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Abstract 

This study aims to determine the effect of Profitability, Debt Policy, and Investment 
Decisions on Firm Value. The data collection method used is a quantitative method. The 
population in this study is the financial sector listed on the Indonesia Stock Exchange 
(IDX) for 2019-2021 with a total of 105 companies. The data was obtained by collecting 
the company's annual financial report data on the Indonesia Stock Exchange (IDX) 
website. This study used a purposive sampling technique and the sample used was 71 
companies by reducing the companies that fit the criteria. The results showed that 
profitability and investment decisions have a positive effect on firm value. Meanwhile, 
debt policy has no effect on firm value. 
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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas, Kebijakan Utang, dan 
Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan. Metode pengambilan data yang digunakan 
adalah metode kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah sektor keuangan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2021 dengan jumlah perusahaan 105 
perusahaan. Data diperoleh dengan mengumpulkan data laporan keuangan tahunan 
perusahaan di web Indonesia Stock Exchange (IDX). Penelitian ini menggunakan teknik 
purposive sampling dan sampel yang digunakan sebanyak 71 perusahaan dengan 
mengurangi perusahaan yang sesuai dengan kriteria. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 
profitabilitas dan keputusan investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
Sedangkan kebijakan utang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 

Kata kunci: Profitabilitas, Kebijakan Utang, Keputusan Investasi 

 

PENDAHULUAN 

Banyaknya perusahaan-perusahaan di Indonesia saat ini membuat persaingan 

ketat untuk mencari atau menempatkan diri di paling atas dalam sebuah pasar 

penjualan maupun jasa. Persaingan bisnis yang ketat dengan seiring 

berkembangnya perekonomian mengakibatkan adanya tuntutan bagi setiap 

perusahaan untuk terus menciptakan sebuah ide atau inovasi, memperbaiki 

kinerja SDM perusahaan, dan memperluas bisnis usahanya agar bisa bersaing dan 

bertahan di dunia perbisnisan ini. 

Bagi perusahaan yang telah go public harus mampu mengontrol kondisi 

perusahan dengan baik untuk kelangsungan perusahaan dalam jangka panjang. 

Memaksimalkan nilai perusahaan dapat membantu perusahaan dalam menarik 
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investor. Dengan nilai perusahaan yang baik para calon investor akan memandang 

baik perusahaan, karena tingginya nilai perusahaan mencerminkan kinerja 

perusahaan yang baik dan juga sebaliknya. Nilai perusahaan yang meningkat 

mempengaruhi nilai pemegang saham yaitu tingkat pengembalian investasi yang 

tinggi kepada pemegang saham. Jika sebuah modal dapat diinvestasikan, maka 

akan tercipta sebuah pembangunan ekonomi. Investasi sendiri diartikan sebagai 

proses pengelolaan dana, atau menanamkan dana atau modal di masa sekarang 

dengan harapan akan menerima sejumlah aliran pembayaran yang menguntungkan 

di masa mendatang. 

(Sartono, 2010) menyatakan bahwa nilai perusahaan adalah nilai jual sebuah 

perusahaan sebagai suatu bisnis yang sedang beroperasi. Melalui nilai perusahaan, 

para investor bisa mengetahui sejauh mana suatu perusahaan mampu 

memaksimalkan kemakmuran para pemegang sahamnya. Selain itu nilai 

perusahaan juga dapat dilihat dari laba yang didapat perusahaan. Kemampuan 

perusahaan dalam memperoleh laba dapat diketahui dengan menghitung rasio 

profitabilitas. Hal ini ditunjukan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan 

pendapatan investasi. Penggunaan profitabilitas dilakukan menggunakan 

perbandingan antara berbagai komponen yang ada di laporan keuangan, yang 

utama laporan keuangan neraca dan laporan laba rugi. Semakin meningkatnya 

profitabilitas maka semakin tinggi pula nilai perusahaan bagi para investor. 

Menurut (Nurhayati, 2013) menyatakan bahwa, profitabilitas adalah tingkat 

keuntungan bersih yang mampu diraih oleh perusahaan pada saat menjalankan 

operasinya. Semakin besar keuntungan yang diperoleh, semakin besar kemampuan 

perusahaan untuk membayar dividennya. Perusahaan yang menghasilkan 

keuntungan akan menghasilkan profitabilitas yang tinggi, sehingga nilai 

perusahaan akan baik di mata investor. 

Faktor selain profitabilitas yang mempengaruhi nilai perusahaan juga ada 

kebijakan utang. Utang merupakan pembiayaan yang berasal dari eksternal 

perusahaan. Utang yang tinggi meningkatkan nilai perusahaan karena adanya 

beban bunga yang dapat menurunkan pajak penghasilan. Namun demikian, utang 

yang terlalu tinggi akan membuat laporan keuangan menjadi tidak sehat sehingga 

dapat menurunkan nilai perusahaan. Oleh sebab itu, besar kecilnya penggunaan 

utang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Kebijakan utang termasuk kebijakan 

pendanaan perusahaan yang bersumber dari ekternal, sebagian perusahaan 

menganggap bahwa penggunaan utang dirasa lebih aman dari pada menerbitkan 

saham baru (Natanael, 2021). 

Keputusan investasi merupakan faktor yang sangat penting dalam fungsi 

keuangan perusahaan, di mana jika semakin tinggi keputusan investasi yang 

ditetapkan oleh perusahaan maka semakin tinggi kesempatan perusahaan dalam 

memperoleh return atau tingkat pengembalian yang besar. Karena dengan 

perusahaan yang memiliki keputusan investasi yang tinggi maka mampu untuk 
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mempengaruhi pemahaman investor terhadap perusahaan, sehingga mampu 

meningkatkan permintaan terhadap saham perusahaan tersebut. Semakin tinggi 

minat investor dalam berinvestasi pada perusahaan maka keputusan investasi 

tersebut berdampak pada meningkatnya nilai perusahaan (Pertiwi et al., 2016). 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah sebuah prestasi sejalan dengan keinginan para 

pemilik, dengan meningkatnya nilai perusahaan kesejahteraan bagi pemilik saham 

akan meningkat (Hery, 2017). Menurut (Husnan & Pudjiastuti, 2015), nilai 

perusahaan merupakan harga yang dibayar oleh calon pembeli perusahaan apabila 

perusahaan dijual. Sama seperti yang dikatakan oleh (Yuniningsih, 2018), nilai 

perusahaan merupakan harga yang sudah bersedia dibayar oleh pembeli apabila 

perusahaan tersebut dijual.Menurut (Rogers, 2002), Nilai perusahaan adalah 

dampak positif dari aset. Yang menunjuk kan bahwa keuntungan lebih besar jika 

perusahaan memiliki kekuatan laba perusahaan yang lebih tinggi nilai perusahaan 

mungkin akan meningkat. 

Menurut (Astuti, 2004 p. 200), (Brigham & Houston, 2018 p. 81), 

(Rokhmawati, 2016 p. 272). Rasio nilai perusahaan merupakan rasio yang dapat 

memberikan indikasi bagi manajemen mengenai penilaian investor terhadap 

kinerja perusahaan dimasa lampau dan prospeknya dimasa depan. Dalam 

penelitian ini menggunakan rasio nilai pasar/buku (PBV) 

 

Profitabilitas 

Profitabilitas adalah rasio yang dipakai untuk memberikan gambaran 

mengenai kesanggupan perusahaan dalam memperoleh keuntungan dalam suatu 

periode. Rasio ini juga memperlihatkan seberapa besar efektivitas manajemen 

dengan disampaikan dari hasil laba atas penjualan atau pendapatan investasi, 

(Septiana, 2018 p. 190). Menurut (Kasmir, 2018 p. 374), profitabilitas adalah rasio 

yang digunakan untuk menilai kemampuan suatu perusahaan dalam mencari 

keuntungan dan memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu 

perusahan serta hal ini juga yang menunjukan perusahaan memperoleh laba. 

Sedangkan menurut (Frida, 2020) rasio profitabilitas ini digunakan untuk mengukur 

kemampuan manajemen perusahaan dalam menghasilkan laba dari penjualan 

bisnisnya. (Riahi-Belkaoui, 1998) menggambarkan rasio profitabilitas sebagai 

kemampuan perusahaan untuk secara efisien menggunakan modal yang dilakukan 

oleh pemegang saham dan pemberi pinjaman untuk menghasilkan pendapatan 

yang melebihi biasa. Akibatnya, rasio ini menarik bagi pemegang saham dan 

pemegang obligasi. 

Menurut (Melicher & Norton, 2017 p. 654), (Harahap, 2015 p. 465), (Frida, 

2020 p. 355) rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan 
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persuahaan dalam mencari keuntungan. Salah satu indikator profitabilitas yang 

digunakan pada penelitian ini adalah Return on Equity (ROE) yang mengukur 

pengembalian yang diperoleh pemegang saham atas ekuitas mereka yang 

diinvestasikan di perusahaan. 

 

Kebijakan Utang 

Kebijakan utang merupakan keputusan pendanaan berkaitan dengan 

penentuan struktur modal yang tepat bagi perusahaan (Ningrum, 2022 p. 27). 

Kebijakan utang adalah kebijakan perusahaan sebagaimana atau seberapa jauh 

perusahaan memakai utang sebagai sumber biaya perusahaan (Umi Mardiyati, 

2012).  Sedangkan menurut (Kasmir, 2019 p. 348), Kebijakan utang merupakan 

kebijakan yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktivitas perusahaan 

dibiayai dengan utang. Menurut (Sadeghian et al., 2012), Kebijakan Utang 

memberikan kontribusi manajemen yang selalu berusaha untuk mengoptimalkan 

rasio utang terhadap ekuitas untuk menciptakan kekayaan yang berkelanjutan 

tidak hanya bagi investor tetapi juga bagi seluruh pemangku kepentingan.   

Menurut (Umi Mardiyati, 2012), (Kasmir, 2019 p. 112), (Hery, 2016 p. 168) 

rasio kebijakan utang merupakan rasio yang digunakan mengukur perbandingan 

antara total utang dengan total ekuitas. Indikator dari kebijakan utang dalam 

penelitian ini adalah Debt to Equity Ratio (DER). 

 

Keputusan investasi 

Keputusan berinvestasi pada suatu aset berkaitan dengan perbandingan 

antara besarnya manfaat ekonomi suatu dana untuk dikonsumsi saat ini dengan 

prediksi besarnya return yang akan diperoleh di masa depan jika dana tersebut 

digunakan sebagai modal untuk berinvestasi (Nuzula & Nurlaily, 2020 p. 300). 

Menurut (Jatmiko, 2017 p. 160) keputusan investasi adalah hal yang paling penting 

dari keputusan utama perusahaan ketika membahas “Nilai Perusahaan”.  Menurut, 

(Hayat et al., 2018 p.24) keputusan investasi adalah memperkirakan hasil atau 

pendapatan yang diharapkan dimasa yang akan datang dan memperkirakan juga 

seberapa tinggi penyimpangan hasil risikonya. Menurut (Afsar & Karacayir, 2020), 

keputusan investasi adalah hal penting untuk memberikan maksimalisasi nilai, 

perushaan menunjukan pentingnya keputusan pendanaan, bagaimana dan dengan 

cara apa investasi ini dibiayai. 

Menurut (Brigham & Houston, 2018 p. 110), (Tandelilin, 2010), (Sinaga, 2014 

p. 171), Rasio keputusan investasi merupakan Rasio yang dipakai untuk cara 

mengukur investor menilai prospek pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan 

datang pada harga saham perusahaan. Indikator yang saya gunakan di penelitian 

ini adalah Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio pembanding antara harga 

saham terhadap earning perusahaan. 
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METODE 

Isi Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor keuangan di Bursa Efek 

Indonesia periode 2019-2021 dengan menggunakan metode electronic research 

untuk mendapatkan informasi tambahan yang dapat diakses melalui website 

www.idx.co.id. Data yang digunakan berupa laporan keuangan tahunan 

perusahaan. 

Pendekatan penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

pendekatan penelitian kuantitatif. Penelitian kuantitatif yaitu sebuah metode 

penelitian dimana menggunakan logika deduktif untuk mencari hubungan yang 

terjadi antara suatu fenomena atau gejala yang terjadi di masyarakat. Metode ini 

memiliki tujuan mencari hasil yang disajikan secara numerik dengan 

mengandalkan komponen empiris yang disebut variabel (Sudaryono, 2016, p. 92). 

Penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling, yaitu teknik pengambilan 

sampel sumber data dengan pertimbangan tertentu (Helaluddin & Wijaya, 2019, 

p. 64). 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, menurut 

(Tersiana, 2018, p.75) data sekunder yaitu dapat diperoleh dari catatan, buku, 

laporan pemerintah, buku-buku, dan sebagainya, serta data ini tidak perlu diolah 

lagi. Teknik pengumpulan data yang digunakan pada penelitian ini adalah teknik 

studi dokumentasi. Pengumpulan data dilakukan dengan cara mencari data 

laporan keuangan tahunan perusahaan sektor keuangan yang telah memenuhi 

kriteria melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Menurut (Rukajat, 2018, p. 17), uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui 

ada tidaknya korelasi kesalahan pengganggu pada periode sebelumnya dalam 

suatu model regresi linear. Jika pada perhitungan terjadi korelasi, aja dinamakan 

ada problem autokorelasi. Uji statistic Durbin-Watson akan digunakan pada 

penelitian ini untuk menguji keberadaan autokorelasi.  Durbin-Watson hanya 

dapat dipakai dalam mendeteksi autokorelasi tingkat satu dan memberikan tanda 

adanya konstanta dalam model regresi dan tidak ada variabel lain di antara 

variabel independen. 

 

Operasional Variabel 

Nilai Perusahaan 

Nilai Perusahaan mempunyai nilai yang penting dalam sebuah perusahaan 

karena nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti pula oleh tingginya kemakmuran 

para pemegang saham dalam perusahaan. Indikator yang di gunakan untuk 

menghitung nilai perusahaan dapat menggunakan PBV, dengan rumus: 

𝑃𝐵𝑉 =
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑃𝑒𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

 

http://www.idx.co.id/
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Profitabilitas 

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 

pendapatan dan juga untuk menilai efektifitas perusahaan dalam mengelola 

sumber yang ada. Profitabilitas dapat dihitung menggunakan indikator return 

equity, yaitu rasio antara laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri, dengan 

rumus: 

𝑅𝑂𝐸 =
𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

Kebijakan Utang 

Kebijakan Utang adalah keputusan untuk mengambil pendanaan yang berasal 

dari luar atau biasa disebut eksternal. Pendanaan ini dilakukan untuk menambah 

dana kebutuhan operasional perusahaan. Proksi yang digunakan untuk menghitung 

kebijakan utang dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan debt to equity 

ratio (DER). Rasio ini menunjukan perbandingan antara pembiayaan dan 

pendanaan melalui utang dengan pendanaan ekuitas. Adapun rumusnya sebagai 

berikut: 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑚𝑜𝑑𝑎𝑙
 

 

Keputusan investasi 

Keputusan Investasi adalah keputusan mengenai penanaman modal di masa 

sekarang untuk bisa mendapatkan keuntungan di masa depan. Keputusan investasi 

yang dibuat perusahaan ini berpengaruh untuk menghasilkan kas yang dapat 

memenuhi kebutuhan jangka panjang maupun jangka pendek. Mendefinisikan 

ukuran Keputusan Investasi adalah Price Earning Ratio (PER) sebagai alat ukurnya, 

dimana PER menunjukan perbandingan antar closing price di tanggal 31 Desember 

dengan laba perlembar saham. Dengan rumus sebagai berikut: 

𝑃𝐸𝑅 =
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Descriptive Statistics 

 N 

Minimu

m 

Maximu

m Mean 

Std. 

Deviation 

Keputusan 

Investasi 

159 ,09 3,26 1,3235 ,74106 

Profitabilitas 159 -,08 ,17 ,0591 ,05040 

Kebijakan 

Utang 

159 ,00 7,92 2,7888 2,01626 

Keputusan 

Investasi 

159 -10,99 61,41 18,8252 16,21075 
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Valid N 

(listwise) 

159 
    

 

Berdasarkan data yang didapat oleh penulis, nilai perusahaan (Y) memiliki 

nilai tertinggi sebesar 3,26 dari Bank Mestika Dharma Tbk (BBMD) dan nilai 

terendah sebesar 0,9 dari Paninvest Tbk (PNIN) yang berarti rentang data untuk 

nilai perusahaan adalah dari 0,9 sampai 3,26. untuk besarnya mean yaitu 1,3235 

dan standar deviasi sebesar 0,74106. Lalu profitabilitas (X1) memiliki nilai 

tertinggi sebesar 0,17 dari Mandala Multifinance Tbk (MFIN) dan nilai terendah 

sebesar -0,08 dari Victoria Investama Tbk (VICO) yang berarti rentang data untuk 

profitabilitas adalah dari -0,08 sampai 0,17. Lalu untuk besarnya mean adalah 

0,0591 dan standar deviasi sebesar 0,05040. 

Lalu kebijakan utang (X2) memiliki nilai tertinggi sebesar 7,92 dari Victoria 

Investama Tbk (VICO) dan nilai terendah sebesar 0,00 dari Buana Artha Anugerah 

Tbk (STAR) yang berarti rentang data untuk kebijakan utang adalah dari 0,00 

sampai 7,92. Lalu untuk besarnya mean adalah 2,7888 dan standar deviasi sebesar 

2,01626. Lalu keputusan investasi (X3) memiliki nilai tertinggi sebesar 61,42 dari 

Bank MNC Internasional Tbk (BABP) dan nilai terendah sebesar -10,99 dari Verena 

Multi Finance Tbk (VRNA) yang berarti rentang data untuk keputusan investasi 

adalah dari -10,99 sampai 61,42. Lalu untuk besarnya mean adalah 18,8252 dan 

standar deviasi sebesar 16,21075. 

 

Uji Regresi Linear Berganda 

Analisis regresi linear berganda adalah analisis yang digunakan untuk 

mengetahui hubungan antara variabel bebas dan variabel bebas. Tabel yang 

digunakan adalah tabel Coefficient dan memasukkannya ke rumus persamaan 

linear berganda. 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficients 

t Sig, B Std, Error Beta 

1 (Constant) ,906 ,138  6,555 ,000 

Profitabilitas 2,432 1,147 ,165 2,120 ,036 

Kebijakan 

Utang 

,010 ,028 ,027 ,350 ,727 

Keputusan 

Investasi 

,013 ,004 ,287 3,689 ,000 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 
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Dari tabel tersebut diperoleh data-data untuk persamaan regresi yaitu 0,906 

untuk konstanta, 2,432 untuk profitabilitas, 0,010 untuk leverage, dan 0,13 untuk 

kebijakan dividen. Berdasarkan data-data tersebut, maka persamaan regresi 

dapat dirumuskan sebagai berikut: 

𝑌 = 0,915 + 2,279𝑋1 + 0,011𝑋2 + 0,013𝑋3 

Keterangan: 

Y  : Nilai Perusahaan 

X1: Profitabilitas 

X2: Kebijakan Utang 

X3: Keputusan Investasi 

 

Uji t (Parsial) 

Tujuan dari uji ini adalah mengidentifikasi apakah dalam suatu model regresi 

setiap variabel bebas berpengaruh terhadap variabel tetap secara signifikan atau 

tidak. Lalu untuk pengujian dilakukan dengan memakai uji t dengan taraf 

signifikansi 0,05 dan untuk kriterianya adalah jika 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 maka dapat 

disimpulkan ada pengaruh yang signifikan antara variabel bebas dengan variabel 

terikat. Nilai 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 statistik dengan taraf signifikansi 0,05, df = n-k-1 dengan 

catatan bahwa n adalah jumlah sampel dan k adalah jumlah variabel bebas yaitu 

sebesar 159-3-1=155, maka nilai 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 adalah sebesar 1.975. Berikut ini adalah 

hasil uji t menggunakan SPSS v.26: 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardiz

ed 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) ,906 ,138  6,555 ,000 

Profitabilitas 2,432 1,147 ,165 2,120 ,036 

Leverage ,010 ,028 ,027 ,350 ,727 

Kebijakan 

Dividen 

,013 ,004 ,287 3,689 ,000 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan 

 

Berdasarkan output data di atas, nilai 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 dari variabel profitabilitas (X1) 

berada pada posisi positif dengan nilai 2,120 yang berarti hasil 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 yang 

bernilai 1,975 dan untuk Sig 0,036 < 0,05 untuk variabel profitabilitas signifikan 

berpengaruh terhadap variabel nilai perusahaan karena 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙. Lalu 

variabel kebijakan utang memiliki nilai 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 0,350 yang berarti untuk nilai hasil 

𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 < 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙  yang bernilai 1,975 dan Sig 0,727 > 0,05 yang membuat kesimpulan 

bahwa variabel kebijakan utang tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap 
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variabel nilai perusahaan. Yang terakhir untuk variabel keputusan investasi 

memiliki 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 sebesar 3,689 yang berarti untuk nilai 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 < 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙   yang bernilai 

1,975 dan Sig 0,000 > 0,05 sehingga dinvestasi signifikanan bahwa variabel 

keputusan investasi signifikan berpengaruh terhadap variabel nilai perusahaan. 

Uji F. 

Uji ini digunakan dengan tujuan untuk menentukan apakah ada pengaruh 

signifikansi atau tidak dari semua variabel bebas ke variabel terikat secara 

bersama-sama. Jika 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 maka dapat dinyatakan hubungan variabel 

bebas kepada variabel terikat ditemukan nilainya signifikan. Nilai 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 statistik 

dengan taraf signifikansi 0,05, df 1 (jumlah variabel – 1) atau 4-1 dan df 2 = n-k 

dengan catatan n adalah jumlah sampel dan k adalah jumlah variabel bebas yang 

berarti 159 – 3 = 156, maka nilai 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 sebesar 2,662. Hasil perhitungan uji F 

dengan program SPSS v.26 disajikan sebagai berikut: 

ANOVAa 

Model 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regression 8,159 3 2,720 5,362 ,002b 

Residual 78,610 155 ,507   

Total 86,769 158    

a. Dependent Variable: Y 

b. Predictors: (Constant), X3, X2, X1 

 

Berdasarkan data di atas, didapatkan hasil 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 sebesar 5,362. Dengan 

kriteria pengujian 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 untuk hubungan yang signifikan, maka dengan 

hasil 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 5,362 menunjukkan bahwa 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 2,662 berarti dapat 

diambil kesimpulan bahwa terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel 

bebas yaitu profitabilitas, kebijakan utang, dan keputusan investasi terhadap 

variabel terikat yaitu nilai perusahaan. Dengan ini, dinyatakan bahwa hipotesis 

yang penulis ajukan yaitu H4: terdapat pengaruh profitabilitas, kebijakan utang, 

dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan diterima. 

 

Uji Koefisien Determinasi 

Uji ini bertujuan untuk mengetahui seberapa besar persentase variabel harga 

saham (Y) yang ditentukan oleh variabel profitabilitas (X1), kebijakan utang (X2), 

dan keputusan investasi (X3) dengan perhitungan KD= r²X100%. Perhitungan 

koefisien determinasi dapat dilihat hasilnya dengan menggunakan SPSS v.26 

disajikan dalam tabel berikut: 
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Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the 

Estimate 

1 ,307a ,094 ,076 ,71215 

a. Predictors: (Constant), X3, X2, X1 

b. Dependent Variable: Y 

 

Berdasarkan tabel diatas, dapat dilihat bahwa R adalah nilai korelasi 

berganda dengan angka sebesar 0,307. Lalu R square (𝑅2), adalah sebesar 0,094. 

Lalu koefisien determinasi yang telah disesuaikan yaitu 0,076. Lalu Std Error of 

the Estimate sebesar 0,71215. Dengan Adjusted R square (𝑅2) sebesar 0,076 maka 

dapat disimpulkan bahwa persentase profitabilitas (X1), kebijakan utang (X2), dan 

keputusan investasi (X3) untuk menjelaskan variabel nilai perusahaan (Y) secara 

simultan sebesar 8%. 

 

Pembahasan Hipotesis Pertama 

Berdasarkan perhitungan uji koefisien regresi parsial (uji t) dapat 

disimpulkan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap 

nilai perusahaan yang di buktikan dengan nilai 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 2,120 yang berarti hasil 

𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 yang bernilai 1,975 dan untuk Sig 0,036 < 0,05. Hasil ini menunjukan 

bahwa semakin tinggi profitabilitas maka semakin tinggi pula nilai perushaaan. 

Penelitian ini sejalan dengan teori (Vishwanath & Chandraskhar, 2009, p.124) 

Nilai perusahaan ditentukan oleh tiga pendorong nilai yaitu. Profitabilitas, 

Keuntungan Horizon, dan Reinvestasi. Kemudian sejalan juga dengan teori (Hery, 

2017) yang menyatakan profitabilitas yang tinggi juga akan meningkatkan harga 

saham dan membuat menarik bagi investor untuk berinvestasi di perusahaan 

sehingga berpengaruh positif antara profitabilitas dengan harga saham, semakin 

tinggi harga saham pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini juga sesuai dengan penelitian terdahulu yang dilakukan 

oleh (Pertiwi et al., 2016) dalam penelitiannya menghasilkan kesimpulan bahwa 

profitabilitas memiliki hubungan yang positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Semakin tinggi laba yang didapatkan oleh perusahaan menandakan 

semakin besar pula return dari pada modal investor, yang mana hal tersebut tentu 

akan lebih membuat investor tertarik untuk menanamkan modalnya di perusahaan 

tersebut. Berdasarkan hasil penelitian penulis dan hasil penelitian terdahulu dapat 

disimpulkan bahwa profitabilitas berpnegaruh positif signifikan terhadap harga 

saham. 
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Pembahasan Hipotesis Kedua 

Berdasarkan perhitungan uji koefisien regresi parsial (uji-t) dapat 

disimpulkan bahwa variabel kebijakan utang tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan yang dibuktikan pada uji regresi variabel kebijakan utang yang 

memiliki nilai 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 0,350 yang berarti untuk nilai hasil 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 yang 

bernilai 1,975 dan Sig 0,727 > 0,05 yang membuat kesimpulan bahwa variabel 

kebijakan utang tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap variabel nilai 

perusahaan. 

Ini tidak sejalan dengan teori dari  (Ningrum, 2022, p.76) salah satu faktor 

yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah kebijakan utang yang merupakan hal 

penting bagi perusahaan karena menyangkut perolehan sumber dana untuk 

kegiatan operasi perusahaan. Ini dapat diartikan oleh pihak luar sebagai 

kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban di masa mendatang atau 

adanya risiko bisnis pada perusahaan. Dan sejalan dengan (Antiw et al., 2012 p.22) 

dimana peningkatan hutang jangka panjang justru akan berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

(Sofyaningsih & Hardiningsih, 2011), (Khumairoh et al., 2016),dan (Haryanto et 

al., 2018) yang  dimana penelitian mereka menunjukkan bahwa variabel kebijakan 

utang tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Yang berarti bahwa 

adanya hutang jangka panjang akan mempengaruhi nilai perusahaan. Berdasarkan 

hasil penelitian penulis dan hasil penelitian terdahulu dapat disimpulkan bahwa 

kebijakan utang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 

Pembahasan Hipotesis Ketiga 

Berdasarkan perhitungan uji koefisien regresi parsial (uji t) dapat 

disimpulkan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap 

nilai perusahaan yang di buktikan dengan nilai 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 3,689 yang berarti hasil 

𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 yang bernilai 1,975 dan untuk Sig 0,000 < 0,05. Hasil ini menunjukan 

bahwa semakin tinggi keputusan investasi maka semakin tinggi pula signifikan nilai 

perushaaan. 

Penelitian ini sejalan dengan teori (Hasnawati, 2005) yang menyatakan 

bahwa keputusan investasi yang diwakili oleh CATAR (current asset to tottal 

assets) memiliki nilai positif yang signifikan terhadap nilai perusahaan yang di 

wakili oleh rasio free cash flow. Hal ini sama dengan teori CATAR semakin baik 

nilai perusahaan, dengan asumsi jika arus kas dari operasional naik dan arus kas 

dari investasi tetap. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh 

(Wahyudi et al., 2016), (Afzal & Rohman, 2012), (Lase & Bustari, 2020), dan 

(Rajagukguk et al., 2019)  yang dimana pada penelitian mereka menunjukkan 

bahwa keputusan investasi memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 
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menunjukkan bahwa keputusan investasi memberikan dampak kepada keputusan 

investor untuk berinvestasi yang akhirnya dapat mempengaruhi nilai perusahaan. 

Berdasarkan hasil penelitian penulis dan hasil penelitian terdahulu dapat 

disimpulkan bahwa keputuasn investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 

PENUTUP 

Kesimpulan 

Berdasarkan pengolahan data statistik, deskripsi, dan analisis data yang telah 

dilakukan dan dijabarkan oleh penulis, maka dari penelitian ini didapat 

kesimpulan sebagai berikut: 

1) Terdapat pengaruh positif signifikan antara profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan di sektor keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2021. Yang 

berarti, semakin tinggi profitabilitas perusahaan maka nilai perusahaan 

semakin tinggi secara signifikan.  

2) Tidak terdapat pengaruh antara kebijakan utang terhadap nilai perusahaan di 

sektor keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2021. 

3) Terdapat pengaruh positif signifikan antara keputusan investasi terhadap nilai 

perusahaan di sektor keuangan yang terdaftar di BEI tahun 2019-2021. Yang 

berarti, semakin tinggi tingkat keputusan investasi yang ditetapkan perusahaan 

maka akan menghasilkan kesempatan tinggi pula untuk mendapatkan 

keutungan yang besar. 

4) Terdapat pengaruh positif signifikan antara profitabilitas, kebijakan utang¸ 

dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan di sektor keuangan yang 

terdaftar di BEI tahun 2019-2021. Yang berarti semakin tinggi profitabilitas, 

kebijakan utang, dan keputusan investasi maka akan semakin tinggi secara 

signifikan pada nilai perusahaan. 

 

Saran 

Berdasarkan kesimpulan dan implikasi yang dikemukakan di atas, penulis 

memberikan saran-saran sebagai berikut: 

1) Bagi para investor dan calon investor yang hendak berinvestasi di perusahaan 

sektor keuangan, disarankan untuk memperhatikan rasio profitabilitas dalam 

melakukan investasi sebagai variabel yang dapat menghitung tingkat 

keuntungan perusahaan. 

2) Pertumbuhan perusahaan salah satunya dapat dilihat dari seberapa besar 

perusahaan mampu mengasilkan profit bagi perusahaannya. Artinya, setiap 

perusahaan tentu harus lebih meningkatkan kinerjanya untuk bisa 

mempertahankan perusahaannya dalam mengasilkan laba yang maksimal. 

Dengan demikian perusahaan mampu untuk lebih meningkatkan kesejahteraan 

perusahaan sehingga perusahaan juga mampu untuk meningkatkan nilai 

perusahaan. 
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3) Bagi peneliti selanjutnya, disarankan agar dapat melakukan pengujian kembali 

dengan periode waktu yang berbeda dengan menggunakan variabel kebijakan 

utang karena dalam penelitian ini menunjukkan hasil yang tidak sejalan dengan 

teori yang sudah ada sebelumnya. Dan penelitian ini dapat digunakan untuk 

pengembangan ilmu pengetahuan manajemen keuangan khususnya  

profitabilitas, kebijakan utang, keputusan investasi dan nilai perusahaan. 

Kemudian peneliti juga disarankan untuk menambahkan variabel independen 

lain yang dianggap mempengaruhi nilai perusahaan untuk memperkaya 

penelitian seperti kebijakan deviden, ukuran perusahaan, rasio likuiditas, rasio 

aktivitas dan pertumbuhan aset. 
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