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ABSTRACT 

 

This study aimed to determine the effect of financial performance that consists of investment 

decisions, debt policy, profitability, and dividend policy together to firm value. population 

used in this study are all companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) 2010-

2013, by using purposive sampling as many as 15 companies in the sample. The independent 

variables in this study consisted of investment decisions, debt policy, profitability, dividend 

policy, and the dependent variable is the value of the company. Statistical test equipment 

used in this study is WarpPLS version 4.0. Based on the results of this study concluded that 

the financial performance consisting of investment decisions, debt policy, profitability, 

dividend policy simultaneously positive and significant effect on firm value, 

 

Keywords: Decision investment, debt policy, profitability, dividend policy and the value of 

the company 

 

PENDAHULUAN 

Tujuan perusahaan dalam menjalankan 

oprasional perusahaan adalah untuk 

mendapat keuntungan yang maksimal dan 

dapat mensejahterahkan pemilik 

perusahaan serta dapat mengopimalkan 

nilai perusahaan yang dapat dilihat dari 

harga saham (Dj, Alfredo Mahendra 

2011). Yang dimaksud memaksimalkan 

nilai perusahaan yaitu mencerminkan nilai 

yang ada pada saat ini dari suatu 

pendapatan yang di inginkan dimasa yang 

akan datang dan merupakan suatu acuan 

bagi pasar dalam menilai secara 

keseluruhan (Kusumadilaga, 2010). 

Menurut Aries (2011:158) nilai 

perusahaan adalah suatu hasil kerja keras 

dari pihak manajemen untuk dapat 

mengelola perusahaan dengan baik, 

pengelolaan itu terdiri dari arus kas bersih 

dari keputusan investasi, pertumbuhan dan 

biaya modal suatu perusahaan. 

Kinerja keuangan suatu perusahaan 

merupakan faktor utama yang akan dilihat 

oleh para investor untuk menentukan 

apakah para investor tersebut akan 

menenamkan modal. Bagi sebuah 

perusahaan menjaga dan meningkatkan 

kinerja keuangan merupakan hal 

terpenting agar saham tersebut tetap 

diminati oleh para investor. Laporan 

keuangan perusahaan merupakan 

informasi penting dari kinerja keuangan 

perusahaan, informasi tersebut mempunyai 

fungsi sebagai tanggung jawab pihak 

internal perusahaan kepada pemilik 
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perusahaan yang nantinya akan digunakan 

sebagai acuan dalam pengambilan 

keputusan (Harahap, 2004). 

Dengan adanya kinerja keuangan 

dan nilai perusahaan yang baik, tidak lepas 

dari peran pihak manajemen yang 

diterapkan didalam perusahaan. 

Manajemenkeuangan suatu perusahaan 

dapat menunjang kegiatan oprasional 

perusahaan yang nantinya dapat berperan 

penting menyangkut penyelesaian dan 

keputusan yang akan diambil, keputusan 

tersebut meliputi keputusan investasi, 

keputusan pendanaan, kebijakan dividen 

(Hasnawati; 2005b). 

Keputusan investasi merupakan 

keputusan yang harus dipertimbangkan 

oleh para investor sebelum menanamkan 

modal di dalam suatu perusahaan. 

Permasalahan yang sering terjadi jika 

investor salah menentukan keputusan 

investasi, investor tidak akan memperoleh 

keuntungan melainkan semua modal yang 

di investasikan ke dalam suatu perusahaan 

juga akan hilang. Dengan adanya tujuan 

dilakukannya keputusan investasi yaitu, 

untuk mendapatkan laba yang sangat besar 

serta terdapat resiko yang dikelola 

sehingga dapat mengoptimalkan nilai 

perusahaan (Afzal dan Abdul, 2012). 

Menurut Signaling Theory investasi yang 

dikeluarkan memberikan sinyal yang 

positif terhadap pertumbuhan perusahaan 

dimasa yang akan datang, sehingga dapat 

meningkatkan harga saham yang 

digunakan sebagai acuan untuk mengukur 

nilai perusahaan (Wahyudi dan Pawestri, 

2006). Dalam hal ini keputusan investasi 

pada suatu perusahaan memberikan 

pengaruh yang cukup penting terhadap 

nilai perusahaan. 

Setiap oprasional yang dilakukan 

oleh perusahaan selalu tidak lepas dengan 

adanya kebijakan. Kebijakan hutang yang 

ditentukan perusahaan merupakan salah 

satu kebijakan yang sensitif, karena 

menyangkut dana yang dipinjam untuk 

dapat menjalankan oprasional perusahaan 

(Euis dan Taswan, 2002). Menurut 

penelitian Atmaja (2008:254) semakin 

tinggi kebijakan hutang yang dilakukan 

oleh perusahaan, maka akan semakin 

tinggi pula nilai perusahaan, dan jika ada 

pajak penghasilan di dalam perusahaan 

maka penggunaan hutang yang ada akan 

meningkatkan nilai suatu perusahaan 

karena terdapat biaya bunga hutang yang 

dapat mengurangi pembayaran pajak. 

Permasalahan sering terjadi dalam 

perusahaan  yaitu  ketika pihak internal 

perusahaan tidak memberikan batas 

jumlah hutang yang ditentukan, sehingga 

terjadi biaya yang menunggak untuk 

melunasi pembayaran hutang tersebut. Hal 

ini menyebabkan kerugian yang besar di 

dalam perusahaan, apabila menentukan 

kebijakan hutang yang melebihi batas 

kemampuan perusahaan.  

Salah satu tolak ukur bagi para 

investor dalam menilai kinerja perusahaan 

dimasa yang akan datang adalah dengan 

melihat sejauh mana pencapaian 

pertumbuhan profitabilitas perusahaan 

(Tandelilin, 2001:240). Menurut penelitian 

Amirya dan Atmini (2007), Profitabilitas 

juga sangat berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan, karena perusahaan yang 

mempunyai profit atau laba yang baik 

dapat memberikan pengaruh besar bagi 

perusahaan yang nantinya akan dapat 

bersaing. Profitabilitas merupakan 

kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dari aktivitas yang 

dilakukan perusahaan selama periode 
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tertentu (Kasmir, 2011:114). Permasalahan 

yang sering terjadi bahwa pihak internal 

perusahaan dapat mengelola profit tersebut 

untuk kepentingan pribadi maupun 

golongan yang nantinya dapat merugikan 

perusahaan. Oleh karena itu, pihak internal 

perusahaan harus mengelola laba yang 

diperoleh dengan baik dan dapat 

dipertanggung jawabkan, sehingga para 

investor dapat menanamkan modal kepada 

perusahaan dan perusahaan dapat 

menjalankan oprasionalnya. 

Kemampuan perusahaan dalam 

membayarkan dividen dapat terlihat dari 

nilai perusahaan. Apabila pembayaran 

yang dilakukan oleh perusahaan tinggi, 

maka harga saham juga akan ikut tinggi 

yang nantinya berdampak pada tingginya 

nilai perusahaan begitu juga sebaliknya 

(Susanti, 2010). Menurut penelitian 

Okpara (2002) mengatakan bahwa 

kekhawatiran yang selalu dialami oleh 

perusahaan dalam menentukan kebijakan 

dividen adalah seberapa besar pendapatan 

yang dapat dibayarkan oleh perusahaan 

sebagai dividen dan seberapa besar yang 

akan di tahan sebagai laba oleh 

perusahaan, karena bagi sebagian investor 

pembagian dividen bukan merupakan 

sinyal positif, dalam hal ini nilai 

perusahaan dapat turun karena kurangnya 

keinginan para investor dalam 

menanamkan modalnya pada suatu 

perusahaan. 

Banyak penelitian yang meneliti 

tentang pengaruh kinerja keuangan 

terhadap nilai perusahaan salah satunya 

adalah penelitian dari Lihan dan Anas 

(2010) yang meneliti tentang pengaruh 

keputusan investasi, keputusan pendanaan, 

dan kebijakan dividen terhadap nilai 

perusahaan. Hasil dari penelitian ini adalah 

keputusan investasi, keputusan pendanaan, 

kebijakan dividen berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. Namun berbeda halnya 

dengan penelitian Muhazir (2014) yang 

meneliti tentang analisis pengaruh 

kebijakan dividen, kebijakan hutang, dan 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI periode 2009-2012. Dan 

hasil penelitiannya menunjukan bahwa 

kebijakan dividen tidak ada pengaruh 

terhadap nilai perusahaan, sedangkan 

kebijakan hutang dan profitabilitas 

memiliki pengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

 

KERANGKA TEORITIS YANG 

DIPAKAI DAN HIPOTESIS 

Nilai Perusahaan 

Tujuan dari suatu perusahaan adalah 

meningkatkan nilai perusahaan, karena 

semakin tinggi nilai perusahaan yang 

diperoleh perusahaan, maka akan diikuti 

dengan kemakmuran pemegang saham 

(Brigham dan Gapenski, 1996). Pemegang 

saham akan mendapatkan kemakmuran 

dari nilai perusahaan yang tinggi oleh 

karena itu para pemegang saham akan 

menanamkan modal ke suatu perusahaan 

apabila nilai perusahaan itu sesuai dengan 

keinginan para investor. Menurut 

penelitian Brigham dan Houston (2003) 

nilai perusahaan dapat memberikan acuan 

bagi para pihak iternal perusahaan 

mengenai keinginan para investor di masa 

lalu dan dimasa yang akan datang. 

 Nilai perusahaan dapat 

diasumsikan dengan Price Book Value 

(PBV (Rakhimsyah dan Barbara, 2011). 

Dengan adanya Price Book Value yang 
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tinggi dapat dikatakan akan membuat 

pasar yakin atas prospek perusahaan 

kedepan. Menurut penelitian (Soliha dan 

Taswan, 2002) kemakmuran yang didapat 

oleh pemegang saham dapat terlihat dari 

nilai perusahaan yang tinggi. Price Book 

Value (PBV) termasuk dalam jenis rasio 

penilaian atau bisa disebut rasio pasar. 

Rasio penilaian atau rasio pasar 

merupakan pengukuran kinerja yang 

menyeluruh untuk suatu perusahaan 

karena dapat mencerminkan gabungan dari 

rasio hasil pengembangan dan risiko. 

Rasio Price Book Value (PBV) ini 

mengukur tentang nilai yang diberikan 

pasar keuangan kepada pihak manajemen 

perusahaan yang terus bertumbuh.  

 Dari beberapa pendapat yang sudah 

diuraikan maka nilai perusahaan 

mempunyai kaitan yang erat bagi suatu 

perusahaan yang dalam menganggarkan 

dana yang akan di keluarkan dan 

perusahaan dapat mengelola biaya 

modalnya. Nilai perusahaan akan dapat 

dicapai dengan baik apabila biaya yang 

dikeluarkan itu sesuai dengan kebutuhan 

perusahaan. Semakin besar perbedaan 

penghasilan yang didapat oleh perusahaan 

dengan biaya yang dikeluarkan oleh 

perusahaan, maka pihak internal 

perusahaan dapat mengambil proyek yang 

lebih menguntungkan.  

Kinerja Keuangan 

Menurut penelitian Jumingan (2006:239) 

kinerja keuangan adalah suatu gambaran 

tentang kondisi keuangan dalam periode 

tertentu yang menyangkut penghimpuan 

dana dan penyaluran dana dalam suatu 

perusahaan. Dari penjelasan tersebut dapat 

ditarik kesimpulan bahwa kinerja 

keuangan merupakan suatu hasil dari 

kondisi keuangan perusahaan yang telah 

dicapai dalam suatu periode tertentu yang 

nantinya dapat memberikan dampak baik 

atau buruk bagi setiap perusahaan dalam 

menjalankan oprasionalnya. Perusahaan 

dikatakan baik atau buruk terlihat dari 

kinerja keuangan yang telah dicapai.  

Dalam penelitian ini kinerja keuangan 

terdiri dari keputusan investasi (PER), 

kebijakan hutang (DER), profitabilitas 

(ROA), kebijakan dividen (DPR). Berikut 

akan dijelaskan masing-masing yang 

terdiri dari kinerja keuangan : 

1. Keputusan Investasi (PER) 

Keputusan investasi merupakan 

keputusan yang dapat memberikan 

dampak bagi pihak internal perusahaan 

maupun bagi pihak eksternal perusahaan 

(Purnamasari dkk, 2009). Keputusan 

pengalokasian suatu modal kedalam 

investasi harus dapat dievaluasi terlebih 

dahulu dan dihubungkan dengan resiko 

yang ada serta denga hasil yang 

diharapkan. Nilai perusahaan dapat 

terbentuk dengan adanya acuan dari nilai 

pasar yang ada dan dipengaruhi oleh 

peluang investasi (Wahyudi dan Pawetri, 

2006). 

Keputusan investasi dapat di nilai 

melalui Price Earning Ratio (PER) 

(Hamid, 2012). Dalam hal ini Price 

Earning Ratio merupakan suatu 

perbandingan antara Closing Pricedengan 

Laba Per Lembar Saham, dengan adanya 

perhitungan mengenai keputusan investasi, 

perusahaan dapat menilai kinerja yang 

diperoleh melalui keputusan pendanaan. 

2. Kebijakan Hutang (DER) 

Menurut Weston dan Copeland 

(1992) dalam Diana (2011), Kebijakan 

hutang merupakan kebijakan yang 
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menentukan seberapa besar kebutuhan 

dana yang dibiayai oleh perusahaan. 

Apabila perusahaan mengalami 

keterbatasan dana, perusahaan akan 

cendrung memanfaatkan hutang, namun 

apabila penggunaan hutang terlalu besar 

dapat berdampak pada Financial Distress 

dan kebangkrutan Nuringsih (2005). 

Menurut Subramanyam dan Wild 

(2010:44) yaitu seberapa banyak 

penggunaan hutang yang digunakan 

perusahaan sebagai bentuk sumber 

dananya. Jadi besarnya hutang yang 

digunakan perusahaan dapat dilihat dari 

nilai Debt to Equity Ratio (DER). 

3. Profitabilitas (ROA) 

Profitabilitas merupakan ukuran 

suatu perusahaan yang dapat dilihat dari 

laba perusahaan yang diperoleh selama 

beberapa periode yang ditentukan oleh 

perusahaan (Kasmir, 2011:114). Menurut 

penelitian Hanafi dan Halim, (2004:83) 

mengatakan bahwa untuk mengukur 

kemampuan suatu perusahaan yang akan 

menghasilkan laba dengan menggunakan 

total asset yang dimiliki oleh perusahaan 

kemudian disesuaikan dengan biaya-biaya 

untuk mendanai asset tersebut adalah 

Return On Asset (ROA). Hasil yang 

menunjukan produktivitas dari seluruh 

kinerja perusahaan dalam pengembalian 

investasi dapat diukur dari laba bersih 

setelah pajak terhadap total asset. Semakin 

rendah rasio maka semakin tidak baik 

kinerja perusahaan, begitu juga sebaliknya 

jika semakin tinggi rasio maka akan 

semakin baik kinerja suatu perusahaan. 

4. Kebijakan Dividen (DPR) 

Kebijakan dividen merupakan 

suatu keputusan yang ditentukan oleh 

pihak internal perusahaan tentang berapa 

banyak laba yang ada saat ini, yang 

nantinya akan dibayarkan sebagai dividen 

kepada pihak investor dan juga untuk 

dapat di investasikan kembali ke dalam 

suatu perusahaan (Brigham dan Houston, 

2001). Dalam hal ini perusahaan akan 

dihadapkan oleh beberapa keputusan yang 

sangat berat jika perusahaan tersebut 

memperoleh laba. Keputusan yang 

pertama adalah perusahaan akan menahan 

sebagian laba yang diperoleh perusahaan 

untuk meningkatkan pertumbuhan 

perusahaan, keputusan yang kedua adalah 

perusahaan akan membayarkan laba yang 

diperoleh tersebut kepada para investor 

sebagai dividen untuk meningkatkan 

kemakmuran para investor.     Untuk itu 

perusahaan harus dapat menetapkan 

kebijakan dividen agar dalam menentukan 

keputusan yang berbeda semua pihak 

dapat diuntungkan. 

Menurut Oladipupo dan Okafor 

(2012), Kebijakan dividen dapat dilihat 

dari suatu nilai Dividen Payout Ratio 

(DPR). DPR merupakan rasio yang 

menunjukan antara suatu dividen yang 

akan dibagikan kepada perusahaan dengan 

laba bersih yang dihasilkan suatu 

perusahaan dalam periode tertentu. 

Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap 

Nilai Perusahaan 

Kinerja keuangan merupakan suatu 

kondisi keuangan yang telah dicapai suatu 

perusahaan dalam menjalankan 

oprasionalnya. Suatu perusahaan dapat 

dikatakan baik apabila perusahaan dapat 

mencapai prestasi dan tujuan yang telah 

ditetapkan oleh perusahaan yang nantinya 

akan terlihat dalam kinerja keuangan. 

Dengan adanya kinerja keuangan yang 

baik, maka para investor akan dapat 

menenamkan saham terhadap perusahaan, 
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sehingga dengan adanya peningkatan 

saham maka akan mempengarui nilai 

perusahaan. Dengan adanya kinerja 

keuangan yang baik maka akan 

mempengaruhi nilai suatu perusahaan. 

H1 : Kinerja keuangan yang terdiri dari 

keputusan investasi, kebijakan hutang, 

proftabiltas, kebijakan dividen 

berpengaruh secara bersama-sama 

terhadap nilai perusahaan. 

GAMBAR 4.1 

HUBUNGAN DALAM MODEL PLS 

 

 

 

Gambar 1 

Kerangka Pemikiran 

 

METODE PENELITIAN 

Klasifikasi Sampel 

            Populasi dalam penelitian ini 

adalah seluruh perusahaan manufkur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

selama periode 2010-2013. Pengambilan 

sampel dalam penelitian ini menggunakan 

metode purposive sampling dengan tujuan 

untuk mendapatkan sampel yang 

representative sesuai dengan kriteria 

sebagai berikut:  

1. Perusahaan sampel merupakan 

perusahaan manufaktur go public yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

tahun 2010-2013 

2. Laporan keuangan yang dipublikasikan 

harus sudah diaudit dalam kurun waktu 

empat tahun (2010-2013). 

3. Perusahaan tidak pernah rugi secara 

berturut-turut dari tahun 2010-2013. 

4. Perusahaan membagikan dividen 

secara berturut-turut pada tahun 2010 

sampai dengan 2013. 

5. Mempunyai data mengenai keputusan 

investasi, kebijakan hutang, 

profitabilitas, kebijakan Dividen 

perusahaan yang digunakan untuk 

tahun 2010 sampai dengan tahun 2013. 

6. Mempunyai data mengenai   keputusan 

investasi, kebijakan hutang, 

profitabilitas, kebijakan Dividen 

perusahaan yang.  

7. digunakan untuk tahun 2010 sampai 

dengan tahun 2013. 

       Dari 152 perusahaan yang tercatat 

di Bursa Efek Indonesia (BEI), maka 

diperoleh 15 perusahaan yang menjadi 

sampel penelitian yang sesuai dengan 

kriteria sampel 

Data Penelitian 

Data yang yang diperoleh dari 

penelitian ini dikumpulkan dengan cara 

sebagai berikut : 

1. Data Sekunder  

Data yang dikumpulkan dalam 

penelitian tidak secara langsung dari 

responden yang ada kaitannya dengan 

variabel yang digunakan untuk tujuan 

peneliti. (Indrianto dan Supomo, 

2006;147). 

Data yang digunakan dalam penelitian 

ini merupakan data laporan keuangan 

tahunan perusahaan manufaktur yang telah 

go public selama periode 2010-2013. Data 

KINERJA  

KEUANGAN 

NILAI 

PERUSAHAAN 
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yang diperoleh dalam penelitian ini 

bersumber dari : 

a. Bursa Efek Indonesia (BEI). 

b. www.idx.co.id 

c. Indonesian Capital Market 

Directory (ICMD) 

 

Variabel Penelitian  

Variabel penelitian yang digunakan dalam 

penelitian ini meliputi variabel independen 

yaitu kinerja keuangan yeng terdiri dari 

keputusan investasi, kebijakan hutang, 

profitabilitas, kebijakan dividen. Variabel 

dependen dalam penelitian ini adalah nilai 

perushaaan. 

Difinisi Oprasional Variabel 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah nilai yang 

mencerminkan kondisi pendapatan 

perusahaan saat ini yang diinginkan 

dimasa yang akan datang dan sebagai 

indikator bagi pasar untuk menilai kinerja 

perusahaan (Kusumangdilaga, 2010). 

Menurut penelitian Rakhimsyah dan 

Barbara (2011), Nilai perusahaan dapat 

diukur dengan Price Book Value (PBV). 

Price Book Value merupakan jenis rasio 

penilaian atau rasio pasar. Rasio pasar 

merupakan suatu ukuran kinerja yang 

menyeluruh dari suatu perusahaan karena 

mencerminkan pengaruh gabungan dari 

rasio hasil pengembangan dan rasio resiko. 

Rasio PBV ini mengukur tentang nilai 

yang diberikan pasar keuangan kepada 

manajemen perusahaan yang terus tumbuh. 

Nilai perusahaan dapat diukur dengan   

 

PBV =  

 

Nilai Buku ( Book Value / BV) 

merupakan rasio harga yang dapat dihitung 

dengan membagi total asset bersih ( Asset 

- Hutang) dengan total saham yang 

beredar. Nilai buku dapat diukur dengan : 

 

Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan adalah suatu 

gambaran tentang kondisi keuangan dalam 

periode tertentu yang menyangkut 

penghimpuan dana dan penyaluran dana 

dalam suatu perusahaan (Jumingan, 

2006:239). Kinerja keuangan dapat diukur 

dengan rasio keuangan yang terdiri dari 

empat rasio keuagan. Rasio keuangan 

tersebut dapat dihitung menggunakan 

rumus sebagai berikut  

1. Keputusan Investasi 

Keputusan investasi adalah nilai 

yang dibentuk dari indikator suatu pasar 

saham yang mempunyai pengaruh dengan 

peluang-peluang investasi (Wahyudi dan 

Pawesti, 2006). Keputusan investasi dapat 

dihitung dengan Price Earnig Ratio (PER) 

Hamid (2012). PER memberikan 

perhitungan utnuk menunjukan 

perbandingan antara Closing Price dengan 

laba per lembar saham, satuan pengukuran 

PER dalam bentuk presentase sebagai 

berikut: 

  PER=  

 

 

 

http://www.idx.co.id/
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2. Kebijakan Hutang 

 

Kebijakan hutang adalah seberapa 

banyak hutang yang digunakan oleh 

perusahaan sebagai sumber pendanaan 

perusahaan (Euis dan Taswan, 2002). Jadi 

dapat diakatakan bahwa besarnya hutang 

yang digunakan perusahaan dalam 

menjalani oprasionalnya terlihat dari nilai 

Debt to Equity Ratio (DER) 

(Subramanyam & Wild, 2010:44). 

Kebijakan hutang dapat dihitung melalui 

bentuk presentase sebagai berikut : 

   DER =  

3. Profitabilitas 

Profitabilitas adalah kemampuan 

suatu perusahaan untuk dapat 

menghasilkan laba dalam suatu perusahaan 

yang nantinya dapat menjadi indikator 

nilai suatu perusahaan(Kasmir,2011:114). 

Profitabilitas dalam suatu perusahaan 

dapat dinilai melalui Return On Asset 

(ROA). 

Satuan Return On Asset (ROA) dapat 

diukur dalam bentuk presentase sebagai 

berikut : 

     ROA =   

4. Kebijakan Dividen 

Kebijakan dividen adalah 

keputusan seberapa besar laba yang 

didapat oleh suatu perusahaan pada akhir 

periode yang akan dibagi kepada 

pemegang saham sebagai dividen kas atau 

laba ditahan (Brigham dan Houston, 

2003). Kebijakan dividen dapat di hitung 

dengan Dividend Payout Ratio (DPR) 

(Mardiyanti, dkk. 2012). DPR merupakan 

perbandingan antara dividen per lembar 

saham dengan laba per lembar saham 

perusahaan Satuan pengukuran dividend 

payout ratio adalah dalam persentase. 

Kebijakan dividen dapat dihitung melalui 

bentuk presentase sebagai berikut: 

DPR =  

Alat Analisis 

Dalam penelitian ini untuk menguji 

hipotesis yang akan diolah menggunakan 

program WarpPLS (Partial Least Square) 

4.0. Pemilihan alat uji ini didasarkan 

karena model penelitian ini secara tidak 

langsung bersama-sama menghitung 

kinerja keuangan dan teori yang belum 

kuat. Langkah-langkah yang harus diambil 

dalam penelitian ini adalah dengan 

mengolah data yang telah diperoleh dari 

penelitian ini, sehingga data tersebut dapat 

diolah sesuai dengan keperluan penelitian. 

Untuk dapat menentukan pengaruh kinerja 

keuangan yang terdiri dari keputusan 

investasi, kebijakan hutang, profitabilitas, 

kebijakan dividen terhadap nilai 

perusahaan, maka penelitian ini akan dapat 

dilakukan uji statistik, yaitu :  

Melakukan Analisis Secara Deskriptif 

Analisis deskriptif dapat digunakan 

untuk mendeskripsikan suatu data atau 

sampel yang telah diperoleh dari setiap 

masing-masing variabel penelitian tanpa 

harus membuat suatu kesimpulan secara 

keseluruhan. Dalam hal ini variabel yang 

datanya diukur oleh skala rasio atau 

interval, analisa statistik deskriptif dapat 

dilakukan untuk mencari suatu nilai rata-

rata (mean), nilai maksimun dan nilai  

minimum serta standart deviasinya. Hal ini 

sangat berlaku bagi semua variabel yang 

terdapat dalam penelitian baik variabel 

independen maupun variabel dependen.  
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Melakukan Analisis Secara Statistik 

Penelitian ini menggunakan 

pendekatan WarpPLS (Partial Least 

Square) 4.0 dengan pemilihan alat uji yang 

didasarkan pada model penelitian. PLS 

merupakan analisis yang sangat baik 

dikarenakan tidak didasarkan pada berapa 

banyak  asumsi. Contohnya yaitu data 

harus terdistribusi normal, sampel yang 

harus besar. Namun selain itu juga PLS 

dapat digunakan  untuk memberikan 

informasi tentang teori (Imam dan 

Hengky, 2012:6). PLS dapat juga 

menjelaskan ada atau tidaknya hubungan 

antara variabel laten. PLS juga dapat 

menganalisis konstruk dengan indikator 

reflektif dan formatif. Dalam hal ini tidak 

mungkin data penelitian diolah oleh alat 

uji SPSS, dikarenakan analisis regresi sulit 

untuk dilakukan. Pengujian software PLS 

dalam penelitian ini diolah dengan bantuan 

software WarpPLS 04. 

Langkah-langkah yang harus 

dilakukan dalam permodelan persamaan 

structural berbasis PLS dengan software : 

1. Konseptualisasi model 

2. Menentukan analisis algorithm 

3. Menentukan metode resampling 

4. Menggambar diagram jalur 

5. Evaluasi model 

6. Melaporkan hasil analisis. 

HASIL PENELITIAN DAN 

PEMBAHASAN 

Analisis Deskriptif 

Analisis deskriptif merupakan 

analisis yang bertujuan untuk memberikan 

penjelasan tentang variabel penelitian yang 

akan diteliti. Adapun variabel yang akan di 

deskripsikan dalah kinerja keuangan yang 

terdiri dari keputusan investasi yang 

diukur dari Price to Earning Ratio (PER), 

kebijakan hutang yang diukur dari Debt to 

Equity (DER), 

 Profitabilitas yang diukur dari Return on 

Asset (ROA), serta kebijakan dividen yang 

diukur dari Dividen Payout Ratio (DPR) 

sebagai pengukuran variabel independen 

dan nilai perusahaan yang diukur dari 

Price Book Value (PBV) dalam 

pengukuran nilai perusahaan sebagai 

variabel dependen.  

Analisis Statistik 

Dalam penelitian ini alat uji statistik yang 

digunakan adalah program WarpPLS 

(Partial Last Square) versi 4.0. Pemilihan 

alat uji statistik ini didasarkan karena 

model dalam penelitian ini secara tidak 

langsung bersama-sama menghitung 

kinerja keuangan dan teori yang belum 

kuat, serta terdapat dua variabel laten yang 

indikatornya tergolong formatif, yaitu 

kinerja keuangan sebagai variabel laten 

dengan empat indikator variabel yaitu 

Priceto Earning Ratio (PER), Debt to 

Equity Ratio (DER), Return on Asset 

(ROA), Dividen Payout Ratio (DPR) 

sebagai pengukuran variabel independen 

dan Price Book Value (PBV) dalam 

pengukuran nilai perusahaan sebagai 

variabel dependen. 
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TABEL 1 

ANALISIS Path Coefficient dan P-Values 

Path Coefficients P Value 

 KK  KK 

NP 0.462 NP < 0.001 

       Sumber : data diolah 

 

Berdasarkan tabel 1 dapat dijelaskan 

bahwa variabel kinerja keuangan yang 

terdiri dari keputusan investasi (PER), 

kebijakan hutang (DER), profitabilitas 

(ROA), kebijakan dividen (DPR) 

berpengaruh positif  dan signifikan secara 

bersama-sama terhadap nilai perusahaan 

(PBV) dengan nilai Path coefficients nya 

sebesar 0,462 dan nilai P-value <0,001.  

Sesuai dengan teori signal (Signaling 

Theory) yang dicetuskan oleh (Michael 

Spance 1973) menyatakan bahwa suatu 

kinerja keuangan yang baik akan dapat 

memberikan sinyal positif kepada pihak 

eksternal (investor) untuk menanamkan 

modal pada suatu perusahaan, sehinnga 

dari signal tersebut para investor dapat 

menjadi acuan dalam pengambilan 

keputusan. Hasil dari analisis statistik 

dalam penelitian ini menunjukan bahwa 

kinerja keuangan yang terdiri dari 

keputusan investasi (PER), kebijakan 

hutang (DER), profitabilitas ROA), 

kebijakan dividen (DPR) berpengaruh 

secara bersama-sama terhadap nilai 

perusahaan (PBV).  

Hasil penelitian ini mendukung penelitian 

yang dilakukan  oleh Muhazir (2014) 

bahwa kinerja keuangan yang terdiri dari 

kebijakan dividen, kebijakan hutang, dan 

profitabilitas secara bersama-sama 

mempunyai pengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perushaan. Hal 

yang sama juga diperoleh dari hasil 

penelitian Nuryani dan Naning (2012) 

bahwa kinerja keuangan yang terdiri  dari 

profitabilitas, keputusan investasi, 

keputusan pendanaan, dan kebijakan 

dividen secara bersama-sama berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai 

perushaan. 

Seperti yang sudah dijelaskan pada latar 

belakang di bab sebelumnya maka tujuan 

dalam peneltian ini adalah adalah untuk 

menguji ulang pengaruh kinerja keuangan 

yang terdiri dari Price to Earning Ratio 

(PER), Debt to Equity Ratio (DER), 

Return on Asset (ROA), Dividen Payout 

Ratio (DPR) secara bersama-sama 

terhadap nilai perushaan. Total 

keseluruhan sampel yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah 152 sampel. 

Berdasarkan hasil yang didapat dalam 

penelitian ini dengan menggunakan 

WarpPLS output path coefficient dapat 

disimpulkan bahwa kinerja keuangan 

berpengaruh secara gabungan dan simultan 

terhadap nilai perusahaan. Berikut akan 

dilakukan pembahasan hasil uji statistik 

yang telah dilakukan. 
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KESIMPULAN,KETERBATASAN, 

DAN SARAN 

Berdasarkan hasil pengujian 

statistik dalam penelitian ini didapat 

pembahasan yang telah dilakukan, 

diperoleh hasil bahwa kinerja keuangan 

yang terdiri dari keputusan investasi, 

kebijkan hutang, profitabilitas, kebijakan 

dividen secara bersama-sama berpengaruh 

positif dan  signifikan  terhadap  nilai 

perusahaan. Hasil penelitian ini 

mendukung teori dasarnya yaitu teori 

signaling yang memberikan informasi 

mengenai tindakan yang akan diambil oleh 

pihak manajemen perusahaan yang 

nantinya dapat memberikan petunjuk bagi 

pihak eksternal perusahaan dalam 

pengambilan keputusan demi 

keberlangsungan perusahaan dan 

berdampak pada nilai perusahaan yang 

baik. 

 

KETERBATASAN 

Penelitian ini masih memiliki keterbatasan 

yang nantinya dapat mempengaruhi hasil 

penelitian yaitu : 

1. Nilai Adjusted R Square dalam 

penelitian ini sebesar 0,293 yang 

berarti bahwa kinerja keuangan 

yang terdiri dari keputusan 

investasi, kebijakan hutang, 

profitabilitas, kebijakan dividen 

mampu menjelaskan perubahan 

nilai perushaan sebesar 29,3% dan 

sisanya 70,7% dipengaruhi oleh 

variabel lain diluar model 

penelitian ini. 

2. Penelitian ini menggunakan PER 

(Price to Earning Ratio) untuk 

memproksikan keputusan investasi. 

PER memiliki kelemahan yaitu 

rasio ini memerlukan penaksiran 

masa depan yang tidak pasti. 

 

SARAN 

Dengan adanya kesimpulan dan 

keterbatasan yang ada dalam penelitian ini, 

maka peneliti akan memberikan saran 

yaitu : 

1. Bagi penelitian selanjutnya untuk 

periode atau jangka waktu 

penelitian ditambah agar hasilnya 

diketahui dan dapat dianalisa 

secara jangka panjang. 

2. Bagi penelitian selanjutnya sumber 

data yang digunakan tidak hanya 

dari dokumen saja, melainkan dari 

observasi secara langsung di dalam 

perusahaan 

3. Bagi penelitian selanjutnya 

digunakan untuk menggunakan 

proksi lain dalam keputusan 

investasi, seperti Total Assets 

Growth, Market to Book Assets 

Ratio, Ratio Capital Expenditure to 

BVA, dan Current Assets to 

TotalAset. 
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