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MOTTO 
 

“Hanya karena mereka hebat dan berbakat, 

Bukan berarti kau tidak.. 
 

Udara tak akan habis 

hanya karena seseorang menghirupnya lebih banyak 

Selalu ada udara untuk yang lain 
 

Selalu ada peluang untuk yang mau berjuang 

Selalu ada berkah untuk siapapun yang hidup” 
 

(Reza Rusandi) 
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ABSTRAK 
 

Penelitian   ini   bertujuan   untuk   menganalisis   pengaruh   Rentabilitas 

Ekonomi yang diproyeksikan dengan Return On Investment (ROI) dan Return On 

Equity (ROE), Kebijakan Dividen yang diproyeksikan dengan Dividen Payout 

Ratio (DPR), dan Suku Bunga terhadap Nilai Perusahaan sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Indeks Saham Syariah periode 2015-2020 dan 

diproyeksikan dengan Price Book Value (PBV). Sampel penelitian sebanyak 10 

perusahaan berturut-turut dari tahun 2015-2020. Metode yang digunakan ialah 

purposive sampling. Teknik analisis menggunakan regresi data panel dengan 

Eviews 9. Hasil Penelitian menunjukkan bahwa Rentabilitas Ekonomi yakni ROI 

dan ROE berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan, sedangkan 

Kebijakan  Dividen  yakni  DPR  dan Suku  Bunga tidak  berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. 
 

Kata Kunci : Rentabilitas Ekonomi, Kebijakan Dividen, Suku Bunga, 

Nilai Perusahaan. 
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ABSTRACT 
 

 
 
 

This study aims to analyze the Effect Of Economic proficts that are 

projected  with  Return  On  Investment  (ROI)  and  Return  On  Equity  (ROE), 

Dividend Policies that are projected with a Dividend Payout Ratio (DPR), and 

Interest Rates on the Value Of The Company's Sub-Sector And Beverage Sub- 

Sectors On The Sharia Stock Index For The 2015-2020 period, and projected with 

the Price Book Value (PBV). Research samples were 10 consecutive companies 

from 2015-2020. Analysis techniques using panel data regression by eviews 9. 

The results of the study show that Economic Profitability namely ROI and ROE 

have a significant positive effect on the Value of the Company, while Dividend 

Policies, namely the DPR and Interest Rates have no significant effect on the 

Value of the Company 
 

Keywords Economic Rentability, Dividend Policy, Interest Rate, Company Value. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 
A.     Latar Belakang Masalah 

 

 
Lingkungan bisnis yang kompetitif selaras dengan tingginya minat 

investor dalam melakukan investasi. Hal tersebut dibuktikan dengan 

banyaknya  jumlah  investor  di  pasar  modal  Indonesia.  Sepanjang  tahun 

2020, jumlah investor di pasar modal Indonesia yang terdiri dari investor 

saham, reksadana dan obligasi mengalami peningkatan sebesar 56% yakni 

mencapai 3,87 juta SID (Single Investor Identification) sampai dengan 

periode Desember 2020. Kenaikan ini naik 4 kali lipat lebih tinggi dari 4 

tahun terakhir pada tahun 2016 (Idx.co.id. 2020). 

Industri makanan dan minuman diproyeksi masih menjadi salah satu 

sektor andalan penopang pertumbuhan manufaktur dan ekonomi nasional. 

Peran penting sektor strategis ini terlihat dari kontribusinya yang konsisten 

dan signfikan terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) industri non-migas 

serta peningkatan realisasi investasi. Kementerian Perindustrian mencatat, 

sumbangan industri makanan dan minuman kepada PDB industri non-migas 

mencapai 34,95 persen pada triwulan III tahun 2017. Hasil kinerja ini 

menjadikan sektor makanan dan minuman menjadi kontributor PDB industri 

terbesar dibanding subsektor lainnya (Kemenprin.go.id, 2017). 

Selain  itu,  sektor  utama  yang  paling  diminati  dan  menjanjikan  adalah 

industri makanan yang investasinya mencapai Rp293,2 triliun atau setara 
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dengan USD 21,4 miliar dengan persentase total investasi sebanyak 21,7%. 

Keterangan dari Badan Koordinasi Penanaman Modal (BKPM) mencatat 

ada lima sektor industri yang menjadi tulang punggung Making Indonesia 

4.0,  yaitu industri makanan dan minuman (mamin), tekstil dan pakaian, 

otomotif, kimia serta elektronik (Michelle, 2020). 

Peningkatan investasi tidak hanya terjadi di pasar modal konvensional 

melainkan juga terjadi pada pasar modal syariah. Terlihat dari jumlah 

investor yang ada pada pasar modal syariah Indonesia yang dimana menurut 

data BEI, sejak tahun 2011 sampai 27 Oktober 2020 jumlah saham syariah 

meningkat 90,3% dari 237 saham menjadi 451 saham. Jumlah ini setara 

dengan 63,6% dari total saham yang tercatat di BEI. Selain itu, dalam 5 

tahun terakhir data yang dihimpun dari Anggota Bursa penyedia layanan 

Syariah Online Trading Sytem (AB-SOTS) menyebutkan bahwa investor 

syariah bertambah 1.500% dari 4.908 investor pada 2015 menjadi 80.152 

investor per September 2020 (Nor Qolbi, 2020). 

Kegiatan investasi syariah tentu dilakukan di pasar modal syariah. Pasar 

modal syariah sendiri memiliki beberapa indeks saham syariah yang berlaku 

di Indonesia, salah satunya ialah Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

ISSI adalah indeks komposit saham syariah yang tercatat di BEI yang 

diluncurkan pada tanggal 12 Mei 2011. Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI) merupakan indeks saham  yang mencerminkan keseluruhan saham 

syariah yang tercatat di BEI. Konstituen ISSI adalah keseluruhan saham 

syariah tercatat di  BEI dan terdaftar dalam Daftar Efek Syariah  (DES). 
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Konstituen ISSI direview setiap 6 bulan sekali (Mei dan November) dan 

dipublikasikan pada awal bulan berikutnya. Konstituen ISSI juga dilakukan 

penyesuaian apabila ada saham syariah yang baru tercatat atau dihapuskan 

dari DES. Tahun dasar yang digunakan dalam perhitungan ISSI adalah awal 

penerbitan DES yaitu Desember 2007. 

Berdasarkan data di atas, dengan meningkatnya jumlah investor tentu 

akan membuat semakin ketatnya persaingan untuk mendapatkan dana dari 

investor demi mewujudkan tujuan perusahaan. Berdirinya suatu perusahaan 

tentu memiliki tujuan, tujuan perusahaan terbagi menjadi tujuan jangka 

pendek dan tujuan jangka panjang. Tujuan jangka pendek perusahaan adalah 

mendapatkan laba semaksimal mungkin dan tujuan jangka panjang 

perusahaan ialah nilai perusahaan (Mardiyati et al., 2015). Nilai perusahaan 

adalah  suatu  hal  yang  penting,  karena  nilai  perusahaan  dapat 

menggambarkan  kondisi  suatu  perusahaan.  Jika  nilai  suatu  perusahaan 

tinggi  maka menunjukkan  perusahaan  dalam  kondisi  yang baik.  Hal  ini 

berkorelasi dengan kepentingan investor karena keadaan perusahaan 

memiliki hubungan dengan tingkat kesejahteraan investor. Semakin tinggi 

nilai  suatu  perusahaan  maka  semakin  baik  pula  tingkat  kesejahteraan 

investor pada perusahaan tersebut (Faridah & Kurnia, 2016). 

Nilai perusahaan merupakan pandangan investor terhadap tingkat 

keberhasilan  sebuah  perusahaan  yang  populer  dikaitkan  dengan  harga 

saham. Semakin tinggi harga saham perusahaan mencerminkan nilai 

perusahaan  tersebut  juga  semakin  tinggi,  begitu  pula  sebaliknya.  Harga 
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saham   yang   meningkat   menunjukkan   bahwa   nilai   perusahaan   ikut 

meningkat dengan return tinggi yang diberikan oleh perusahaan (Ikhsan, 

2019). Pada penelitian ini, indikator untuk nilai perusahaan menggunakan 

Price  Book  Value  (PBV).  PBV  merupakan  perbandingan  yang  didapat 

antara harga saham dengan nilai buku dari perusahaan tersebut. Dengan 

menggunakan rasio PBV, baik calon investor maupun investor bisa 

mengetahui  perusahaan  yang  nilai  sahamnya  undervalued  yaitu  terlalu 

rendah atau overvalued yaitu terlalu tinggi (Arifianto & Chabachib, 2016). 

PBV yang tinggi mencerminkan harga saham yang tinggi dibandingkan nilai 

buku perlembar saham. Sehingga semakin tinggi harga saham juga 

menunjukkan perusahaan mampu menciptakan nilai dan kemakmuran bagi 

pemegang  saham.  Price  to  Book  Value  (PBV)  merupakan  gambaran 

apresiasi  dari  pasar  yang  tercermin  dari  harga  saham  di  pasar  modal 

terhadap nilai buku saham suatu perusahaan. Semakin tinggi rasio PBV, 

menunjukkan bahwa pasar melihat adanya prospek yang baik terhadap 

perusahaan hal ini akan membuat investor menilai baiknya kinerja suatu 

perusahaan   serta   adanya   kepercayaan   pasar   yang   tinggi   terhadap 

perusahaan,  sehingga membuat  investor semakin  tertarik  untuk  membeli 

saham tersebut. Kondisi tersebut membuat permintaan terhadap saham 

perusahaan akan naik, sehingga pada akhirnya akan mendorong naiknya 

nilai perusahaan (Hendayana & Riyanti, 2020). 

Nilai   suatu   perusahaan   dipengaruhi   oleh   banyak   hal   beberapa 

diantaranya,  seperti  rentabilitas  ekonomi,  kebijakan  dividen  dan  tingkat 
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suku bunga. Rentabilitas ekonomi adalah perbandingan laba sebelum pajak 

terhadap total aset. Rentabilitas ekonomi mengindikasikan seberapa besar 

kemampuan  aset  yang  dimiliki  oleh  perusahaan  tersebut  untuk 

menghasilkan pendapatan atau tingkat pengembalian. Sehingga dengan kata 

lain rentabilitas ekonomi adalah rasio yang menunjukkan kemampuan 

perusahaan  mengelola  total  aset  guna  menghasilkan  laba  (Darmawan, 

2020). Rentabilitas ekonomi juga mengukur tingkat keefektifitasan 

perusahaan dalam memanfaatkan seluruh sumberdaya (modal sendiri dan 

modal asing) yang menunjukkan rentabilitas ekonomi perusahaan (Sawir, 

2009). Artinya, jika rentabilitas pada suatu perusahaan tinggi maka 

mencerminkan tingkat kemampuan menghasilkan laba dan efektifitas yang 

tinggi pula, sehingga mempengaruhi nilai perusahaan di mata investor. 

Menurut Riyanto (2001) pengertian rentabilitas ialah suatu perusahaan yang 

mampu menunjukan perbandingan antara laba dengan modal untuk 

menghasilkan laba tersebut. Atau dengan kata lain rentabilitas adalah 

kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode 

tertentu. Indikator rentabilitas yang digunakan pada penelitian ini 

menggunakan ROE (Return On Equity), dan ROI (Return On Investment). 

Return On Investment  (ROI) adalah rasio yang menunjukkan return atau 

hasil atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. ROI juga 

merupakan suatu ukuran tentang efektivitas manajemen dalam mengelola 

investasinya. Hasil pengembalian yang diproyeksian melalui rasio ini juga 

menunjukkan  produktivitas  dari  seluruh  dana  perusahaan,  yakni  modal 
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pinjaman  maupun  modal  sendiri.  Semakin  kecil  atau  rendah  ROI maka 

mengindikasikan kondisi perusahaan  yang kurang baik dari segi 

produktivitas dana perusahaan ataupun efektivitas manajemen dalam 

berinvestasi, dan sebaliknya (Kasmir, 2019).  Hal ini tentu menunjukkan 

bahwa tinggi rendahnya rasio ROI dapat memberikan pengaruh yakni 

penilaian  dari  investor  terhadap  perusahaan.  Begitu  pula  dengan  ROE, 

Return  On  Equity  (ROE)  merupakan  hasil  pengembalian  ekuitas  atau 

disebut juga dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan tingkat efisiensi 

penggunaan modal sendiri pada suatu perusahaan. Semakin tinggi rasio ini, 

artinya posisi pemilik perusahaan semakin kuat, demikian sebaliknya 

(Kasmir,  2019).  ROE  adalah  suatu  pengukuran  dari  penghasilan  yang 

tersedia bagi para pemilik perusahaan (baik pemegang saham biasa maupun 

pemegang saham preferen) atas modal yang mereka investasikan pada suatu 

perusahaan.  Penelitian terkait dengan rentabilitas dengan nilai perusahaan 

antara lain: Hermuningsih (2013), Mardiyati et al. (2015), Ikhsan (2019), 

Nurhasanah  &  Sangkasari  (2019),  Nurhasanah  (2019),  Sari  & 

Sukmaningrum (2019), Savira & Arrozi, (2020), Andry (2017) 

mengemukakan bahwa antara rentabilitas dengan nilai perusahaan yang 

diproyeksikan dengan ROI dan atau ROE memiliki pengaruh positif dan 

signifikan. Namun pada penelitian yang telah dilakukan oleh Diani & Astika 

(2019), Suryana & Rahayu (2018), Thaib & Dewantoro (2017), Munawaroh 

(2013) yang mengatakan bahwa rentabilitas berpengaruh negative signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 



7  

 

 
 
 
 
 

 

Kemudian, upaya lain yang dilakukan guna mencapai tujuan perusahaan 

yakni nilai perusahaan adalah keharusan seorang manajer perusahaan untuk 

mampu membuat suatu keputusan dan kebijakan demi keberlangsungan dan 

prospek perusahaan di masa mendatang. Salah satu tujuan manajer 

perusahaan adalah memenuhi permintaan investor, dalam hal ini adalah 

memaksimalkan kesejahteraan investor. Untuk mencapai permintaan 

tersebut, upaya yang dilakukan dengan cara membuat berbagai keputusan 

dan kebijakan keuangan antara lain ialah kebijakan dividen (Faridah & 

Kurnia, 2016). Kebijakan dividen penting dilakukan oleh pihak perusahaan 

secara hati hati karena harus menyesuaikan berbagai kepentingan. 

Pengambilan keputusan mengenai kebijakan dividen acapkali mengalami 

pro dan kontra atau pertentangan antara agen (manajer) dengan investor, hal 

ini terjadi akibat adanya perbedaan kepentingan berbagai pihak yang terikat 

dalam suatu perjanjian. Hal ini disebut dengan masalah keagenan (Ridha, 

2019) 
 

 
Menurut   Hasnan   &   Pudjiastuti   (2004)   kebijakan   dividen   adalah 

keputusan yang berisikan porsi pembagian laba yang pada dasarnya, laba 

tersebut bisa dibagi sebagai dividen atau ditahan untuk diinvestasikan 

kembali. Kebijakan dividen sangat diperlukan kehadirannya mengingat 

perusahaan harus menentukan besar tingkat dividen yang dibagikan sesuai 

dengan kepemilikan saham yang dimiliki investor, sebab adanya kenaikan 

atau penurunan tingkat dividen yang dibagikan biasanya menjadi signal bagi 

investor untuk melihat prospek perusahaan tersebut di masa depan. Dan 
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secara tidak langsung para investor dapat memperkirakan nilai perusahaan 

tersebut melalui kebijakan dividen yang diambil oleh perusahaan (Maggee 

(2016). Indikator yang digunakan pada penelitian ini ialah Dividen Payout 

Ratio (DPR). 

 

DPR adalah rasio yang menunjukkan persenan laba dari perusahaan yang 

akan menjadi penentu berapa jumlah laba yang akan diberikan kepada 

investor maupun yang akan ditahan perusahaan (Lisa Kustina et al., (2019). 

DPR ini digunakan sebagai pembanding antara dividen per lembar saham 

dengan laba per lembar saham. Penelitian yang berkaitan dengan kebijakan 

dividen yang diproyeksikan dengan DPR terhadap nilai perusahaan yakni; 

Maggee (2016), Tias (2019), Ridha, (2019), Nuraini (2015) yang 

menyebutkan bahwa kebijakan deviden berpengaruh positif signifikan, 

sedangkan pada penelitian Faridah & Kurnia (2016), Mayasari et al., (2015), 

Rakhimsyah & Gunawan (2011) menyebutkan bahwa kebijakan dividen 

berpengaruh   negatif   signifikan   terhadap   nilai   perusahaan,   dan   pada 

penelitian lain seperti Suardana et al. (2020),  Husnatarina et al. (2018), 

Kurnia (2019), dan Afzal & Rohman (2012) menyebutkan bahwa DPR tidak 

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 

 

Berikutnya  faktor  yang  mempengaruhi  nilai  perusahaan  ialah  suku 

bunga. Suku bunga yang berlaku di Indonesia adalah Suku bunga Bank 

Indonesia  (SBI).  Brigham  &  Houston  (2010)  menyatakan  bahwa  suku 

bunga   adalah   harga   yang   harus   dibayar   atas   modal   pinjaman   dan 

keuntungan  modal  yang  merupakan  hasil  dari  modal  ekuitas.  Naiknya 
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tingkat bunga akan membuat tingginya minat masyarakat untuk menabung, 

sementara minat untuk berinvestasi menurun, hal ini disebabkan karena 

dengan naiknya tingkat suku bunga, maka akan meningkatkan beban yang 

harus ditanggung perusahaan yaitu kenaikan biaya bagi perusahaan tersebut. 

Selain itu, pada saat suku bunga tinggi, biaya produksi meningkat, harga 

produk menjadi lebih mahal, dan konsumen akan menunda pembelian, 

akibatnya penjualan perusahaan menurun, hal ini menyebabkan perolehan 

laba menurun (Fitriani, 2019). Jika terjadi penurunan laba akibat 

bertambahnya beban tentu akan berdampak pada nilai suatu perusahaan, dan 

tentu   mempengaruhi   persepsi   investor   terhadap   suatu   perusahaan, 

mengingat bahwa investor hanya akan melakukan investasi apabila suatu 

perusahaan dalam keadaan baik dan dapat menghasilkan laba atau untung. 

 

Menurut Bodie et al., (2011) suku bunga yang tinggi akan mengurangi 

nilai sekarang dari arus kas masa depan, sehingga mengurangi daya tarik 

peluang investasi. Oleh sebab itu, suku bunga riil dapat menjadi penentu 

utama pengeluaran investasi bisnis. Akibat dari kenaikan suku bunga itu 

sendiri ialah adanya penurunan daya tarik dari investor untuk berinvestasi. 

 

Penurunan daya tarik ini dapat mempengaruhi keberlangsungan suatu 

perusahaan, terutama pada harga saham perusahaan tersebut yang lebih jauh 

akan berdampak pada kinerja perusahaan a.k.a. nilai suatu perusahaan 

(Pasaribu et al., 2012). Tingkat bunga yang tinggi merupakan sinyal negatif 

terhadap harga saham. Jika tingkat suku bunga meningkat, maka akan 

meningkatkan  suku  bunga  yang  diisyaratkan  atas  investasi  pada  suatu 



10  

 

 
 
 
 
 

 

saham. Sehingga jika tingkat suku bunga meningkat dapat menyebabkan 

investor menarik investasinya pada saham dan memindahkan pada investasi 

berupa tabungan atau deposito (Faridah & Kurnia , 2016). Penelitian 

terdahulu yang berkaitan dengan suku bunga terhadap nilai perusahaan yaitu 

Ningsih & Waspada, (2019), A. P. Sari (2015), Sugiarto & Santosa, (2017) 

dimana  hasil  penelitian  yang  dilakukan  ialah  suku  bunga  berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun pada penelitian lain 

yakni Noerirawan, (2012), Isnurhadi & Taufik, (2017), Putu et al., (2014), 

Moch. Ronni Noerirawan & Muid, (2012) memiliki hasil bahwa suku bunga 

berpengaruh signifikan  negatif dan  signifikan  terhadap  nilai  perusahaan. 

Penelitian lain juga menyebutkan bahwa suku bunga tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan yang dikemukakan oleh Faridah & Kurnia (2016), 

Rakhimsyah & Gunawan (2011), Mardiyati et al, (2015), Novianto & 

Iramani (2015) dan Putra et al., (2016) 

 

Berdasarkan uraian di atas, dapat diketahui pentingnya nilai suatu 

perusahaan di mata investor dapat dipengaruhi oleh beberapa hal seperti 

yang telah peneliti paparkan di atas. Kemudian berdasarkan pengamatan 

peneliti masih terdapat perbedaan hasil dari peneliti satu dengan yang 

lainnya, selain itu, belum adanya penelitian yang menggabungkan tiga 

variabel bebas yang peneliti paparkan di atas dalam satu variabel terikat, 

serta belum banyaknya penelitian yang menggunakan indeks saham ISSI 

mengenai  pengaruh  rentabilitas  ekonomi,  kebijakan  dividen  dan  tingkat 

suku bunga terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu penulis bermaksud 
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melengkapi, menyusun dan menguji kembali penelitian dengan judul 

“Pengaruh Rentabilitas Ekonomi, Kebijakan Dividen dan Tingkat Suku 

bunga terhadap Nilai perusahaan Studi kasus Sub Sektor Makanan dan 

Minuman yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia periode 2015- 

2020” 
 

 
B.     Rumusan Masalah 

 

 
Berdasarkan permasalahan di atas, maka dirumuskan permasalahan pada 

penelitian ini yaitu : 

1. Apakah  Pengaruh  Rasio  Return  On  Investment  (ROI)  terhadap  Nilai 

Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di ISSI 

Periode 2015-2020? 

2. Apakah Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Nilai Perusahaan 

 
Sub Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di ISSI Periode 2015- 

 
2020? 

 
3. Apakah  Pengaruh  Dividen  Payout  Ratio  (DPR)  menggunakan  Rasio 

Dividen Payout Ratio terhadap Nilai Perusahaan Sub Sektor Makanan 

dan Minuman yang Terdaftar di ISSI Periode 2015-2020? 

4. Apakah Pengaruh Tingkat Suku Bunga terhadap Nilai Perusahaan Sub 

 
Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di ISSI Periode 2015- 

 
2020? 

 

 
C.     Tujuan Penelitian 

 

 
Tujuan pada penelitian ini yaitu: 
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1. Untuk     menganalisis     Pengaruh     Rentabilitas     Ekonomi     dengan 

menggunakan Rasio Return On Investment terhadap Nilai Perusahaan 

pada Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Indeks Saham 

Syariah Indonesia periode 2015-2020 

2. Untuk     menganalisis     Pengaruh     Rentabilitas     Ekonomi     dengan 

menggunakan Rasio Return On Equity terhadap Nilai Perusahaan pada 

Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Indeks Saham Syariah 

Indonesia periode 2015-2020 

3. Untuk menganalisis pengaruh Kebijakan Dividen dengan menggunakan 

Rasio Dividen Payout Ratio terhadap Nilai Perusahaan pada Sub Sektor 

Makanan dan Minuman yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia 

periode 2015-2020 

4. Untuk menganalisis pengaruh Suku Bunga dengan terhadap Nilai 

Perusahaan pada Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar  di 

Indeks Saham Syariah Indonesia periode 2015-2020 

 

D.     Manfaat Penelitian 
 

 
Adapun manfaat dari penelitian ini diharapkan akan memberikan kegunaan 

dan kontribusi sebagai berikut: 

1.   Bagi calon investor 

 
Pada penelitian ini diharapkan dapat menjadi tambahan pertimbangan 

saat ingin berinvestasi pada suatu perusahaan dengan memperhatikan 

aspek-aspek yang diteliti pada penelitian ini. 

2. Bagi Perusahaan 
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Hasil penelitian diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan 

perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan serta menjadi perhatian 

bagi emiten untuk mengevaluasi kinerja perusahaan demi kelangsungan 

perusahaan di masa mendatang. 

3.   Bagi Akademisi 

 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam 

pengembangan teori mengenai kebijakan dividen, rentabilitas ekonomi 

dan suku bunga yang diterapkan pada suatu perusahaan dan pengaruhnya 

terhadap  nilai  perusahaan,  serta  dapat  menambah  referensi  dalam 

meneliti tentang nilai perusahaan menggunakan variabel Rentabilitas 

Ekonomi, kebijakan dividen dan tingkat suku bunga terhadap nilai 

perusahaan. 

 

E.     Sistematika Penulisan 
 

 
Dalam penulisan penelitian ini menggunakan sistematika pembahasan 

yang sudah di tentukan oleh peraturan universitas, yang dalam hal ini 

Fakultas  Ekonomi  dan  Bisnis  Islam  UIN  Sunan  Kalijaga  Yogyakarta. 

Dalam penelitian, nantinya akan dibagi menjadi lima bagian bab. 

Pembahasan dari masing-masing bagian dapat dijelaskan sebagai berikut : 

Bab pertama, pada pendahuluan ini berisikan mengenai gambaran 

umum penelitian, yang memaparkan latar belakang masalah penelitian yang 

diangkat yakni mengenai pengaruh rentabilias ekonomi, kebijakan dividen, 

dan tingkat suku bunga terhadap nilai perusahaan. Selain itu, dalam bagian 
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ini juga disampaikan mengenai rumusan masalah, tujuan dalam penelitian, 

dan juga manfaat dari penelitian yang diangkat. 

Bab kedua, berisi tentang landasan atau dasar-dasar teori dan kerangka 

teori yang dijadikan dasar di pembahasan masalah dalam penelitian. Teori 

yang digunakan penelitian ini adalah Teori Sinyal, dan Teori Keagenan, 

Nilai Perusahaan dengan pengukuran Price Book Value (PBV), Rentabilitas 

Ekonomi dengan pengukuran Return On Investment (ROI) dan Return On 

Equity (ROE), Kebijakan Dividen dengan pengukuran Dividen Payout Ratio 

(DPR), dan Suku Bunga. Teori-teori tersebut kemudian didukung dengan 

adanya penelitian terdahulu, baik dari jurnal, tesis, skripsi maupun artikel. 

Bab  ketiga,  tentang  metodologi  penelitian.  Penelitian  ini 

menggunakan metode penelitian kuantitatif dan teknik analisis yang 

digunakan ialah regersi linier berganda dengan bantuan aplikasi eviews 9. 

Sumber data yang digunakan ialah data sekunder. Populasi penelitian adalah 

perusahaan yang terdaftar di ISSI sub sektor makanan dan minuman tahun 

2015-2020, dan sampel penelitian ialah 10 perusahaan sub sektor makanan 

dan minuman yang terdaftar di ISSI dan lolos seleksi menggunakan teknik 

puposive sampling. Definisi operasional variabel penelitian ini terdiri dari 

rumus dan pengertian Return On Investment, Return On Equity, Dividen 

Payout Ratio, suku bunga dan Price Book Value. Kemudian berisikan 

pengujian hipotesis yang terdiri dari analisis deskriptif, estimasi regresi data 

panel, pemilihan model, uji asumsi klasik dan uji hipotesis. 
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Bab empat, berisi mengenai pembahasan yang memaparkan rumusan 

masalah yang sudah dituliskan dalam bab pertama. Dalam bagian ini akan 

memaparkan dan menginterpretasi analisis dari hasil pengolahan data yang 

dilakukan. Adapun analisis yang dipaparkan dan diinterpretasikan adalah 

analisis statistik deskriptif, pemilihan model regresi data panel yang terpilih 

yaitu Fixxed Effect Model, kemudian uji asumsi klasik yang terdiri dari 4 uji 

dan terdapat 1 uji yang mengalami masalah yaitu uji autokorelasi, dan telah 

disembuhkan dengan metode first difference. Selanjutnya, pengujian 

hipotesis yang terdiri dari uji T, uji F dan uji koefisien determinasi dan 

terakhir pembahasan dari tiap variabel independen yaitu ROI, ROE, DPR 

dan suku bunga terhadap variabel dependen yaitu nilai perusahaan (PBV). 

Bab lima, berisi kesimpulan dan juga saran. Pada bagian kesimpulan 

akan dipaparkan mengenai ringkasan dari semua bahasan yang telah ditulis, 

sehingga kesimpulan dapat mempresentasikan isi dari penelitian yang 

dilakukan yakni terdiri dari empat poin, masing-masing menjelaskan tentang 

simpulan pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen yaitu 

ROI terhadap nilai perusahaan, ROE terhadap nilai perusahaan, DPR 

terhadap nilai perusahaan dan suku bunga terhadap nilai perusahaan. 

Selanjutnya, pada bab ini berisikan pemaparan saran untuk menjadi acuan 

penelitian berikutnya. Penelitian ini kemudian ditutup dengan daftar pustaka 

dan lampiran dari seluruh kegiatan dalam penelitian. 



 

 

 
 

 

BAB V 
 

KESIMPULAN DAN SARAN 
 

A.     KESIMPULAN 
 

 
Penelitin ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Rentabilitas 

Ekonomi, Kebijakan Dividen, dan Tingkat Suku Bunga Terhadap Nilai 

Perusahaan dengan studi kasus pada perusahaan sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Periode 2015-2020. 

Adapun kesimpulan yang didapatkan dalam penelitian ini ialah sebagai 

berikut: 

1. Rentabilitas   Ekonomi   yang   diproyeksikan   dengan   Return   On 

Investment (X1) berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan (Price Book Value). Hal ini berarti meningkatnya ROI 

akan menyebabkan nilai perusahaan juga ikut meningkat. Adanya 

pengaruh yang positif dan signifikan ini memperlihatkan bahwa hasil 

ROI terhadap PBV dapat digunakan sebagai sinyal positif bagi 

pemegang saham, karena menunjukkan kinerja perusahaan dalam 

kondisi yang baik dan dapat menghasilkan pengembalian yang 

diharapkan. Sinyal positif yang ditangkap investor akan berdampak 

pada nilai perusahaan melalui meningkatnya permintaan harga saham 

suatu perusahaan dipasar modal. 

2.      Rentabilitas Ekonomi yang diproyeksikan dengan Retun On Equity 

 
(X2) berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Price 

 
Book  Value).    Hasil  yang  positif  dan  signifikan  ini  menunjukkan 
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bahwa  tingginya  ROE  akan  meningkatkan  nilai  perusahaan.  Nilai 

ROE  yang  tinggi  dapat  dijadikan  sinyal  positif  bagi  para  investor 

dalam berinvestasi pada suatu perusahaan dalam hal ini perusahaan 

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di ISSI periode 2015- 

2020, dikarenakan tingkat  ROE yang tinggi berbanding lurus dengan 

produktivitas  perusahaan  dalam  menghasilkan  keuntungan.  Hal  ini 

akan dapat meningkatkan kepercayaan investor pada perusahaan, 

dengan tingkat kepercayaan yang baik di mata investor, maka akan 

akan  meningkatkan permintaan  saham,  yang berefek  pada naiknya 

harga saham dipasar modal, dan jika harga saham naik maka nilai 

perusahaan juga ikut meningkat. Selain itu jika perusahaan 

mendapatkan  kepercayaan  investor,  maka  perusahaan  akan  lebih 

mudah dalam menghimpun modal. 

3. Kebijakan Dviden yang diproyeksikan dengan Dividen Payout Ratio 

(X3) tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Dividen 

yang tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

mengindikasikan bahwa besar kecilnya dividen tidak mempengaruhi 

nilai  perusahaan.  Hal  ini  disebabkan  karena  adanya  pergeseran 

orientasi pemegang saham yang beranggapan bahwa dviden yang 

diberikan tidak begitu menguntungkan jika dibandingkan dengan 

capital gain di masa mendatang, sehingga cenderung menginginkan 

keuntungan dalam jangka pendek dengan cara memperoleh capital 

gain. 



74  

 

 
 
 
 
 

 

4. Variabel   Suku   Bunga   (X4)   tidak   berpengaruh   terhadap   Nilai 

Perusahaan Hasil ini mengindikasikan bahwa perubahan tingkat suku 

bunga tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tidak adanya 

pengaruh ini disebabkan adanya pandangan dari pemegang saham 

bahwa perubahan suku bunga dipandang sebagai bentuk 

mengendalikan inflasi dan penurunan nilai tukar rupiah, selain itu juga 

dikarenakan dalam melihat dan menilai kinerja suatu perusahaan 

pemegang saham cenderung memperhatikan dari segi  track record 

suatu perusahaan dalam menghasilkan laba dan inovasi strategi bisnis 

yang dilakukan perusahaan. 

 

B.     SARAN 

 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, terdapat beberapa 

saran dari penulis yaitu: 

1.   Bagi  peneliti  selanjutnya  diharapkan  dapat  menggunakan  periode 

yang lebih lama dan ruang lingkup sampel yang lebih luas serta 

menambahkan variabel lain agar memperoleh gambaran yang lebih 

baik tentang nilai perusahaan. 

2. Bagi investor agar dapat lebih memperhatikan hal-hal lain dalam 

memberikan penilaian terhadap nilai suatu perusahaan selain dari 

rentabilitas ekonomi, kebijakan dividen dan tingkat suku bunga. 

3.   Bagi Perusahaan diharapkan dapat meningkatkan kinerja perusahaan 

tiap tahunnya dan memberikan laporan keuangan serta informasi riil 

lainnya     guna     menarik     investor     dalam     berinvestasi     serta 
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memperhatikan hal-hal  yang dapat mempengaruhi  nilai perusahaan 

dan segera melakukan peningkatan dan perbaikan guna meningkatkan 

nilai perusahaan. 
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