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MOTTO

“Tanpa membaca dan belajar kita akan menjadi orang kelas teri,
perundung dan pemaki, mudah diprovokasi tanpa keluasan hati dan imajinasi”
-Najwa Shihab-

“Terbentur, terbentur, terbentur, TERBENTUK!”
-Tan Malaka-



ABSTRAK

Putri Ayu Lestari  Pengaruh Kebijakan Dividen, Pertumbuhan Perusahaan, dan
Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Barang Konsumsi
yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2023-2024, Skripsi, Akuntansi,
FEB UN PGRI Kediri, 2025.

Kata kunci: Kebijakan Dividen, Pertumbuhan Perusahaan, Profitabilitas, Nilai
Perusahaan

Penelitian ini dilatarbelakangi oleh pentingnya upaya peningkatan nilai perusahaan
sebagai salah satu tujuan utama dalam pengelolaan manajemen keuangan. Nilai
perusahaan yang tinggi mencerminkan keberhasilan perusahaan dalam
mengoptimalkan aset untuk memberikan keuntungan bagi pemegang saham,
sekaligus menjadi indikator penting dalam pengambilan keputusan investasi.
Sektor manufaktur sub sektor barang konsumsi primer memiliki karakteristik yang
stabil dalam permintaan pasar, namun tetap menghadapi dinamika kompetisi dan
tekanan biaya produksi. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh
kebijakan dividen, pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi primer yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2023-2024. Penelitian ini
menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain kausalitas ex post facto. Data
yang digunakan merupakan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan yang
diunduh melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id). Sampel
penelitian terdiri dari 30 perusahaan yang dipilih menggunakan teknik purposive
sampling. Analisis data dilakukan dengan metode regresi linier berganda
menggunakan IBM SPSS versi 30. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara
parsial kebijakan dividen dan pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan profitabilitas berpengaruh positif
dan signifikan. Secara simultan, ketiga variabel independen berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwa profitabilitas
merupakan faktor dominan yang memengaruhi persepsi investor terhadap nilai
perusahaan, sedangkan kebijakan dividen dan pertumbuhan aset belum menjadi
determinan utama dalam periode pengamatan.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perkembangan sektor manufaktur di Indonesia, khususnya dalam sub sektor
barang konsumsi primer, memiliki kontribusi penting bagi stabilitas ekonomi
nasional. Produk-produk pada sub sektor ini merupakan kebutuhan pokok yang
dikonsumsi oleh masyarakat sehari-hari, sehingga perusahaan dalam kelompok
ini cenderung lebih bertahan dari guncangan ekonomi dibanding sektor lain.
Stabilitas permintaan barang konsumsi primer menjadi indikator bahwa industri
ini memiliki peluang pertumbuhan yang konsisten, baik dalam skala nasional
maupun regional. Tidak hanya berdampak pada pertumbuhan ekonomi, sub
sektor ini juga menjadi perhatian penting bagi investor karena dinilai memiliki
potensi pengembalian investasi yang stabil (Faizra & Lubis, 2022).

Salah satu indikator yang digunakan untuk menilai sejauh mana sebuah
perusahaan berhasil dipasar modal adalah melalui nilai perusahaan yang
dimilikinya. Nilai perusahaan dipandang sebagai representasi persepsi investor atas
kinerja, prospek pertumbuhan, dan stabilitas perusahaan. Pengukuran nilai
perusahaan dapat menggunakan price to book value (PBV) sebagai indikator yang
mencerminkan sejauh mana pasar menghargai ekuitas perusahaan dibandingkan
nilai bukunya (Clarinda et al., 2023).

Faktanya, meskipun berada dalam sub sektor yang sama, nilai perusahaan antar
emiten manufaktur barang konsumsi primer tidak menunjukkan keseragaman.
Variasi PBV yang terjadi dari tahun ke tahun menjadi fenomena yang menarik, di
mana perusahaan yang memiliki karakteristik keuangan serupa dapat memiliki
nilai pasar yang sangat berbeda. Fenomena ini menunjukkan adanya persoalan
dalam ketepatan strategi manajerial dalam mengelola sumber daya perusahaan
untuk mendukung nilai perusahaannya, terutama dalam hal pengelolaan dividen,
pertumbuhan usaha, dan tingkat profitabilitas (Anindya & Muzakir, 2023).

Sejumlah penelitian sebelumnya telah mengungkapkan bahwa nilai perusahaan
sangat dipengaruhi oleh beberapa faktor fundamental, diantaranya meliputi

kebijakan dividen, pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas. Ketiga faktor ini



memiliki pengaruh yang berbeda-beda pada persepsi investor terhadap kelayakan
investasi suatu perusahaan (Antari et al., 2022).

Kebijakan dividen merupakan strategi perusahaan dalam membagikan laba
bersih kepada pemegang saham. Kebijakan ini berperan sebagai sinyal keuangan
yang menunjukkan optimisme manajemen atas kestabilan laba di masa depan.
Perusahaan yang konsisten membagikan dividen menunjukkan kepada investor
bahwa manajemen memiliki keyakinan terhadap keberlanjutan arus kas
perusahaan, sehingga mendorong kenaikan harga saham dan nilai perusahaan
(Putri & Warsitasari, 2024).

Selain dividen, pertumbuhan perusahaan menjadi indikator penting dalam
penilaian nilai pasar. Pertumbuhan mencerminkan peluang ekspansi bisnis di masa
depan yang diyakini akan mendongkrak laba dan memperkuat struktur perusahaan.
Pertumbuhan yang tinggi juga menjadi salah satu alasan investor untuk
mempertahankan atau meningkatkan investasinya di suatu perusahaan karena
dianggap memiliki prospek jangka panjang yang cerah (Luthfiyyah et al., 2025).

Sementara itu, profitabilitas menggambarkan seberapa besar laba yang di
hasilkan perusahaan dari total aset yang dimiliki. Tingkat profitabilitas yang tinggi
menunjukkan efisiensi operasional dan efektivitas manajemen dalam mengelola
sumber daya perusahaan. Investor lebih tertarik untuk berinvestasi diperusahaan
dengan profitabilitas tinggi karena potensi pengembalian modalnya lebih pasti
(Dharmawan et al., 2023).

Fenomena fluktuasi nilai perusahaan ini dikemukakan penulis berdasarkan
observasi awal terhadap laporan keuangan tahunan dan data pasar saham tahun
2023 dan 2024, dimana terdapat kecenderungan nilai perusahaan yang tidak
seragam meskipun bersasal dari sub sektor yang sama. Hal ini dapat dilihat lebih
jelas pada data price to book value (PBV) dari tiga perusahaan sub sektor barang
konsumsi primer, diantaranya yaitu PT Astra Agro Lestari Tbk (AALI), PT Tiga
Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA) dan PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk (AMRT)
selama tahun 2023 dan 2024. Berikut adalah grafik perbandingan PBV ketiga

perusahaan tersebut:



Perbandingan PBV Tahun 2023 dan 2024
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Gambar 1.1
Grafik Perbandingan PBV Tahun 2023 dan 2024 Pada Perusahaan AALI, AISA dan
AMRT

(Sumber: Situs resmi Bursa Efek Indonesia data diolah oleh penulis)

Grafik diatas menunjukkan bahwa masing-masing perusahaan mengalami
penurunan nilai price to book value (PBV) dari tahun 2023 ke 2024. AMRT yang
semula memiliki PBV tertinggi sebesar 7,75 di tahun 2023 mengalami penurunan
menjadi 6,69 pada tahun 2024, diikuti oleh AISA yang turun dari 1,38 menjadi 0,93
dan AALI dari 0,60 menjadi 0,51. Fenomena ini menggambarkan ketidaksesuaian
antara ekspektasi investor dengan performa keuangan perusahaan yang tercermin
dalam nilai pasar.

Lebih jauh, bila ditinjau dari data laba bersih perusahaan yang diambil langsung
dari situs resmi Bursa Efek Indonesia, justru terlihat kecenderungan yang tidak
selalu sejalan dengan pergerakan nilai PBV tersebut. Pada PT Astra Agro Lestari
Tbk (AALI) berhasil meningkatkan laba bersih dari Rp1.088.170.000.000,00 pada
tahun 2023 menjadi Rp1.186.783.000.000,00 pada tahun 2024, yang berarti terjadi
pertumbuhan laba bersih. Demikian pula PT Tiga Pilar Sejahtera Food Thk (AISA)
mencatat lonjakan laba signifikan dari Rp18.796.000.000,00 di tahun 2023 menjadi
Rp69.482.000.000,00 di tahun 2024. Meskipun kedua perusahaan ini menunjukkan
kenaikan laba, nilai PBV justru menurun, yang mengindikasikan bahwa

pertumbuhan laba tidak selalu direspons positif oleh pasar dalam penilaian nilai



perusahaan. Sementara itu, PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk (AMRT) mengalami
penurunan laba dari Rp3.484.025.000.000,00 pada tahun 2023 menjadi
Rp3.220.083.000.000,00 pada tahun 2024, dan penurunan ini pun diikuti dengan
turunnya nilai PBV. Fenomena perbedaan pergerakan dari ketiga nilai perusahaan
tersebut mengindikasikan bahwa penilaian pasar tidak hanya dipengaruhi oleh
kinerja laba, melainkan juga bisa dari berbagai faktor keuangan lainnya yang belum
terlihat secara langsung dalam data, sehingga penting untuk menelusuri lebih jauh
hasil-hasil penelitian terdahulu yang telah menguji pengaruh kebijakan dividen,
pertumbuhan perusahaan dan profitabilitas perusahaan terhadap nilai suatu
perusahaan.

Berdasarkan temuan penelitian yang dikemukakan Putri & Warsitasari
(2024) menjelaskan bahwa kebijakan dividen yang dihitung dengan dividend
payout ratio (DPR) menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan. Temuan ini memberikan gambaran bahwa semakin tinggi dividen
yang dibagikan oleh perusahaan, semakin besar pula ketertarikan investor untuk
berinvestasi. Hal ini disebabkan oleh pandangan investor yang menganggap
dividen sebagai indikator keuangan yang mencerminkan kestabilan laba
perusahaan, sehingga perusahaan yang konsisten dan transparan dalam
membagikan dividen seringkali lebih memperoleh nilai perusahaan yang baik
dipasar modal.

Berbeda dengan temuan tersebut, Antari et al. (2022) mengungkapkan
bahwa kebijakan dividen justru tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Dalam penelitian ini, nilai signifikansi yang dihasilkan lebih besar
dari 0,05, yang berarti bahwa dividen yang tinggi atau rendah tidak serta merta
dijadikan fokus utama dalam pertimbangan pasar serta investor dalam menilai
suatu perusahaan. Investor lebih cenderung mengejar capital gain dalam jangka
pendek dibandingkan hanya memperhatikan besar kecilnya dividen yang
dibagikan. Hal ini mengindikasikan bahwa persepsi pasar terhadap dividen
tidak selalu berjalan searah dengan pertumbuhan nilai perusahaan.

Dalam studi yang dilakukan oleh Faizra & Lubis (2022), pertumbuhan
perusahaan dinyatakan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan. Pertumbuhan yang stabil diyakini menjadi cerminan prospek



jangka panjang perusahaan, sehingga semakin tinggi pertumbuhan perusahaan,
semakin besar pula kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya. Hal ini
pada akhirnya akan mendorong kenaikan nilai pasar saham dan nilai perusahaan
secara keseluruhan, terutama pada perusahaan yang bergerak di sub sektor
barang konsumsi yang cenderung memiliki siklus penjualan yang stabil.

Menurut Clarinda et al. (2023) dalam penelitiannya justru menunjukkan
hasil yang berbeda, di mana pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Pada penelitian ini mengungkapkan
bahwa pertumbuhan aset yang terjadi bisa saja disebabkan oleh strategi
pembiayaan yang tidak sehat, seperti investasi aset yang dibiayai utang. Hal
tersebut tidak selalu menjamin terjadinya peningkatan nilai perusahaan karena
pertumbuhan yang tidak diiringi oleh efisiensi atau peningkatan kinerja justru
berpotensi menurunkan kepercayaan investor.

Profitabilitas memiliki pengaruh yang cukup kuat dalam meningkatkan nilai
perusahaan. Faizra & Lubis (2022) membuktikan bahwa profitabilitas yang
tinggi menjadi salah satu pertimbangan utama investor dalam menilai kinerja
suatu perusahaan. Laba yang stabil mencerminkan efisiensi dalam pengelolaan
aset, dan ini akan meningkatkan keyakinan investor terhadap prospek
perusahaan, sehingga berdampak pada peningkatan harga saham dan nilai
perusahaan.

Clarinda et al. (2023) menemukan bahwa profitabilitas tidak selalu
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian
tersebut, profitabilitas hanya memberikan gambaran laba perusahaan, namun
tidak serta-merta menjadi pertimbangan utama dalam pengambilan keputusan
investasi, karena investor juga memperhatikan faktor lain seperti pertumbuhan
bisnis, stabilitas dividen, dan kondisi industri secara umum.

Berdasarkan kajian dari berbagai penelitian terdahulu diatas, dapat disimpulkan
bahwasanya kebijakan dividen, pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas
merupakan faktor-faktor yang banyak diteliti karena diyakini memiliki pengaruh
penting terhadap nilai perusahaan. Putri & Warsitasari (2024) menegaskan bahwa
kebijakan dividen, ukuran perusahaan, dan kinerja keuangan berperan signifikan

dalam meningkatkan nilai perusahaan, sementara Antari et al. (2022) menemukan



bahwa hubungan antara pertumbuhan perusahaan dan ukuran perusahaan terhadap
nilai perusahaan tidak selalu konsisten, bergantung pada kondisi tertentu.
Selanjutnya, Sidauruk et al. (2022) juga menguatkan bahwa kebijakan dividen dan
profitabilitas berkontribusi dalam meningkatkan nilai perusahaan, meskipun
efektivitas pengaruhnya sangat ditentukan oleh strategi manajemen masing-masing
perusahaan. Perbedaan hasil yang muncul dari Kketiga penelitian tersebut
menunjukkan bahwa hubungan antara variabel-variabel ini tidak selalu bersifat
universal, melainkan dipengaruhi oleh karakteristik internal perusahaan dan
dinamika pasar yang berbeda-beda.

Dari hasil kajian terdahulu, terlihat bahwa penelitian mengenai pengaruh
kebijakan dividen, pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan belum menghasilkan kesimpulan yang konsisten. Perbedaan konteks
industri, perbedaan sampel, periode penelitian, dan kondisi ekonomi makro
menjadi penyebab ketidaksamaan hasil penelitian sebelumnya. Selain itu,
penelitian-penelitian terdahulu lebih banyak meneliti hubungan variabel-variabel
ini dalam konteks umum atau industri manufaktur secara keseluruhan, sedangkan
sektor manufaktur sub sektor barang konsumsi primer, khususnya di Indonesia,
belum banyak mendapatkan sorotan sebagai unit analisis yang berdiri sendiri.
Padahal sub sektor ini memiliki karakteristik pertumbuhan dan pola distribusi
dividen yang berbeda dibandingkan dengan sub sektor lain, terutama dalam
menghadapi fluktuasi pasar dan pola konsumsi domestik. Oleh karena itu, peneliti
ingin melakukan penelitian ini dengan tujuan untuk memperkaya literatur dan
memberikan pemahaman lebih mendalam terkait pengaruh kebijakan dividen,
pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan khususnya
pada perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi primer yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2023-2024.

Berangkat dari latar belakang tersebut, penulis tertarik untuk melakukan
penelitian dengan judul “Pengaruh Kebijakan Dividen, Pertumbuhan Perusahaan,
dan Profitabilitas Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur Sub Sektor
Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2023-2024.”
Melalui penelitian ini, diharapkan akan diperoleh alternatif solusi baik secara



teoritis maupun praktis dalam memahami strategi pengelolaan keuangan

perusahaan.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, penelitian ini mengarah

pada pertanyaan-pertanyaan sebagai berikut:

a.

Apakah kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi primer yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2023-2024?

Apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi primer
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2023-2024?

Apakah profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi primer yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2023-2024?

Apakah kebijakan dividen, pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas
secara simultan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi primer yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2023-2024?

. Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk:

Menganalisis pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi primer yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2023-2024.

Menganalisis pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi primer yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2023-2024.

Menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur sub sektor barang konsumsi primer yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2023-2024.

Menganalisis pengaruh kebijakan dividen, pertumbuhan perusahaan, dan
profitabilitas secara simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan



manufaktur sub sektor barang konsumsi primer yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2023-2024.

D. Manfaat Penelitian

a. Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memperkaya kajian akademik dalam

bidang manajemen keuangan, khususnya mengenai pengaruh kebijakan

dividen, pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai

perusahaan. Temuan penelitian ini diharapkan dapat memperkuat teori-teori

keuangan yang berkaitan dengan nilai perusahaan, serta memberikan

referensi empiris bagi pengembangan studi selanjutnya.
b. Manfaat Praktis

1)

2)

3)

Bagi manajemen perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan menjadi
pertimbangan dalam penyusunan kebijakan dividen, strategi
pertumbuhan, dan pengelolaan profitabilitas guna meningkatkan nilai
perusahaan di mata investor.

Bagi investor dan calon investor, hasil penelitian ini dapat menjadi
sumber informasi dalam mengambil keputusan investasi berdasarkan
pemahaman atas pengaruh kebijakan dividen, pertumbuhan, dan
profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Bagi akademisi dan peneliti selanjutnya, penelitian ini menjadi rujukan
untuk mengkaji lebih lanjut variabel-variabel keuangan dalam konteks
sub sektor barang konsumsi primer, dengan mempertimbangkan

kondisi pasar modal terkini.
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