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ABSTRAK 

Melasari Septiani (1702025192) 

PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN, LEVERAGE, PROFITABILITAS, 

DAN KEBIJAKAN DIVIDEN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA 

PERUSAHAAN FARMASI DI INDONESIA 

  

Skripsi. Program Strata Satu Program Studi Manajemen. Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2022. Jakarta.   

 

Kata Kunci : Ukuran perusahaan, Leverage, Profitabilitas, Kebijakan Dividen,  

Nilai Perusahaan 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan, leverage, 

profitabilitas, dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub 

sektor farmasi di Indonesia tahun 2016-2020.  

 Penelitian ini menggunakan metode eksplanasi dengan variabel yang diteliti 

ukuran perusahaan, leverage, profitabilitas, dan kebijakan dividen sebagai variabel 

independen dan nilai perusahaan sebagai dependen. Populasi dalam penelitian ini 

adalah perusahaan sub sektor farmasi di Indonesia tahun 2016-2020 dan teknik 

pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling. Total sampel 

penelitian yang sesuai dengan kriteria peneliti selama periode 2016-2020 adalah 30 

sampel. Teknik pengolahan dan analisis data yang digunakan adalah analisis 

deskriptif, uji asumsi klasik, dan uji hipotesis. 

 Hasil yang terdapat dalam penelitian ini adalah variabel ukuran perusahaan 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dibuktikan dengan nilai 

signifikansi sebesar 0,001 dan nilai thitung sebesar 3,584. Variabel profitabilitas 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dibuktikan dengan nilai 

signifikansi sebesar 0,004 dan nilai thitung sebesar 3,164. Sedangkan leverage tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini terbukti dengan nilai signifikansi 

sebesar 0,122 dan nilai thitung sebesar 1,601. Variabel kebijakan dividen tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini terbukti dengan nilai signifikansi 

sebesar 0,652 dan nilai t hitung sebesar -0,456. Secara simultan ukuran perusahaan, 

leverage, profitabilitas, dan kebijakan dividen berpengaruh 
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terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dibuktikan dengan nilai signifikansi 

sebesar 0,001 dan nilai fhitung sebesar 6,708. Nilai koefisien determinasi dalam 

penlitian ini sebesar 0,440 menunjukkan bahwa variabel independen ukuran 

perusahaan (SIZE), leverage (DER), profitabilitas (ROE), dan kebijakan dividen 

(DPR) mampu menjelaskan 44% variabel variabel dependen nilai perusahaan 

(PBV), sedangkan sisanya 56% dipengaruhi atau dijelaskan oleh variabel lain yang 

tidak dimasukkan dalam penelitian ini. 

 Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambahkan variabel 

independen lainnya dan menggunakan sampel perusahaan yang lebih banyak 

sehingga memungkinkan hasilnya lebih baik dari penelitian ini dan memperoleh 

hasil yang lebih maksimal. 
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ABSTRACT 

Melasari Septiani (1702025192) 

THE EFFECT OF COMPANY SIZE, LEVERAGE, PROFITABILITY, AND 

DIVIDEND POLICY ON COMPANY VALUE IN PHARMACEUTICAL 

COMPANIES IN INDONESIA 

 

Thesis. Undergraduate Program in Management Studies Program. Faculty of 

Economics and Business, University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2022. 

Jakarta. 

 

Keywords: Firm size, Leverage, Profitability, Dividend Policy, The value of the  

company 

 

This study aims to determine the effect of firm size, leverage, profitability, and 

dividend policy on firm value in pharmaceutical sub-sector companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2016-2020. 

 This study uses the explanatory method with the variables studied are firm 

size, leverage, profitability, and dividend policy as independent variables and firm 

value as the dependent. The population in this study were pharmaceutical sub-

sector companies in Indonesia in 2016-2020 and the sampling technique used was 

purposive sampling. The total research sample according to the researcher's 

criteria during the 2016-2020 period is 30 samples. The data processing and 

analysis techniques used were descriptive analysis, classical assumption test, and 

hypothesis testing. 

 The results contained in this study is the variable firm size has an effect on 

firm value. This can be proven by a significance value of 0.001 and a tcount of 

3.584. Profitability variable has an effect on firm value. This can be proven by a 

significance value of 0.004 and a tcount of 3.164. While leverage has no effect on 

firm value. This is proven by a significance value of 0.122 and a tcount of 1.601. 

The dividend policy variable has no effect on firm value. This is evidenced by a 

significance value of 0.652 and a t-count value of -0.456. Simultaneously, firm size, 

leverage, profitability, and dividend policy affect firm value. This can be proven by 

a significance value of 0.001 and a fcount of 6.708. The coefficient of 
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determination in this study of 0.440 indicates that the independent variables firm 

size (SIZE), leverage (DER), profitability (ROE), and dividend policy (DPR) are 

able to explain 44% of the dependent variable variable firm value (PBV), while the 

remaining 56 % influenced or explained by other variables not included in this 

study. 

 For further researchers, it is hoped that they can add other independent 

variables and use a larger sample of companies so as to enable better results than 

this study and obtain maximum results. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang  

Semakin berkembangnya zaman, maka lingkungan bisnis pun semakin kompetitif, 

dimana perusahaan-perusahaan akan saling bersaing untuk mencari dana dari para 

investor untuk mengembangkan usahanya. Sebab banyaknya pesaing tersebut, 

maka perusahaan dituntut untuk tetap meningkatkan nilai perusahannya agar 

investor tetap percaya menanamkan modal pada perusahaan. Nilai perusahaan 

sangat penting sebab mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat mempengaruhi 

persepsi investor terhadap perusahaan. 

Oleh karena itu, penambahan total asset perusahaan ke dalam kewajiban 

perusahaan dapat mewakili keadaan perusahaan. Bagusnya nilai perusahaan akan 

dinilai positif oleh calon investor, dan ketika nilai perusahan meningkat maka nilai 

pemegang saham juga meningkat. Hal ini menunjukkan bahwa pemegang saham 

memiliki tingkat penegembalian investasi yang tinggi. (Fery, 2020) 

Menciptakan nilai perusahaan yang tinggi merupakan salah satu tujuan 

perusahaan melakukan go public di pasar modal melalui optimalisasi harga saham. 

Perusahaan dengan nilai perusahaan tinggi menggambarkan kemakmuran 

pemegang saham. Nilai perusahaan dianggap mampu menggambarkan 

kesejahteraan para pemegang saham melalui jumlah sahamnya (Franita, 2018). 

Fenomena yang terjadi akhir-akhir ini yaitu terjadinya pandemi covid-19 di 

Indonesia yang mengakibatkan tidak hanya berdampak pada kesehatan masyarakat, 

namun juga menjatuhkan sektor bisnis. Banyak sektor yang mengalami kerugian 
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akibat pandemi ini, namun ada sector yang dinilai layak di masa pandemi covid-19 

yaitu sektor farmasi. Sektor kimia, farmasi, dan alat kesehatan diharapkan mampu 

memenuhi keburuhan pokok di masa pemulihan pandemi covid-19, namun sektor 

farmasi kurang mendapat perhatian dari investor. Tidak seperti emiten lain yang 

sangat fluktuatif, saham farmasi cenderung kurang berubah-ubah.  

Menteri Keuangan Sri Mulyani mengatakan ada banyak sektor industri yang 

sebenarnya merugi, namun ada industri yang bisa diuntungkan dari pandemi covid-

19 yaitu industri farmasi (Antara News, 2020).  

Namun kenyataanya, harga saham seluruh perusahaan farmasi di Indonesia 

pernah mengalami pasang surut selama masa pandemi covid-19. Di bawah ini 

adalah grafik yang menunjukkan trend harga saham perusahaan farmasi di 

Indonesia. 

 

 

Sumber : www.finance.yahoo.com (data diolah, 2021) 

Gambar 1 

Perkembangan Harga Saham 
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Investasi asing di industri farmasi masih dominan, berdasarkan data yang dirilis 

Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM). Rata-rata anatara 2015 dan 2020, total 

investasi industri farmasi adalah Rp 48,09 triliun. Investasi RIPIN selama setengah 

dekade di industri farmasi menunjukkan penurunan yang cukup tajam. Setelah lahir 

kembli di tahun 2016, baik Penanaman Modal Asing (PMA) dan Penanaman Modal 

Dalam Negeri (PMDN) telah menurun secara signifikan selama empat tahun berturut-

turut. 

Setelah penurunan investasi selama empat tahun berturut-turut, baik Penanaman 

Modal Asing (PMA) dan Penanaman Modal Dalam Negeri (PMDN) meningkat relatif 

signifikan pada tahun 2020, masing-masing naik 42% dan 138%. Peningkatan investasi 

tersebut diduga kuat sebagai dampak dari pandemi covid-19 terutama untuk memenuhi 

kebutuhan obat-obatn dan alat kesehatan terkait pandemi covid-19 (BKPM, 2021). 

Kenaikan dan penurunan harga saham dan melemahnya investasi pada sektor 

farmasi dapat disebabkan buruknya nilai perusahaan dimata para investor. Maka dalam 

meningkatkan nilai perusahaan ada beberapa faktor yang mempengaruhi, beberapa 

diantaranya ukuran perusahaan, leverage, profitibilitas, dan kebijakan dividen (Hery, 

2017). 

Faktor pertama yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu ukuran perusahaan. 

Semakin besar ukuran perusahaan maka akan semakin mudah menerima pendanaan dari 

pihak dalam maupun pihak luar. Ukuran perusahaan mempengaruhi nilainya, dan 

perusahaan besar cenderung menarik investor dan mempengaruhi nilai masa depan 

mereka. Hal tersebut didukung penelitian Fahrial et al (2020) yang menyatakan bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  
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Faktor kedua yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah leverage. Leverage 

merupakan salah satu tolak ukur ketika investor mempertimbngkan suatu perusahaan. 

Perusahaan yang memiliki leverage tinggi maka investor akan berpikir dua kali untuk 

berinvestasi pada perusahaan tersebut walaupun perusahaan memiliki aset yang tinggi 

pula. Tinggi dan rendahnya tingkat hutang memiliki pengaruh terhadap penilaian pasar. 

Hal tersebut didukung oleh penelitian Destya (2020) yang menyatakan bahwa leverage 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Fakto ketiga yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah profitabilitas. 

Meningkatnya rasio profitabilitas mencerminkan taraf pengembalian investasi yang 

tinggi juga bagi pemegang saham, sebagai akibatnya akan menarik perhatian investor 

untuk menanamkan modalnya, oleh karena itu semakin tinggi profitabilitas yang 

dihasilkan akan diikuti dengan peningkatan nilai perusahaan. Hal tersebut didukung oleh 

penilitian Nyoman dan Ketut (2017) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh 

terhadap nilai peusahaan. 

Faktor keempat yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah cara 

perusahaan membayar dividennya. Keputusan keuangan perusahaan yang membagikan 

dividen kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau menginvestasikannya 

kembali dalam perusahaan sebagai laba ditahan merupakan kebijakan dividen dalam 

keputusan keuangan perusahaan tentang laba bersih setelah pajak. Padahal, perusahaan 

yang mencari laba merupakan sumber dana yang sangat besar dan penting bagi 

pertumbuhan perusahaan. Hal tersebut didukung oleh penelitian Destya (2020) yang 

menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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Penelitian tentang pengaruh ukuran perusahaan, leverage, profitabilitas dan 

kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan masih memiliki hasil yang bertentangan. 

Berbagai macam penelitian telah dilakukan untuk melihat pengaruh ukuran perusahaan, 

leverage, profitabilitas, dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. Michael (2017) 

menyatakan profitabilitas, leverage, dan kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Sedangkan Putu (2016) menyatakan variabel ukuran perusahan dan 

profitabilitas memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Sedangkan leverage tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan uraian di atas dan hasil penelitian terdahulu yang tidak relevan maka 

peneliti tertarik untuk mengetahui lebih lanjut tentang “Pengaruh Ukuran Perusahaan, 

Leverage, Profitabilitas, Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan Pada 

Perusahaan Farmasi di Indonesia” 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka permasalahan penelitian yang akan 

diteliti adalah: “Pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage, Profitabilitas, Kebijakan 

Dividen Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Farmasi di Indonesia”  

Berdasarkan masalah penelitian tersebut maka dapat diidentifikasikan 

masalahnya sebagai berikut: 

1. Terjadinya kenaikan dan penurunan harga saham pada perusahaan farmasi di 

Indonesia. 

2. Melemahnya investasi pada perusahaan farmasi di Indonesia. 
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3. Kurangnya mendapat perhatian dari investor pada perusahaan farmasi di 

Indonesia. 

4. Terjadinya kenaikkan dan penurunan nilai perusahaan pada perusahaan farmasi 

di Indonesia. 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

 Dalam penelitian ini hanya terbatas pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pengamatan dari tahun 2016 sampai dengan 2020. 

Selain itu penelitian ini terbatas untuk menguji apakah ukuran perusahaan, 

leverage, profitabilitas dan kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan.  

1.2.3 Perumusan Masalah  

 Berdasarkan latar belakang yang telah disampaikan sebelumnya, maka yang 

menjadi permasalahan dalam penelitian ini adalah: 

1. Apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan secara parsial terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan farmasi di Indonesia? 

2. Apakah terdapat pengaruh leverage secara parsial terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan farmasi di Indonesia? 

3. Apakah terdapat pengaruh profitabilitas secara parsial terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan farmasi di Indonesia? 

4. Apakah terdapat pengaruh kebijakan dividen secara parsial terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan farmasi di Indonesia? 
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5. Apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan, leverage, profitabilitas, dan 

kebijakan dividen secara simultan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

farmasi di Indonesia? 

1.3 Tujuan Peneletian 

Sesuai dengan permasalahan yang diajukan dalam penelitian ini, maka tujuan 

penelitian dapat dijabarkan sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada 

Perusahaan farmasi di Indonesia. 

2. Untuk mengetahui pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan 

farmasi di Indonesia. 

3. Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada 

Perusahaan farmasi di Indonesia. 

4. Untuk mengetahui pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan pada 

Perusahaan farmasi di Indonesia. 

5. Untuk mengetahui pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage, Profitabilitas, dan 

Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan farmasi di Indonesia. 

1.4 Manfaat Penelitian  

Penelitian merupakan suatu kesemptan yang sangat berharga untuk 

mengimplementasikan teori-teori yang diperoleh peneliti selama kuliah di 

Universitas Muhammadiyah Prof. Dr. Hamka dan juga memberikan manfaat untuk 

berbagai pihak antara lain: 
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1. Bagi Akademik  

1) Bagi Peneliti  

 Sebagai sarana untuk memperluas wawasan khususnya mengenai pengaruh 

ukuran perusahaan, leverage, profitabilitas, dan kebijakan dividen terhadap 

nilai perusahaan. 

2) Bagi Peneliti Selanjutnya  

 Sebagai bahan referensi bagi pihak-pihak yang akan melaksanakan 

penelitian lebih lanjut mengenai topik yang sama. 

2. Bagi Praktis 

1) Bagi Perusahaan 

Penelitian ini dapat menjadi informasi bagi perusahaan mengenai ukuran 

perusahaan, leverage, profitabilitas, dan kebijakan dividen yang bisa 

digunakan sebagai referensi dalam mengambil keputusan yang sesuai di 

masa yang akan datang. 

2) Bagi Investor dan Calon Investor 

Bagi investor dan calon investor, penelitian ini diharapkan dapat menjadi 

bahan masukkan untuk pertimbangan dan mengevaluasi kinerja perusahaan 

guna memperoleh tingkat pengembalian dalam investasi yang dilakukan. 
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