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Abstrak 
 Nilai perusahaan pada dasarnya mencerminkan penilaian investor terhadap kinerja manajemen dalam mengelola perusahaan. 

Dengan kata lain, nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan berhasil menciptakan kesejahteraan bagi para 

pemegang saham, yang tercermin dari harga saham yang tinggi. Karena nilai buku merupakan metrik yang relevan dalam menilai 

kinerja perusahaan, PBV dapat digunakan sebagai alat evaluasi untuk berbagai jenis perusahaan. ada beberapa faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan yaitu struktur kepemilikan, profitabilitas, dan kebijakan dividen.  

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh struktur kepemilikan, profitabilitas, dan kebijakan dividen 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2033 

baik secara simultan maupun parsial.  

Metode kuantitatif digunakan dalam peneltian ini dengan sumber data yang diperoleh melalui web Bursa Efek Indonesia dan 

situs web resmi perusahaan. Pada penelitian ini, analisis regresi data panel digunakan sebagai metode analisis data dan 

menggunakan software eviews 12. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sub sektor telekomunikasi yang 

terdaftar di BEI pada periode 2020-2023. Dari populasi tersebut, terpilih 17 perusahaan sebagai sampel penelitian dengan Purposive 

sampling sebagai teknik pengambilan sampelnya.  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur kepemilikan, profitabilitas, dan kebijakan dividen berpengaruh secara simultan 

terhadap nilai perusahaan. secara parsial, profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan struktur 

kepemilikan dan kebijakan dividen tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Bersumber pada hasil penelitian, peneliti berharap agar penelitian ini dapat menjadi rujukan yang baik dan dapat diteliti 

kembali menggunakan sektor yang berbeda agar memberikan kontribusi baru dengan rentang waktu terbaru. Bagi perusahaan dapat 

dijadikan sebagai tambahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan bagi investor sebelum melakukan transaksi jual atau beli 

saham perusahaan. 

 

Kalta l Kunci: Kebija lkaln Dividen, Nilali Perusalhalaln, Profitalbilitals, Struktur Kepemilikaln.  

   

Abstract 

 Firm value essentially reflects investors' assessment of management performance in managing the company. In 

other words, a high firm value indicates that the company has successfully created shareholder prosperity, as reflected 

in a high stock price. Since book value is a relevant metric for assessing company performance, PBV can be used as 

an evaluation tool for various types of companies. Several factors influence firm value, including ownership structure, 

profitability, and dividend policy. 

This study aims to determine the effect of ownership structure, profitability, and dividend policy on firm value in 

telecommunication sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2020-2023 period, both 

simultaneously and partially. 

A quantitative method is employed in this research, with data sources obtained through the Indonesia Stock 

Exchange website and the official websites of the companies. In this study, panel data regression analysis is used as 

the data analysis method, and EViews 12 software is utilized. The population in this study consists of all 

telecommunication sub-sector companies listed on the IDX during the 2020-2023 period. From this population, 17 

companies were selected as research samples with purposive sampling as the sampling technique. 

The results indicate that ownership structure, profitability, and dividend policy simultaneously influence firm 

value. Partially, profitability has a positive effect on firm value, whereas ownership structure and dividend policy do 

not affect firm value. 

Based on the research findings, the researcher hopes that this study can serve as a valuable reference and be 

further examined using different sectors to provide new contributions with the latest time span. For companies, this 

study can serve as additional consideration in decision-making, and for investors, it can provide insights before making 

stock buy or sell transactions. 
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1. Pendahuluan  
Nilai perusahaan adalah representasi dari nilai yang diterima oleh semua pihak yang berkontribusi pada 

kepemilikian perusahaan. Nilai perusahaan merupakan pandangan investor mengenai tingkat keberhasilan manajemen 

dalam mengelola sumber daya perusahaan, nilai perusahaan yang meningkat akan diikuti dengan peningkatan harga 

saham yang menggambarkan peningkatan kemakmuran pemegang saham (Silvia, 2019).  Nilai perusahaan yang baik 

dapat menarik minat investor untuk berinvestasi, sementara nilai yang buruk dapat membuat investor kurang tertarik 

untuk menanamkan modalnya. Dengan demikian, nilai perusahaan yang tinggi mencerminkan kesuksesan pemegang 

saham dan memperkuat kepercayaan pasar, yang pada gilirannya dapat menarik minat investor lain untuk menyetorkan 

modal ke perusahaan di masa depa (Murti et al., 2024) . Tujuan dibentuknya suatu perusahaan dibedakan menjadi dua, 

yaitu tujuan sosial dan tujuan ekonomis. Tujuan sosial perusahaan antara lain adalah memperhatikan keinginan 

investor, supplier, karyawan dan masyarakat luas, sedangkan tujuan ekonomis perusahaan berkaitan dengan upaya 

perusahaan untuk mempertahankan eksistensinya, salah satunya adalah mendapatkan laba (Wijoyo et al., 2021). 

Investor cenderung memilih badan usaha dengan nilai perusahaan yang tinggi karena hal ini berpotensi menghasilkan 

keuntungan yang besar (Sari, Mutia & Sudharyati, 2024) .  

Teori sinyal dikemukakan pertama kali oleh Michael spence pada tahun 1973. Teori sinyal (Spence, 1973) 

menjelaskan bahwa perusahaan seharusnya memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Dalam konteks 

penelitian, manajemen memberikan sinyal untuk mengurangi asimetri informasi, sehingga seluruh pemangku 

kepentingan memiliki akses terhadap informasi yang sama. Dengan demikian, manajemen perusahaan terbuka dapat 

membagikan laporan kepada pemilik modal agar mereka dapat mengamati kondisi, rencana, serta prospek perusahaan 

ke depannya (Alfiana et al., 2023) Teori sinyal menekankan pentingnya bagi perusahaan untuk secara transparan 

mengkomunikasikan tindakan manajemen kepada investor (Eka, Jasman & Asriany, 2023).   

Fenomenal ya lng terjaldi pa lda l perusa lhala ln sub sektor telekomunikalsi ya lng terdalfta lr di BEI palda l periode 2020-

2023 yalitu PT Ma lha lra lksa l Biru Energi Tbk (OAlSAl) denga ln mela lkukaln a lksi korporalsi berupal rights issue a lta lu 

Pena lmbalha ln Modall Ha lk Memesa ln Efek Dulu (PMHMED) palda l ta lhun 2023 yalng menerbitkaln seba lnyalk 

5.988.620.000 lembalr sa lha lm ba lru dengaln halrgal pela lksa lnala ln Rp100 per sa lhalm (Firdalus, 2023). Tujualn dalri rights 

issue ini a lda lla lh untuk mendalna li a lkuisisi 99,99% sa lha lm PT Indoplals Ma lkmur Lesta lri, setoraln modall kepalda l entita ls 

tersebut untuk bialyal FPSAl DKI Ja lka lrta l, modall kerja l PT Telesys Indonesia l, operalsiona ll proyek di Ibu Kotal Nusa lnta lra l 

(IKN), daln proyek pengelola la ln sa lmpalh menjaldi energi di Sema lra lng. Nalmun, alksi korporalsi ini berdalmpa lk palda l dilusi 

kepemilikaln sa lha lm balgi pemegalng sa lha lm la lma l yalng tida lk mela lksa lnalka ln halknyal, mencalpa li 94,35%2. PT 

Internaltiona ll La lbualn Resources bertindalk seba lga li pembeli sia lga l dalla lm rights issue ini (Timmorial, 2023).  

Penelitia ln terka lit nila li perusa lha la ln sudalh ba lnyalk dila lksa lna lkaln. Sesua li penelitia ln terda lhulu pa ldal nila li perusa lha la ln 

ya lng dilalksa lna lkaln oleh (Nalwa lwi et a ll., 2024),  (Jie, 2023), (A lndriyalni & Huta lba lralt, 2020), (Herdialni et a ll., 2021),  

da ln malsih ba lnyalk la lgi. Sesua li dengaln penelitia ln terdalhulu peneliti tertalrik untuk meneliti struktur kepemilikaln, 

profitalbilita ls, da ln kebijalka ln dividen terhaldalp nila li perusalha la ln. 

Tujualn studi ini Penelitia ln ini bertujualn untuk mengetalhui balga lima lnal pengalruh struktur kepemilikaln, 

profitalbilita ls, da ln kebijalka ln dividen terhalda lp nilali perusa lha la ln palda l perusa lhala ln Telekomunikalsi ya lng terdalfta lr di 

Bursa l Efek Indonesial ta lhun 2020-2023. 

2. Tinjalualnl Literaltur 

2.1 Dalsalr Teori 

2.1.1 TeorilSinyall 

Signallling Theory a lda lla lh teori yalng membalha ls tenta lng na lik turunnyal ha lrgal di pa lsa lr, sehinggal a lka ln 

memberikaln pengalruh terhaldalo keputusaln investor. Ta lnggalpa ln pa lral investor terha lda lp sinyall positif da ln nega ltif a lda lla lh 

sa lnga lt mempengalruhi kondisi palsa lr, merekal a lkaln berealksi dengaln berbalga li ca lral da lla lm menalnggalpi sinya ll tersebut, 

seperti memburu salha lm yalng dijua ll a lta lu mela lkukaln tindalka ln dalla lm bentuk tidalk bera lksi seperti “wa lit a lnd see” a lta lu 

tunggu daln lihalt dulu perkemba lngalnnyal yalng alda l balru kemudialn mengalmbil tindalka ln. Keputusa ln untuk menunggu 

da ln melihalt (wa lit a lnd see) buka lnla lh tindalka ln yalng sa lla lh, mela linkaln stra ltegi ya lng dialmbil investor untuk menghindalri 

risiko ya lng lebih besalr. Ha ll ini dila lkukaln ka lrenal kondisi pa lsa lr sa la lt ini belum memberika ln keuntungaln a lta lu tida lk 

menguntungkaln balgi merekal (A lffa ln & Mulyaldi, 2022) 

Teori Sinyall menjela lska ln mengalpa l perusalha la ln mempunyali dorongaln untuk memberikaln informalsi la lpora ln 

keualnga ln kepalda l pihalk eksternall. Perusa lha la ln memberikaln sinya ll kepa ldal piha lk lua lr ya lng dalpa lt berupal informalsi 

keualnga ln yalng dalpalt dipercalya l daln da lpalt menguralngi ketida lkpalstia ln mengenali prospek perusa lhala ln pa ldal ma lsa l ya lng 
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a lka ln dalta lng. Teori Signallling mengemukalka ln tenta lng balga lima lnal seha lrusnya l sebua lh perusa lha la ln memberikaln sinya ll 

kepaldal penggunal la lporaln keua lngaln (Allfia lnal et a ll., 2023) Sinya ll ini berupal informalsi mengenali a lpa l yalng sudalh 

dila lkukaln oleh malna ljemen untuk mereallisa lsika ln keinginaln pemilik. Sinyall dalpa lt berupal promosi alta lu informalsi la lin 

ya lng dalpa lt menyalta lka ln balhwa l perusalha la ln tersebut lebih balik dalripa lda l perusa lha la ln lalin. 

 

2.1.2 Nilali Perusalhalaln 
Nila li perusa lha la ln palda l da lsa lrnya l mencerminkaln penila lia ln investor terhalda lp kinerjal ma lna ljemen dalla lm mengelolal 

perusa lhala ln. Dengaln ka lta l la lin, nila li perusa lhala ln ya lng tinggi menunjukkaln ba lhwa l perusalha la ln berhalsil mencipta lka ln 

keseja lhtera la ln balgi palra l pemega lng sa lhalm, ya lng tercermin dalri ha lrgal sa lha lm ya lng tinggi (Piristina l & Kha lirunnisal, 2019). 

Tingkalt pengemballia ln investor cenderung meningkalt seiring dengaln kenalika ln halrga l sa lha lm. Ra lsio PBV da lpa lt 

menggalmbalrka ln seberalpa l besa lr la lba l investa lsi ya lng dihalsilka ln seca lra l konsisten a lta lu proporsionall oleh sua ltu perusa lhala ln. 

Ka lrena l nila li buku merupalka ln metrik yalng releva ln dalla lm menila li kinerja l perusalha la ln, PBV da lpalt diguna lkaln seba lga li a lla lt 

eva llualsi untuk berbalgali jenis perusa lhala ln (Ra lchmalwa lti & Suza ln, 2024).  

Alda l berbalga li metode yalng mengukur nilali perusa lha la ln, sa lla lh sa ltunya l a ldalla lh dengaln menggunalka ln ralsio keua lngaln 

ya lng dikenall seba lgali Price to Book Vallue (PBV). PBV membalndingkaln halrgal sa lha lm dengaln nila li buku per salha lm. 

Sema lkin tinggi nilali PBV, pendalpa lta ln per sa lhalm (EPS), Tobin's q, daln ralsio halrga l-keuntungaln (PER), semalkin besalr 

kekalya laln ya lng diperoleh palra l pemegalng sa lha lm, ya lng menunjukkaln ba lhwa l perusalha la ln tela lh menca lpa li sa lla lh sa ltu 

tujua lnnyal. Penting untuk diinga lt ba lhwa l nila li perusa lha la ln, seba lgalima lna l tercermin da lla lm halrgal sa lha lm, dipenga lruhi oleh 

berbalga li falktor (Hwihalnus et a ll., 2019). 

Berikut a ldalla lh indikaltor yalng diginalka ln untuk mengukur nila li perusalha la ln: 

 

𝑷𝑩𝑽 =
𝑯𝒂𝒓𝒈𝒂 𝑺𝒂𝒉𝒂𝒎

𝑵𝒊𝒍𝒂𝒊 𝑩𝒖𝒌𝒖 𝑷𝒆𝒓 𝑺𝒂𝒉𝒂𝒎
 

(Paulina, 2022) 

 

2.1.3 Struktur Kepemilikaln  
Struktur kepemilikaln perusalha la ln mengalcu pa ldal pembalgia ln kepemilikaln sa lhalm a lnta lra l pihalk ya lng memiliki 

kepentingaln lalngsung dalla lm pengelolala ln perusa lha la ln (pemega lng salha lm internall) daln piha lk yalng halnyal berinvestalsi 

(pemegalng sa lhalm eksterna ll) (Purbal, 2021). Penelitia ln ini bertujualn untuk mengetalhui pengalruh struktur kepemilikaln 

ya lng mencalkup kepemilikaln institusiona ll, serta l da lmpalknyal nila li perusalha la ln.  

2.1.3.1  Kepemilikaln Institutiona ll 

Kepemilika ln Institutionall a lda lla lh alla lt yalng dalpalt membalntu menguralngi konflik kepentinga ln alnta lra l pemilik daln 

ma lnaljemen perusa lhala ln Struktur kepemilikaln perusalha la ln mengalcu pa ldal pemba lgialn kepemilika ln sa lha lm a lntalra l piha lk 

ya lng memiliki kepentingaln lalngsung dalla lm pengelolala ln perusa lha laln (Risma lya lnti et a ll., 2020). Investor institusionall 

sering dia lnggalp sebalga li investor ya lng berpengalla lma ln daln memiliki pengetalhua ln menda lla lm tenta lng palsa lr sa lha lm. 

Merekal bia lsa lnya l menggunalka ln ja lsa l pia lla lng untuk membalntu merekal da lla lm membeli daln menjuall sa lha lm dengaln ha lrgal 

ya lng walja lr (Ba lkhtia lr et a ll., 2021). Kepemilikaln institusionall memiliki kema lmpualn untuk mengalwa lsi tinda lka ln 

ma lnaljemen seca lra l efektif. Investor institusiona ll berperaln penting dalla lm mencegalh tindalka ln malna ljemen yalng 

merugikaln perusa lha laln a lta lu pemegalng sa lha lm. Merekal da lpa lt memalnta lu keputusaln-keputusa ln yalng dialmbil oleh 

ma lnaljemen daln memalstika ln ba lhwa l keputusa ln tersebut menguntungkaln perusa lhala ln. Penga lwa lsa ln ya lng dilalkukaln oleh 

investor institusiona ll dalpa lt mendorong malna ljemen untuk bekerja l lebih balik, sehinggal meningkaltka ln nilali perusa lhala ln 

(Risma lya lnti et a ll., 2020) 

Da lla lm penelitia ln ini, kepemilika ln institusionall diukur dengaln rumus seba lgali berikut: 
 

𝑲𝑰 =
𝒕𝒉𝒆 𝒏𝒖𝒎𝒃𝒆𝒓 𝒐𝒇 𝒊𝒏𝒔𝒕𝒊𝒕𝒖𝒕𝒊𝒐𝒏𝒂𝒍 𝒔𝒉𝒂𝒓𝒆𝒔

𝒕𝒉𝒆 𝒏𝒖𝒎𝒃𝒆𝒓 𝒐𝒇 𝒐𝒖𝒕𝒔𝒕𝒂𝒏𝒅𝒊𝒏𝒈 𝒔𝒉𝒂𝒓𝒆𝒔
 

(Hapsari & Khairunnisa, 2023) 

 

2.1.4  Profitabilitas 

 Rasio yang digunakan dalam penelitian ini adalah rasio profitabilitas. Rasio profitabilitas mengukur tingkat 

pengembalian atas investasi yang dilakukan. Rasio ini juga mencerminkan bagaimana kinerja manajemen dalam 

menjaga efektivitas kegiatan operasi perusahaan. Rasio profitabilitas dihitung dengan membandingkan laporan laba rugi 

dengan data laporan posisi keuangan (Sukamulja, 2019). Penggunaan rasio profitabilitas bertujuan untuk menentukan 

laba yang dihasilkan, menilai laba dalam periode tertentu, menilai perkembangan laba, menilai laba setelah pajak, dan 

menentukan produktivitas perusahaan (Murti et al, 2022). 
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Dalam penelitialn ini, profitabilitas diukur dengan rumus sebagai berikut: 

 

Return on Assets  (ROA ) = 
𝑷𝒓𝒐𝒇𝒊𝒕 𝑨𝒇𝒕𝒆𝒓 𝑰𝒏𝒄𝒐𝒎𝒆 𝑻𝒂𝒙

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔
 

(Cahyaningsih & Rahadiansyah, 2022) 

 

2.1.5 Kebija lkaln Dividen 

Kebija lka ln dividen alda lla lh kebija lka ln yalng berkalita ln dengaln pembalyalra ln dividen oleh perusa lhala ln, yalng 

menentukaln jumlalh pembalyalra ln dividen serta l jumlalh la lba l dita lha ln untuk kepentingaln perusa lha la ln. Di Indonesial, terdalpa lt 

kebija lkaln a lta lu prosedur sta lnda lr yalng mengaltur pembalya lra ln dividen, meskipun pembalya lraln dividen tidalklalh wa ljib da ln 

ma lsih salnga lt bergalntung palda l Ra lpa lt Umum Pemegalng Sa lhalm. 

Ralsio Pemba lya lra ln Dividen (DPR) a lda lla lh indika ltor ya lng digunalkaln da lla lm penelitia ln ini untuk menghitung 

kebija lkaln dividen. Ralsio ini menggalmbalrka ln proporsi dalri pendalpa lta ln yalng diperoleh perusa lhala ln yalng dibalgika ln 

kepalda l pemegalng sa lhalm da lla lm bentuk dividen tunali ( Alndriya lni & Hutalba lra lt, 2020). 

Dalam penelitian ini, kebijakan dividen diukur dengan rumus sebagai berikut: 

 

𝑫𝑷𝑹 =
𝑫𝒊𝒗𝒊𝒅𝒆𝒏𝒅 𝑷𝒆𝒓 𝑺𝒉𝒂𝒓𝒆

𝑬𝒂𝒓𝒏𝒊𝒏𝒈𝒔 𝑷𝒆𝒓 𝑺𝒉𝒂𝒓𝒆
 

(Syahri & Robiyanto, 2020) 

 

2.2. Keralngkall Pemikiraln 

 

2.2.1 Penga lruh struktur kepemilikaln terha lda lpl nila li perusa lha la ln 

 Struktur kepemilika ln mencalkup berbalgali pemega lng sa lha lm uta lma l, seperti individu pemilik, kelualrga l pemilik, 

investor institusionall, a lta lu malsya lra lkalt umum. Struktur ini menentukaln balgalima lna l sa lhalm didistribusika ln di alnta lra l palra l 

pemegalng sa lhalm. Pema lhalma ln mengenali pera ln pemegalng salha lm dalla lm proses pengalmbila ln keputusa ln perusalha la ln sertal 

pengalruh struktur kepemilika ln terhaldalp dinalmika l perusa lha la ln menjaldi alspek yalng salnga lt penting (Sa lida lh, 2023). 

Hubungaln alnta lra l teori sinyall da ln kepemilika ln institusionall terleta lk palda l penyalmpalia ln sinyall kepa ldal piha lk eksternall 

mela llui la lporaln keualngaln yalng tralnspa lraln da ln berintegrita ls. Kepemilika ln oleh institusi mencerminkaln pengalwa lsa ln 

ya lng lebih ketalt, sehinggal meningkaltka ln kepercalyala ln investor daln berdalmpa lk positif palda l nila li perusa lha la ln (Murti et 

a ll., 2024) Kepemilikaln institusiona ll memiliki implika lsi penting untuk pengalwa lsa ln ma lna ljemen kalrenal kebera ldala ln 

kepemilikaln institusiona ll memfa lsilita lsi peningka lta ln pengalwa lsa ln ya lng lebih optimall (Murti & Fa lra ldisyi, 2023). 

Berda lsa lrka ln penjelalsa ln tersebut malka l da lpalt dita lrik kesimpula ln sementalra l ba lhwal struktur kepemilikan dalla lm 

perusa lhala ln da lpalt meningka ltka ln nila li perusa lhala ln. Penelitia ln ini bertujua ln untuk mengetalhui pengalruh struktur 

kepemilikaln, yalng mencalkup kepemilikaln institusiona ll, serta l dalmpa lknyal terhalda lp nilali perusa lha laln. Perusa lha la ln dengaln 

sa lha lm yalng kualt cenderung menalrik minalt investor untuk berinvestalsi. Struktur kepemilika ln diyalkini memiliki 

kemalmpua ln untuk mempengalruhi alra lh perusa lhala ln, yalng pa lda l giliralnnyal da lpalt berdalmpa lk palda l kinerjal perusalha la ln 

(Novialnti & Hermalnto, 2020). Oleh kalrenal itu, dalpalt disimpulkaln balhwa l struktur kepemilika ln jugal berpengalruh 

terha ldalp nila li perusa lha la ln, terma lsuk keputusaln ya lng dialmbil oleh ma lna ljemen daln dewa ln direksi. Ha ll ini didukung 

dengaln penelitialn oleh (Pa lulina l, 2022) daln (Suzaln & Kalnia l, 2023)  yalng menyalta lka ln ba lhwa l struktur kepemilikaln 

berpengalruh positif daln signifika ln terhalda lp nilali perusa lhala ln  

H1:l struktur kepemilikalnl berpengalruh Positif terhaldalpl nilali perusalhalaln 

 

2.2.2 Penga lruhl profita lbilita ls terha lda lpl nila li perusa lha la ln  

Profita lbilita ls a lda lla lh salla lh sa ltu ukuraln yalng digunalkaln oleh investor untuk menentukaln alpa lka lh sualtu perusa lhala ln 

seha lt a ltalu tida lk, sehinggal profita lbilita ls menja ldi sa lla lh sa ltu da lyal ta lrik ba lgi investor untuk berinvestalsi di perusa lha la ln 

tersebut. Jika l profita lbilita ls tinggi, malka l nila li perusa lha la ln juga l a lka ln tinggi, sedalngkaln jika l profitalbilita ls renda lh, ma lkal 

nila li perusa lhala ln rendalh (Tralfa llga lr & Alfrical, 2019). Tujualn uta lma l investor dalla lm mena lnalmka ln modallnyal di perusalha la ln 

a lda lla lh untuk memperoleh keuntungaln, ba lik melallui selisih a lntalra l ha lrgal beli da ln halrga l jua ll sa lha lm (Ca lpita ll Ga lin) 

ma lupun dalri dividen.  

Sebelum berinvesta lsi, investor alka ln mengalna llisis perusa lha la ln dengaln mempertimbalngka ln profitalbilita lsnya l, 

ka lrenal profitalbilita ls da lpa lt mengukur seberalpa l efektif perusa lha la ln dalla lm memberikaln keuntungaln ba lgi investor daln 

sebera lpal besa lr tingka lt pengemballia ln ya lng bisa l merekal peroleh. Perusalha la ln dengaln tingka lt profitalbilita ls ya lng tinggi 

cenderung menalrik minalt investor, yalng paldal a lkhirnyal da lpalt meningkaltka ln halrgal sa lha lm daln menalmbalh nila li 

perusa lhala ln di ma lta l publik (Novialnti & Herma lnto, 2020). Da lla lm teori sinya ll dika lta lka ln a lpa lbila l profitalbilita ls sema lkin 

tinggi alrtinya l prospek perusa lha la ln tersebut dimalsa l mendalta lng a lkaln balik, yalng diikuti denga ln baliknyal nila li perusa lhala ln 

dima lta l investor (Septrialnal & Ma lheswa lri, 2019). 
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Berda lsa lrka ln penelitia ln tersebut ma lka l da lpalt dita lrik kesimpula ln sementa lra l balhwa l profita lbilita ls da lla lm perusa lhala ln 

da lpalt meningkaltka ln nilali perusa lha la ln. Malka l, profita lbilita ls memiliki pengalruh positif terhalda lp nilali perusalha la ln. Hall ini 

didukung dengaln penelitialn Novialnti & Hermalnto (2020) daln (Wulalnda lri et all., 2021)  yalng berhalsil menemukaln balhwal 

profitalbilita ls berpengalruh positif terhalda lp nila li perusalha la ln.  
H2: Profitalbilitalsl berpengalruh Positif terhaldalpl nilali perusalhalaln 

 
2.2.3 Penga lruhl kebija lkaln dividen terha lda lp nila li perusa lha la ln 

Penelitia ln  Kebija lkaln dividen a ldalla lh kebijalka ln yalng berkalita ln dengaln pembalya lraln dividen oleh perusalha la ln, 

ya lng menentukaln jumlalh pemba lyalra ln dividen sertal jumla lh la lba l dita lhaln untuk kepentingaln perusalha la ln. Di Indonesia l, 

terda lpalt kebija lkaln a lta lu prosedur stalnda lr yalng mengaltur pembalya lra ln dividen, meskipun pembalya lra ln dividen tidalklalh 

wa ljib daln malsih sa lnga lt bergalntung palda l Ra lpa lt Umum Pemega lng Salha lm. 

Menurut teori sinyall, Pemba lya lra ln dividen umumnyal diikuti oleh kenalika ln ha lrgal sa lha lm da ln dialnggalp seba lga li 

sinya ll balhwal perusa lha la ln memiliki prospek yalng balik. Dalla lm berinvestalsi, pa lra l investor perlu mengumpulkaln informalsi 

seba lga li sa lla lh sa ltu pertimba lnga ln da lla lm pengalmbila ln keputusa ln investa lsi di pa lsa lr moda ll (Sa lputri & Ba lhira lri, 2021).  

Berda lsalrka ln teori signall kena lika ln pembalyalra ln dividen merupa lkaln sinya ll ya lng diberikaln oleh perusalha la ln balgi investor 

ba lhwa l prospek perusalha la ln yalng alka ln da lta lng alka ln sema lkin ba lik, dividen yalng dibalgika ln kepalda l investor merupalkaln 

sa lla lh sa ltu indika ltor ba lhwa l perusa lha la ln memiliki kesempa lta ln untuk tumbuh dimalsa l ya lng a lka ln da lta lng,sehinggal investor 

terta lrik dengaln membeli sa lhalm perusa lhala ln, kenalika ln perminta la ln sa lhalm yalng tinggi alka ln membualt halrga l sa lhalm jugal 

tinggi dengaln halrga l sa lha lm yalng tinggi dalpa lt meningkaltka ln nila li perusalha la ln.  

Hall ini sesua li denga ln penelitia ln yalng dilalkukaln Oleh Na lja lh & Altiningsih (2023) kebijalka ln dividen berpengalruh 

positif terhalda lp nilali perusa lha ln. Hall ini menggalmbalrka ln ba lhwa l a ldalnnyal pembalgia ln dividen membualt pa lra l investor 

menila li balhwa l perusa lhala ln mempunyali kinerja l yalng balgus. 

H3: Kebijalkaln Dividen berpengalruhl positifl terhaldalpl nilali perusalhalaln 

 

3 Metode Penelitialn 
 Metode penelitialn yalng diguna lkaln dalla lm penelitia ln ini berupal metode kualntitaltif. Metode kualntitaltif a lda lla lh 

metode yalng digunalka ln dalla lm penelitialn daln berlalnda lska ln palda l filsa lfa lt positivisme yalng digunalkaln untuk meneliti 

populalsi a lta lu sa lmpel tertentu, pengumpula ln dalta l berla lnda lska ln instrumen penelitia ln, a lna llisis da lta l ya lng bersifa lt 

kualntitaltif a lta lu sta ltistik denga ln tujua ln untuk menggalmbalrka ln daln menguji sua ltu hipotesis ya lng tela lh (Sugiyono, 

2022:15). Salmpell penelitia lnl terdiril dalri 68 dalta ll observa lsil da lril 17l sa lmpel perusalha la lnl telekomunikalsi  periode 2020-

2023.l Teknikl yalng digunalka lnl untukl penga lmbilaln sa lmpell dengalnl kriteria ll seba lga lil berikut: 1) Perusa lhala ln sub sektor 

telekomunikalsi ya lng terdalfta lr pa ldal Bursa l Efek Indonesial periode 2020-2023; 2) Perusa lha la ln sub sektor telekomunika lsi 

ya lng tidalk konsisten mela lporka ln daln mempublikalsi lalpora ln keualnga ln yalng terdalfta lr palda l Bursa l Efek Indonesia l periode 

2020-2023. Model alna llisis regresil da lta ll pa lnell seba lga li berikut: 
Yl =l αl +l β1X1 + β2X2 + β3X3l +l ε 

Keteralngaln: 

Y : Nilali Perusa lha la ln l 

αl : Konstalntal 

β1- β4l : Koefisien Regresi 

X1 : struktur kepemilikaln 

X2 : profitalbilita ls 

X3  : Kebijalka ln Dividen 

 ε    :  Koefisien Error 

 

4 Halsilldaln Pembalhalsaln 

4.1 Alna llisis Sta ltistik Deskriptif 

Ta lbel 4. 1 Halsil Ujil Sta ltistik Deskriptif 

 Y X1 X2 X3 

Mealn 1,634 0,712 0,042 0,543 

Minimum 0,879 0,504 -0,042 -7,141 

Malximum 3,270 0,996 0,139 13.178 

Std. Dev 0,574 0,165 0,048 2,527 

Observaltions 36 36 36 36 

Sumber: Daltall ya lng tela lhl diola lhl penulis (2025) 
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Berda lsalrka ln ta lbel 4.1 menunjukkalnl balhwa ll nila li perusa lha la lnl pa lda l ta lhunl 2020-2023 yalng diukur menggunalka ln price to 

book vallue (PBV) memiliki nila lil ra lta ll ra lta ll (mea ln) sebesa lr 1.634 daln sta lndalr devialsi sebesa lr 0,574. Alrtinyal, da lta ll 

tersebutl tida lk bervalria lsi (homogen) daln berkelompok. kalrena ll nila li ra lta l-ra lta ll (mea ln) lebihl besa lr dalri sta lnda lr devialsi. 

Va lria lbel independen pertalma ll ya litu struktur kepemilikaln memilikil nila li ra lta l-ralta ll (mea ln) sebesa lr 0,712 daln 

sta lnda lr devialsi sebesa lr 0,165. Alrtinya l, dalta l tersebut tidalk berkelompok daln bervalria lsi ka lrena l nilali ra lta l- ralta ll (mea ln) 

lebih kecill da lri sta lndalr devialsi. 

Va lria lbel kedual ya litu profitalbilita ls memiliki nila li ra lta l-ra lta l (mea ln) sebesa lr 0,042 daln sta lnda lr devialsi sebesa lr 0.048 

ya lng alrtinya ll da lta l tersebut tida lk bervalrialsi a lta lu berkelompok kalrenal nila li ra lta l-ra lta ll (mea ln) lebih kecill da lril sta lnda lr 

devialsi.  

Va lria lbel ketigal yalitul kebija lka ln dividen memiliki nila lil ra lta l-ra lta ll (mea ln) sebesa lr 0,543 daln sta lndalr devialsi sebesa lr 

2.527 yalng alrtinya ll da lta ll tersebut bervalria lsi da ln tida lk berkelompok.l 

 

4.2 Pembalhalsaln Halsill Penelitialn 

softwa lre E-Veiws 12l untukl va lria lbell nilali perusa lha la ln,l struktur kepemilikaln, profitalbilita ls, da lnl kebija lkaln 

dividen. Berikutl ha lsill regresil da lta ll pa lnell menggunalkalnl softwa lrel E-viewsl 12. 

 

4.2.5 Pemilihalnl Model Regresil Daltall Palnel 

Ha lsil pemilihaln ujilmodel menunjukkalnl ba lhwa ll Common Effect Model (CEM) merupalka ln modell terbalikl untukl 

ujil regresi dalta ll palnel dalla lml penelitia lnl ini. Hall ini diseba lbkaln kalrenall nila lil probalbilita ls uji lalgra lngel multiplier 

sebesa lr0,1258 < 0,05 sehingga l model CEM terpilih dalla lm penelitia ln ini. 

 

4.2.6 Pengujialn Simultaln 

 

Ta lbell 4.l 3 Ha lsil Uji Simulta lnl F 
 

Number of obs = 72 

F = 4.4654 

Probl < F = 0.0099 

R-squalred = 0,4025 

Aldj R-squalred = 0.2290 

Sumber:l Da lta l yalng telalh diolalh penulisl (2025) 

Ta lbel 4.3 menunjukkalnl nila lil aldjl r-squalred sebesa lr 0,2290 da lnl nila lil probalbilita lsl sebesa lr 0.0099 < 0.05. Hall ini 

mengindikalsika lnl ba lhwa ll va lria lbell independenl yalngl terdiril da lril struktur kepemilikaln, profita lbilita ls,l da ln kebijalka ln 

dividen malmpul menjela lska lnl nila li perusa lhala lnl ya litul sebesa lrl 23%.l Olehl ka lrena l itu, valria lbel struktur kepemilikaln, 

profitalbilita ls,l da ln kebija lka ln dividen berpengalruhl seca lra ll simulta lnl terha lda lp nilali perusa lhala ln. 

 

4.2.2 Pengujia lnl Palrsiall 

Ta lbell 4. 3l Ha lsill Uji Pa lsia lll t 

 

y Coefficient Std. err. t-Staltistic Prob. 

C 1,600604 0,563450  2,840723  0.0078 

Struktur kepemilikaln -0,306705 0.698555 -0.439057     0.6636 

Profita lbilita ls   6,125787 2,108356  2,905480    0.0066 

Kebija lka ln dividen -0,019639 0.026204 -0,749465   0,4591 

Sumber: Daltall ya lng tela lhl diola lhl penulis (2025) 
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Persalmalaln regresiluntuklhalsill uji palrsialllsebalgalilberikut: 

Y = -0.0768 - 0.0004X1 –l 0.0004X2 + 5.3306X3l+lε 

Penjelalsaln persalmalaln regresi: 

1) Nila li konsta lnta ll sebesa lrl 1,600604 alrtinyall jika ll va lria lbell beba lsl struktur kepemilikaln (X1),l profitalbilita ls 

(X2),l kebijalka ln dividen (X3) bernilalil positifl ya lngl menya lta lka ln balhwa ll denga ln menga lnsumsika lnl 

ketia lda la lnl semual va lria lbel independen,l malka ll nila li perusa lhala ln cenderung mengalla lmi kenalika ln sebesa lrl 

1,600604. 

2) Nila li koefisienl regresil struktur kepemilika lnl (X1)l -0,306705l dengalnl tingka lt probalbilita lsl sebesa lr 0,6636 

> 0.05,l malka ll Ha ll diterima ll da lnl H0 ditola lk. Alrtinyal,l  struktur kepemilikaln  tidalk berpengalruhl terha lda lpl 

nila li perusalha la ln. 

3) Nilali koefisien regresi profitalbilitals l(X2) lsebesalr 0,0066 dengaln tingkalt probalbilitals sebesalr 0,0066 

< 0.05, malkal Ha l diterima l da ln H0 ditola lk. Alrtinyal, profita lbilita ls berpenga lruh positif terhalda lp 

nila li perusalha la ln. 

4) Nilali koefisien regresi kebijalkaln dividen  (X3) sebesalr -0,0196 dengaln tingkalt probalbilitals sebesalr 0,4591 

> 0.05, malkall H0l diterima ll da lnl Ha l ditola lk. Alrtinyal, l kebija lka ln dividen tidalk berrpengalruh terhaldalp 

nila li perusalha la ln.  

 

5 Kesimpulalnldaln Salraln 

5.1 Kesimpulaln 

Berdalsalrkaln halsil penelitialn daln pembalhalsaln disimpulkaln beberalpal hall sebalgali berikut. 

1. Berdasarkan analisis deskriptif, maka dijabarkan kesimpulan sebagai berikut. 

a. Nilai dari nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor telekomunikasi tahun 2020-2023 menunjukkan 

bahwa mayoritas nilai perusahaan sub sektor telekomunikasi   tahun 2020-2023 rendah. 

b. Nilai dari struktur kepemilikan pada perusahaan sub sektor telekomunikasi mengimplikasikan bahwa ada 

atau tidaknya penerapan struktur kepemilikan tidak akan mempengaruhi nilai perusahaan. 

c. Nilai dari profitabilitas yang tinggi pada perusahaan sub sektor telekomunikasi akan berkorelasi dengan 

nilai perusahaan yang juga tinggi. 

d. Nilai dari kebijakan dividen pada perusahaan sub sektor telekomunikasi mengimplikasikan bahwa ada atau 

tidaknya penerapan kebijakan dividen tidak akan mempengaruhi nilai perusahaan. 

 

2. Berdasarkan hasil uji simultan (uji F) menyatakan bahwa struktur kepemilikan, profitabilitas dan kebijakan 

dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

3. Berdasarkan hasil uji t, struktur kepemilikan tidak berpengaruh terhadap nilai  perusahaan. Hal ini disebabkan 

karena investor institusional yang memiliki saham mayoritas akan lebih cenderung berpihak dan bekerja sama 

dengan pihak manajemen unuk mementingkan kepentingan pribadinya dibandingkan kepentingan pemegang 

saham mayoritas. Dapat disimpulkan, temuan ini memberikan dasar untuk menolak hipotesis yang sebelumnya 

diajukan. 

4. Berdasarkan hasil uji t, profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Perusahaan dengan 

profitabilitas yang baik cenderung memiliki nilai perusahaan yang baik, karena semakin besar nilai profitabilitas 

maka semakin besar juga laba bersih setelah pajak perusahaan yang mengindikasikan perusahaan sehat dan 

terbebas dari hutang. Dapat disimpulkan, temuan ini memberikan dasar untuk menerima hipotesis yang 

sebelumnya diajukan. 

5. Berdasarkan hasil uji t,  kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan  

banyak perusahaan sub sektor telekomunikasi periode 2020-2023 yang tidak membayarkan dividen dengan 

mengalokasikan dana ke laba ditahan yang menyebabkan minat investor untuk membeli saham perusahaan 

berkurang dan nilai perusahaan berpotensi menurun. Dapat disimpulkan, temuan ini memberikan dasar untuk 

menolak hipotesis yang sebelumnya diajukan. 
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5.2 Salraln 

5.2.1 Alspek Pralktis 

1) Ba lgi peneliti sela lnjutnyal, disarankan dalpa lt menggunalka ln valria lbel sela lin struktur kepemilikaln, 

profitalbilita ls, da ln kebija lkaln dividen yalng diyalkini dalpa lt berpengalruh terhalda lp nila li perusa lha la ln ,seperti 

likuidita ls, ukuraln perusa lhala ln, da ln pertumbuhala ln perusalha la ln. 

2) Untuk penelitia ln selalnjutnyal, disa lra lnkaln menggunalka ln sektor yalng berbedal alga lr memberika ln kontribusi 

ba lru dalla lm memalha lmi dinalmika l nilali perusa lha la ln dalla lm konteks industri yalng berbedal-beda l. 

 

3) Ba lgi peneliti sela lnjutnya l, disalra lnkaln memperpalnja lng walktu penelitia ln (lebih dalri empalt periode) algalr   

                        salmpel ya lng digunalka ln dalpalt lebih mengidentifika lsi hubungaln nila li perusalha la ln terhaldalp va lrialbel      

                        independen, terkhusus alpa lbila l ingin meneliti pengalruh struktur kepemilikaln, profitalbilita ls da ln kebijalka ln    

                        dividen terhalda lp nilali perusa lha la ln. 

 

5.2.2 Alspekl Teoritis 

1. Bagi Perusahaan  

Hasil dari Penelitian ini dapat dijadikan sebagai tambahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan 

bagi investor sebelum melakukan transaksi jual atau beli saham perusahaan terutama yang bergerak di sub 

sektor telekomunikasi. Terutama dengan melihat  bagaimana perusahaan dalam mengelola struktur 

kepemilikan dan profitabilitasnya, serta bagaimana keputusan kebijakan dividen perusahaan tersebut. 

  2.  Bagi Investor  

Bagi Investor, Penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan bagi investor dalam menilai nilai perusahaan 

sebagai dasar untuk membuat keputusan terbaik terkait investasi atau penyertaan modal. Disarankan sebelum 

menanamkan modalnya di suatu perusahaan, investor perlu memperhatikan nilai suatu perusahaan dengan 

tetap mempertimbangkan dampak positif dan negatif terkait kebijakan nilai perusahaan. Dengan kata lain, 

investor dapat memperhatikan struktur kepemilikan, profitabilitas dan kebijakan dividen yang signifikan 

terhadap nilai perusahaan.
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