan 
suatu harga saham. penilaian adalah suatu rasio yang berkaitan dengan penilaian kinerja 
saham perusahaan yang telah di perdagangkan di pasar modal (go public) (Sudana, 2011). 
Dalam buku (Weston & Copeland, 1995). terdapat beberapa rumus yang digunakan untuk 
mencari nilai perusahaan, antara lain : 
a. Price Eaering Ratio (PER) 

Rasio ini berfungsi bagi perusahaan, dalam mengukur kemampuan untuk menghasilkan 
setiap laba dari saham yang diharapakan di masa depan atau masa yang akan datang. 
Semakin tinggi nilai PER maka akan semakin besar pertumbuhan perusahaan dalam 
meningkatkan nilai perusahaan. Berikut adalah rumus untuk mengukur price earning 
ratio : 

𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒	𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔	𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜	 = 	
Market	Price	Per	Share	
Earning	Per	Share

 

 
b. Price To Book Value (PBV) 

Price to book value (PBV) merupakan perbandingan antara harga saham dengan nilai 
buku per saham. PBV yang tinggi mencerminkan harga saham yang lebih tinggi 
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dibandingkan dengan nilai buku per lembar sahamnya. Semakin tinggi PBV berarti 
pasar percaya akan prospek perusahaan tersebut (Weston & Copeland, 2008) dalam 
(Jesilia & Purwaningsih, 2020). Berikut adalah rumus untuk mengukur price to book 
value : 

𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒	𝑇𝑜	𝐵𝑜𝑜𝑘	𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒	 = 	
Harga	Saham	

Nilai	Buku	Pertahun
 

 
Profitabilitas 

rasio profitabilitas yaitu rasio yang menunjukan kemampuan perusahaan untuk 
memperoleh keuntungan dari penggunaan modalnya (Harjito dan Martono, 2011). Bagi 
perusahaan, keuntungan yang dengan jumlah yang besar menunjukan bahwa ukuran 
perusahaan tersebut telah bekerja dengan efisien. Efisien dapat digunakan dengan cara 
membandingkan laba atau keuntungan perusahaan, dengan kata lain yaitu dengan 
menghitung tingkat profitabilitas perusahaan. Semakin tinggi nilai profitabilitas suatu 
perusahaan artinya dapat menceriminkan tingginya nilai efisien perusahaan tersebut. 
Profitabilitas dianggap mempengaruhi nilai perusahaan karena semakin besar angka 
profitabilitas maka semakin mudah perusahaan memperoleh sumber pendanaan yang dapat 
dimanfaatkan untuk mencapai tujuan perusahaan.  
  Dalam buku (Sartono, 2012), terdapat beberapa rasio profitabilitas, berikut adalah 
rasio- rasio profitabilitas: 
a. Margin Laba Kotor (Gross Profit Margin) 

Gross profit margin mengukur efisiensi perhitungan harga pokok atau biaya produksi 
perusahaan, semakin besar nilai gross profit margin maka semakin baik kegiatan 
oprasional perusahaan yang menunjukan harga pokok penjualan lebih rendah dari pada 
penjualan yang dihasilkan perusahaan berguna untuk audit oprasional. 

𝐺𝑟𝑜𝑠𝑠	𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡	𝑚𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛	 = 𝐿𝑎𝑏𝑎	𝑘𝑜𝑡𝑜𝑟	𝑥	
100%

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝑃𝑒𝑛𝑑𝑎𝑝𝑎𝑡𝑎𝑛
 

b. Margin Laba Bersih (Net Profit Margin) 
Net profit margin merupakan rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur 

presentasi laba/keuntungan bersih yang didapatkan setelah dikurangi semua biaya, 
termasuk bunga dan pajak terhadap pendapatan yang diperoleh perusahan dari hasil 
penjualan. Semakin tinggi nilai net profit margin artinya semakin baik operasi 
perusahaan tersebut. 

𝑁𝑒𝑡	𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡	𝑚𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛		
𝐿𝑎𝑏𝑎	𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ	𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ	𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛
 

c. Rasio Pengembalian Aset (Return On Assets) 
Rasio tingkat pengembalian aset digunakan untuk mengukur tingkat presentasi 

laba/keuntungan profitabilitas yang diperoleh perusahaan terkait dengan sumber daya 
atau total aset sehingga akan menjadi lebih efisien dalam mengelola aset perusahaan. 
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𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛	𝑂𝑛	𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠	
𝐿𝑎𝑏𝑎	𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ	
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝐴𝑠𝑒𝑡

 

d. Rasio Pengembalian Ekuitas (Return On Equity) 
Rasio ini merupakan rasio profitabilitas untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba yang diperoleh dari hasil investasi yang dilakukan oleh pemegang 
saham. ROE dihitung berdasarkan dari modal yang dihasilkan oleh pemilik perusahaan 
atas hasil dari yang di investasikan baik itu pemegang saham biasa maupun pemegang 
saham preferen. 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛	𝑂𝑛	𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦	
𝐿𝑎𝑏𝑎	𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ	𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ	𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘	
𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠	𝑃𝑒𝑚𝑒𝑔𝑎𝑛𝑔	𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

 

e. Rasio Pengembalian Penjualan (Return On Sales Ratio) 
Return on sales merupakan rasio yaang digunakan untuk mengukur tingkat profitabilitas 
yang digunakan perusahaan untuk melihat tingkat keuntungan perusahaan setelah 
penggunaan biaya-biaya variabel produksi sebelum dikurangi oleh pajak dan bunga 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛	𝑂𝑛	𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠	𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜	
𝐿𝑎𝑏𝑎	𝑆𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚	𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘	𝑑𝑎𝑛	𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎	

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛
 

f. Pengembalian Modal Yang Di Gunakan (Return Of Capital Employed) 
Rasio ini digunakan untuk mengukur presentase dari laba atau keuntungan yang di 
hasilkan oleh perusahaan dengan menggunakan modal dari perusahaan. modal yang 
dimaksud adalah suatu ekuitas perusahaan ditambah dengan kewajiban tidak lancar atau 
total aset dikurangi dengan kewajiban lancar. Rasio ini dapat mencerminkan efisiensi 
atas profitabilitas atau investasi dari suatu perusahaan. 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛	𝑂𝑛	𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙	𝐸𝑚𝑝𝑙𝑜𝑦𝑒𝑑		
𝐿𝑎𝑏𝑎	𝑆𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚	𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘	𝑑𝑎𝑛	𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎	

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝐴𝑠𝑒𝑡\¯¯𝑘𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛	
 

g. Return On Investmen (ROI) 
Rasio ROI merupakan rasio profitabilitas yang digunkan untuk menghitung laba 

bersih yang dihasilkan oleh perusahaan setelah dikurangi pajak terhadap total aktiva.  

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛	𝑂𝑛	𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠	𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜	 = 𝐿𝑎𝑏𝑎	𝑎𝑡𝑎𝑠	𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑎𝑠𝑖\¯¯		𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑎𝑠𝑖	𝑎𝑤𝑎𝑙	𝑥	
100%

𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑎𝑠𝑖
 

h. Earning Per Share ( EPS) 
Rasio EPS digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam meningkatkan 

laba perusahaan dengan per lembar saham yang dihasilkan oleh perusahaan. rasio ini 
sangat di perhatikan oleh pemegang saham maupun calon pemegang saham karena rasio 
ini menentukan indikasi keberhasilan suatu perusahaan 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛	𝑂𝑛	𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠	𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜	
𝐿𝑎𝑏𝑎	𝑆𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚	𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘	𝑑𝑎𝑛	𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎	

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛
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Dalam penelitian ini untuk mengukur profitabilitas pada perusahaan perbankan yang 
terdaftar di BEI menggunakan opsi Return On Equity (ROE). Return On Equity dalam 
penelitian digunakan untuk mengetahui menilai kemampuan perusahaan tersebut dalam 
menghasilkan laba yang diperoleh dari hasil investasi yang dilakukan oleh pemegang saham. 

 
Leverage 

Rasio leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur aktiva perusahaan 
yang dibiayai oleh utang perusahaan, artinya seberapa besar atau kecilnya beban utang yang 
pakai oleh perusahaan dibandingkan dengan besaran biaya yang digunakan untuk oprasional 
aktivanya (Horngren dan Harrison, 2007).  

Pada perusahaan yang terindikasi leverage yang tinggi maka bisa dikatakan 
perusaahaan tersebut sedang mengalami permasalahan dalam financial leverage atau 
oprasional leverage, selain itu perusahaan dengan tingkat hutang yang terindikasi tinggi 
maka akan lebih focus dalam pembayaran hutang baik jangka panjang maupun jangka 
pendek sehingga tidak mampu membagikan dividendnya terhadap para pemegang saham.  

Dalam (J. Fred & Thomas 1995) rasio-rasio leverage mempunyai sejumlah implikasi 
antar lain: 1. Para kreditur memandang ekuitas, atau dana yang dipasok pemilik sebagai 
suatu pelindungan atau basis penggunaan hutang, 2. Dengan mengumpulkan dana melalui 
hutang, pemilik memperoleh manfaat melalui memegang kendali atas perusahaan dengan 
komitmen yang terbatas. 3. Penggunaan hutang dengan tingkat bunga yang tetap 
memperbesar baik keuntngan maupun kerugian bagi pemilik. 4. Penggunaan utang dengan 
biaya bunga yang tetap dengan saat jatuh tempo yang tertentu memper besar resiko bahwa 
perusahaan mungkin tidak dapat memenuhu kewajibam-kewajibannya. 
 
Jenis Leverage : 
a. Financial Leverage 

Financial leverage merupakan penggunaan modal yang di peroleh dari fixed cost dengan 
harapan mendaptkan peningkatan keuntungan bagi perushaan atau pemilik modal, 
menguntungkan atau tidaknya dapat dilihat dari pengaruh terhadap lembar saham (EPS) 
dengan indikasi laba sebelum bunga dan pajak 

b. Operating Leverage 
Leverage operating di definisaikan dalam bentuk seberapa jauh perubahan tertentu dari 
volume penjualan berpengaruh terhadap laba operasi net operating income (NOI) (J. 
Fred & Thomas, 1995). Operating leverage biasanya timbul di saat perusahaan 
menggunakan aktiva yang dimiliki untuk biaya-biaya operasi tetap. Biaya tersebut 
misalnya biaya penyusutan gedung dan peralatan kantor, biaya asuransi dan biaya 
lainnya yang muncul dari penggunaan fasilitas. 

 

Rasio Leverage : 
a. Rasio Utang Terhadap Aset (Debt To Assets Ratio) 

Rasio ini diguanakan untuk mengukur kemampuan perusahaan yang dengan 
mengandalkan utang untuk membiayai asetnya dengan cara membagi total utang dengan 
total aset yang dimiliki oleh perusahan. 
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𝐷𝐴𝑅 = 	
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝐷𝑒𝑏𝑡
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝐴𝑠𝑒𝑡

 

b. Rasio Utang Terhadap Ekuitas ( Debt To Equity Ratio) 
Rasio ini digunakan untuk membandingkan seluruh hutang dan seluruh ekuitas yang 
dimiiliki oleh perusahaan. Rasio ini juga sangat berguna untuk mengetahui jumlah dana 
yang disediakan oleh peminjam kepada pemilik perusahaan selain itu juga Rasio ini bisa 
untuk mengetahui modal yang dijadikan jaminan hutang. 

𝐷𝐸𝑅 = 	
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝐷𝑒𝑏𝑡
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦

 

c. Rasio Utang Terhadap Modal ( Debt To Capital Ratio) 
Dimana rasio ini merupakan salah satu rasio yang hanya fokus terhadap kewajiban utang 
jangka panjang yang sebagai total modal bagi perusahaan. tidak hanya utang jangka 
panjang rasio ini juga telah mencakup seluruh kewajiban seperti kewajiban jangka 
pendek, selain itu juga terdapat modal yang termasuk dalam utang persahaan dan ekuitas 
dari pemegang saham. 

𝐷𝑒𝑝𝑡		𝑇𝑜	𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙	𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜	 = 	
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔	𝑠𝑎𝑎𝑡	𝑖𝑛𝑖

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔	 + 		𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 +
 

d. Rasio Utang Terhadap Laba ( Debt To Ebitda Ratio) 
Rasio EBITDA adalah rasio terhadap utang dengan indikasi laba kotor. Rasio ini 
digunakan untuk menghitung pendapatan yang diperoleh perusahaan sebelum dikurangi 
dengan beban bunga, pajak, depresiasi dan amortisasi atau laba kotor. Biasanya rasio in 
digunakan untuk menentukan probabilitas risiko kegagalan terhadap pembayaran utang 
perusahaan. 

𝐸𝐵𝐼𝑇𝐷𝐴 = 	
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔
𝐿𝑎𝑏𝑎	𝐾𝑜𝑡𝑜𝑟

 

Dalam penelitian ini untuk mengukur leverage pada perusahaan perbankan yang 
terdaftar di BEI menggunakan opsi Dept To Equity (DER). Dept To Equity di gunakan dalam 
penelitian ini karena untuk mengetahui menilai utang yang dimiliki oleh perusahaan tersebut 
terhadap ekuitas perusahaan yang digunakan untuk membiayai aset atau oprasionalnya. 

 
Kebijakan Dividen 
 

Kebijakan Dividen adalah suatu keputusan untuk menentukan apakah laba 
perusahaan akan dibagikan kepada investor sebagai dividen atau akan ditahan dalam bentuk 
laba ditahan untuk pembiayaan investasi di masa mendatang (Sartono, 2012). Dividen 
biasanya dijadikan sebagai patokan para investor mengenai nilai suatu perusahaan untuk 
dimasa sekarang maupun di masa yang akan datang. Apabila perusahaan memilih 
membagikan laba sebagai dividen, maka akan mengurangi laba yang ditahan. Dan dampak 
yang akan datang akan mengurangi sumber dana internal perusahaan, akan tetapi jika 
sebaliknya bila perusahaan memillih menahan labanya, maka akan memperkuat sumber 
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pendanaan internal perusahaan. Dengan demikian rasio kebijakan dividen berkaitan dengan 
modal dan nilai perusahaan. 
  Menurut (D. Agus & Martno, 2011) Terdapat dua pendapat mengenai relevansi 
kebjakan dividen, yaitu (1) pendapat yang menyatakan bahwa dividen tidak relvan, dan (2) 
pendapat yang menyatakan bahwa dividen adalah relvan dalam kaitanya dengan 
kemakmuran pemegang saham. 
 
Rasio Kebijakan Deviden 
 
a. Dividend Payout Ratio (DPR) 

Dividend Payout Ratio (DPR). Rasio ini menunjukkan bahwa pembayaran dividen 
adalah persentase laba yang dibayarkan kepada para pemegang saham dalam bentuk kas 
dalam (Jesilia & Purwaningsih, 2020). 

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛	𝑝𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡	𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜		 = 	
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛	𝑃𝑒𝑟	𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐿𝑎𝑏𝑎	𝑃𝑒𝑟	𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟	𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

b. Dividen per share (DPS) 
Rasio Dividen Per Share digunakan untuk melihat besarnya jumlah pendapatan dari 

per lembar saham yang nantinya akan diterima oleh para pemegang saham. Semakin 
tinggi nilai DPS maka artinya semakin tinggi pula jumlah rupiah yang dibayarkan oleh 
perusahaan ke kepada para investor 

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛	𝑝𝑒𝑟	𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒	) = 	
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝐷𝑒𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛	𝑌𝑎𝑛𝑔	𝐷𝑖𝑏𝑎𝑔𝑖𝑘𝑎𝑛
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ	𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚	𝑌𝑎𝑛𝑔	𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟

 

Dalam penelitian ini untuk mengukur kebijkan dividen pada perusahaan perbankan 
yang terdaftar di BEI menggunakan opsi Dividend Payout Ratio (DPR). Dividend Payout 
Ratio digunakan untuk menunjukkan bahwa pembayaran dividen adalah persentase laba 
yang dibayarkan kepada para pemegang saham dalam bentuk kas. 

 
Investment Opportunity Set 
 Investment Opportunity Set (IOS) merupakan nilai sekarang dari pilihan-pilihan 
perusahaan untuk membuat investasi dimasa yang akan datang, memandang nilai perusahaan 
sebagai sebuah kombinasi assets in place (aset yang dimiliki) dengan investment options 
(pillihan investasi) di masa yang akan datang (Myers, 1977). Kesempatan investasi atau 
invesment opportunity set merupakan suatu rasio untuk mengukur tentang kebijakan 
investasi yang menyangkut keputusan alokasi dana suatu perusahaan, dan dana tersebut 
berasal dari pihak ekstenal atau para calon investor dengan berupa investasi yang bervariasi. 

Dilhat dari jangka waktunya investasi sangat beragam, investasi dibedakan menjadi 
3 yaitu investasi jangka pendek, investasi jangka menengah dan investasi jangka panjang. 
Sedangkan dari jenis aktivanya, investasi terbagi manjadi 2 jenis yaitu investasi aktiva rill 
dan aktiva non-rill (aktiva financial). 

Setiap manajamen menginginkan perusahaannya yang memiliki tingkat invesment 
opportunity set yang tinggi, karena berkaitan dengan sanggup atau tidaknya suatu 
perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya serta aset yang dimiliki untuk memperoleh 
laba dan nantinya mampu meningkatkan nilai perusahaan yang maksimal, Sedangkan 
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prospek harapan para investor adalah modal atau saham yang ditanamkan di perushaan 
tersebut akan memberikan hasil return dengan nilai yang tinggi. 
 
Rasio Investment Opportunity Set 
a. Proksi IOS Berdasarkan Harga (Price-Based Proxies) 

IOS berdasarkan harga merupakan rasio yang menyatakan prospek pertumbuhan dari 
sebagaian perusahaan dinyatakan dalam harga pasar, proksi ini sangat bergantung pada 
suatu harga saham dari perusahaan. perusahaan dengan posisi pertumbuhan yang baik 
akan memiliki nilai pasar relatif yang lebih tinggi terhadap aktiva-aktiva yang dimiliki. 

berikut rasio IOS berdasarkan harga meliputi: 
1. Market Value To Book Of Assets 
2. Market To Book Value Of Equity 
3. Tobin’s Q² 

b. Proksi IOS Berdasarkan Investasi (Investment Based Proxies) 
Proksi dengan berbasis pada investasi menunjukkan tingkat aktivitas investasi yang 
tinggi secara positif berhubungan dengan nilai IOS suatu perusahaan (Kallapur dan 
Trombley 1999 dalam Hidayah, 2015). Proksi dengan basis investasi ini dibentuk dengan 
rasio yang membandingkan antara suatu ukuran investasi yang telah diinvestasikan oleh 
perusahaan dalam berupa aktiva tetap yang dimiliki ataupun dengan hasil operasi 
produksi aktiva yang telah di investasikan.berikut rasio IOS berdasarkan investasi :  
1. Rasio Capital Expenditure To Book Value Assets,  
2. Rasio Capital Expenditure To Market Value Of Assets. 
3. Rasio Investment To Net Sales 

Dalam penelitian ini untuk mengukur Investment Opportunity Set pada perusahaan 
perbankan yang terdaftar di BEI menggunakan opsi Market To Book Value Of Equity 
(MBVE). Market To Book Value Of Equity digunakan untuk melihat pertumbuhan suatu 
perushaan dalam segi kemampuannya untuk pendapatan ataupun mengelola modalnya. 

Rasio ini mencerminkan bahwa pasar menilai return dari investasi perusahaan di masa 
depan akan lebih besar dari return yang diharapkan dari ekuitasnya (Smith dan Watts 1992, 
Jogiyanto 1999, dalam Hidayah, 2015). proksi ini digunakan untuk melihat pertumbuhan 
suatu perushaan dari segi kemampuannya dalam mendapatan dan mengelola modalnya. 

𝑀𝐵𝑉𝐸 = 	
Jumlah	Saham	beredar	x	Closing	pric𝑜𝑡𝑎𝑙	𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠	𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛
 

METODE 

Jenis penelitian yang dilakukan menggunakan metode penelitian kuantitatif. Metode 
kuantitatif adalah suatu proses menemukan pengetahuan yang menggunakan data berupa 
angka sebagai alat analisis keterangan mengenai apa yang ingin diketahui (Kasiram, 2008).  

Variabel penelitian adalah segala sesuatu yang berbentuk apa saja yang telah 
ditetapkan oleh penelitian untuk dapat dipelaari sehingga akan diperoleh informasi tenang 
hal tersebut, kemungkinan dapat ditarik kesimpulan (Sugiyono, 2013). Pada Penelitian ini, 
peneliti mencoba menjelaskan hubungan antara variabael profitabilitas (X1), leverage (X2), 
kebijakan dividen (X3) dan investment opportunity set (X4). 
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Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data skunder yang di 
peroleh dari annual report perusahaan perbankan yang terdapat di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2017-2020.  

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau subjek yang 
mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang diterapkan oleh peneliti untuk dipelajari 
dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2013). Populasi dalam penelitian ini adalah 
seluruh perusahaan sektor perbankan yang terdapat di bursa efek indonesia dengan periode 
tahun 2017 – 2020. 

Menurut Sugiyono (2013) Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang 
dimiliki oleh populasi tersebut. Metode pengumpulan data dalam penelitian ini 
menggunakan metode pengumpulan data penelitian dokumentasi dan purposive sampling 
Dalam penelitian saat ini terdapat 10 perusahaan yang memenuhi kriteria pengambilan 
sampel dari 44 perusahaan yang terdaftar di bursa efek indonesia. Pengambilan data dalam 
penelitian ini menggunakan data sekunder selama 4 tahun yaitu tahun 2017-2020, sehingga 
mendapatkan jumlah sampel sebanyak 40 data sampel. 

Metode pengolahan data dalam penelitian ini adalah menggunakan microsoft exel 
dan program SPSS.Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah statistic 
deskriptif, uji asumsi klasik, uji kelayakan model,  analisis regresi linier berganda, dan uji 
hipotesis menggunakan Uji t. 

HASIL 

Analisis Statistik Deskriptif 
Analisis statistik deskriptif dilakukan pada sampel yang digunakan dalam penelitian 

ini, yaitu statistik perbankan syariah dari laporan keuangan tahunan 14 bank umum syariah 
di Indonesia yang dikeluarkan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) tahun 2016 - 2020  yaitu 
sebanyak 70 data. 

Tabel 1. Statistik Deskriptif 
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Descriptive Statistics 
 
    Std. Deviation 
profitabilitas     3.44906 
leverage     2.70066 
kebijakan dividen     17.26368 
investment opportunity set     .87594 
nilai perusahaan     87.50817 
Valid N (listwise)      

 
Hasil analisi deskriptif tersebut menunjukkan deskripsi mengenai seluruh variabel 

dalam penelitian ini. Nilai perusahaan (Y) menunjukan hasil nilai rata-rata pada variabel 
sebesar 162.2675 dengan setandar deviation sebesar 87.50817. nilai tertinggi pada variabel 
nilai perusahaan adalah 404.54 dan nilai terendahnya adalah 58.84. pada variabel 
profitabilitas (X1) memperoleh hasil nilai terendah 4.72 dan nilai tertinggi 17.75 serta nilai 
rata-rata sebesar 11.9203 dengan standar diviation 3.44906. pada pengujian staristik 
deskriptif variabel leverage (X2) menunjukan nilai terendah 3.26 dan nilia tertinggi 17.75 
serta nilai rata-rata sebesar 6.2095 dengan nilai standar diviation sebesar 2.70066. pada 
variabel kebijakan dividen (X3) memperoleh nilai terendah 12.13 dan nilai tertinggi 93.45 
serta nilai rata-rata 34.8393 dengan nilai standar diviation sebesar 17.26368. pada variabel 
IOS(X4) memperoleh hasil niali terendah 0.59 dan nilai tertinggi 4.05 serta nilai rata-rata 
1.6328 dengan nilai standasr diviaton yaitu 0.87594. 
 
Uji Asumsi klasik 
Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah data yang akan digunakan dalam 
model regresi berdistribusi normal atau tidak. Pengujian normalitas  ini menggunakan 
distribusi pada probably plot of regression, grafik histogram dan uji Kolmogorov-smirnov, 
yaitu jika nilai signifikansi > 0,05 menunjukkan data terdistribusi secara normal, begitupun 
sebaliknya, jika nilai signifikansi < 0,05 maka nilai residual menunjukan terdistribusi secara 
tidak normal. 

Tabel 2.   Uji Normalitas Setelah Transformasi 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 
N 40 
Normal Parameters a,b Mean .0000000 

Std. Deviation 8.40341828 
Most Extreme 
Differences 

Absolute .182 
Positive .153 
Negative -.182 

Test Statistic .182 
Asymp. Sig. (2-tailed) .002c 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 

  Sumber: Output SPSS 25 

N Minimum Maximum Mean 
40 4.72 17.75 11.9203 
40 3.26 16.08 6.2095 
40 12.13 93.45 34.8393 
40 .59 4.05 1.6328 
40 58.84 404.54 162.2675 
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Berdasarkan hasil data tersebut artinya data tersebut terdistribusi tidak normal, 
karena nilai signifikansi yang telah ditentukan sebesar 0,05. Agar data terdistribusi normal 
maka data tersebut harus di outliers. 
 
Uji Multikolonieritas  

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan 
adanya korelasi antara variabel bebas (independen). Pengujian multikolinieritas dapat 
dilakukan denga melihat nilai VIF variance inflation factordan nilai tolerance pada masing-
masing variabel bebasnya. Pengujian multikolonieritas pada penelitian ini adalah sebagai 
berikut: 

Tabel 3. Uji multikolonieritas 
Coefficientsa 

Model 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 
1 (Constant)   

Profitabilitas ,891 1.122 
Leverage .652 1.243 
Kebijakan Dividen 
 

.551 1.816 
 

 Investment Opportunity Set .763 1.311 
a. Dependent Variable: PBV 

    Sumber: Output SPSS 25 
Berdasarkan table menunjukan variabel profitabilitas (X1) dengan nilai tolerance 

0.891 dan nilai VIF 1.122. pada variabel leverage (X2) memperoleh nilai tolerance 0.652 
dan nilai VIF 1.533. pada variabel kebijakan dividen (X3) dengan nilai tolerance 0.551 dan 
nilai VIF 2.816. pada variabel IOS (X4) memperoleh nilai tolerance 0.763 dan nilai VIF 
sebesar 1.311. artinya ke empat variabel bebas tersebut tidak terjadi gejala multikolinieritas 
karena nilai VIF tidak lebih dari 10 dan nilai tolerance tidak kurang dari 0,10 sehingga dapat 
disimpulkan dalam data peneltian tersebut terdistribusi normal serta tidak terdapat masalah 
multikolinieritas. 
 
Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. 

Tabel 4. Uji Glejser 
Coefficientsa 

 Unstandardized Coefficients  Standardized 
Coefficients 

 
 
Sig.  Model B Std. Error Beta 

T

t
 

1 (Constant) .513 .423  1.214 .236 
profitabilitas -.001 .023 -.009 -.040 .969 
leverage -.009 .077 -.024 -.119 .907 
kebijakan dividen -.007 .009 -.225 -.805 .428 
investment opportunity 
set 

.106 .123 .260 .865 .395 

a. Dependent Variable: ABS_RES 
Sumber: Output SPSS 25 
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  Pada hasil variabel profitabilitas (X1) dengan nilai signifikansi sebesar 0,969 
>0,005, untuk varibel leverage (X2) menunjukan hasil 0,907 > 0,005 serta untuk hasidari 
kebijakan dividen (X3) sebesar 0,428 > 0,005 dan investment opportunity set (X4) sebesar 
0,395 > 0.005. dalam penelitian tersebut menunjukan data variabel profitabilitas, leverage, 
kebijakan dividen dan IOS terdistribusi normal serta tidak terdapat gejala 
heteroskedastisitas, berdasarkan ketentuan nilai signifinaksi sebesar 0,005. 
 
Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linear ada korelasi 
antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan penggangu pada periode t-1 
(periode sebelumnya). Hasil uji autokorelasi dapat dilihat dari tabel dibawah ini: 

Tabel 5. Uji Autokorelasi 
 

Model Summaryb 
 
 
Model 

 
 

R 

 
 

R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

 
 

Durbin-Watson 

1 ,924a ,853 ,831 36,17037 1,815 

a. Predictors: (Constant), Investment Opportunity Set, Leverage, Profitabilitas, Kebijakan 

Dividen 
b. Dependent Variable: PBV 
Sumber : output SPSS 25 diolah 2022 
 
Berdasarakan tabel 4.8 hasil outup uji autokorelasi menggunakan Durbin- Watson 

menunjukan nilai DW sebesar 1.815. dengan jumlah predictors 4 (k=4) dan dengan sampel 
31 data perusahaan (n=31), berdasarkan tabel DW dengan tingkat signifikan 5% maka dapat 
ditentukan nilai dU sebesar 1.735 dan nilai (4- dU) sebesar 2.264. dengan menggunakan du 
< d < 4 – du maka memperoleh hasil 1.735 < 1.815 < 2.264. yang artinya berarti tidak 
terdapat gejala autokorelasi, positif atau negative dan keputusan tidak ditolak 
 
Uji Kelayakan Model 

Uji	koefisien	determinasi	(R2)	
 

Uji ini dilakukan untuk melihat seberapa besar variabel independen yang dapat 
menjelaskan variabel dependen dalam persamaan atau model yang akan diteliti. 

Tabel 6. Uji Koefisien Determinasi 
 

 
 
 
 
 
 
 

Sumber : output SPSS 25 diolah 2022 
Hasil output Model Summary, pada nilai Adjusted R Square memperoleh nilai 0.831 

besarnya angka koefisien determinasi sebesar 83%. Angka tersebut artinya bahwa 

Model Summary 
 
 
Model 

 
 

R 

 
 

R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,924a ,853 ,831 36,17037 

a. Predictors: (Constant), Investment Opportunity Set, Leverage, 

Profitabilitas, Kebijakan Dividen 
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profitabilitas, leverage, kebijakan dividen dan investment opportunity set berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan sebesar 83% atau 83,1%. Sedangkan sisanya 17% dipengaruhi 
oleh variabel-variabel lainnya yang tidak dapat di masukan dalam model regresi. 
 
Uji signifikan simultan (uji statistik F) 
 Uji statistik F menunjukan apakah semua variabel independen atau bebas yang 
dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel 
dependen/terikat (Ghozali, 2013).  

Tabel 7. Uji Simultan (Uji F) 
ANOVAa 

Model  Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 197545,572 4 49386,393 37,749 ,000b 

Residual 34015,693 26 1308,296   

Total 231561,265 30    

a. Dependent Variable: PBV 

b. Predictors: (Constant), Investment Opportunity Set, Leverage, Profitabilitas, Kebijakan Dividen 
  Sumber : output SPSS 25 diolah 2022 
 

Hasil pengolahan statistik analisis regresi dari uji F yang terdapat pada tabel 4.10 
menunjukan hasil nilai F = 37,749 dengan nilai signifikansi 0,000. Jadi 37,749 > 2,62. dan 
nilai sig 0,000 < 0,05. Yang artinya bahwa model regresi dalam penelitian ini menunjukan 
variabel profitabilitas, leverage, kebijakan dividen dan IOS berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan. 
 
Analisis regresi linier berganda 

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui atau memperoleh 
gambaran mengenai pengaruh variabel independen pada variabel dependen dan bertujuan 
untuk mengestimasi atau memprediksi rata-rata variabel dependen berdasarkan nilai variabel 
independen yang diketahui (Sugiyono, 2018). 

 
Tabel 8. Hasil Regresi Linier Berganda 

Coefficientsa 

 
 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 
 
 

t 

 
 
 

Sig. Model  B Std. Error Beta 

1 (Constant) -56,501 34,753  -1,626 ,116 

Profitabilitas 4,548 2,084 ,174 2,182 ,038 

Leverage -5,774 5,687 -,094 -1,015 ,319 

Kebijakan Dividen 1,802 ,685 ,267 2,631 ,014 

Investment Opportunity Set 77,644 9,064 ,737 8,566 ,000 
Dependent Variable: PBV 
Sumber : output SPSS 25 diolah 2022 

 
Berdasarkan pada tabel 4.11 hasil dari uji regresi linier berganda sebagai berikut: 
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PBV = -56,501 +4,548 (X1) -5,774 (X2) +1,802 (X3) +77,644 (X4)+e 
 
Uji Hipotesis 
Uji parsial (t) 

Uji t digunakan untuk mengatahui pengaruh variabel independen secara persial 
terhadap variabel dependen dengan membandingkan nilai t hitung dengan t tabel. Menurut 
priyatno, (2011). Hasil uji parsial dapat dijelaskan sebagai berikut: 

 
Tabel 9. Hasil Uji t 
Coefficientsa 

 
Dependent Variable: PBV 

Sumber : output SPSS 20 diolah 2022 

 

Berdasarkan pada tabel diatas  menunjukan hasil penelitian sebagai berikut: 
 
Profitabilitas (X1) 

Variabel profitabilitas dengan nilai sign 0,038  < 0,05. Berdasarkan kriteria yang 
telah ditentukan berarti H0 ditolak dan Ha diterima. Berarti H1 diterima, sehingga dapat 
ditarik kesimpulan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Leverage (X2) 
  variabel Leverage dengan nilai sign 0,319 > 0,05. Berdasarkan kriteria yang telah 
ditentukan berarti H0 diterima dan Ha ditolak. Berarti H2 ditolak, sehingga dapat ditarik 
kesimpulan bahwa Leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Kebijakan Dividen (X3) 

variabel kebijakan dividen dengan nilai sign 0,014 < 0,05. Berdasarkan kriteria yang 
telah ditentukan berarti H0 ditolak dan Ha diterima. Berarti H3 diterima, sehingga dapat 
ditarik kesimpulan bahwa kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Investment Opportunity Set (X4)	

variabel investment opportunirty set dengan nilai sign 0,000 < 0,05. Berdasarkan 
kriteria yang telah ditentukan berarti H0 ditolak dan Ha diterima. Berarti H3 diterima, 
sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa investment opportunirty set berpengaruh positif 
signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 
 
 

 
 
 
Model 

 
 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 
 
 

t 

 
 
 
Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -56,501 34,753  -1,626 ,116 

Profitabilitas 4,548 2,084 ,174 2,182 ,038 

Leverage -5,774 5,687 -,094 -1,015 ,319 

Kebijakan Dividen 1,802 ,685 ,267 2,631 ,014 

Investment Opportunity Set 77,644 9,064 ,737 8,566 ,000 
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PEMBAHASAN 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil dari analisis statistik pada profitabilitas memperoleh nilai koefisien regresi sebesar 
4,548 dengan nilai signifikansi sebesar 0,038 nilai signifikansi tersebut lebih kecil dari 0,05, 
yang berarti pada H1 diterima dan profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 

Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang cukup tinggi dapat berdampak 
terhadap harga saham perusahaan akan mengalami peningkatan yang diseababkan oleh 
permintaan saham yang melonjak, tidak hanya itu perusahaan juga akan mendapatkan dana 
yang cukup sehingga dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Apabila perusahaan mampu 
meningkatkan profitabilitas di setiap tahunnya serta mampu memberikan return yang besar 
untuk para investor, maka akan membuat investor tertarik dan percaya menanamkan saham 
diperusahaan tersebut, keadaan tersebut dapat digunakan manajer perusahaan untuk 
memperoleh sumber modal dalam bentuk saham. 
 
Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil dari analisis statistik pada leverage memperoleh nilai koefisien regresi sebesar 
-5,77 dengan nilai signifikansi sebesar 0,319 nilai signifikansi tersebut lebih besar dari 0,05, 
yang berarti pada H2 ditolak dan leverege tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Karena dalam mendanai asetnya perusahaan cenderung menggunakan 
modalnya sendiri yang diperoleh dari laba yang ditahan serta modal saham dibandingkan 
dengan menggunakan hutang, dengan adanya dana yang cukup pada perusahaan untuk 
membiayai aset yang diperoleh dari modal sendiri membuat perusahaan mengurangi 
proporsi hutangnya. (Novari & Lestari, 2016 Dalam Tiwi & St.Dwiarso,2019). 

Jika perusahaan dengan tingkat hutang yang tinggi maka perusahaan tersebut akan 
berfokus terhadap pembayaran hutang, bisa berupa hutang jangka pendek maupun hutang 
jangka panjang. Kesehatan rasio leverage akan sangat berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan dan jika leverage perusahaan terindikasi tinggi maka para investor akan 
mengganggap bahwa perusahaan tidak mampu mengelola kinerja perusahaan dengan baik, 
ini akan sangat berdampak terhadap pada pendanaan perusahaan di masa yang akan datang. 
Penggunaan utang yang besar bagi perusahaan akan sangat beresiko untuk keberlangsungan 
hidup perusahaan, oleh karena itu pihak manajemen akan sangat berhati-hati dalam 
mengelola pendanaanya. 
 
Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil dari analisis statistik pada kebijakan dividen memperoleh nilai koefisien regresi 
sebesar 1,802 dengan nilai signifikansi sebesar 0,014, nilai signifikansi tersebut lebih kecil 
dari 0,05, yang berarti pada H3 diterima dan kebijakan dividen berpengaruh positif 
signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Penyebab kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan, salah satu 
faktornya adalah profitabilitas yang di peroleh perusahaan cukup baik, sehingga dalam 
penelitian ini kebijakan dividen menjadi berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, 
jika semakin tinggi laba yang diperoleh perusahaan maka besar kemungkinan 
berpengaruhnya terhadap kebijakan dividen yang akan dibagikan ke pada pemegang 
saham. Apabila semakin besar dividen yang diterima oleh para investor, maka pandangan 
para investor terhadap nilai perusahaan tersebut akan semakin baik sehingga akan semakin 
tinggi nilai perusahaan tersebut. 
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Pengaruh Investment Opportunity Set terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil dari analisis statistik pada Investment Opportunity Set (IOS) memperoleh nilai 
koefisien regresi sebesar 77,644 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000, nilai signifikansi 
tersebut lebih kecil dari 0,05 sehingga H4 dalam penelitian ini diterima dan IOS berpengaruh 
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. IOS merupakan peluang investasi atau 
kesempatan investasi yang dimiliki oleh perusahaan. 

Jika IOS terindikasi tinggi hal ini menandakan bahwa perusahaan mampu 
mengelola tambahan modal saham perusahaan sehingga mampu meningkatkan aktifitas 
produktif perusahaan, ini akan berpotensi meningkatnya terhadap nilai pasar saham dan 
akan diapandang baik bagi para investor karena dapat memberikan return yang baik 
melalui harga saham yang tinggi, serta dapat meningkatknya pertumbuhan perusahaan. 
Tidak hanya itu, nilai harga saham yang tinggi, secara otomatis akan meningkatkan nilai 
perusahaan. 

 

SIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan hasil dan pembahasan bahwa secara parsial dalam penelitian ini 
didapatkan bahwa Profitabilitas yang diproksikan dengan (Return On Equity) ROE 
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan perbankan yang terdaftar Dibursa 
Efek Indonesia periode 2017 – 2020. 

Secara parsial dalam penelitian ini didapatkan bahwa Leverage yang diproksikan 
dengan (Debt To Equity) DER tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan perbankan yang 
terdaftar Dibursa Efek Indonesia periode 2017 – 2020. 

Kebijakan dividen yang diproksikan dengan (Dividen Payout Ratio) DPR 
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan perbankan yang terdaftar Dibursa 
Efek Indonesia periode 2017 – 2020, begitu juga Investment Opportunity Set yang 
diproksikan menggunakan (Market To Book Value Of Equity) berpengaruh positif signifikan 
terhadap nilai perusahaan perbankan yang terdaftar Dibursa Efek Indonesia periode 2017– 
2020. 
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