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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Penelitian Terdahulu  

1. Kurnia (2016) 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis bagaimana 

hubungan  pengaruh  profitabilitas, keputusan investasi, keputusan pendanaan, 

kebijakan dividen, dan good corporate governance terhadap nilai perusahaan.  

Variabel independen yang digunakan pada penelitian ini adalah profitabilitas yang 

diukur dengan (ROA) dan  (ROE), lalu keputusan investasi dengan pengukuran 

(CPA/BVA), keputusan pendanaan dengan pengukuran (DER), kebijakan dividen 

dengan pengukuran (DPR), dan good corporate governance pengukurannya diukur 

dengan empat tahap penilaian. Variabel dependen yang digunakan adalah nilai 

perusahaan dengan pengukuran price book value (PBV). Hasil penelitian adalah 

profitabilitas menunjukkan pengaruh positif, kebijakan dividen, keputusan 

investasi menghasilkan  positif  signifikan, keputusan pendanaan  menunjukkan 

hasil positif signifikan dan kebijakan dividen berpengaruh posifit tidak signifikan. 

Persamaan pada peneliti sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variabel independen yaitu kebijakan dividen dengan pengukuran 

dividen payout ratio (DPR), keputusan pendanaan dengan pengukuran 

(DER), dan profitabilitas dengan pengukuran (ROE). 

b. Variabel dependen yaitu nilai perusahaan dengan pengukuran price 

book value (PBV). 

c. Teknik pengambilan sampel menggunaknan purposive sampling. 



13 

 

Adapun perbedaan pada penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Perbedaan pada penelitian sebelumnya adalah pada penambahan 

variable independen yaitu keputusan investasi (CPA/BVA), dan good 

corporate governance. 

b. sampel yang diambil perusahaan yang terdaftar di Indonesian Institute 

for Corporate Governance (IICG) tahun 2011-2014. 

2. Jiraporn and Chintrakarn (2016) 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis bagaimana 

hubungan pengaruh corporate social responsibility (CSR) terhadap nilai 

perusahaan. Variabel independen yang digunakan pada penelitian ini adalah 

corporate social responsibility (CSR) dan variable dependen pada penelitian 

sebelumnya adalah nilai perusahaan.Teknik analisis yang digunakan adalah 2SLS 

two stage least square. Persamaan penelitian sebelumnya hanya ada pada variable 

independen yaitu nilai perusahaan dengan pengukuran Tobins q. Hasil dari 

penelitian sebelumnya dikatakan bahwa CSR menunjukkan hasil positif 

signifikan. Persamaan pada peneliti sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variabel dependen yaitu nilai perusahaan 

Adapun perbedaan pada penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Teknik analisis yang digunakan adalah two stage least square (2SLS). 

b. Variabel independen yang digunakan corporate social responsibility 

(CSR). 
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3. Hsu, etall (2016) 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis bagaimana 

hubungan kinerja keuangan dan kebijakan dividen terhadap nilai 

perusahaan.Variabel independen yang digunakan pada penelitian ini adalah 

kinerja keuangan dengan pengukuran net profit margin (NPM) dan kebijakan 

dividen yang meliputi dividen per share (DPS) dan dividen payout ratio 

(DPR).Variabel dependen yang digunakan adalah nilai perusahaan dengan 

pengukuran price book value (PBV). Hasil dari penelitian sebelumnya adalah 

dimana kinerja keuangan menunjukkan pengaruh yang positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan dan juga kebijakan dividen yang memiliki pengaruh 

terhadap nilai perusahaan. Persamaan pada peneliti sebelumnya dengan penelitian 

saat ini yaitu: 

a. Variable independen yaitu kebijakan dividen dengan pengukuran 

dividen payout ratio (DPR) dan juga net profit margin (NPM). 

b. Variabel dependen yaitu nilai perusahaan dengan pengukuran price 

book value (PBV). 

Adapun perbedaan pada penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Perbedaan pada penelitian sebelumnya adalah penambahan pada 

variable independen yaitu return on equity (ROE) serta pada kebijakan 

dividen pada sisi dividen per share (DPS). 

b. Uji statistik yang digunakan yaitu partial least square (PLS). 

c. Sampel perusahaan manufaktur yang telah terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia (BEI) pada periode 2010-2012. 
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4. Irayanti (2014) 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kinerja keuangan 

terhadap nilai perusahaan pada industry makanan dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2009-2012. Sampel penelitian ini adalah seluruh 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2009-2012. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara simultan maupun 

parsial. Debt equity ratio, earning per share dan net profit margin berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Persamaan pada penelitian ini adalah 

variabel dependen yang sama yaitu nilai perusahaan dan kedua salah satu dari 

bariabel independen yang digunakan yaitu debt equity ratio. Persamaan pada 

peneliti sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variabel independen yang digunakan berupa pengukuran debt equity 

ratio (DER). 

b. Teknik pengambilan sampel menggunaknan purposive sampling. 

c. Teknik analisis yang digunakan analisis regresi linier berganda. 

d. Sampel yang diambil pada sector makanan dan minuman 

Adapun perbedaan pada penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Perbedaan pada penelitian sebelumnya adalah penambahan pada 

variable independen yaitu earning per share dan net profit margin. 

b. Variabel dependen yang digunakan nilai perusahaan dengan 

pengukuran tobins Q. 
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5. Lia Achmad (2014) 

Tujuan pada penelitian ini untuk mengetahui pengaruh keputusan 

investasi, keputusan pendanaan, kebijakan dividend an kinerja keuangan terhadap 

nilai perusahaan. Dalam penelitian ini menggunakan variabel independen yaitu 

keputusan investasi, keputusan pendanaan, kebijakan dividend dan kinerja 

keuangan. Sampel yang digunakan adalah perusahaan manufaktur periode 2010-

2012. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keputusan investasi tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan keputusan pendanaan. Kebijakan 

dividend dan kinerja keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Persamaan pada peneliti sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variabel independen yaitu keputusan investasi, keputusan pendanaan, 

dan kebijakan dividen. 

b. Variabel dependen yang digunakan nilai perusahaan. 

c. Teknik pengambilan sampel adalah purposive sampling. 

Adapun perbedaan pada penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Sampel yang digunakan perusahaan manufaktur pada periode 2010-

2012. 

6. Mindra dan Erawati (2014) 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis bagaimana 

hubungan earning per share (EPS), ukuran perusahaan, profitabilitas dan leverage 

terhadap nilai perusahaan. Variabel independen yang digunakan pada penelitian 

ini adalah earning per share (EPS), ukuran perusahaan total assets (TA), 

profitabilitas return on equity (ROE) dan leverage. Variabel dependen yang 
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digunakan peneliti adalah nilai perusahaan dengan pengukuran price book value 

(PBV). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa earning per share (EPS), ukuran 

perusahaan, profitabilitas dan leverage menunjukkan hasil signifikan terhadap 

nilai perusahaan dimana ukuran perusahaan dan profitabilitas menunjukkan hasil 

positif dan signifikan pada nilai perusahaan, dan earning per share (EPS) dan 

leverage menunjukkan hasil negative dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Persamaan pada peneliti sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variable independen yaitu ukuran perusahaan dengan pengukuran total 

assets (TA). 

b. Variabel dependen nilai perusahaan dengan pengukuran price book 

value (PBV). 

c. Teknik analisis yang digunakan regresi linier berganda. 

d. Teknik pengambilan sampel yaitu purposive sampling. 

Adapun perbedaan pada penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variable independen yaitu profitabilitas, earning per share (EPS) dan 

leverage. 

b. Teknik pengambilan sampel tambahan yaitu method polled. 

c. Sampel yang digunakan perusahaan manufaktur yang telah terdaftar 

pada Bursa Efek Indonesia (BEI pada periode 2009-2011. 

7. Prasetia, dkk (2014) 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis bagaimana 

hubungan struktur modal, ukuran perusahaan dan risiko perusahaan terhadap nilai 

perusahaan.Variabel independen yang digunakan pada penelitian ini adalah 
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struktur modal (DER), ukuran perusahaan (TA) dan risiko perusahaan (Beta). 

Sedangkan variable dependen yang digunakan adalah nilai perusahaan  (PBV). 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan menunjukkan hasil 

positif secara signifikan dan struktur modal serta risiko perusahaan menunjukkan 

positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Persamaan pada peneliti 

sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variable independen berupa ukuran perusahaan dengan pengukuran 

total asset (TA). 

b. Variabel dependen nilai perusahaan dengan pengukuran price book 

value (PBV). 

c. Teknik analisis yang digunakan uji asumsi klasik, uji hipotesis dan 

analisis regresi linier berganda. 

d. Pengambilan sampel menggunakan purposive sampling. 

Adapun perbedaan pada penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. variable independen tambahan yaitu struktur modal debt equity ratio 

(DER) dan risiko perusahaan (Beta). 

b. Sampel perusahaan yang digunakan adalah perusahaan otomotif yang 

terdaftar di BEI periode 2009-2012 dengan jumlah 10 perusahaan. 

8. Setyorini dan Puspaningsih (2013) 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis bagaimana 

hubungan keputusan investasi, keputusan pendanaan, kebijakan dividen dan 

ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan..Variabel independen yang 

digunakan pada penelitian ini adalah keputusan investasi, keputusan pendanaan, 
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kebijakan dividen dan Ukuran perusahaan.Sedangkan variabel dependen yang 

digunakan oleh peneliti adalah nilai perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa keputusan investasi berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan.Meskipun, keputusan pendanaan, kebijakan dividen dan ukuran 

perusahaan tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Persamaan pada peneliti 

sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variabel independen yaitu kebijakan dividen (DPR) dan ukuran 

perusahaan (TA). 

b. Variabel dependen nilai perusahaan. 

c. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi berganda. 

d. Pengambilan sampel yang digunakan purposive sampling method. 

Adapun perbedaan pada penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variabel independen tambahan yaitu keputusan investasi (PER), 

keputusan pendanaan (DER) dan perusahaan 

b. Sampel yang digunakan peneliti adalah 25 perusahaan sektor 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang menerbitkan 

laporan keuangan untuk periode 2009-2011. 

9. Nurhayati (2013) 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis bagaimana 

hubungan profitabilitas, likuiditas dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan 

dividen dan nilai perusahaan.Variabel independen yang digunakan pada penelitian 

ini adalah profitabilitas, likuiditas (CR) dan ukuran perusahaan (TA) dan variable 

dependennya adalah kebijakan dividen (DPR) dan nilai perusahaan (PBV). Hasil 
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penelitiannya profitabilitas menunjukkan hasil positif signifikan dan ukuran 

perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan dan likuiditas 

serta kebijakan dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Persamaan pada peneliti sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variable independen yaitu ukuran perusahaan melalui total assets 

(TA). 

b. Variable dependen yaitu nilai perusahaan dengan pengukuran price 

book value (PBV). 

c. Pengambilan sampel yang digunakan purposive sampling method. 

Adapun perbedaan pada penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. variabel independen yaitu likuiditas. 

b. Variable dependen tambahan yaitu Kebijakan dividen 

c. Teknik analisis yang digunakan adalah path analysis atau analisis 

jalur. 

d. Sampel yang digunakan peneliti adalah 2 kriteria sampel yaitu yang 

kriteria pertama perusahaan yang telah mempublikasikan laporan 

keuangan periode 2007-2010 dan kriteria kedua data dividen yang ada 

pada perusahaan pada periode 2007-2010 dan data seluruhnya didapat 

dari Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan jumlah 148 perusahaan 

dengan 37 perusahaan pada periode 4 tahun sebelumnya. 
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10. Sari (2013) 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis bagaimana 

hubungan keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan dividen 

terhadap nilai perusahaan. Variabel independen yang digunakan pada penelitian 

ini adalah keputusan investasi dengan pengukuran price earning ratio (PER), 

keputusan pendanaan dengan dividen earning ratio (DER) dan kebijakan dividen 

dengan dividen payout ratio (DPR). Variabel dependen yang digunakan adalah 

nilai perusahaan dengan pengukuran price book value (PBV). Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa keputusan investasi yang telah diukur dengan price earning 

ratio (PER) menunjukkan hasil positif dan signifikan, keputusan pendanaan yang 

diukur menggunakan debt equity ratio (DER) berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan (PBV) dan kebijakan dividen yang diukur dengan 

dividen payout ratio (DPR) berpengaruh positif dan signifikan pada (PBV). 

Persamaan pada peneliti sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variable independen yaitu kebijakan dividen. 

b. Variabel dependen yang digunakan adalaha nilai perusahaan dengan 

pengukuran price book value (PBV). 

c. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regreai linier berganda. 

d. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive 

sampling. 

Adapun perbedaan pada penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. 131 perusahaan manufaktur berupa data tahunan yang telah terdafatar 

pada periode 2009-2011. 
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11. Hariri dan Syarifa (2013) 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis bagaimana 

hubungan ROA, ROE dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. 

Variabel independen yang digunakan pada penelitian ini adalah profitabilitas 

dengan pengukuran return on asset (ROA), return on equity (ROE) dan 

kepemilikan manajerial. Variabel dependen yang digunakan peneliti adalah nilai 

perusahaan price book value (PBV). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

return on assets (ROA) berpengaruh terhadap nilai perusahaan, return on equity 

(ROE) dan kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

(PBV). Persamaan pada peneliti sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variable independen yaitu variable return on equity (ROE). 

b. Variabel dependen yang digunakan peneliti adalah nilai perusahaan 

price book value (PBV).   

c. Analisis yang digunakan adalah regresi linier berganda. 

d. Teknik Pengambilan sampel yang digunakan purposive sampling 

method. 

Adapun perbedaan pada penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variabel independen return on asset (ROA) dan kepemilikan 

manajerial. 

b. Sampel yang digunakan peneliti adalah perusahaan manufaktur yang 

telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2009-2011. 
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12. Mardiyati, dkk (2012) 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis bagaimana 

hubungan kebijakan dividen, kebijakan hutang dan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan.Variabel independen yang digunakan pada penelitian ini adalah 

kebijakan dividen dengan pengukuran dividen payout ratio (DPR), profitabilitas 

dengan return on assets (ROE) dan kebijakan hutang dividen earning ratio 

(DER). Variabel dependen yang digunakan peneliti adalah nilai perusahaan price 

book value (PBV). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan dividen 

dividen payout ratio (DPR) menunjukkan tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan price book value (PBV), kebijakan hutang dividen earning ratio 

(DER) menunjukkan hasil positif namun tidak signifikan dan profitabilitas 

menunjukkan positif return on equity (ROE) signifikan terhadap nilai perusahaan 

(PBV). Persamaan pada peneliti sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variable independen yaitu kebijakan dividen dengan pengukuran 

dividen payout ratio (DPR). 

b. Variabel dependen yang digunakan peneliti adalah nilai perusahaan 

price book value (PBV). 

c. Pengambilan sampel yang digunakan purposive sampling method. 

Adapun perbedaan pada penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Variable independen tambahan yaitu kebijakan hutang (DER) serta 

profitabilitas (ROE). 

b. Teknik analisis yang digunakan adalah ordinary least square (OLS). 
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c. Sampel yang digunakan peneliti adalah 78 sampel yang ada pada 

perusahaan manufaktur yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2005-2010. 

13. Lihan Rini Puspo Wijaya dan Bandi Anas Wibawa (2010) 

Penelitian ini menganalisis tentang pengaruh keputusan investasi, 

keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. Variable 

independennya berupa keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan 

dividen sementara variabel dependen nilai perusahaan. Populasi penelitian ini 

adalah perusahaan yang go public dan terdaftar di Bursa efek Indonesia. Periode 

penelitian ini selama 4 tahun, yaitu 2006-2009 dengan menggunakan data laporan 

keuangan. Hasil penelitian ini adalah keputusan investasi berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. Persamaan pada peneliti sebelumnya dengan penelitian 

saat ini yaitu: 

a. Variabel independen yang digunakan berupa keputusan investasi, 

kebijakan dividend dan keputusan pendanaan. 

b. Variabel dependen yang sama yaitu nilai perusahaan. 

Adapun perbedaan pada penelitian sebelumnya dengan penelitian saat ini yaitu: 

a. Sampel yang diambil adalah perusahaan yang go public dan terdaftar 

di Bursa efek Indonesia  tahun 2006-2009. 

2.2 Landasan Teori 

Pada bab ini berisi teori-teori yang digunakan sebagai landasan 

penelitian.Dalam bab ini juga dijelaskan teori agensi yang digunakan untuk 
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mendukung penelitian dan bahasan hasil-hasil penelitian sebelumnya yang sejenis, 

serta pengembangan kerangka pemikiran. 

2.2.1 Teori signal (Signalling Theory) 

Signalling Theory atau teori sinyal dikembangkan oleh Ross (1977), 

menyatakan bahwa pihak eksekutif perusahaan memiliki informasi lebih baik 

mengenai perusahaannya akan terdorong untuk menyampaikan informasi tersebut 

kepada calon investor agar harga saham perusahaannya meningkat. Menurut 

Fahmi (2014:21), signaling theory adalah teori yang membahas tentang naik 

turunnya harga di pasar sehingga memberi pengaruh terhadap keputusan investor. 

Tanggapan investor terhadap sinyal positif maupun negatif sangat mempengaruhi 

kondisi pasar dan akan bereaksi dengan cara menanggapi sinyal tersebut. Laporan 

keuangan suatu perusahaan harus disajikan secara wajar dan relevan, karena 

laporan tersebut merupakan cerminan suatu perusahaan tersebut yang dijadikan 

bahan pertimbangan para investor dalam penagmbilan keputusan.Apabila dari 

informasi yang diterbitkan oleh perusahaan tersebut mempunyai pengaruh reaksi 

pasar yang besar maka perusahaan tersebut memberikan sinyal positif.Sedangkan 

apabila reaksi pasarnya tidak berpengaruh maka perusahaan tersebut dapat 

dikatakan bahwa memberikan sinyal yang negatif. 

Menurut Yunitasari (2014), teori sinyal menjelaskan mengapa perusahaan 

mempunyai dorongan untuk memberikan informasi laporan keuangan pada pihak 

eksternal. Hal ini dilakukan karena terdapat asimetri informasi antara perusahaan 

dan pihak luar (investor). Adanya asimetri informasi menyebabkan pihak luar 

(investor) memberikan penilaian yang rendah untuk perusahaan dan pihak luar 
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(investor) merasa takut untuk menginvestasikan dananya ke perusahaan. Untuk 

mengurangi asimetri informasi, perusahaan memberikan sinyal kepada pihak luar 

(investor) untuk memberikan laporan keuangan yang dapat dipercaya oleh 

investor sehingga investor dapat menilai perkembangan perusahaan yang akan 

datang.   

2.2.2 Nilai perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan nilai gabungan dari nilai pasar saham yang 

diterbitkan dan nilai pasar hutang dari suatu perusahaan (Sukirni, 2012:3). Nilai 

perusahaan juga dapat diartikan sebagai persepsi investor terhadap tingkat 

keberhasilan suatu perusahaan. Kebanyakan para investor menilai perusahaan 

melalui harga saham yang di perjual belikan di pasar modal. Semakin tinggi harga 

saham yang dijual, semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut, sehingga 

investor akan percaya bahwa perusahan tersebut memiliki prospek masa depan 

yang cukup menjanjikan. 

Menurut Himawan dan Christiawan (2016) nilai perusahaan adalah istilah 

yang digunakan untuk menunjukkan kesehatan keuangan dan keadaan perusahaan 

jangka panjang. Untuk menunjukkan nilai perusahaan yang baik, suatu perusahaan 

biasanya menunjukkan laporan keuangan yang baik dengan didalamnya diberikan 

keterangan pembagian dividen kepada pemegang saham. Sehingga para investor 

atau pemegang saham dapat melihat perkembangan perusahaan tersebut. 

Menurut Mahendra (2012) nilai perusahaan dapat dilihat dari kemampuan 

perusahaan membayar divide. Besarnya dividen yang dibagikan kepada pemegang 

saham akan memengaruhi harga saham. Apabila perusahaan membagikan dividen 
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dengan nilai yang tinggi, maka harga saham menjadi tinggi dan nilai perusahaan 

juga tinggi.  

Nilai perusahaan dalam penelitian ini merupakan nilai pasar. Nilai pasar 

merupakan persepsi pasar yang berasal dari investor, kreditur dan stakeholder lain 

terhadap kondisi perusahaan yang tercermin pada nilai perusahaan dapat diukur 

menggunakan rasio Price Book Value. Rasio ini merupakan rasio antara harga 

saham terhadap nilai bukunya. Perusahaan yang berjalan dengan baik umumnya 

mempunyai rasio Price Book Value di atas satu, yang menunjukkan bahwa nilai 

pasar saham lebih besar dari nilai bukunya (Wardjono, 2010:86). Semakin tinggi 

Pricve Book Value yang artinya pasar percaya akan prospek perusahaan tersebut. 

    
                     

                          
 

Keterangan: 

PBV = Price Book Value 

2.2.3 Keputusan Investasi 

Investasi adalah komitmen sejumlah dana atau sumber daya lainnya yang 

dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan dimasa 

yang akan datang . Seorang investor membeli sejumlah saham saat ini dengan 

harapan memperoleh keuntungan dari kenaikan harga saham ataupun sejumlah 

dividen dimasa yang akan datang, sebagai imbalan atas waktu dan risiko yang 

terkait dengan investasi tersebut. Keputusan investasi menyangkut harapan 

terhadap hasil keuntungan yang diperoleh perusahaan di masa yang akan datang. 

Keputusan investasi mempunyai dimensi waktu jangka panjang, sehingga 

keputusan yang diambil harus dipertimbangkan dengan baik karena mempunyai 

konsekuensi jangka panjangg pula. Manajer yang berhasil menciptakan keputusan 



28 

 

investasi yang tepat maka asset yang diinvestasikan akan menghasilkan kinerja 

yang optimal sehingga memberikan suatu sinyal positif kepada investor yang 

nantinya akan meningkatkan harga saham dan nilai perusahaan (Prasetyo, 2011). 

Keputusan investasi pada penelitian ini mangacuh pada rasio penilaian 

pasar (market based ratio). Pada rasio penilaian pasar merupakan rasio yang 

sering digunakan pada pasar modal yang menggambarkan situasi keadaan prestasi 

perusahaan dipasar modal (Sofyan, 2015). Salah satu rumus yang terdapat di rasio 

ini adalah Price Earning Ratio, rasio ini menunjukkan perbandingan antara harga 

saham di pasar dibandingkan dengan pendapatan di terima. PER yang tinggi 

menunjukkan ekspektasi investor tentang prestasi perusahaan dimasa yang akan 

datang, dengan rumus sebagai berikut: 

                         
                     

                           
 

Keputusan investasi diartikan sebagai kombinasi antara aktiva yang 

dimiliki (assets in place) dan investasi di masa yang akan dating dengan net 

present value (Yunitasari, 2014). Dalam penelitian ini keputusan investasi juga 

diproksikan dengan menggunakan Total assets Growtth (TAG) yang merupakan 

pertumbuhan dari asset perusahaan dari tahun sebelumnya ke tahun berikutnya. 

TAG dapat dicari dengan rumus: 

    
                                

                
 

Keterangan: 

TAG = Total Assets Growth 

2.2.4 Kebijakan dividen  
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Dividen adalah bagian dari keuntungan perusahaan yang dibayarkan 

kepada para pemegang saham. Kebijakan dividen adalah keputusan manajemen 

keuangan dalam menentukan besarnya proporsi laba yang akan dibagikan kepada 

para pemegang saham dan proporsi yang akan disimpan sebagai laba ditahan 

untuk di investasikan dalam rangka peningkatan nilai perusahaan. 

Membagikan laba baik secara dividen atau sebagai laba di tahan, pada 

umumnya investor lebih suka apabila pembayaran dividen yang konstan dan 

stabil, karena pembayaran dividen yang berubah-ubah akan menyebabkan 

kesalahan dalam penyampaian informasi dan dapat merubah keputusan investor, 

bagi para investor kebijakan dividen juga merupakan sinyal tentang laba di masa 

depan, bagi mereka dengan pembayaran yang stabil dan penyampaian informasi 

dengan baik aka investor akan memutuskan untuk berinvestasi (Brigham dan 

Houston, 2011: 215). 

Kebijakan dividen diinformasikan melalui Dividend Payout Ratio (DOR). 

DPR lebih dapat menggambarkan perilaku oportunistik manajerial yaitu dengan 

melihat berapa besar keuntungan yang dibagikan kepada shareholders sebagai 

dividend an berapa yang disimpan di perusahaan (Mardiyati, Ahmad dan Putri, 

2012). 

    
   

   
 

Keterangan: 

DPR = Dividend Payout Ratio 

DPS = Dividend Per Share (dividen per lembar saham) 

EPS = Earning Per Share (laba per lembar saham)  

2.2.5 Ukuran perusahaan  
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Ukuran perusahaan adalah skala besar kecilnya perusahaan yang dapat 

diklasifikasikan berdasarkan berbagai cara, yaitu dengan ukuran pendapatan, total 

asset dan total ekuitas (Maretha dan Purwaninghsih, 2013). Ukuran perusahaan 

merupakan salah satu faktor penentu dalam mendapatkan dana terutama dari para 

investor. Respon positif dari investor terjadi karena adanya peningkatan nilai 

perusahaan dan daya saiing perusahaan yang berukuran lebih besar. 

Perusahaan yang besar cenderung lebih terdiversifikasi dan lebih tahan 

terhadap risiko kebangkrutan (Nadjmudin, 2011:316). Jika perusahaan memiliki 

kemampuan financial yang baik, maka akan memberikan keyakinan bahwa 

perusahaan mampu memenuhi segala kewajibannya serta memberikan keyakinan 

bahwa perusahaan mampu memenuhi segala kewajibannya serta memberikan 

tingkat pengembalian yang mencukupi bagi investor. Kemampuan financial yang 

baik tercermin dari tinggi rendahnya tingkat rasio bagi investor yang tercermin 

dari ukuran perusahaan.  

Ukuran perusahaan dapat dilihat melalui dari total asset yang dimiliki oleh 

perusahaan yang dapat digunakan dalam hal kegiatan aktifitas operasional 

perusahaan (Prasetia , 2014). Jika dari total asset yang dimiliki oleh perusahaan 

besar, maka pihak dari manajemen keuangan dapat leluasa untuk mempergunakan 

asset yang ada pada perusahaan tersebut. Menurut Puspaningsih (2013), 

menjelaskan bahwasanya untuk menentukan suatu ukuran perusahaan adalah 

dengan log natural dari total aktiva.  
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2.2.6 Keputusan Pendanaan 

Kebijakan pendanaan atau keputusan pendanaan adalah satu kebijakan 

yang sangat penting bagi perusahaan, karena menyangkut perolehan sumber dana 

utuk kegiatan operasi perusahaan (Yunitasari, 2014). Hal ini perusahaan akan 

memutuskan sumber pendanaannya berasal dari dalam atau dari luar perusahaan 

(hutang) untuk memenuhi kegiatan operasi perusahaan.  

Keputusan pendanaan diwakili oleh Debt to Equity Ratio.Debt to Equit 

Ratio (DER) merupakan rasio hutang terhadap modal. Peningkatan hutang pada 

gilirannya akan memengaruhi besar kecilnya laba bersih yang tersedia bagi para 

pemegang saham termasuk dividen yangditerima karena kewajiban untuk 

membayar hutang lebih diutamakan dari pada pembagian dividen. Keputusan 

hutang merupakan keputusan perusahaan tentang seberapa jauh sebuah 

perusahaan menggunakan pendanaan hutang. Debt Equity Ratio merupakan 

perbandingan antara total hutang dengan total modal sendiri. Semakin tinggi 

hutang yang dimiliki perusahaan, semakin tinggi pula besarnya modal pinjaman 

yang digunakan untuk pembiayaan asset perusahaan. Hal itu mengartikan bahwa 

semakin besarnya hutang perusahaan, maka semakin besar kemungkinan 

perusahaan tidak dapat membayar hutangnya (Kasmir 2011:157). 

                     
            

            
 

 

2.2.7 Profitabilitas 

Profitabilitas (Profitability) merupakan salah satu dari rasio keuangan, 

rasio profitabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
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menghasilkan keuntungan atau laba dalam satu periode pada tingkat penjualan, 

aset dan modal saham tertentu (Hanafi, 2013). 

Mindra dan Erawati (2014) mengatakan bahwa, profitabilitas terdiri dari 

dua jenis yaitu, rasio yang menunjukkan profitabilitas dalam kaitannya dengan 

penjualan (margin laba kotor dan margin laba bersih), dan profitabilitas dalam 

kaitannya dengan investasi yaitu return on asset (ROA) return on equity (ROE).  

Mamduh (2016:81) menjelaskan fungsi dari net profit margin adalah 

menghitung sejauh mana kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih 

pada tingkat penjualan tertentu dan juga rasio ini dapat diinterprestasikan sebagai 

kemampuan perusahaan untuk menekan biaya-biaya (ukuran efisiensi) di 

perusahaan pada periode tertentu. Berikut rumus dalam menghitung net profit 

margin: 

Net profit margin = laba bersih/penjualan 

Mamduh (2016:81) Return On Assets (ROA) adalah mengukur 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat asset 

tertentu. Berikut rumus dalam menghitung Return On Total Assets (ROA): 

               Return on assets = laba bersih/total aset 

Mamduh (2016:81) menjelaskan rasio yang mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba berdasarkan modal saham tertentu, rasio ini 

merupakan ukuran profitabilitas dari sudut pandang para pemegang saham. 

Berikut pengukuran dari Return On Equity (ROE): 

               Return on equity = laba bersih/modal sendiri 

2.2.8 Pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan 
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Keputusan investasi adalah suatu keputusan untuk melakukan investasi 

dalam aset berwujud maupun aset tidak berwujud. Sedangkan, nilai perusahaan 

merupakan salah satu indikator dari kemakmuran pemegang saham karena nilai 

perusahaan akan mencerminkan kemampuan perusahaan untuk membayar 

dividen. Seorang manajer yang berhasil menciptakan keputusan invesstasi yang 

tepat maka aset yang di investasikan akan mengasilkan kinerja yang optimal 

sehingga memberikan suatu sinyal positif kepada investor yang nantinya akan 

meningkatkan harga saham dan nilai perusahaan (Prasetyo, 2011)  

2.2.9 Pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan 

Kebijakan deviden menentukan laba antara pembayaran kepada pemegang 

saham dan investasi kembali perusahaan. Kebijakan Dividen adalah keputusan 

tentang seberapa banyak laba saat ini yang akan dibayarkan sebagai dividen dari 

pada ditahan untuk diinvestasikan kembali dalam perusahaan (Titin Herawati, 

2013). Menurut (sari, 2013) kebijakan dividen berpengaruh signifikan positif 

terhadap nilai perusahaan yang artinya tingginya dividen yang dibayarkan kepada 

pemegang saham, berkaitan dengan tingginya nilai perusahaan. 

 

2.2.10 Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 

Ukuran perusahaan pada penelitian ini merupakan cerminan besar kecilnya 

perusahaan yang dilihat dari total aktiva atau total asset perusahaan. Dengan 

semakin besarnya ukuran perusahaan dapat membuat banyak investor yang akan 

menanamkan modalnya, yang artinya ukuran perusahaan sendiri merupakan suatu 

sinyal bagi para investor. Ukuran perusahaan yang besar dianggap perusahaan 

memiliki kondisi yang stabil, dengan kondisi yang stabil tersebut investor ingin 
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memiliki saham dari perusahaan dengan ekspektasi investor berupa perolehan 

dividen dari perusahaan tersebut. Dengan adanya peningkatan permintaan saham 

perusahaan akan meningkatkan harga saham di pasar modal. Peningkatan tersebut 

menunjukkan bahwa perusahaan dianggap memiliki nilai yang lebih besar. Pada 

penelitian terdahulu menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh secara 

signifikan positif (Prasetia, 2014).  

2.2.11 Pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan 

Keputusan pendanaan merupakan salah satu tanggun jawab seorang 

manajer untuk mengumpulkan dana saat perusahaan membutuhkan dana untuk 

investasi. Dana tersebut dapat berupa hutang jangka panjang maupun jangka 

pendek. Jika perusahaan perlu memperoleh dana, maka perusahaan itu dapat 

mengundang para investor atau pemegang saham untuk memberikan dananya 

sebagai modal perusahaan untuk perkembangan perusahaan atau menjalankan 

untuk melunasi dana investor itu ditambah tingkat bunga tetap (Braley Myers dan 

Marcus, 2007:6). Penelitian terdahulu menyatakan keputusan pendanaan 

berpengaruh secara signifikan positif (Kurnia, 2016), yang artinya semakin tinggi 

keputusan pendanaan yang dilakukan maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. 

2.2.12 Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

Profitabilitas dapat diukur melalui ROE (return on equity), yang 

mencerminkan tingkat hasil pengembalian investasi bagi pemegang saham. 

Tingginya minat investor untuk menanamkan modalnya diperusahaan dengan 

ROE yang tinggi akan meningkatkan harga saham (Kim etall, 1993). Maka, akan 

terjadi hubungan positif antara profitabilitas dengan harga saham dimana  
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tingginya harga saham akan mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian terdahulu 

menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh secara signifikan positif terhadap 

nilai perusahaan (Mardiyati dkk, 2012). Artinya meningkatnya profitabilitas 

sendiri dapat berpengaruh terhadap tinggi rendahnya nilai perusahaan. 

 

2.3 Kerangka pemikiran 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.4 Hipotesis 

Hipotesis  dari penelitian ini, sebagai berikut : 

H1 : Keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaanpada 

perusahaan manufaktur sektor food and beverage 

Keputusan investasi (PER) 

(X1) 

 

 

 

 Kebijakan dividen  (DPR) 

(X2) 

Ukuran perusahaan (SIZE) 

(X3) 
Nilai Perusahaan (PBV) 

(Y) 

Keputusan Pendanaan (DER) 

(X4) 

Profitabilitas (ROE) 

(X5) 
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H2 : kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaanpada perusahaan 

pada manufaktur sektor food and beverage 

H3 : ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaanpada perusahaan 

manufaktur sektor food and beverage 

H4 : keputusan pendanaan berpengaruh terhadap nilai perusahaanpada 

perusahaan manufaktur sektor food and beverage 

H5 : profitabilitas berpengaruh berpengaruh terhadap nilai perrusahaanpada 

perusahaan manufaktur sektor food and beverage 

 

 

 

 

 

 

 

 


