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Abstract

It is important to conduct research on the influence of financiad performance and dividends on company value
Lecause this can help evaludte the company end identlfy areas for impiovement i fnarclal perfamance to
enharce company salue. The aim of the research i< to analze the impact of dividends and financial performance
on compary satue. Financial perdor c /5 detemmined using asset ralios, while dividend policy is determined
using dividend ratios, and ccmpany Vaiue is determined by the price reiatice to book value. The type of this
research is quantitative research thar analyzes secondary data derived from fnancal records. The population
studied consists of companies cperating in the energy sector. For the sample selection this research uses the
pupcsive sampling method based on predetermined criteria, which successfully sdentified 18 energy sector
companias listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2022-2023. Data analysis was conaducted using
the Fuiewrs 12 application. The conciusion drawn irom his research indicates that assets and dlividend payout levels
have a positive impact on the company’s value. The limitation of the research lies in the varables that only focus on
aspects of financial performance and dividend policy, thus not encompassing all factors thar influence the value of
the company: The fecommendation for future rescarch is to use a broader and more diverse sample of companics
to enhance the generalization of the research resufts

Keywords. fnancial performance: dividend policy; fiem salue

Abstral
Perting untuk mrelakukan pereliian tzntang pengaruh kinerja keuangan can divicer terhadap nilai perusahaan
karena hal ini dapat marrbantu mengevaluasi periisahaar dan mengidentifikasi area untiik parbaikar dalam kin=rja
uangan gura meningkatkar nilai perusahaan. Tujuan dari penzlitian untuk menganalisis pengarch dividen dan
Ewerja keuangan terhadap rilai peruszhaan. Kinerjz keuangan ditentukan dengan mengqunakan resic aset,
sedangkan kebijaken dividen ditentukan dengan menggunakan rasio cividen, dan nilai perusehaan ditentukan
dergan harga relatif tarhacap nilai buku Jenis penelitian ini adelah penslitian kuantitati’ yang menganeélisis data
sekunder yang berasal dari catatan keuancan. Populzsi yang diteliti adzlah perusahaan yang bercerak di sektor
energi. Untuk pemilihan sampel, peneliian ini menggunakar metode purposive sampling berdzsarkan kriteria yang

This wark is licensed uncer a Creative Commons Attribuzion-NanCommercial 4.0

International License

Borobudur Accounting Review, Vol 1 No. 7(2021) 15

A mal




Author last name, Author (ast name, Author (2st name

tzlah ditentukan, yang berhasil mengicentifikasi 18 peruszhaan sextar energi yeng terdaftar di Bursa Efek Indo
perioce 2022-2023. Analigis data dilakukan dengan mencgunakan aplikas Eviews 12. Kesimpulan vang ﬁiambi:.g;i
perelitian ini menunjukkan bahwa aset dan tinokat pembayaran cividen memiliki dampak positif tethadap nilai
perusahaan Keterbatasan perelitian terdapat pada veriabel yang hanya focus pada aspek kinera <euangan dan
kebjakan dividen, sehingga tidak mencakup semua faktor yanc mempzangaruhi nilai perusahaan. Rekomszndasi
untuk penelitian selanjutnyz menggunakan sampel perusahaan yang lebin luas dan beragam untuk meningkatkan
gereralisasi hesil penelitian.

Kata Kunci: kinerja keuangan; kebijakan dividery nilai perusahaan

1. Pendahuluan

Setiap perusahaan memiliki tujuan memazksimalkan kemakmuran pemiliknya atau pemegang saham
dengan meningkatkar nilai perusahaan. Pemilik perusahaan menginginkan nilai tinggi perusahaan,
iulah sebabnya itu adalah nilal tinggi dari perusahzan yang menunjukkan kemakmuran pemegang
sahamnya. Nilai suatu perusahaan sargat krusial sebelum para investor membuat keputusan untuk
menanamkan modal mereka. Para investor memandzng rilai perusahaan sebagai gambzran keadaan
perusahaan, itulah sebabnya nilai yanc tincgi diarggap penting. Jika perusahaan memilki nilai yang
tinggi, maka perusahaan itu dianggap berkualizas. Sebaliknya, jika nilainya rendah, perusahaan tersebut
pasti diznggap kurang baik Karena perusahaan memiliki nilai yang tinggi, para investor menjadi tertarik
untuk berinvestasi di dalamnya, dan tertu saja mereka mengharapkan keuntungan yang besar. Dengan
kata lain, nilai suatu perusahaan dapat menunjukkan keuntungan yang diterima oleh investor dari
perusahaan tersebut (Husna dan Rahayu, n. d. ). Nilai perusahaan bukan hanya ‘ercermin dzlam harga
saham, melainkan price book value (PBV) juga bica dijadikan salah satu ukuran. price book value adzlah
sebuah rasio keuangan yang membancingkan harga saham dengan nilai buku saham (Oktaviana, n. d.
). Menuru: Brigham can Houstor (2011°52), nilai price book value yang lebih tinggi menunjukkan
bahwa pemegang saham memiliki tingkat kessjehteraan vang lebih bak. Ini menunjukan bahwa
perusahaan telah mencapgigsaleh satu tujuznnye (Putri Kusumaningrum, n. d. ). Salah satu fakter lain
yang dapat memengaruhi nilai perusahaan adalah profitabilitas, yang diukur dengan indikator return on
assets (ROA). Frofitabilitas menunjukkan sejauh mana perusahaan mampu menghasilkan keuntungan
dan seberapa efektif manajemen dalam mengelcla sumber daya (Putri Diana Lase et &l , 2022).
Semakin besar rasio profitabiitzs, serakin tinggi pula keuntungan yang bisa dihasilkan oleh
perusahaan (Saputra et al. . 2023). linckat profitabilitas yang tinggi dapat mendorong perkembangan
perusahaan, merrperbaiki kinerja keuangan, dan menarik perhztian investor untuk berinvestasi (Limiao
dan Lestari, 2022). Selain itu, investor juga memperhatikan seberapa bak perusahaan dalm
mendistribusiken divicen, karena besaran divider capat memengarubi nilai perusahaan. Dividend
payout ratio (DPR) mencemminkan kemampuan perusahazn urtuk memberikan dividen, yang bahkan
bisa lebih besar jka perusahazn mendapatkan keuntungan yarg substansial. Ukuran dwviden yang
diberikan kepada pemegang saham sangat berpengarub, karena hal ini menjadi salbh satu tujuan
utama perusahaan. Dengan meningkatnya pembayaran dividen, pemegang saham akan mengartikan

bahwa kinerfja perusshear akan lebih bak di masa depan, yang berdampak positf pada nilai

Borobudur Accounting Review, Vol 1, No. 7(2027) 16




Author last name, Author (ast name, Author (2st name

perusahaan (Husna dan Rahayu, n. c. ). Pentirg uk melakukan penelitian tentang pengaruh kinerja
keuangan dan dividen terhadap nilai perusahaan karena hal ini dapat membantu mengevaluasi
perusahaan dan mengidentifikasi area untuk perbaikan dalam kinerja keuangan guna meningkatkan
nilzi perusahaan. Peneliian memiliki tujuan urtuk mengetahui apakah terdapat hubungan secara
parsial dan simultan antara return on assets. dan dividen payout rasio terhzdap nilai perusahaan.
Penelitizn terkini mencgunakan £Wews 72yzng menyediakan metode analisis panel data yang lengkap,
termesuk analisis fixed effect dan random effect.

2. Metode
2.1. Papulasi dan Sampel

Purposive sampling, yaitu teknik pemilihan sampel berdasarkan kriteria atau pertimbangan
tertentu, digunakan dalam proses pemilihan sampel penelitian ini. Kriteria yang digunakan dalam
pemilihan sampel peneliian ini adalah: (1) Perusahaan enzrgi yang tercatat di BEl paca tahun 20225
2023 (2) Perusahaan yang melaporkan data keuangan kepada BEl selama periode 2022-2023 9
Perusahaan yang melaperkan data keuangan selama kurun waktu 2022-2023.

2.2. Definisi dan Pengukuran Variabel
Definisi dari variabel yang digunakan serta cara pengukuran variabel dalam penelitian ini disajikan
dalam Tabel 1.

Tabel 1. Pengukuran Variabel

Variabel Indikator Referensi
Rasia Praofitabilitas (X1) Return On Asset = Laha Bersih (Digdowiseiso, 2021;
Sewelah Pzjak / Total Aktiva Kurniawan, 2027)

Dividen Payout Ratio  Dividen Payout Ratio = Cividend (Rivandi & Indriai,

Y) per sharec / Farning per shared 2022)

2.3 Analisis Data

Metode analisis yang digunakar dalam penelitian ini meliputi analisis data kuanttatif dengan
menggunakan aplikasi £wews 72 sebagal alat bantu interpretasi data. Analisis regrasi panel digunakan
untuk menguji pengaruh return on asset dan rasio pembayaran dividen terhadap niai buku perusahaan
subsektor energi yang terdatar di BEl. Analisis ceskriptif statistik terhadap szluruh variabel dalam
penelitizn ini meliputi nilai mean, standar deviasi, tertinggi, dan minimum. Untuk mengetahui gembaran

umurn variakel yang digunakan, penelitar iri menganalisis variabel dependen dzn independen.

3. Hasil dan pembahasan
3.1 Analisis Statistik Deskriptif
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Analisis daskriptif dalam penelitian ini dilakukan untuk memberikan gambaran tentang variabel -

variabel penelitian yang diamati. Analisis statistik deskriptif ditampilkan di Tabel 2.

Tabel 2. Hasil Analisis Deskriptif

ROA DPR

Mean 013726 1844238
Mecdlian 0.0p8941 1132334
Maximum 0.592583 9.030280
Minimum 0.001379 J.180Me

Std. Dev. 0179915 2144974
Skewness 2186767 1902038
Kurtosis 4.0263449.050280 5.82//06
Jarque-Bera 7391224 2995589
Probability 0.000200 2.000000
Sum 3.623231 59.01563
Sum S Dev 0 445764 142 6784

Berdasarkan anclisis statistik ceskriptif yang terdapat pada tabel 2, rata-rata RCA tercatat
sebesar 0. 113226, vang menunjukkan bahwa nilai ROA cerderung rendah. Standar deviasi ROA adalah
0. 119915, menardekan acanya variasi yarg relatif sedikit peda ROA. ROA memilliki nilai teringgi

sebesar 0. 592583 dan nilai terendah sebesar 0. 001379, yang menunjukkan rentanc nilai yang cukup

luas. Raa-raa DPR tercatat sebesar 1. 844238, Hal ini menunjukkan bahwa nilai PR jauh lebh tinggi
dibandingkan nilai ROA. Standar deviasi DPR sebesar 2,144974 menunjukkan bahwz DPR memiliki
rentang nilai yang signifiken. DPR minimum sebesar 0,180116 dan DPR maksimum sebesar 9,030280

menunjukkan bahwa DPR juga memiliki rentang nilai yarg sangat besar. Variabel yang tidak terlalu

signifikan pada ROA dan yznc cukup signifikan pada DPR menunjukkan bahwa masing-masing variabel

tersebut mermilki karaktensak yang unik.

3.2 Pemilihan Model Regresi Data Panel

Proses pemilihan model regresi terbaik untuk menganalisis panel data, yang terdiri dari

observasi yang diakukan pada berbagzi crass-sectional units (individu, bisnis, dan negaraj selama

penode waktu yang berbeda, dikenal sebagal pemodelan panel data. lupan memilih model

regresi panel date adaleh untuk memilih model yang dapa: secara akurat dan andal

merepresentasikan struktur dzta yeng komplek dengan menggunakan beberapa uiji statistik, model
regresi panel data terbaik cipilih dari Commor Efect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM], dan
Random Effect Model (REM). Alat uji utama yang digurakan adzlah Uji Chow, Hausman dan
Lagrange Multiplier ditampilkan dalam tabel 3, tabel 4 dan tabel 5.

Tabel 3. Hasil Uji Chow
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Redundant Fixed Fffects Tasts
Cquation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Efects Test Statistic d.f Prob.
Cross-section F 4788523 1712) 0.0043
Cross-section Chi-square 65.665164 i 0.0000

Sumber: Data Sekunder, diolah 2025

Berdasarkan hasil model yang ditammpilkan pade Tabel 3 hasil Uji Chow, probabilias coss
section F adalzh 0,0000000, yang menunjukkan bahwa nilai <ersebut ¢i bawah 0,05. Kiri ciyakini
bahwa model efek tetap (HtM) lebih cocok untuk jenis peneltian ini danipada model efek umum
(CEM).

Tabel 4. Hasil Uji Hausman
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-seciion random effects

Chi-Sq.
Test Summary Statistic  Chi-5q. d.f. Prob.
Cross-section random 0.431451 2 0.8060

Sumber: Data Sekunder, diolah 2025

Hasil analisis model yang crtunjukkan pada label 4 Hasil uji hausman menunjukkan bahwa nilai
random cross section sebesar 0,8060 apabila nilai tersebut lebih besar dari 0,05 menunjukken

adanya randem effect mode (RENM), sehingga harus digunakan Langrage Muldplier.

%bel 5. Hasil Uji Lagrage Multiplier
Lagrange Multiplier Tests for Random Effects
Null hypotheses: No effects
Alternative hypothesas: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided

(all others) al.ematives

Test Hypothesis

Cross-section Time Both
Breusch-Pagan 2684268 0.994575 3.678843
(0.1013) (0.2186) (2.0551)
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Fonda 1638374 -0.997284 0453319
(0.0507) (0.8407) (0.3252)

King-Wu 1638374 -0.997284 0584765
(0.0507) (0.8407) (0.7206)

Standardized Honda 1.868417 -0.692708 -3.442706
(0.0309) (0.7558) (0.9997)

Standardized King-Wu 1808417 -0.692708 -3002332
(0.C309) (0.7558) (0.9987)

Courieraux, et al. - - 2684268
0.1160)

Sumber. Data Sekunder, diolah 2025

Hasil dar pengujian model dapat dll\haté-éda l'abel 5 Hasil Uji Lagrange Multiglier menghasilkan nilai
Breusch-Pagan sebesar (,1013 yang lebih besar dari 0,05. Dengan demikian, dapat disimpulkan babwa
model yang paling sesual untuk studi inadalah common effect mode! ([CEM).

3.3 Uji Asumsi Klasik

Model yang terpilih adalah CEM, maka dan itu up asumsi klzsik harus dilakukan. Up asumsi klasik
yang digunakan multikolinizrizas dan heteroskedastisitas (Basuki & Yuliaci, 2014 : 183). Hasil uji asumsi
klasik dizampilkan di tabel 6.

Tabel 6. Hasil Uji Multikolinieritas
ROA DFR

ROA 1.0000C0 -0.355226
DPR -0.355226 1.000000
Sumber: Deta Sekunder, diolah 2025

Pada tabel menunjukkan bahwa nilai correfation antar veriabel tergolong rendah atau kurang dari 0.80.
Dihasilkan kesimpulan behwa model regresi yang digunakan pada penelifian ini tidak terdapat masalah

multikolinearitas.

Tabel 7. Hasil Uji Heteroskedastisitas

o
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B NO N E oo

¥ Rasiduals

Sumber: Data Sekundler, diolah 2025
@ri gratik residual (wama biru) dapat diihat tidak melewati batas (500 dan -500), artinya varian
residual sama. Oleh sebab itu tidak terjadi gejala heterokedastisitas atau lolos uji heterckedestisitas.

3.4 Analisis Regresi Data Panel

15

Nilai Perusahaan = -0.32629411€905 + 8.33262593695*ROA + 0.61063445824*DPR

Berikut adalah penjelasarnya

Nilai Perusahaan sama dengan -0,326294116905 + 833262593695*ROA + 0,61063445824*DPF.
Konstanta adalah -0,326294116905, artinya jika ticak ada variabel Retum on Asset (ROA) atau
Dividend Payout Ratio (DPR), maka variabel Price Book Value (PBV) akan mengalami penurunan
sebesar -0,326294116905. Jika koefisien beta variabel Asset  (ROA) adalah
8,33262593695, dan variabel lainnya konstar serta variabel ROA mengzlami kenzikan sebesar satu,
maka variabel Price Bock Velue (PBV) juga aken mengalami kenzikan sebesar 8,33262593695.
Demikian pula jika variabel lain konstan dan variabel Return orn Asset (ROA) mengalami
penurunan tunggal, wvariabel Price Book Value (PBV) akan mengalami penurunan sekitar
8,33262593695 Jika variabel lain tetap konstan dan wvariabel Dividend Payout Ratio (DPR)
mengalami kenaikan saw kali, maka variabel Price Bock Value (P3V) juga akan mengalami
kenaikan satu kal. dengan koefisien determinasi variabel beta sebesar 0,61063445824. Demikian
pula, jika varizbel lain tetap konstan dan variabel Cividenc Payout Ratio (DPR; mengalami

penurunan sebesar satu, maka variabel Price Book Value (PBV) akan mengalami penurunan sekitar

0,61063445824.

Return on

asil Uji Hipotesis
Tabel 8. Hasil Uji T
Dependent Variable: Y
Method: Panzl Least Squares
Date: Ue/U/ /25 hime: 10:21
Sample: 2022 2023
Periods included: 2
Cross-sections induded: 18
Total panel (unbalanced) observations: 32

Variable Loefficient Std. trror 1-Statistic Frob.
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C -0.326294 0671797 -0.485704 0.6308
ROA 83320626 3.206720 2.5992¢9 00145
DPR 0610634 0179215 3407266 0.0m9

Pengaruh variabel independent terhadap variabel dependen secara parsial adalah :

Dengan t hitung sebesar 2,599299 > t tabel atau 2,042272 dan nilai signifikarsi sebesar 0.0145 < 0,05,
maka hasil uji t veriabel ROA menunjukkan bahwa variabel tersebut berpengaruh terhadap nilai
perusahaan Hasil uji t variabel DPR adalab 3407266 > t tabel atau 2042272 dengan tingkat signifikansi
sebesar 0,0019 < 0,05, Hal ini berarti Ha citolak dan -0 drtolak yan¢ berarh vanabel DPH?

terhadap nilai perusahaan.

erpangaruh

Tabel 8. Hasil Uji F

R-squared D.32z2703
Adjusted R-squarad D.2r5992
5.E. of regression 2.000727
Sum squared resid 116.0843
Log likelihood -6602333
F-statistic 6.9086°4
Prob(k-statistic) 0.0035°8

Nilai F hitung sebesar 6.908514 > Ptebel yaitu 4,170877 dan nilai sig. 0003518 < 0.05, maka Ha
ditolak dan HO citerima, artinya variabel ROA dan DFR berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
Tabel 10. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)

R-squared D.322/03
Adjusted R squarad D.275992
5.E. of regression 2.000727
Sum squared resid 116.0843
Log likelihood -6602333
m-statistic 6.908674
Prob(F statistic) 0.0035°8

o
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Dilihat dari nilai adjusted R-square pada tabel sebesar 0.275992 atau 27%, artinya Return On
Asset (RDA) dan Dividend Pavout Ratio (DPE) dapat memberikan penjelasan terhadap Nilai
Peruszhzan (NP), sedangkan sisanya sebesar 73% dipengaruhioleh varizbel lain diluar penelitian.

3.6 Pembahasan

Pengaruh Retuim on Asset (ROA) Terhadap Price Book Value (PBV)

Berdasarkan hasil uji hipctesis tersebut pada penelitian ini didapatkan hasil nilzi t sebesar 2.599299
nilai signifkan sebesar 0.0145 < 0.05. Dari hasil tersebut dapat dikatakan bahwa reium on asset
berpengaruh positif terhadap price book value, maka dapat disimpulkan bahwa H1 diterima. Hasil
uji hipotesis pertama sejalan cengan penelitian (Sofiani & Siregar, 2022), Kasman & Utami, (2023},
Aditya Lutfi & Panurtun, (2022) yang menemukan adanya pengaruh positif dari profitabilitas
terhadap nilai perusahaan. Kensistznsi hasil ini memperkuat argumentasi bahwa ROA merupakan
salah satu indikazor keuangan yang penting bagi investor dalam menilai kinerja dan prospek
perusahaan. lJika return on asset meringkat maka Price to book value akan meningkat.
Pengerrbzlian aset yang beszr memberitahukan bahwa perusahaan semakin meningkatkan
penjualannya maka laba bersih per saharm juga meningkat penjualar dan pendapatan perusahaan
selama tahun tersebut. Semakin tinggi nilai Return on assets (ROA) make semakin maksimal
pengelolaan seluruh aktiva yang dimiliki suatu perusahaan. Hal iri dapat menandakan kondisi
perusahaan baik dan dapat meningkatkan harga saham perusahaan sehingga akan berpengaruh

pada meninckatnya nilai perusahaan (Mufidah dan Utiyasi, 2021).

Pengaruh Dividen Payvout Ratio (DPR) Terhadap Price Rook Value (PBV)

Berdasarkan hasil uj hipotesis di atas, rilai t dalam penelitian ini édalah sebesar 3,407266 dengan
tingkat signifikansi 0,0019 < 0,05. Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa payout ratio
berpengaruh positif terhadap nilai buku, vang berarti H2 dianalisis. Menurut penelitian yang
dilekukan olzh Tite (2007), Dividend Payout Ratio (DPR) berpergeruh positif terhadap PBY,
sedangkan penelivian yang dilakukan aleh Prasstiono in.d) menunjukkan hahwa DFR herpengaruh
signifikan terhadzp Nilai Perusahzan (PBY). Dividen Payout Ratio (DFR) mengukur jumlah uang
yang diperoleh suatu perusahaan dalam pembayaran dividennya. Apabila sustu perusahaan
mampu membayar dividen secara transparan, hal tersebut merupzkan pertanda baik bagi inves:or,
namun apabila suatu perusahaan tdak mampu membayar divicer, hal lersebul merupakan
pertanda huruk bagi investor karena perusahaan tersebut ticak mampu membayar dividen (Budi,

2015).

4. Kesimpulan

Hasil pensliian dapat dipercleh dan dirangkum berdasarkan hasil yang telah diselesaikan dan
fviewes 12 yaity, (1) Berdasarkan hasil uji hipotesis didapatkan hasil refurn on assetsberperngaruh positit
terhadap price book value, maka dapat disimpulkan Hy diterima. (2) Berdasarkan hasil uj hipotesis

didapatkan hasil bahwa dividend payout ratio berenganuh positif terhadap price book value, maka

Borobudur Accounting Review, Vol 1, No. 7(2027) 2
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dapat disimpulkan H, diterima. Keterbatasan penelitian terdapat pada variabel yang hanya fokus pada
aspek kinerja keuengan dan kebiakan dividen, sehingga ticak mencakup semua faktor yang
mempengaruhi nilai Perusahaan. Penelitian selanjutnya dapat menambahkan populasi dan sampel
peneliizn yang lebih banyzk lagi sehingga hasil yeng didapatkan lebih mazksimal serta dapat
menambahkan variabel dependen seperti menambahkan variabel firm size, current ratio, asset growth,

degree of financial return on asset dan lain-lain.
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