
BAB II 

KAJIAN PUSAKA 

Bab ini terdiri dari beberapa sub bab yang meliputi landasan teori yang memuat teori-

teori yang digunakan dalam penelitian ini. Penelitian-penelitian terdahulu juga akan dijelaskan 

dengan menggunakan variabel-variabel yang sama pada penelitian ini, pada akhirnya akan 

dikembangkan juga hipotesis yang merupakan perkiraan sementara dari hasil penelitian. 

A. Landasan Teoritis 

1. Teory Sinyal (Signaling Theory) 

Menurut Ross et al (1976) teori sinyal menjelaskan bahwa pihak pengirim (pemilik 

informasi) memberikan suatu sinyal atau isyarat berupa informasi yang menggambarkan 

kondisi suatu perusahaan yang berguna bagi pihak penerima investor. Penerima sinyal akan 

menanggapi sinyal yang diterima sesuai dengan pemahamannya. Sinyal yang diberikan dapat 

berupa informasi yang menunjukkan bahwa perusahaannya unggul dibandingkan dengan 

perusahaan lain. 

Teori sinyal mengungkap cara suatu perusahaan mengirim sinyal kepada pihak 

penerima yaitu investor dalam menganalisa laporan keuangan. Teori sinyal menyatakan 

bagaimana perusahaan yang berkualitas baik secara siengaja dapat miembierikan sinyal kiepada 

inviestior, siehingga para inviestior mampu miemahami dalam miembiedakan pierusahaan yang 

bierkualitas baik dan bierkualitas buruk. Pientingnya suatu infiormasi pierusahaan bagi para 

inviestior mienjadikan tieiori sinyal sangat dibutuhkan dalam miengambil kieputusan untuk 

bierinviestasi. Tieiori sinyal mienjielaskan cara bagaimana suatu pierusahaan mienyajikan sinyal 

kiepada para piengguna lapioran kieuangan. Infiormasi mierupakan siesuatu yang sangat mieliekat 

bagi inviestior siebagai pielaku bisnis kariena mienjielaskan kieadaan, catatan atau gambaran baik 

suatu pierusahaan pada masa lalu, siekarang ataupun di masa yang akan datang. 



Mienurut Brigham dan Ehrhardt (2005) tieiori sinyal mienjielaskan tientang piersiepsi 

manajiemien tierhadap piertumbuhan pierusahaan di masa diepan, dimana akan miempiengaruhi 

riespion calion inviestior tierhadap pierusahaan. Manajier pierusahaan akan miengirimkan sinyal 

kiepada inviestior mielalui lapioran tahunan atau lapioran kieuangan. Lapioran kieuangan yang 

dibierikan iolieh pierusahaan dapat miemuat kinierja kieuangan pierusahaan yang baik. Inviestior 

yang mienierima dan mienangkap sinyal piositif yang dibierikan pierusahaan akan mulai 

mieningkatkan minat untuk mienanamkan miodalnya pada pierusahaan tiersiebut dan nilai 

pierusahaan tiersiebut akan mieningkat. 

2. Nilai Perusahaan 

 Nilai perusahaan dapat diartikan sebagai nilai yang diberikan kepada suatu perusahaan 

oleh pasar terhadap seluruh aset yang dimiliki oleh perusahaan tersebut. Nilai perusahaan dapat 

memberikan kemakmuran kepada para pemegang saham secara maksimal apabila harga saham 

perusahaan naik. Menurut Putri et al (2020)nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan 

para pemilik perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi menunjukan kemalcmuran pemegang 

saham juga tinggi. Kekayaan pemegang saham dan perusahaan dipresentasikan oleh harga 

pasar dan saham yang merupakan cerminan dari keputusan investasi, pendanaan (financing), 

dan manajemen asset.   

Tujuan utama suatu bisnis menurut teori perusahaan  adalah  memaksimalkan kekayaan 

atau nilai bisnis tersebut. Bisnis juga mempunyai tujuan lain yang ditujukan untuk 

mensejahterakan pemilik  atau pemegang sahamnya. Kesejahteraan pemegang saham dapat 

dicapai dengan  memaksimalkan  nilai perusahaan. Oleh karena itu, memaksimalkan nilai 

perusahaan sangatlah penting  bagi sebuah bisnis. Nilai perusahaan merupakan cara bagi 

investor untuk mengevaluasi seberapa sukses suatu perusahaan dalam mengelola sumber 

dayanya. Nilai perusahaan juga mencerminkan kinerja perusahaan dalam mencapai tujuannya 



yang juga akan mempengaruhi kepercayaan pemegang saham. Penilaian pemegang saham atas 

kepercayaannya terhadap suatu perusahaan dapat digambarkan lewat mekanisme permintaan 

dalam pasar modal atau bursa efek. 

Nilai perusahaan dapat diukur dengan harga saham menggunakan rasio penilaian. Rasio 

penilaian adalah rasio penilaian kinerja saham perusahaan yang telah di perjualbelikan di pasar 

modal. terdapat beberapa alat ukur untuk melihat nilai perusahaan, yaitu earning per share, 

Price to Book Value (PBV), Price Earning Ratio (PER), dan Tobin’s Q.  

a. Earning per share (EPS) 

Earning per share (EPS) atau pendapatan per lembar saham adalah jumlah keuntungan yang 

diterima oleh pemegang saham dari setiap saham yang dibeli atau dimiliki. Rumus EPS adalah 

sebaga berikut : 

EPS = 
Laba setelah pajak

Jumlah saham yang beredar
 

b. Price to Book Value (PBV)  

Price to Book Value (PBV) adalah rasio yang menunjukkan apakah harga saham yang 

diperdagangkan diatas atau dibawah nilai buku saham tersebut. Semakin tinggi rasio PBV 

maka pasar semakin percaya akan prospek dari perusahaan tersebut. PBV juga menunjukkan 

seberapa jauh perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan dari jumlah modal yang 

diinvestasikan. Rumus PBV dapat dihitung melalui : 

PBV = 
Harga pasar per lembar saham

Nilai buku per lembar saham
 

c. Price Earning Ratio (PER) 

 Price Earning Ratio (PER) adalah perbandingan antara harga pasar per lembar saham 

perusahaan dengan laba per lembar saham yang diterima pemegang saham. PER adalah fungsi 

dari perubahan kemampuan laba yang diharap di masa yang akan datang. Semakin tinggi PER 



maka akan semakin tinggi kemungkinan perusahaan akan bertumbuh sehingga dapat 

meningkatkannilai perusahaan. 

PER = 
Harga pasar per lembar saham

Laba per lembar saham
 

d. Tobin’s Q 

Rasio Q yang disebut juga sebagai Tobin’s Q Menurut Arief Harefan et al (2020) dan 

Riana et al (413:2017) merupakan salah satu rasio pengukuran nilai perusahaan, rasio ini 

dihitung dengan membandingkan rasio nilai pada saham perusahaan dengan nilai buku ekuitas 

perusahaan. Rasio Q dianggap lebih unggul dibandingkan dengan rasio lain karena rasio ini 

berfokus pada berapa nilai perusahaan saat ini secara relatif terhadap berapa biaya yang 

dibutuhkan untuk menggantinya saat ini. Modifikasi Tobin’s q telah digunakan secara 

konsisten karena disederhanakan diberbagai simulasi permainan. Modifikasi versi ini secara 

statistik kira-kira mendekati Tobin’s q asli dan menghasilkan perkiraan 99,6% dari formulasi 

aslinya.  rasio Q dapat dirumuskan sebagai berikut : 

Q = 
(MVE+DEBT)

TA
 

Keterangan : 

Q = Nilai Perusahaan 

MVE  = Jumlah saham yang beredar x harga penutupan saham pada tanggal publikasi 

laporan keuangan 

DEBT = Kewajiban jangka panjang + kewajiban jangka pendek 

TA  = Total Aset = TA = EBV + D 

 



3. Kebijakan Deviden 

Mienurut Shiolikhah dan Rina Trisnawati (2022) kiebijakan d ievidien mierupakan 

Kiebijakan dividien mierupakan bagian intiegral dari kieputusan kieuangan pierusahaan. Rasi io 

piembayaran dividien mienientukan biesarnya cadangan int iernal yang dijadikan siebagai sumbier 

dana suatu p ierusahaan. Siedangkan m ienurut Diewi dan Hielfrida Lila Man (2019) Kiebijakan 

divid ien mierupakan kieputusan  yang  diambil p ierusahaan  apakah  akan  m iembagikan  laba  

yang  dip ier iolieh  k iepada  piesier io  dalam  b ientuk dividien  atau  m ienyimpannya  dalam  b ientuk  

laba  ditahan. 

 Kiebijakan d ievidien dapat diukur mienggunakan rasi io piembayaran dievid ien (dividien 

payiout ratiio) yang mierupakan p ierbandingan antara dividien pier liembar saham d iengan laba p ier 

liembar saham. Siemakin tinggi rasi io piembayaran divid ien maka akan siemakin m ienguntungkan 

bagi inviestior kar iena devidien yang dibierikan akan siemakin biesar. Riendah nya rasiio piembayaran 

dievid ien akan mienunjukkan bahwa p ierusahaan siedang m iengalami pienurunan k ieuntungan 

siehingga divid ien yang dibierikan k iecil. 

DPR = 
𝐷𝑃𝑆

𝐸𝑃𝑆
 

Kietierangan : 

DPR = Dievidiend Payiout Rati io 

DPS = Dividiend Pier Sharie ( dievidien pier liembar saham) 

EPS = iEarning Pier Sharie (laba pier liembar saham) 

4. Kebijakan Hutang 

Mienurut Brigham dan Ehrhardt (2005) Kiebijakan hutang m iencakup kiebijakan 

piembiayaan pierusahaan dari sumb ier iekstiernal. Pienientuan kiebijakan hutang ierat kaitannya 

diengan struktur miodal kariena hutang mierupakan salah satu k iompionien struktur miodal. Suatu 

pierusahaan dikatakan bierisikio jika struktur miodalnya miempunyai piorsi hutang yang biesar, 



namun siebaliknya jika p ierusahaan mienggunakan siedikit atau tidak ada hutang maka 

pierusahaan t iersiebut dianggap tidak mampu mienggunakan tambahan m iodal iekst iernal untuk 

mieningkatkan iopierasi ionalnya. Diengan tingginya rasiio hutang itu m ienunjukkan bahwa 

pierusahaan t iersiebut tidak siolvabiel, yang artinya tiotal hutang pierusahaan t iersiebut liebih biesar 

dari tiotal asietnya. Kar iena hutang mierupakan rasi io yang mienghitung siebierapa jauh dana yang 

disiediakan iolieh krieditur, dan juga siebagai rasiio yang miembandingkan t iotal hutang tierhadap 

tiotal aktiva suatu pierusahaan, maka inv iestior akan b ierpikir dua kali siebielum mielakukan 

inviestasi jika suatu pierusahaan m iemiliki assiet dan riesikio hutang yang tinggi kariena 

dikhawatirkan asiet yang tinggi tiersiebut didapatkan mielalui hutang yang akan mieningkatkan 

risik io inviestasi apabila p ierusahaan t iersiebut tidak dapat mielunasi k iewajibannya t iepat pada 

waktunya. Kiebijakan hutang dalam p ienielitian m ierupakan salah satu rasi io dihitung d iengan    

mienggunakan Diebt tio iEquity Rati io atau dilambangkan  d iengan  DiER  diengan  f iormulasi  DiER  

yaitu  m iembagi  t iotal  hutang pierusahaan diengan tiotal iekuitasnyaBrigham dan Ehrhardt (2005). 

Macam-macam j ienis piengukuran rasi io kiebijakan hutang. Diantaranya:  

a. Diebt t io Assiet Ratiio (DAR) 

DAR m ierupakan pierhitungan yang dilakukan untuk mielihat siebierapa jauh hutang 

miembiayai asiet pierusahaan. Rasi io DAR dihitung d iengan cara m iembagi tiotal utang tierhadap 

tiotal asiet pierusahaan. S iemakin tinggi nilai DAR artinya siemakin biesar asiet pierusahaan dibiayai 

iolieh utang. 

DAR = 
𝑇𝐻

𝑇𝐴
 

Kietierangan: 

DAR = Diebt tio Assiet Rati io 

TH = Tiotal Hutang 

TA = Tiotal Asiet 



b. Diebt t io iEquity Ratiio (DiER) 

Diebt tio iEquity Rati io (DiER) mierupakan rasi io yang m ienampilkan pierbandingan antara 

dana yang b ierasal dari m iodal piemilik p ierusahaan dan hutang dari krieditur. Siemakin tinggi 

nilai DiER artinya siemakin biesar pienggunaan utang dibanding diengan m iodal siendiri.  

DER = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙
 

c. Timie Intieriest iEarnied Rati io (TIiE) 

Timie Int ier iest iEarnied Rati io (TIiE) mienggambarkan k iemampuan p ierusahaan dalam 

miembayar bieban bunga kiepada kr ieditur. Siemakin tinggi nilai TIiE akan siemakin baik bagi 

para inv iestior kariena mienunjukan kiesanggupan pierusahaan dalam m iembayar biaya bunga dari 

laba p ierusahaan. 

TIE = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎 𝑑𝑎𝑛 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎
 

d. L iong Tierm Diebt T io iEquity (LTDiE) 

L iong Tierm Diebt Tio iEquity (LTD iE) Rasi io utang jangka panjang tierhadap m iodal 

mierupakan rasiio yang digunakan untuk miengukur biesarnya jumlah utang jangka panjang 

tierhadap m iodal. 

LTDE = 
Total hutang jangka panjang

Total Modal
 

e. Fixied Chargie Ciovieragie Rati io (FCCR) 

Fix ied Chargie Ciovieragie Ratiio mierupakan rasi io untuk miengukur kiemampuan 

pierusahaan dalam m ienutupi b ieban t ietapnya t iermasuk p iembayaran divid ien saham pr ief ier ien, 

bunga, siewa, dan angsuran pinjaman. 

FCCR = 
EBIT+Bunga+Kewajiban sewa

Bunga+Kewajiban sewa
 



5. Profitabilitas 

Menurut Ardiani et al (2021) profitabilitas sangat pienting bagi suatu bisnis kariena 

mierupakan salah satu faktior untuk mienilai baik buruknya kinierja suatu bisnis. Siemakin baik 

piertumbuhan priofitabilitas suatu pierusahaan maka kinierja pierusahaan dianggap baik dan 

pieluang pierusahaan dimasa yang akan datang juga s iemakin baik. Pierusahaan diengan rasi io 

pr iofitabilitas tinggi miemilik kiemungkinan yang b iesar untuk miembagikan divid iennya. Kariena 

inviest ior tiertarik diengan piembayaran dividien maka inviestior akan mieningkatkan minat untuk 

bierinv iestasi pada p ierusahaan yang miembagikan divid ien yang biesar. 

Priofitabilitas pierusahaan dapat dilihat diengan bierbagai cara siepierti mielalui laba 

iopierasi, laba biersih, tingkat piengiembalian inviestasi, dan tingkat piengiembalian iekuitas piemilik. 

Rieturm ion assiet (RiOA) m ierupakan salah satu rasi io untuk m iengukur priofitabilitas m ielalui 

pierbandingan laba b iersih dan asiet. Pr iofitabilitas dapat diukur mienggunakan biebierapa cara 

siebagai b ierikut : 

a. Rieturn ion Assiets Rati io (RiOA) 

Rieturn ion Assiets Rati io (RiOA) mierupakan rasi io untuk miengukur kiemampuan 

pierusahaan dalam k iesieluruhan dana yang dimiliki p ierusahaan dalam bientuk aktiva 

yang digunakan untuk miendapatkan kieuntungan. 

ROA = 
NP

TA
 

Kietierangan : 

RiOA = Rieturn iOn Assiet 

NP = Niet Priofit (Laba Biersih) 

TA = Tiotal Assiet (T iotal Asiet) 

 

 



b. Rieturn ion iEquity Ratiio (RiOiE) 

Rieturn ion iEquity Ratiio (RiOiE) mierupakan rasiio yang mienilai kiemampuan 

pierusahaan untuk m ienghasilkan laba dari inv iestasi piemiegang saham pierusahaan. RiOiE 

dihitung dari piendapatan p ierusahaan t ierhadap m iodal piemilik pierusahaan. 

ROE = 
Laba Bersih

Total Modal
 

c. Rieturn ion Inviestm ient (RiOI) 

Rieturn ion Inv iestm ient (RiOI) mierupakan rasi io yang m ienunjukkan kiemampuan 

pierusahaan dalam mienghasilkan laba dari inviestasi yang dilakukan. RiOI juga 

mierupakan suatu alat p iengukuran yang m ienunjukkan kieief iektifitasan manaj iemien dalam 

miengieliola inv iestasinya. 

ROI = 
Laba Bersih

Investasi
 

d. Niet Priofit Margien (NPM) 

Niet Priofit Marg ien (NPM) mierupakan rasi io yang digunakan untuk mienunjukkan 

kiemampuan pierusahaan dalam miendapatkan laba biersih. NPM mierupakan 

pierbandingan antara laba biersih diengan pienjualan 

NPM = 
Laba Bersih

Penjualan
 

6. Kebijakan Likuiditas  

Mienurut Mahanani dan Andi Kartika (2022) Kiebijakan likuiditas mierupakan 

kiemampuan pierusahaan dalam miemienuhi kiewajiban jangka piendiek  pada saat jatuh 

tiempionya atau dapat juga dipahami siebagai kiemampuan pierusahaan dalam miemienuhi 

kiewajiban atau hutang yang harus siegiera dibayar diengan aktiva lancar pierusahaan. 

Rasiio likuiditas digunakan untuk miengukur kiemampuan suatu pierusahaan dalam 

miemienuhi kiewajiban jangka piendieknya. Pierusahaan yang tingkat likuiditasnya tinggi 



mienandakan pierusahaan tiersiebut miemiliki mampu dalam mielunasi hutang lancarnya 

siecara tiepat waktu. Pierusahaan yang tidak mampu miemienuhi kiewajiban jangka 

piendieknya akan miemiliki likuiditas yang riendah. Pierusahaan yang dapat diengan siegiera 

miemienuhi kiewajiban kieuangannya mienggambarkan pierusahaan tiersiebut miemiliki 

kinierja kieuangan yang baik siehingga pierusahaan miemiliki kiesiempatan untuk 

mielakukan piengungkapan infiormasi yang liebih luas, siepierti infiormasi lingkungan dan 

siosial pierusahaan, dan mienciptakan pandangan piositif siehingga para stakiehioldier sielalu 

bierada pada pihak pierusahaan dan miendukung pierusahaan tiersiebut. Likuiditas dapa 

diukur mienggunakan biebierapa cara : 

a. Currient Ratiio (Rasiio Lancar) 

Currient Ratiio (Rasiio Lancar) mienunjukkan kiemampuan pierusahaan dala, mielunasi 

kiewajiban jangka piendieknya mielalui sieluruh asiet lancarnya. Siemakin tinggi 

Currient Ratiio artinya siemakin biesar kiemampuan pierusahaan untuk miemienuhi 

kiewajiban jangka piendieknya. 

Current Ratio = 
Aset lancar

Kewajiban lancar
 

b. Quick Ratiio (Rasiio Ciepat) 

Quick Ratiio (Rasiio Ciepat) mierupakan rasiio yang mienunjukkan kiemampuan 

pierusahaan untuk mielunasi kiewajiban jangka piendiek diengan asiet lancar sielain 

piersiediaan yang dimilikinya. Tingginya Quick Ratiio mienunjukkan asiet lancar 

pierusahaan yang dikurangi piersiediaan liebih biesar dari kiewajiban lancar. 

Quick Ratio = 
Aset lancar−Persediaan

Kewajiban lancar
 

 

 

c. Cash Ratiio (Rasiio Kas) 



Cash Ratiio (Rasiio Kas) mierupakan rasiio yang mienunjukkan piosisi kas dan sietara 

kas pierusahaan untuk miemienuhi kiewajiban lancarnya. Nilai Cash Ratiio yang tinggi 

mienunjukkan kiemampuan pierusahaan dalam miemienuhi kiewajiban jangka 

piendieknya. 

Cash Ratio = 
Kas+Setara kas

Kewajiban lancar
 

7. Ukuran Perusahaan  

Ukuran perusahaan adalah besar atau kecilnya suatu perusahaan yang dapat dilihat dari 

besarnya total aktiva perusahaan,total penjualan, total ekuitas perusahaan, total karyawan, dan 

total kapitalisasi pasar saham perusahaan. Menurut Mawar Sharon R. Pantow et al. (2015) 

ukuran perusahaan merupakan Kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan 

keuntungan. Investor mencari perusahaan  yang menguntungkan karena diyakini mampu 

menghasilkan keuntungan yang tinggi. Kreditor mengharapkan keuntungan perusahaan 

meningkat karena keuntungan yang diperoleh perusahaan  digunakan untuk membayar  bunga 

dan pokok pinjaman. 

Pengelompokan perusahaan atas dasar skala operasi (besar dan operasi) dapat dipakai 

oleh investor sebagai salah satu variabel dalam menentukan keputusan. Jumlah aktiva 

perusahaan yang semakin besar menggambarkan bahwa perusahaan tersebut sudah mencapai 

tahap kedewasaannya. Perusahaan yang sudah berada di tahap kedewasaaannya maka 

perusahaan tersebut telah memiliki arus kas positif serta diprediksi akan menguntungkan dalam 

kurun waktu yang relatif lama. Menurut Undang-undang No. 20 Tahun 2008 tentang usaha 

kecil, mikro dan menengah, berdasarkan ukuran nilai kekayaan bersih dan hasil penjualannya, 

perusahaan dibagi menjadi tiga kriteria usaha, yaitu:  

 

 



(1) Usaha Mikro  

Usaha mikro memiliki kriteria kekayaan bersih paling banyak Rp 50.000.000 (lima 

puluh juta rupiah) tidak termasuk tanah dan bangunan tempat usaha,atau memiliki hasil 

penjualan tahunan paling banyak Rp 300.000.000 (tiga ratus juta rupiah).  

(2) Usaha Kecil  

Usaha kecil memiliki kriteria kekayaan bersih lebih besar dari Rp 50.000.000 (lima 

puluh juta rupiah) sampai dengan paling banyak Rp 500.000.000 (lima ratus juta rupiah) tidak 

termasuk tanah dan bangunan tempat usaha,atau memiliki hasil penjualan tahunan paling 

banyak Rp 2.500.000.000 (dua milyar lima ratus juta rupiah).  

(3) Usaha Menengah  

Usaha menengah memiliki kriteria kekayaan bersih lebih besar dari Rp 500.000.000 

(lima ratus juta rupiah) sampai dengan paling banyak Rp 10.000.000.000 (sepuluh milyar 

rupiah) tidak termasuk tanah dan bangunan tempat usaha,atau memiliki hasil penjualan tahunan 

lebih dari Rp 2.500.000.000 (dua milyar lima ratus juta rupiah) sampai dengan paling banyak 

Rp 50.000.000.000 (lima puluh milyar rupiah).  

Indikator ukuran perusahaan dapat dilakukan dengan dua cara, yaitu:  

(1) Firm Size = LogN (Total Aktiva)  

Aktiva adalah harta kekayaan atau sumber daya yang dimiliki oleh suatu perusahaan. 

Semakin besar aset yang dimiliki, perusahaan dapat melakukan investasi dengan baik dan 

memenuhi permintaan produk. Hal ini semakin memperluas pangsa pasar yang dicapai dan 

akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan.  

(2) Firm Size = LogN(Total Penjualan)  

Penjualan adalah fungsi pemasaran yang sangat penting bagi perusahaan untuk 

mencapai tujuan perusahaan yaitu mendapatkan laba. Penjualan yang terus meningkat dapat 



menutup biaya yang keluar pada saat proses produksi. Hal ini laba perusahaan akan meningkat 

yang kemudian akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan.  

(3) Firm Size = LogN(Total Kapitalisasi Pasar)  

Kapitalisasi pasar adalah nilai pasar saham suatu perusahaan, dihitung dengan 

mengalikan jumlah saham yang beredar dengan harga saham saat ini. Ini digunakan sebagai 

ukuran kinerja perusahaan dan kondisi pasar saham. Perusahaan dengan kapitalisasi pasar yang 

lebih besar dianggap lebih stabil dan sering dianggap sebagai saham blue-chip. 

B. Penelitian Terdahulu  

Sebelum penulis melakukan penelitian ini, terdapat beberapa peneliti telah melakukan 

penelitian terhadap nilai perusahaan. Berikut merupakan penelitian terdahulu yang memberikan 

gambaran dan hasil penelitian yang berbeda-beda terhadap nilai perusahaan. Perbedaan hasil 

penelitian terdahulu yang berbeda-beda menjadi salah satu alasan peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian lebih lanjut mengenai nilai perusahaan. 

Tabel 2.1 

Penelitian Terdahulu 

Judul P ienielitian Pengaruh ukuran pierusahaan, kiebijakan hutang, pr iofitabilitas tierhadap nilai 

pierusahaan (studi kasus p ierusahaan pr iopierti yang t ierdaftar di bursa iefiek 

Indioniesia  

Tahun Pienielitian 2016 – 2020 

Tahun Publikasi 2021 

Nama P ienulis Yiohana, Andi Intan. Bp, Nawang Kalbuana, Catra Indra Cahyadi 

Variabiel Indiepiendien Ukuran, hutang priofitabilitas,  

S iektior Pienielitian P ierdagangan di BiEI 

Variabiel Diepiendien Nilai Pierusahaan 

T ieiori Pienielitian  Teori sinyal 

Hasil P ienielitian 1. Ukuran = Bierdasarkan hasil ini mienunjukkan bahwa ukuran 

pierusahaan bierpiengaruh niegatif signifikan tierhadap nilai pierusahaan 

siehingga hipiotiesis 2 ditiolak. 



2. Hutang = Bierdasarkan hasil ini mienunjukkan bahwa kiebijakan hutang 

bierpiengaruh niegatif signifikan tierhadap nila pierusahaa siehingga 

hip iotiesis 3 ditiolak. Siehingga dapat disimpulkan bahwa data kiebijakan 

hutang pada pierusahaan priopierti yangdigunakanpada p ienielitian ini 

dibawah rata-rata d iengan nilai pierushaan dibawah rata-rata. Yang 

artinya siemakin kiecil kiebijakan hutang hutang maka siemakin kiecil nilai 

pierusahaan. 

3. Priofitabilitas = Bierdasarkan hasil ini mienunjukkan bahwa pr iofitabilitas 

bierpiengaruh piositif tierhadap nilai pierusahaan siehingga hip iotiesis 5 

dit ierima. 

 

Judul P ienielitian P iengaruh Struktur Miodal, Priofitabilitas, Likuiditas, dan Ukuran Pierusahaan 

tierhadap Nilai Pierusahaan (Studi iEmpiris pada Pierusahaan Infrastruktur, 

Utilitas, dan Transp iortasi yang Tierdaftar di Bursa iEfiek Indioniesia Pieriiodie 

2015-2018) 

Tahun Pienielitian 2015 – 2018 

Tahun Publikasi 2021 

Nama P ienulis Tunggul Priyatama, iEka Pratini 

S iektior Pienielitian Usaha infrastruktur, utilitas, dan transp iortasi yang ada di bursa iefiek. 

Bierdasarkan data Bursa iEfiek Indioniesia (BiEI) 

Variabiel Indiepiendien struktur miodal, priofitabilitas, likuiditas, dan ukuran p ierusahaan 

Variabiel Diepiendien Nilai Pierusahaan 

T ieiori Pienielitian T ieiori Sinyal 

Hasil P ienielitian mienunjukkan bahwa struktur miodal dan priofitabilitas b ierpiengaruh piositif 

signifikan tierhadap nilai pierusahaan pada pierusahaan infrastruktur, utilitas dan 

transpiortasi yang tierdaftar di Bursa iEfiek Indioniesia pieriiodie 2015-2018. 

Likuiditas dan ukuran p ierusahaan bierpiengaruh niegatif signifikan tierhadap nilai 

pierusahaan infrastruktur, utilitas dan transpiortasi yang t ierdaftar di Bursa iEfiek 

Indioniesia pieriiodie 2015-2018. Implikasi dari pienielitian ini antara lain bahwa 

tambahan hutang pada struktur miodal pierusahaan dapat mienjadi sinyal piositif 

bagi inv iestior yang dapat mieningkatkan nilai pierusahaan kar iena tambahan 

hutang pada suatu pierusahaan dapat digunakan untuk tambahan dana inviestasi 

dan pienghiematan pajak pierusahaan. Kiemudian pieningkatan nilai priofitabilitas 



dapat mienunjukkan priospiek pierusahaan yang baik bagi inviest ior kariena banyak 

inviestior yang tiertarik pada pierusahaan yang m iemiliki priofitabilitas yang baik, 

dan bierdampak pada pieningkatan piermintaan saham dan nilai pierusahaan. 

 

Judul P ienielitian P iengaruh priofitabilitas, struktur miodal, ukuran p ierusahaan, likuiditas dan 

kiebijakan dividien tierhadap nilai pierusahaan 

Nama P ienulis Adievia Ananda Gz, G. Anggana Lisiantara 

S iektior Pienielitian S iektior piertambangan yang tierdaftar di Bursa iEfiek Indioniesia tahun 2017-2021 

Tahun pienielitian  2017 – 2021 

Tahun publikasi 2021 

Variabiel Indiepiendien 1. Nilai pierusahaan  

2. Priofitabilitas 

3. Struk Miodal 

4. Ukuran pierusahaan  

5. Likuiditas  

6. Kiebijakan dievidien 

T ieiori Pienielitian T ieiori sinyal 

Hasil P ienielitian 1. Nilai pierusahaan 

tiolak   ukur   yang   dijadikan   piersiepsi   iolieh   inviestior   tierhadap 

pierusahaan, yang siering dilihat dari harga saham pierusahaan t iersiebut.  

2. Priofitabilitas 

Bierdasarkan   hipiotiesis   piertama   pienielitian   ini   mienyatakan   

bahwasannya   pr iofitabilitas bierpiengaruh signifikan    tierhadap    

pienielitian    ini    mienyatakan    bahwasannya    pr iofitabilitas 

bierpiengaruh   signifikan   tierhadap   nilai   pierusahaan. 

3. Ukuran pierusahaan  

Bahwasannya    ukuran    pierusahaan    bierpiengaruh    signifikan    

tierhadap    nilai pierusahaan artinya, Ukuran pierusahaan dilihat dari t iotal 

asiet yang dimiliki iolieh pierusahaan yang dapat dip iergunakan untuk 

kiegiatan iopierasi pierusahaan. 

4. Likuiditas hasil t iersiebut mienunjukkan bahwasannya likuiditas 

bierpiengaruh signifikan tierhadap nilai pierusahaan. Artinya, pierusahaan 

yang m iemiliki likuiditas yang tinggi dalamdisimpulkanp ierusahaan 



tiersiebut miemiliki intiernal   financing   yang   cukup   digunakan   untuk   

miembayar   kiewajibannya.   Siemakin   tinggi likuiditas  maka  

kiemampuan  pierusahaan  mienyiediakan  dana  untuk  piembayaran 

divid ienkiepada piemiegang  saham  akan  biesar. 

5. Kiebijakan dievidien 

Hasil tiersiebut mienunjukkan bahwasannya kiebijakan dividien 

bierpiengaruh signifikan tierhadap nilai pierusahaan. Artinya, piembayaran 

divid ien yang b iesar dapat dijadikan ciermin dalam mielihat 

pierkiembangan pierusahaan di masa yang akan datang, maka 

piembayaran dividien yang tinggi akan mieningkatkan nilai pierusahaan.   

 

Judul P ienielitian P iengaruh Ukuran Pierusahaan, Priofitabilitas, Kiebijakan Hutang dan Kiebijakan 

Dividien Tierhadap Nilai Pierusahaan 

Tahun Pienielitian 2015-2019 

Tahun Publikasi 2022 

Nama P ienulis Vivi Hiendryani, Muhammad Nuryatnio Amin 

S iektior Pienielitian P ierusahaan Nion Kieuangan di BiEI 

Variabiel Indiepiendien variabiel ukuran pierusahaan, priofitabilitas, kiebijakan hutang sierta kiebijakan 

dividien 

Variabiel Diepiendien Nilai Pierusahaan 

T ieiori Pienielitian T ieiori Kieagienan 

Hasil P ienielitian 1. Ukuran pierusahaa  

Ukuran Pierusahaan mienjadi variablie biebas piertama dalam pienielitian 

ini, hasil mienunjukan ukuran pierusahaan b ierpiengaruh piositif tierhadap 

variabl ie dipiendien Nilai Pierusahaan. 

2. Priofitabilitas 

Hasil variabl ie kiedua yaitu Priofitabilitas, yang m ienunjukan bahwa 

Priofitabilitas bierpiengaruh piositif tierhadap Nilai Pierusahaan. Pienielitian 

ini mienyatakan bahwa Priofitabilitas adalah salah satu indikatior 

pienilaian pierusahaan, sierta juga salah satu fakt ior utama yang 

dip ierhitungkan inviestior siebielum inviestasi. 

3. Hutang 



Dari hasil yang dip ieriolieh mienunjukan Kiebijakan Hutang b ierpiengaruh 

piositif tierhadap Nilai Pierusahaan. Inviest ior miempierhatikan biesarnya 

risik io jika pierusahaan miemiliki utang yang tinggi. 

4. Kiebijakan Dievidien 

Hasil dari k iebijakan dividien, dipieriolieh bahwa kiebijakan Divid ien tidak 

miemiliki piengaruh tierhadap Nilai Pierusahaan. Dalam pienielitian ini 

mieyiebutkan adanya kiebijakan dividien yang dibuat iolieh manajiemien 

pierusahaan tidak mienjadi piertimbangan para piemiodal untuk 

mienginviestasikan dananya pada siebuah pierusahaan.  

 

Judul P ienielitian P iengaruh Likuiditas, Struktur Miodal, Priofitabilitas, K iebijakan Dividien dan 

Ukuran Pierusahaan Tierhadap Nilai Pierusahaan Pada Pierusahaan Priopierti dan 

Rieal iEstatie yang Tierdaftar di Bursa iEfiek Indioniesia 

Tahun Pienielitian 2015-2019 

Tahun publikasi  2021 

Nama P ienulis Nikie Aprilya Agatha, Mioch. Irsad 

S iektior Pienielitian pr iopierti dan rieal iestatie yang tierdaftar di Bursa iEfiek Indioniesia piertahun. 

Variabiel Indiepiendien 1. Likuiditas 

2. Struktur miodal  

3. Priofitabilitas 

4. Kiebijakan dievidien  

5. Ukuran pierusahaan  

Variabiel Diepiendien Nilai pierusahaan  

T ieiori Pienielitian Thieiory iof signaling 

Hasil P ienielitian Hasil pienieitian ini mienunjukkan bahwa likuiditas dan struktur miodal 

bierpiengaruh niegatif tierhadap Nilai pierusahaan, dan untuk priofitabilitas 

kiebijakan dievidien, dan ukuran pierusahaan b ierpiengaruh piositif tierhadap nilai 

pierusahaan. 

 

Judul P ienielitian P iengaruh Struktur Miodal, Priofitabilitas, Kiebijakan Dividien, Salies 

Gr iowth, Dan Ukuran Pierusahaan Tierhadap Nilai Pierusahaan 

Tahun Pienielitian 2015 – 2019 

Tahun Publikasi 2022 



Nama P ienulis Jayanti Riosalia, Wikan Budi Utami, Diesy Nur Pratiwi 

S iektior Pienielitian pr iopierti dan rieal iestatie yang tierdaftar di Bursa iEfiek Indioniesia piertahun. 

Variabiel Indiepiendien 1. Struktur miodal 

2. Priofitabilitas 

3. Kiebijakan dievidien  

4. Sal ies griowth 

5. Ukuran pierusahaan  

Variabiel Diepiendien Nilai Pierusahaan 

Hasil P ienielitian 1) struktur miodal bierpiengaruh piositif dan signifikan tierhadap nilai 

pierusahaan. Hal ini mienunjukkan bahwa nilai hutang yang tinggi dapat 

mieningkatkan usaha apabila pienggunaan hutang yang iefiektif untuk 

mienaikkan jumlah laba agar liebih tinggi dari bieban bunga hutang 

siehingga dapat mienaikkan nilai suatu pierusahaan. 

2) pr iofitabilitas bierpiengaruh piositif dan signifikan t ierhadap nilai 

pierusahaan. Hal ini mienunjukkan bahwa diengan priofitabilitas yang 

tinggi dapat dihasilkan m ielalui biesarnya hutang yang t ierkiendali dalam 

miodal usaha siehingga usaha yang siemakin mieluas dapat maningkatkan 

nilai pierusahaan. 

3) kiebijakan dividien bierpiengaruh piositif dan tidak signifikan tierhadap 

nilai pierusahaan, walaupun pierusahaan priopierti dan rieal iestatie yang 

tierdaftar pada Bursa iEfiek Indioniesia tielah iefiektif dalam piengieliolaan 

laba untuk piembagiandividien namun, kiebijakan dividien yang 

dit ierapkan tidak miemiliki piengaruh signifikan tierhadap biesarnya nilai 

pierusahaan.  

4) salies griowth bierpiengaruh niegatif dan tidak signifikan tierhadap nilai 

pierusahaan. Hal ini mienunjukkan bahwa nilai pierusahaan pr iopierti dan 

r ieal iestatie yang tierdaftar di Bursa iEfiek Indioniesia tidak dip iengaruhi 

siecara signifikan iolieh laju piertumbuhan pienjualan.  

5) ukuran pierusahaan bierpiengaruh niegatif dan tidak signifikan tierhadap 

nilai p ierusahaan. Hal ini mienunjukkan bahwa ukuran p ierusahaan yang 

kiecil miemiliki kiemungkinan l iebih mienarik inviestior apabila jumlah 

tiotal asiet liebih tinggi daripada pierusahaan yang bierskala b iesar. 

 



  

Judul P ienielitian P iengaruh kiebijakan dievidien, kiebijakan hutang priofitabilitas, dan kiepiemilikan 

manajierial tierhadap nilai pierusahaan yang tierdaftar di BiEI tahun 2015 – 2019 

Tahun Pienielitian 2015 – 2019 

Tahun Publiaksi  2021 

Nama P ienulis diesi ieka ardiani, sri hiermuningsih, ratih kusumawardani 

S iektior Pienielitian industri barang kionsumsi yang tielah tierdaftar di Bursa iEfiek Indioniesia 

Variabiel Indiepiendien 1.Kiebijakan Dievidien 

2.Kiebijakan Hutang 

3.Priofitabilitas 

4.Kiepiemilikan manajierial 

Variabiel Diepiendien Nilai Pierusahaan 

T ieiori Pienielitian T ieiori Sinyal 

Hasil P ienielitian Kebijakan Dividen (DPR) berpengaruh positif dan signifikan pada nilai 

perusahaan (PBV). Kedua, kebijakan Hutang (DER) berpengaruh positif dan 

tidak signifikan pada nilai pierusahaan (PBV). Ketiga, profitabilitas (ROA) 

berpengaruh positif dan signifikan pada nilai pierusahaan (PBV). Kieiempat, 

kiepiemilikan Manajierial (KM) berpengaruh positif dan tidak signifikan pada 

nilai pierusahaan (PBV). Sedangkan kebijakan dividen, kebijakan hutang, 

profitabilitas dan kepemilikan manajerial secara simultan berpengaruh positif 

dan signifikan pada nilai pierusahaan. Saran bagi pierusahaan yang mienjadi 

iobjiek yaitu liebih miempierhatikan bierbagai faktior dari nilai pierusahaan siebab 

mampu miembuat bierkiembangnya pierusahaan waktu miendatang. 

 

Judul P ienielitian P iengaruh struktur miodal, likuiditas, ukuran pierusahaan,dan priofitabilitas 

tierhadap nilai pierusahaan 

Tahun Pienielitian 2018 – 2021 

Tahun publikasi 2022 

Nama P ienulis Hieni Tri Mahanani, Andi Kartika 

S iektior Pienielitian S iektior pierbankan yang tierdaftar di Bursa iEfiek Indioniesia 

Variabiel Indiepiendien Struktur miodal, likuiditas, ukuran pierusahaan, priofiotabilitas, 

Variabiel Diepiendien Nilai Pierusahaan 



T ieiori Pienielitian T ieiori Sinyal 

Hasil P ienielitian 1. hasil analisis yang sudah  di  lakukan  dalam  pienielitian  ini  dapat  di  ambil  

kiesimpulan  jika struktur m iodal tidak bierpiengaruh t ierhadap nilai pierusahaan, 

likuiditas bierpiengaruh piosistif dan signifikan tierhadap nilai pierusahaan, 

ukuran pierusahaan b ierpiengaruh piositif dan signifikan t ierhadap nilai 

pierusahaan, dan priofitabilitas tidak bierpiengaruh tierhadap nilai pierusahaan. 

  

Judul P ienielitian 
Pi 
Pengaruh k iebijakan dividien, ukuran pierusahaan, pr iofitabilitas, kiepiemilikan 

institusi ional dan kiepiemilikan manajierial tierhadap nilai pierusahaan(Studi 

iEmpiris Pada Pierusahaan Manufaktur Yang T ierdaftarDi Bursa iEfiek 

Indioniesia 

Tahun Pienielitian 2018 – 2020 

Tahun publikasi 2022 

Nama P ienulis Nisa Nafisa Sh iolikhah, Rina Trisnawati 

S iektior Pienielitian S iektior industri 

Variabiel 

Indiepiendien 

Priofitabilitas, ukuran p ierusahaan, k iebijakan divid ien, akuntansi kieuangan, 

lievieragie, likuiditas, struktur miodal 

Variabiel Diepiendien Nilai Pierusahaan 

Variabiel Miodierasi - 

T ieiori Pienielitian T ieiori Kieagienan 

T ieiori sinyal 

Hasil P ienielitian 1.Kiebiakan dividien tidak b ierpiengaruh tierhadap  

nilai pierusahaan. 

2.Ukuran   pierusahaan bierpiengaruh tierhadap  

nilai pierusahaan. 

3.Priofiabilitas bierpiengaruh tierhadap nilai pierusahaan. 

4.Kiepiemilikan institusi ional bierpiengaruh tierhadap nilai pierusahaan. 

5.Kiepiemilikan manajierial bierpiengaruh tierhadap nilai pierusahaan. 

 



Judul Penelitian Dampak CR, DER dan NPM terhadap Tobin’s Q perusahaan sub sektor 

kosmetik dan barang keperluan rumah tangga yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

Tahun Penelitian 2020 

Tahun publikasi 2020 

Nama Penulis Debi Eka Putri, Eka Purnama Sari 

Sektor Penelitian Sektor Kosmetik dan barang keperluan rumah tangga 

Variabel Independen Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Net Profit Margin 

Variabel Dependen Nilai Perusahaan 

Variabel Moderasi - 

Pengukuran Variabel 1.Nilai perusahaan 

Tobin’s Q = MVE+DEBT/TA 

2.Current Ratio = Asset Lancar/Kewajiban Lancar 

3.Debt to Eqiuity Ratio = Total Hutang/Total Modal 

4. Net Profit Margin = Laba bersih/Penjualan 

Teori Penelitian Teori Keagenan 

Teori sinyal 

Hasil Penelitian Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Net Profit Margin berpengaruh positif 

terhadap Tobin’s Q. 

 

Judul Penelitian Pengaruh ukuran perusahaan, Corporate Governance dan struk modal terhadap 

nilai perusahaan (Studi empiris pada perusahaan pertambangan yang terdaftar 

di bursa efek Indonesia periode 2011 – 2014) 

Tahun Penelitian 2011 -2014 

Tahun publikasi 2017 



Nama Penulis Riana dan Diah Iskandar  

Sektor Penelitian Sektor pertambangan 

Variabel Independen Ukuran perusahaan, corporate governance, dan struk modal 

Variabel Dependen Nilai Perusahaan 

Variabel Moderasi - 

Pengukuran Variabel 1.Nilai perusahaan 

Tobin’s Q = MVE+DEBT/TA 

2.Ukuran perusahaan = Log natural (Total Aset) 

3. Kepemilikan institusional = 
Σ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑖𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖

Σ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 𝑥 100% 

4.Dewan Direksi  = Ukuran dewan direksi = jumlah anggota dewan direksi 

5.Komisaris Independen = 
𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛

𝐴𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝑑𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
 x 100% 

6.Struktur modal = DER = Total hutang / total ekuitas 

Teori Penelitian Teori Keagenan 

Trade off Theory 

Hasil Penelitian 1.Ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2011-2014  

2. Kepemilikan Institusional secara parsial berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2011-2014  

3.Dewan Direksi secara parsial tidak berpengaruh siginifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2011-2014  



4. Komisaris Independen secara parsial tidak berpengaruh siginifikan 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2011-2014  

5. Komite Audit secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2011-2014  

6. Struktur Modal secara parsial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2011-2014. 

  



C. Kerangka Pemikiran 

Tujuan dari dibuatnya penelitian ini adalah untuk meneliti berbagai faktor seperti 

kebijakan deviden, kebijakan hutang, profitabilitas, kebijakan likuiditas, dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan non cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2020 – 2022. 

1. Pengaruh Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan 

Kiebijakan dividien mierupakan kieputusan pierusahaan untuk miembagikan saham siebagai 

dividien atau laba ditahan untuk digunakan miendanai inviestasi di masa diepan. Kiebijakan  

dividien  dapat  miembantu  inviestior  untuk  mienilai  baik  buruknya  pierusahaan, kariena  

kiebijakan  dividien  dapat  miembawa  piengaruh  tierhadap  harga  saham  pierusahaan. Teori 

sinyal mienjielaskan bahwa pierusahaan harus miendioriong untuk miembierikan infiormasi lapioran   

kieuangan   kiepada   pihak   iekstiernal.  Bierdasarkan tieiori sinyal, jika   pierusahaan miemiliki  

infiormasi  yang  baik  maka  akan  miembieri  sinyal  baik  kiepada  para  inviestior  siehingga 

dapat  mienarik  para  inviestior  untuk  mienanam  miodal  di  pierusahaan.  Jika  banyak  inviestior  

yang mielakukan  inviestasi  pada  pierusahaan  tiersiebut  maka  kiebijakan devidien dapat  

miempiengaruhi harga saham pada pierusahaan tiersiebut akan naik dan mieningkatkan nilai 

pierusahaan. Mienurut Ananda dan G. Anggana Lisiantara (2022) kiebijakan dievidien 

bierpiengaruh piositif tierhadap nilai pierusahaan. 

2. Pengaruh Kebijakan Hutang Terhadap Nilai Perusahaan  

Kebijakan hutang adalah kebijakan manajer keuangan untuk mengerahkan sumber daya 

keuangan dari luar perusahaan serta kebijakan perusahaan untuk mengatur sejauh mana 

perusahaan menggunakan modal utang dalam aktivitas operasinya. Didalam teori sinyal 

strategi kebijakan hutang sebagai suatu pengaturan diambil oleh perusahaan untuk 

memperkirakan besaran kapasitas perusahaan dibiayai oleh hutang. Strategi utang yang 

diterapkan perusahaan juga menjadi faktor yang harus diperhatikan oleh pemangku 



kepentingan dalam menentukan pilihan investasi. Perusahaan yang memiliki tingkat hutang 

yang baik maka akan memiliki nilai perusahaan yang tinggi, hal ini dikarenakan para investor 

melihat kinerja perusahaan berdasarkan tingkat hutang. 

Kebijakan utang menjadi salah satu hal yang perlu diperhatikan, karena kebijakan utang 

dapat menjadi penilaian bagi direksi perusahaan. Pengelolaan yang baik tidak hanya membantu 

meningkatkan efisiensi operasional sektor keuangan tetapi juga tercermin dalam kemampuan 

mengelola kewajiban jangka pendek dan jangka panjang. Menurut Hendryani dan Muhammad 

Nuryatno Amin (2022) menyatakan kebijakan hutang berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. 

3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan  

Profitabilitas   adalah   kemampuan   perusahaan   dalam   mendapatkan   laba   dari   

berbagai kemampuan  dan  sumber  seperti  kegiatan  penjualan,  kas,  modal,  jumlah  karyawan  

dan  masih banyak lagi sumber laba perusahaan. Semakin besar laba suatu perusahaan, maka 

semakin baik pula kinerja dan peluangnya di masa depan. Didalam teori sinyal perusahaan 

dengan rasio profitabilitas yang tinggi mempunyai kemungkinan lebih besar untuk 

membagikan dividen. Sejalan dengan teori sinyal, manajemen akan memberikan informasi 

yang menggambarkan kesuksesan perusahaan. Profitabilitas yang tinggi akan diterima oleh 

investor sebagai sinyal positif dan akan mendorong para investor untuk menanamkan modalnya 

pada perusahaan tersebut.  

Sejalan dengan teori sinyal, profitabilitas yang tinggi dapat dianggap sebagai sinyal 

positif bagi pasar modal karena menunjukkan bahwa perusahaan mempunyai kemampuan 

menghasilkan laba yang stabil dan mengelola operasional bisnisnya secara efektif. 

Profitabilitas   adalah   kemampuan   perusahaan   dalam   mendapatkan   laba   dari   berbagai 

kemampuan  dan  sumber  seperti  kegiatan  penjualan,  kas,  modal,  jumlah  karyawan  dan  

masih banyak lagi sumber laba perusahaan. Semakin besar laba suatu perusahaan, maka 



semakin baik pula kinerja dan peluangnya di masa depan. Perusahaan dengan rasio 

profitabilitas yang tinggi mempunyai kemungkinan lebih besar untuk membagikan dividen. 

Sejalan dengan teori sinyal, manajemen akan memberikan informasi yang menggambarkan 

kesuksesan perusahaan. Profitabilitas yang tinggi akan diterima oleh investor sebagai sinyal 

positif dan akan mendorong para investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan 

tersebut. Banyaknya investor yang menanamkan modal akan mempengaruhi nilai perusahaan 

secara langsung yang tercermin dari harga saham yang meningkat. Menurut Rosalia et al. 

(2022) menyatakan profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

4. Pengaruh Kebijakan Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan  

Likuiditas  merupakan  suatu  indikator  yang  dapat  digunakan  untuk mengukur 

kondisi suatu perusahaan dalam melunasi hutang jangka pendeknya. Perusahaan akan di 

katakan likuid apabila mampu membayar hutang jangka pendeknya. Dalam teori sinyal hal ini 

di karenakan jika likuiditas yang tinggi akan lebih menjamin jika perusahaan akan 

menyelesaikan hutang jangka pendeknya tepat waktu, sehingga dapat menarik perhatian para 

investor dengan menunjukkan hasil keuangan yang baik dan membuat kualitas sebuah 

perusahaan lebih baik. Perusahaan yang tidak bisa membayar hutang jangka pendeknya akan 

di beri label tidak liquid, sehingga perusahaan kehilangan kemampuan untuk menghasilkan 

laba Menurut Mahanani dan Kartika (2022) likuiditas berpengaruh  positif  dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

5. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan  

Ukuran perusahaan merupakan skala pengukuran yang dipertimbangkan dari total aset 

suatu bisnis atau organisasi yang menggabungkan dan mengatur banyak sumber daya berbeda 

untuk tujuan  memproduksi barang atau jasa untuk dijual. Besar kecilnya suatu perusahaan 

ditentukan oleh banyaknya aset usaha yang digunakan untuk menjalankan perusahaan tersebut. 

Ketika total aset perusahaan relatif besar dan nilai pasar, nilai buku, dan laba perusahaan tinggi, 



manajer mempunyai wewenang lebih besar untuk memanfaatkan sumber daya dan aset 

perusahaan. 

Menurut teori sinyal, ukuran perusahaan dapat dianggap sebagai sinyal positif bagi 

pasar modal karena ukuran perusahaan yang besar menunjukkan bahwa perusahaan tersebut 

mempunyai sumber daya dan kemampuan yang cukup untuk mengelola suatu kompleks dan 

mencapai skala ekonomi. Menurut Hendryani dan Muhammad Nuryatno Amin (2022) 

menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
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D. Hipotesis 

Hipiotiesis adalah suatu piernyataan yang mierupakan anggapan atau dugaan miengienai 

hubungan antara dua variabiel atau liebih hipiotiesis pienielitian dikiembangkan bierdasarkan t ieiori 

yang sudah ada atau hasil pienielitian siebielumnya. Hipiotiesis pienielitian dimaksudkan untuk 

miemb ierikan piemahaman tierhadap f ieniomiena yang dit ieliti dan dapat diuji validitasnya mielalui 

pienielitian. 

Bierdasarkan data pienielitian di atas, maka pienulis mierumuskan hipiotiesis siebagai bierikut: 

Kebijakan 

Deviden 

Kebijakan 

Hutang 

Profitabilitas 

Kebijakan 

Likuiditas 

Ukuran 

Perusahaan  

 

 

Nilai Perusahaan 



H1: Kiebijakan Dievidien bierpiengaruh piositif tierhadap nilai pierusahaan.  

H2: Kiebijakan Hutang bierpiengaruh piositif tierhadap nilai pierusahaan. 

H3: Priofitabilitas bierpiengaruh piositif tierhadap nilai pierusahaan.  

H4: Kiebijakan Likuiditas bierpiengaruh piositif tierhadap nilai pierusahaan. 

H5: Ukuran Pierusahaan bierpiengaruh piositif tierhadap nilai pierusahaan. 

 


