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PENDAHULUAN 

 
 s 
I.1 sLatar sBelakang s 
 s 
 s s s s s Pada sera sglobalisasi smasa skini, silmu spengetahuan stentang sbisnis ssangat sluas sberedar smembuat 

skegiatan sperekonomian sdunia sberkembang spesat, shal sini smembuat stransaksi sjual-beli syang s sdilakukan 

sprodusen sdan skonsumen smenjadi smodern sserta sluas s(global), sdan stidak shanya sterjadi sdipasar sdomestik 

stetapi sjuga spasar sinternasional. sIndonesia s ssalah ssatu snegara syang sberperan sdalam skegiatan sperdagangan 

ssecara sinternasional. sPasar smodal smemiliki skemajuan sdengan sadanya silmu spengetahuan stentang skegiatan 

sperekonomian. sPasar smodal smenyalurkan satau smenginvestasikan sdana syang sberdampak sproduktif sdan 

smenguntungkan sinvestor. sPerusahaan sdapat smemperoleh sdana sguna smembiayai skegiatan soperasional sdan 

sperluasan sperusahaan. sPerusahaan ssektor sindustri stermasuk ssalah ssatu sperusahaan spasar smodal. sPasar 

smodal sIndonesia smempunyai speran spenting sdalam spergerakan sdana spara sinvestor syang singin sberinvestasi 

sdipasar smodal. sKegiatan sinvestasi smemungkinkan sadanya sbeberapa smacam sresiko sdan sketidakpastian syang 

sdihadapi spara sinvestor. sSalah ssatunya snilai sperusahaan sterhadap skebijakan sdeviden syang sterdapat sdi 

sperusahaan ssektor sindustri. 

 sTerdapat sdua sfaktor syang sdapat smempengaruhi snilai sperusahaan sbaik sdari sfaktor sinternal smaupun 

sdari sfaktor seksternal. sFaktor sinternal sbersifat scontrollable sdimana smampu sdikendalikan soleh sperusahaan, 

sseperti skinerja sperusahaan, skeputusan skeuangan, sstruktur smodal, sbiaya sekuitas, sdan sfaktor slainnya. 

sSedangkan sfaktor seksternal sdapat sberupa stingkat ssuku sbunga, sfluktuasi snilai svalas, sdan skeadaan spasar 

smodal. sDengan srasio sPrice sto sBook sValue s(PBV) sdapat smengukur snilai sperusahaan. sSalah ssatu scara 

smengukur snilai sperusahaan. sPrice sto sbook svalue sdapat sdijadikan s sperbandingan syang sdi sdapat santara sharga 

ssaham sdengan snilai sbuku sdari ssaham sperusahaan stersebut. sDengan smenggunakan srasio sprice sto sbook svalue, 

scalon sinvestor sbisa smengetahui sperusahaan syang snilai ssahamnya sundervalued satau sovervalued. s 

 

Tabel s1.1 sData sFenomena 

(dalam sjutaan) 

Kode s Periode s Kewajiban s 

Lancar 

 Total sEkuitas 

s 
 Total sAssets s  Laba sBersih s  Harga s 

Saham s 

(Rp) s 

INTP s 2019 s 754.001.000 
 s 

 23.707.749 
 s 

27.707.749 
 s 

 1.835.305 
 s 

 19.025 
 s 

 s 
2020 s 952.468.000 

 s 
 22.176.248 

 s 
27.344.672 

 s 
 1.806.000 

 s 
 14.475 

 s 

 s 
2021 s 868.644.000 

 s 
20.620.964 

 s 
26.136.114 

 s 
1.788.000 

 s 
12.100 s 

ARNA s 2019 s  s s s562.004.316 
 s 

1.176.781.76

2 

 s 
1.799.137.06

9 

 s 
217.675.000 

 s 
436 s 

 s 
2020 s  602.572.382 

 s 
1.304.938.65

1 

 s 
1.970.340.28

9 

 s 
326.241.511 

 s 
 680 

 s 

 s 
2021 s  604.446.106 

 s 
1.573.169.88

2 

 s 
2.243.523.07

2 

 s 
475.984.000 

 s 
 800 

 s 

WTON s 2019 s 4.560.998.62

8 

 s 
184.234.096 

 s 
 230.561.123 

 s 
1.367.612.12

9 

 s 
 210 

 s 



 s 
2020 s 4.853.900.84

4 

 s 
188.706.429 

 s 
 234.905.016 

 s 
4.486.083.93

9 

 s 
 300 

 s 

 s 
2021 s 5.540.797.49

1 

 s 
197.765.605 

 s 
270.669.540 

 s 
9.635.958.49

8 

 s 
420 s 

sumber: swww.idx.co.id s s 
 s  
 s s s s s sBerdasarkan sTabel sdiatas spada svariabel slikuiditas ssalah ssatu sdata syaitu skewajiban slancar syang sdijadikan 

ssebagai sfenomena spada sperusahaan sArwana sCitramulia sTbk s(ARNA). sPada stahun s2020-2021 sterjadi 

speningkatan skewajiban slancar ssebesar s0,30%, sdan s sharga ssaham sjuga smengalami speningkatan s0,49% spada 

stahun s2020-2021. s 

 s s s s s sPada svariabel sleverage ssalah ssatu sdata syaitu stotal sekuitas syang sdijadikan ssebagai sperbandingan spada 

sperusahaan sIndocement sTunggal sPrakarsa sTbk s(INTP). sPada stahun s2019-2020 sterjadi spenurunan stotal 

sekuitas ssebesar s32,3 s%, sdan sharga ssaham sjuga s sterjadi spenurunan ssebesar s1,21% spada stahun s2019-2020. s 

 s s s s sPada svariabel sprofitabilitas ssalah ssatu sdata syaitu stotal sasset syang sdijadikan sperbandingan spada 

sperusahaan sBetonjaya sManunggal sTbk s(BTON). sPada stahun s2019-2020 sterjadi speningkatan stotal sasset 

ssebesar s1,9% sdan s sharga ssaham sterjadi spenurunan ssebesar s7,00% spada stahun s2019-2020. s 

 s s s s s sPada svariabel skebijakan sdividen ssalah ssatu sdata syaitu slaba sbersih syang sdijadikan ssebagai sperbandingan 

spada sperusahaan sIndocement sTunggal sPrakarsa sTbk s(INTP). sPada stahun s2019-2020 sterjadi spenurunan slaba 

sbersih ssebesar s1,6% sdan s sharga ssaham sjuga sterjadi spenurunan ssebesar s1,21% spada stahun s2019-2020. s 

 s s s s sBerdasarkan spenjelasan sdiatas sdapat smendorong speneliti suntuk smelakukan spenelitian syang sberjudul 

s"Pengaruh sLikuiditas, sLeverage, sProfitabilitas sTerhadap sNilai sPerusahaan sManufaktur sDi 

sIndonesia sMelalui sKebijakan sDividen sYang sTerdapat sPada sSektor sIndustri sBursa sEfek sIndonesia 

s(BEI) sTahun s2019-2021" s 
 s 
I.2 sTeori sPengaruh s s s 

I.2.1 sPengaruh sLikuiditas sterhadap sNilai sPerusahaan s 

Ghazian s& sNur s s(2021) slikuiditas sdiukur sdengan smenggunakan sCurrent s s sRatio s(CR) s s syaitu s s 

sperbandingan s s santara s s saktiva s s slancar s s sdengan s s sutang s s slancar. sBerdasarkan s s shasil s s spenelitian s s sdiketahui s s 

sbahwa s sCurrent s s sRatio s(CR) s s sberpengaruh s s stidak ssignifikan s sterhadap s snilai s sperusahaan. s sHal s sini s 

smenunjukkan s sbahwa s ssemakin s stinggi sCurrent sRatio smaka sbelum sdapat smeningkatkan snilai sperusahaan 

sdikarenakan sdilihat sdari sbanyaknya spenggunaan s saset s slancar s syang s stertanam s spada s spiutang s sperusahaan s 

sterlalu s sbesar s ssehingga sberesiko s stidak s stertagih, s shal s stersebut s smengakibatkan s sperusahaan s skesulitan s 

suntuk s smenutupi sutang slancarnya ssehingga sakan smengalami skendala sdalam smeningkatkan spendapatan s 

Yan s& sAniek s(2019) sCurrent sratio sberpengaruh ssignifikan sterhadap snilai sperusahaan. sHal sini 

sberarti scurrent sratio sberpengaruh ssignifikan sterhadap snilai sperusahaan sdengan sdemikian shipotesis 

sterdukung. sHal sini smengindikasikan sbahwa ssemakin stinggi slikuiditas smaka snilai sperusahaan ssemakin s 

stinggi sdan ssemakin srendah slikuiditas smaka snilai sperusahaan sjuga ssemakin srendah. sLikuditas smenentukan 

ssejauh smana skemampuan sperusahaan s smerealisasikan s snon skas smenjadi skas. s s s 

 s I sPutu sSukarya s& sI sGede sKajeng sBaskara s(2019) smenunjukkan sbahwa slikuiditas sberpengaruh s 

ssignifikan sterhadap snilai sperusahaan. sHal sini sberarti sbahwa ssemakin sbesar slikuiditas sperusahaan smaka 

sperusahaan smemiliki stingkat slikuidasi syang sbaik suntuk sdapat smemberikan spersepsi spositif sterhadap 

skondisi syang sdapat smeningkatkan snilai sperusahaan sdi smata sinvestor. sTingkat slikuiditas syang stinggi 

smenunjukkan sbahwa sperusahaan sberada sdalam skondisi syang sbaik syang smampu smemenuhi skewajiban 

sjangka spendeknya. s 
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Likuiditas sberpengaruh sterhadap skemampuan ssuatu sperusahaan sdalam smemenuhi skewajiban synag 

sberupa skewajiban stetap smaupun stidak stetap, shal sini smenunjukkan skinerja ssuatu sperusahaan sberjalan 

sdengan sbaik. s 

 

I.2.2 sPengaruh sLeverage sTerhadap sNilai sPerusahaan s 

Handriani s& sRobiyanto s(2018) smenunjukkan sbahwa sleverage sberpengaruh ssignifikan sterhadap 

snilai sperusahaan. sSesuai sdengan steori syang sdigunakan syaitu sagency stheory. s sAgency stheory smenjelaskan 

sbahwa sstruktur smodal s(equity sdan sliability) sdibentuk suntuk smengurangi sterjadinya skonflik santara 

skelompok skepentingan, sseperti spemegang ssaham sdan smanajer. s 

Yanti s& sAbundanti s(2019) smenunjukkan shasil sbahwa sleverage syang sdiukur sdengan sDER 

sberpengaruh sterhadap snilai sperusahaan. sHasil sini smendukung steori ssinyal syang smenyatakan sbahwa 

speningkatan sleverage smemberikan sdua smacam ssinyal, syaitu sgood snews sdan sbad snews. sBerdasarkan shasil 

spenelitian sdapat sdiketahui sbahwa speningkatan sDER sdalam shal sini scenderung smengarah skepada sgood snews 

sdikarenakan speningkatan shutang stersebut smencerminkan skemampuan smanajemen suntuk smeningkatkan 

snilai sperusahaan. s s 

Nabilah s(2019) sDER smemiliki spengaruh stidak ssignifikan sterhadap sPBV. sArtinya sperusahaan slebih 

sbanyak smenggunakan shutang ssebagai spembiayaan soperasionalnya ssehingga smengakibatkan spenurunan 

snilai sperusahaan. s 

 sLeverage sberpengaruh sterhadap ssuatu skeuangan sperusahaan, sdimana sbeban syang sbesar sdengan 

skeuntungan syang ssedikit s, smengakibatkan skemampuan ssuatu sperusahaan sdalam smemperoleh slaba sdan 

smemenuhi sbeban stidak smaksimal. s 
 s 

I.2.3 sPengaruh sProfitabilitas sTerhadap sNilai sPerusahaan s 

Kiki sNoviem s(2017) syang smenyatakan sbahwa sProfitabilitas sberpengaruh sprofitabilitas sterhadap 

snilai sperusahaan skarena s sProfitabilitas smenunjukkan stingkat skeuntungan syang smampu sdiraih soleh 

sperusahaan spada ssaat smenjalankan soperasinya. sPerusahaan syang sprofitabilitasnya stinggi sdapat smemberikan 

snilai stambah sbagi sperusahaan, skarena sperusahaan ssemakin sbaik sdapat sdilihat sdari skinerja sperusahaan sdalam 

smenghasilkan slaba. s 

Fajaria s(2018) smenunjukkan sbahwa sprofitabilitas sberpengaruh ssignifikan sterhadap snilai 

sperusahaan. sBerpengaruh sprofitabilitas sterhadap snilai sperusahaan sdikarenakan sprofitabilitas smerupakan 

sindikator sterpenting sbagi sperusahaan sdimana ssemakin stinggi srasio sprofitabilitas sberarti ssemakin sbesar sjuga 

slaba sperusahaan syang sdimiliki sperusahaan syang sdapat sdibagikan skepada spemegang ssaham ssebagai sdividen. 

s s 
Nining s& sTri sYuniati s(2021) sbahwa s sprofitabilitas s sberpengaruh ssignifikan sterhadap s snilai s 

sperusahaan. sSehingga sperusahaan sharus smemiliki sasset sperusahaan syang s sbaik s suntuk s smeningkatkan s snilai s 

sperusahaan, s skarena s ssemakin s sbaik s snilai s sperusahaan sdimata spara sinvestor, smaka sperusahaan sdianggap 

sdalam skondisi sbaik sbegitupun ssebaliknya. s 

 sProfitabilitas sberpengaruh sterhadap snilai sperusahaan sdikarenakan ssemakin stinggi srasio 

sprofitabilitas sberarti ssemakin sbesar sjuga slaba sperusahaan syang sdimiliki sperusahaan syang sdapat sdibagikan 

skepada spemegang ssaham ssebagai sdividen. sSehingga sperusahaan sharus smemiliki sasset sperusahaan syang s 

sbaik s suntuk s smeningkatkan s snilai s sperusahaan, s skarena s ssemakin s sbaik s snilai s sperusahaan sdimata spara 

sinvestor, smaka sperusahaan sdianggap sdalam skondisi sbaik sbegitupun ssebaliknya. s 

I.2.4 sPengaruh sKebijakan sDividen sTerhadap sNilai sPerusahaan  s s 

 sBudagaga s(2017) sjuga smenemukan sbahwa skebijakan sdividen sberpengaruh sterhadap snilai 

sperusahaan. sKebijakan sdividen sharus ssesuai sdengan skebutuhan sperusahaan smaupun skebutuhan spara 

spemegang ssaham. s 



Ridho, sAkhmadi s& sPuswontoro s(2018) smenunjukkan sbahwa skebijakan sdividen sberpengaruh s 

ssignifikan sterhadap snilai sperusahaan syang sterdaftar sdalam sBEI. sHasil sini smenjelaskan sbahwa sbesar 

spembayaran sdividen sdilakukan, smaka sakan ssemakin sbesar spenilaian sinvestor spada ssaham sperusahaan 

ssehingga snilai sperusahaan spun smenjadi stinggi 

I sGede sEka s& sI sNyoman sWijana s(2019) smenunjukkan s skebijakan s sdividen s sberpengaruh s s sterhadap s 

snilai sperusahaan. sHal s sini s sberarti s sbahwa s ssemakin s stinggi s stingkat s spembayaran s sdividen s smaka s sakan 

smenjadi ssinyal sbagi sinvestor sbahwa smanajemen sperusahaan smemiliki skeyakinan s sakan sterjadi speningkatan 

slaba sdi smasa smendatang s 

 s Kebijakan sdeviden sberpengaruh sterhadap skinerja ssuatu sperusahaan sdan smenyangkut skeputusan 

sdalam smembagikan slaba smaupun smenahannya suntuk sdiinvestasikan skembali. sKebijakan sdeviden syang 

soptimal smenciptakan skeseimbangan sdeviden ssaat sini sdengan spertumbuhan skeuangan sperusahaan sdimasa 

smendatang, ssehingga smemaksimumkan sharga ssaham s 

 

I.2.5 sPengaruh sKebijakan sDividen sSebagai sPemoderasi sHubungan sLikuiditas, sLeverage s& 

sProfitabilitas sTerhadap sNilai sPerusahaan 

Ina s& sTitik s(2018) spengaruh svariabel skebijakan sdividen sdalam smemoderasi slikuiditas sterhadap 

snilai sperusahaan syang smenunjukkan sbahwa slikuiditas syang stinggi smenandakan sbahwa sperusahaan smampu 

smembayar skewajiban sperusahaan sdengan smenggunakan sdana sinternal. sHasil sanalisis smenunjukan ssemakin 

sbesar stingkat slikuiditas sperusahaan, smaka ssemakin sbesar skemampuannya suntuk smembayarkan sdividen. 

 sPengaruh svariabel skebijakan sdividen smampu smemoderasi sleverage sterhadap snilai sperusahaan 

syang smenunjukan sbahwa skebijakan sdividen smampu smeningkatkan snilai sperusahaan spada ssaat sleverage 

stinggi. s 

Pengaruh svariabel skebijakan sdividen smampu smemoderasi sprofitabilitas sterhadap snilai sperusahaan 

syang smenunjukan s sbahwa s skemampuan s sperusahaan s sdalam s s s smembayar s sdividen s ssama s shalnya sdengan s s 

skemampuan s s sperusahaan s s sdalam s s smemperoleh slaba. sDengan skata slain s stingkat smemperoleh s slaba s 

sperusahaan s stinggi, s smaka s skemampuan s sperusahaan s sakan s smembayarkan sdividen sjuga stinggi. sPembayaran 

sdividen smerupakan ssignal syang sbaik sbagi sperusahaan, sserta smampu smencerminkan sprospek syang sbagus 

sbagi sperusahaan s ssehingga sakan sterjadi speningkatan satas snilai sperusahaan. s 

 Pengaruh sKebijakan sDividen sSebagai sPemoderasi sHubungan sLikuiditas, sLeverage s& sProfitabilitas 

sTerhadap sNilai sPerusahaan sdikarenakan stingginya skebijakan sdividen sdapat smemperkuat shubungan 

sprofitabilitas, sleverage sdan slikuiditas sterhadap snilai sperusahaan. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

I.3 sKerangka sKonseptual s 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

Gambar sI.3 sKerangka sKonseptual 

I.4 sHipotesis s 

 

Hipotesis spenelitian syang sdilakukan sadalah ssebagai sberikut: s s 

Ha1: sLikuiditas s(X1) sberpengaruh sterhadap sNilai sPerusahaan s(Y). 

Ha2: sLeverage s(X2) sberpengaruh sterhadap sNilai sPerusahaan s(Y). 

Ha3: sProfitabilitas s(X3) sberpengaruh sterhadap sNilai sPerusahaan s(Y). 

Ha4: sLikuiditas, sLeverage sdan sProfitabilitas sberpengaruh sterhadap sNilai sPerusahaan s(Y). s 

Ha5: sKebijakan sDividen ssebagai svariabel sModerasi sdapat smemperkuat shubungan santara sLikuiditas sdan 

sNilai sPerusahaan. 

Ha6: sKebijakan sDividen ssebagai svariabel sModerasi sdapat smemperkuat shubungan santara sLeverage sdan 

sNilai sPerusahaan. 

Ha7: sKebijakan sDividen svariabel sModerasi sdapat smemperkuat shubungan santara sProfitabilitas sdan sNilai 

sPerusahaan. 
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