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Abstrak 

Nilai perusahaan merupakan hasil kerja manajemen dari beberapa dimensi diantaranya 

adalah arus kas bersih dari keputusan investasi, pertumbuhan dan biaya modal perusahaan. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan, tata kelola 

perusahaan, dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor industri 

dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2022. Penelitian ini 

merupakan penelitian kuantitatif dengan teknik purposive sampling sebagai metode 

pemilihan sampel dan jumlah observasi. Sampel dalam penelitian ini adalah 32 perusahaan 

dengan kriteria pengambilan sampel yang sudah ditentukan yaitu jumlah observasi sebanyak 

90 observasi yang terdiri dari 18 perusahaan dengan periode selama 5 tahun. Metode analisis 

data yang digunakan dalam penelitian ini adalah statistik deskriptif dan analisis regresi data 

panel. Hasil pada penelitian ini menunjukkan kinerja keuangan (return on asset), tata kelola 

perusahaan (kepemilikan intitusional), dan kebijakan dividen (dividend payout ratio) 

berpengaruh secara simultan terhadap nilai perusahaan. Secara parsial kinerja keuangan 

(return on asset) berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan tata kelola perusahaan 

(kepemilikan intitusional) tidak berpengaruh secara  terhadap nilai perusahaan dan kebijakan 

dividen (dividend payout ratio) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata Kunci-nilai perusahaan, kinerja keuangan, return on asset, tata kelola perusahaan, 

kepemilikan institusional, kebjakan dividen, dan dividend payout ratio 

 

Abstract 

Firm value is the result of management's work in several dimensions, including net cash flow 

from investment decisions, growth and the company's cost of capital. This research aims to 

explaim amd test the influence of financial performance, corporate governance and dividend 

policy on company value in basic industrial and chemical sector companies listed on the 

Indonesian Stock Exchange for the 2018-2022 period. This research is quantitative research 

with purposive sampling technique as the sample selection method and the number of 

observations. The sample in this study was 32 companies with predetermined sampling 

criteria, namely the number of observations of 90 observations consisting of 18 companies 



 

with a period of 5 years. The data analysis method used in this study is descriptive statistics 

and panel data regression analysis. The results of this study indicate that financial 

performance (return on assets), corporate governance (institutional ownership), and 

dividend policy (dividend payout ratio) simultaneously affect the company's value. Partially, 

financial performance (return on assets) affects the company's value. While corporate 

governance (institutional ownership) does not affect the company's value and dividend policy 

(dividend payout ratio) does not affect the company's value. 

 

Keywords-firm value, financial performance, return on asset, corporate governance, 

institutional ownership, dividend policy, and dividend payout ratio 

 

I. PENDAHULUAN 

Perbandingan antara sektor industri dasar dan kimia dengan sektor lainnya berdasarkan 

dari siklus bisnis, sektor indutri dasar dan kimia cenderuung terpengaruh oleh siklus bisnis 

yang lebih luas karena produk-produk sektor ini banyak digunakan dalam berbagai industri, 

sedangkan sektor lain mungkin lebih stabil atau memiliki siklus bisnis yang berbeda 

tergantung dari permintaan atau karakteristik pasar. 

 
 

Dapat dilihat perbandingan kinerja saham dari kedua sektor tersebut, pada tahun 2020 

kedua sektor tersebut mengalami kenaikan yang signifikan, sedangkan pada tahun 2021 

sektor industri dasar dan kimia mengalami kenaikan dan sektor basic material mengalami 

penurunan, dan pada tahun 2022 kedua sektor mengalami kenaikan dan penurunan yang 

signifikan. 

 

II. DASAR TEORI DAN METODE PENELITIAN 

A. Tinjauan Pustaka 

1. Teori Sinyal 

Teori sinyal menjelaskan mengapa perusahaan harus memberi tahu pihak eksternal 

tentang laporan keuangan mereka. Reputasi perusahaan telah menurun karena ketidakjujuran 

antara manajer (pihak internal) dan kreditur dan investor (pihak eksternal). Manajer harus 

memberikan informasi penting tentang perusahaan untuk mengatasi asimetri informasi. 



 

Informasi atau sinyal ini diberikan untuk mengurangi asimetri informasi (Alza dan Utama, 

2018). 

 

2. Nilai Perusahaan 

Tobin’s Q merupakan suatu alat pengukuran yang mendeskripsikan nilai perusahaan 

sebagai bentuk nilai aset berwujud dan aset tidak berwujud seperti aset yang dimiliki dan 

dikelolanya (Winarto, Nurhidayah, dan Sukirno, 2021).   

(1) 

 

Keterangan: 

Q: Nilai Perusahaan 

EMV: Nilai Pasar Ekuitas 

Debt: Total Hutang 

EBV: Nilai Buku dari Total Ekuitas 

 

3. Kinerja Keuangan 

Return on assets (ROA) adalah ukuran dari laba bersih yang dihasilkan dari setiap dana 

yang diinvestasikan dalam total aset. Semakin besar nilai ROA yang dimiliki suatu 

perusahaan, semakin baik kinerjanya dalam memanfaatkan asetnya untuk memperoleh laba. 

Sebaliknya, Turunnya nilai ROA dapat didefinisikan sebagai perusahaan tidak kinerja dapat 

memaksimalkan laba perusahaan (Muhamad Muslih dan Wima Rizky Aqmalia (2020)[11].  

(2) 

 

4. Tata Kelola Perusahaan 

Menurut Cinantya & Merkusiwati (2015) dalam Nurul Khaeria dan Farida Titik 

Kristanti (2023)[11], kepemilikan institusional adalah berbagi kepemilikan oleh lembaga dari 

sumber eksternal dalam organisasi, termasuk asuransi, investasi, dana pensiun, perbankan, 

dan lembaga lainnya. Tingkat kepemilikan institusional yang tinggi biasanya menarik 

perhatian lebih lanjut dari investor institusional, sehingga menghasilkan kinerja korporat 

yang lebih baik.  

(3) 

 

5. Kebijakan Dividen 

Dividend Payout Ratio merupakan rasio yang mengukur persentase dari laba bersih 

perusahaan yang dibayarkan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen. Sebuah rasio 

yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan membagikan sebagian besar labanya kepada 

pemegang saham (Guinan, 2010).  

(4) 

 

B. Kerangka Pemikiran 

1. Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan 

𝑄 =
 𝐸𝑀𝑉 + 𝐷𝑒𝑏𝑡 

 𝐸𝐵𝑉 + 𝐷𝑒𝑏𝑡 
 

𝑅𝑂𝐴 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
× 100% 

𝐾𝐼𝑁𝑆 =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐷𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝐼𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
× 100% 

𝐷𝑃𝑅 =
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
× 100% 



 

ROA mencerminkan efisiensi dalam pengelolaan aset perusahaan dan juga memberikan 

gambaran tentang kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset yang dimiliki. 

akan memungkinkan pemahaman yang lebih dalam tentang hubungan antara pengelolaan 

aset dan pencapaian nilai perusahaan yang optimal. Pada penelitian Lanti Triagustina, Edi 

Sukarmanto, dan Heliana (2015) menyatakan bahwa return on asset berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. Sedangkan pada penelitian Resha Giviani dan Dudi Pratomo (2022) 

menyatakan bahwa return on asset berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

 

2. Pengaruh Tata Kelola Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

Kepentingan institusional mencakup pemegang saham besar, investor institusional, dan 

lembaga keuangan, memiliki pengaruh yang signifikan dalam pengambilan keputusan 

strategis dan kebijakan perusahaan. Partisipasi aktif dari kepentingan institusional dalam 

pengawasan dan pengambilan keputusan perusahaan dapat menciptakan kestabilan, 

transparansi, dan akuntabilitas yang diperlukan untuk meningkatkan nilai perusahaan dalam 

jangka panjang. Pada penelitian Pina Anggi Yunita (2017) dan Wisnu Yuwono dan Dita 

Aurelia (2021) menyatakan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

 

3. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan 

Dividend payout ratio mencerminkan seberapa besar persentase laba yang dibagikan 

kepada pemegang saham sebagai dividen. Tingkat dividend payout ratio yang tepat dapat 

memberikan sinyal yang kuat tentang kesehatan keuangan perusahaan dan kepercayaan 

manajemen terhadap prospek masa depannya. Pada penelitian Budi Sasongko (2019) dan 

Wisnu Yuwono dan Dita Aurelia (2021) menyatakan bahwa dividend payout ratio 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 
 

III. HASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Statistik Deskriptif 

Variabel independen pada penelitian ini adalah kinerja keuangan yang diproksikan 

dengan return on asset (ROA), tata kelola perusahaan yang diproksikan dengan komisarin 

independent, dan kebijakan dividen yang diproksikan dengan dividend payout ratio (DPR). 

Sedangkan variabel dependen pada penelitian ini adalah nilai perusahaan yang diproksikan 

dengan Tobin’s Q. Hasil dari pengujian statistik deskriptif adalah sebagai berikut: 



 

 
 

Pada tabel diatas, terlihat hasil statistik deskriptif dari. nilai perusahaan. Pada pengujian 

ini Tobin’s Q memiliki nilai rata-rata sebesar 0.7206 dan nilai standar deviasi sebesar 1.0116. 

Nilai rata-rata lebih kecil dibandingkan standar deviasi. Hal tersebut menunjukkan bahwa 

data sampel bervariasi. Nilai rata-rata Tobins’s Q <1 (lebih besar dari satu) selama periode 

2018-2022 menunjukkan bahwa saham perusahaan undervalued, yang artinya pertumbuhan 

investasi yang dimiliki perusahaan rendah.   

Hasil statistik dekskriptif dari kinerja keuangan. Pada pengujian ini return on asset 

(ROA) memiliki nilai rata-rata sebesar 0.0309 dan nilai standar deviasi sebesar 0.1213. Nilai 

rata-rata lebih kecil dibandingkan standar deviasi. Hal tersebut menunjukkan bahwa data 

sampel bervariasi. Nilai rata-rata ROA 3%-5% (antara tiga persen hingga lima persen) 

selama periode 2018-2022 menunjukkan bahwa nilai ROA cukup baik, yang artinya 

perusahaan cukup efisien dalam penggunaan aset meskipun harus melakukan peningkatan 

yang lebih baik.  

Hasil statistik dari tata kelola perusahaan. Pada pengujian ini kepelimilikan institusional 

memiliki nilai rata-rata sebesar 0.7248 dan nilai standar deviasi sebesar 0.2247. Nilai rata-

rata lebih besar dibandingkan standar deviasi. Hal tersebut menunjukkan bahwa data sampel 

tidak bervariasi. Nilai rata-rata kepemilikan institusional >50% (lebih besar dari lima puluh 

persen) selama periode 2018-2022 menunjukkan bahwa perusahaan memiliki kepemilikan 

institusional yang tinggi, yang artinya perusahaan melakukan pengelolaan dengan baik dan 

mendapatkan kepercayaaan dari para investor.  

Hasil statistik dari kebijakan dividen. Pada pengujian ini dividend payout ratio (DPR) 

memiliki nilai rata-rata sebesar 0.000000000029 dan nilai standar deviasi sebesar 

0.0000000000065. Nilai rata-rata lebih kecil dibandingkan standar deviasi. Hal tersebut 

menunjukkan bahwa data sampel bervariasi. Nilai rata-rata dividend payout ratio <30% 

(kurang dari tiga puluh persen) selama periode 2018-2022 menunjukkan bahwa perusahaan 

tidak mampu memberikan dividen kepada pemegang saham dan dapat menimbulkan masalah 

pada keuangan atau ketidakpastian laba dimasa yang akan datang.  

 

B. Hasil Penelitian 

1. Hasil Pengujian Asumsi Klasik 

a. Uji Multikolinerilitas 



 

 
Dari tabel diatas, dapat dilihat bahwa hasil pengujjian nilai korelasi yang dimiliki antar 

variabel independent tidak ada yang melebihi 0,9. sehingga dalam penelitian ini tidak terjadi 

multikolinearilitas antar masing-masing variabel independent. 

 

b. Uji Heterokestisitas 

 
 

Berdasarkan gambar diatas, variabel X1 memiliki nilai probabilitas sebesar 0.3383, 

variabel X2 memiliki nilai probabilitas sebesar 0.8107, dan variabel X3 memiliki nilai 

probabilitas sebesar 0.8151. nilai probabilitas dari tiga variabl tersebut lebih dari 0,05, yang 

mana menandakan bahwa tidak terjadi heteroskedasititas. 

 

2. Analisis Regresi Data Panel 

a. Hasil Analisis Regresi Data Panel 

Model regresi data panel yang dipilih untuk penelitian ini adalah random effect model. 

Berikut merupakan hasil pengujian random effect model. 



 

 
 

3. Hasil Pengujian Hipotesis 

a. Hasil Uji Simultan (Uji F) 

 
 

Berdasarkan gambar diatas, hasil pengujian uji simultan atau uji F nilai probabilitas (F-

statistic) yang diperoleh sebesar 0.001315 < 0,05. Berdasarkan hasil tersebut dapat 

disimpulkan bahwa variabel kinerja keuangan, tata kelola perusahaan, dan kebijakan dividen 

berpengaruh secara simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor industry dasar 

dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2022. 

 

b. Hasil Uji Parsial (Uji t) 



 

 
 

Berdasarkan gambar diatas, maka hasil uji parsial atau uji t dapat disimpulkan bahwa: 

1. Nilai probabilitas variabel kinerja keuangan yaitu sebesar 0.0001 < atau lebih kecil dari 

nilai signifikasi 0,05, dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan berpengaruh secara 

parsial terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sektor Industri Dasar dan Kimia 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2022. 

2. Nilai probabilitas variabel tata kelola perushaaan yaitu sebesar 0.4406 > atau lebih besar 

dari nilai signifikasi 0,05, dapat disimpulkan bahwa tata kelola perusahaan tidak ber-

pengaruh secara parsial terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sektor Industri Da-

sar dan Kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2022. 

3. Nilai probabilitas variabel kebijakan dividen yaitu sebesar 0.9461 > atau lebih besar dari 

nilai signifikasi 0,05, dapat disimpulkan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh 

secara parsial  terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sektor Industri Dasar dan 

Kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2022. 

 

c. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 
 

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi pada gambar diatas dapat dilihat bahwa nilai 

adjusted R-squared pada penelitian ini sebesar 0.136767 atau 13%, hasil tersebut 

mnunjukkan bahwa kinerja keuangan, tata kelola perusahaan, dan kebijakan dividen dapat 

menjelaskan variabel nilai perusahaan sebesar 13% dan sisanya sekitar 87% dipengaruhi oleh 

variabel lain. Nilai R-squared yang mendekati nol artinya kemampuan variabel independen 

dalam menjelaskan variasi variabel dependen sangat terbatas. 

 

4. Pembahasan Hasil Penelitian 

a. Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan 



 

 
 

Bedasarkan tabel diatas, hasil pembahasan membuktikan bahwa dari 48 sampel 

memiliki return on asset diatas rata-rata, 52% diantaranya memiliki  nilai perusahaan diatas 

rata-rata atau setara dengan 25 dan 48% diantaranya memiliki nilai perusahaan dibawah rata-

rata atau setara dengan 23. Sedangkan dari 42 sampel memiliki return on assets dibawah 

rata-rata, 50% diantaranya memiliki  nilai perusahaan diatas rata-rata atau setara dengan 21 

dan 50% diantaranya memiliki nilai perusahaan dibawah rata-rata atau setara dengan 21, 

yang artinya return on asset diatas rata-rata  dengan nilai perusahaan diatas rata-rata lebih 

besar. Maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis diterima dikarenakan kinerja keuangan yang 

diproksikan dengan return on asset berpengaruh terhadap nlai perusahaan pada perusahaan 

sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2022.  

 

b. Pengaruh Tata Kelola Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

 
 

Bedasarkan tabel diatas, hasil pembahasan membuktikan bahwa dari 50 sampel 

memiliki kepemilikan institusional diatas rata-rata, 38% diantaranya memiliki  nilai 

perusahaan diatas rata-rata atau setara dengan 19 dan 62% diantaranya memiliki nilai 

perusahaan dibawah rata-rata atau setara dengan 31. Sedangkan dari 40 sampel memiliki 

kepemilikan institusional dibawah rata-rata, 65% diantaranya memiliki nilai perusahaan 

diatas rata-rata atau setara dengan 26 dan 35% diantaranya memiliki nilai perusahaan 

dibawah rata-rata atau setara dengan 14, yang artinya kepemilikan institusional dibawah rata-

rata dengan nilai perusahaan diatas rata-rata lebih besar. Maka dapat disimpulkan bahwa 

hipotesis tidak diterima dikarenakan tata kelola perusahaan yang diproksikan dengan 

kepemilikan isntitusional tidak berpengaruh terhadap nlai perusahaan pada perusahaan 

sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2022. 

 

c. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan 

 
 

Bedasarkan tabel diatas, hasil pembahasan membuktikan bahwa dari 27 sampel 

memiliki dividend payout ratio diatas rata-rata, 37% diantaranya memiliki  nilai perusahaan 



 

diatas rata-rata atau setara dengan 10 dan 63% diantaranya memiliki nilai perusahaan 

dibawah rata-rata atau setara dengan 17. Sedangkan dari 63 sampel memiliki dividend payout 

ratio dibawah rata-rata, 54% diantaranya memiliki nilai perusahaan diatas rata-rata atau 

setara dengan 34 dan 46% diantaranya memiliki nilai perusahaan dibawah rata-rata atau 

setara dengan 29, yang artinya dividend payout ratio dibawah rata-rata dengan nilai 

perusahaan diatas rata-rata lebih besar. Maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis tidak 

diterima dikarenakan kebijakan dividen yang diproksikan dengan dividend payout ratio tidak 

berpengaruh terhadap nlai perusahaan pada perusahaan sektor industri dasar dan kimia yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2022  

 

IV. KESIMPULAN DAN SARAN 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan, tata kelola 

perusahaan, dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor industri 

dasar dan kimia periode 2018-2022. Terdapat 18 sampel dengan 90 data observasi pada 

penelitian ini dengan menggunakan regresi data panel. Maka dapat disimpulkan sebagai 

berikut: 

1. Berdasarkan hasil pengujian simultan, Kinerja Keuangan (Return On Assets 

(ROA)), Tata Kelola Perusahaan (Kepemilikan Institusional), dan Kebijakan 

Dividen (Dividend Payout Ratio) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 

2. Berdasarkan hasil pengujian parsial, sebagai Berikut: 

a. Kinerja Keuangan (Return on Asset (ROA)) berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan 

b. Tata Kelola Perusahaan (Kepemilikan Institusional) tidak berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan 

c. Kebijakan Dividen (Dividend Payout Ratio) tidak berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan 

 

B. Saran 

1. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran atau pertimbangan atas faktor-

faktor yang meningkatkan atau menurunkan nilai perusahaan. Hal ini dapat dijadikan 

pertimbangan perusahaan untuk menarik minat para calon investor baru terlebih untuk 

maasyarakat umum yang kurang paham dengan cara menentukan nilai perusahaan. 

 

2. Bagi Investor 

Penelitian ini dapat dijadikan sebagai tempat informasi terkait dengan pengambilan 

keputusan pada saat berinvestasi di perusahaan sektor industri dasar dan kimia sehingga para 

investor dapat menilai sebelum mengambil keputusan secara efektif maupun efisien. 
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