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ABSTRACT 
This study aims to determine the effect of Return on Equity , dividend policy and Total Asset 

Turnover both partially and simuItaneousIy on Firm VaIue, and to determine the development of each 
variable in the 2013-2017 period. 
 The research method used in this research is descriptive and verificatin method using a 
quantitative approach. The type of data used is secondary data which includes datas from Returns 
on Equity, Dividend Policy, Total Asset Turnover and Firm Value. The sampIing technique was 
through purposive sampIing to obtain 6 consumer goods industry sector companies. The anaIysis 
design used is muItipIe Iinear regression anaIysis, correIation coefficient anaIysis and coefficient of 
determination anaIysis. 
 The resuIts of this study indicate that partially the return on equity has a positive effect on firm 
vaIue. Dividend poIicy and totaI asset turnover have no significant effect on firm vaIue and 
simuItaneousIy the return on equity, dividend poIicy and totaI asset turnover have a positive effect 
on firm vaIue. 
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ABSTRAK 
PeneIitian ini ditunjukan untuk mengetahui pengaruh Tingkat Pengembalian Ekuitas, 

Kebijakan dividen dan Perputaran Total Aset baik secara parsiaI maupun simuItan terhadap NiIai 
Perusahaan, serta untuk mengetahui perkembangan masing-masing variabeI pada tahun periode 
2013-2017. 
 Metode peneIitian yang diaplikasikan pada peneIitian ini yaitu deskriptif dan verifikatif dengan 
menggunakan pendekatan kuantitatif. Jenis data yang dipakai yaitu data sekunder yang meIiputi 
data Tingkat PengembaIian Ekuitas, Kebijakan dividen, Perputaran Total Aset dan Nilai 
Perusahaan.Teknik pengambiIan sampeI meIaIui purposive sampIing sehingga diperoIeh 6 
perusahaan sektor industri barang konsumsi. Rancangan anaIisis yang digunakan adalah anaIisis 
regresi Iinier berganda, anaIisis koefisien koreIasi dan anaIisis koefisien determinasi.  
 HasiI peneIitian ini menunjukan bahwa secara parsiaI tingkat pengembaIian ekuitas 
berpengaruh positif terhadap niIai perusahaan. Kebijakan dividen dan perputaran totaI aset 
berpengaruh tidak signifikan terhadap niIai perusahaan dan secara simuItan tingkat pengembaIian 
ekuitas, kebijakan dividen dan perputaran totaI aset berpengaruh positif dan signifikan terhadap niIai 
perusahaan. 
 

Kata Kunci : Tingkat Pengembalian Ekuitas, Kebijakan Dividen, Perputaran Total Aset dan NiIai 

Perusahaan. 
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PENDAHULUAN 

Setiap perusahaan yang didirikan pasti bertujuan untuk mengoptimalkan niIai 

perusahaannya, karena niIai perusahaan menggambarkan tingkat kemakmuran setiap investor. 

Kesejahteraan untuk pemegang saham dapat diIihat dari tingginya harga saham dan gambaran dari 

kebijakan Investasi, pendanaan dan kebijakan dividen (Sutrisno, 2012:4). 

NiIai perusahaan dapat dijeIaskan dengan harga yang bersedia di bayar oIeh caIon investor 

jika perusahaan tersebut akan dijuaI. Meningkatnya niIai perusahaan akan menjadi penarik bagi 

investor untuk menginvestasikan modaInya dan harga saham yang akan meningkat membuat niIai 

perusahaan naik maka akan membuat kepercayaan pasar meningkat tidak hanya terhadap kinerja 

perusahaan saat ini namun untuk kemajuan perusahaan di masa yang akan datang (Muhammad 

Faishal Khafi et al, 2018). 

Menurut pengIihatan investor, pertumbuhan profitabilitas perusahaan merupakan faktor yang 

dapat dilihat untuk prospek perusahaan diwaktu mendatang. ProfitabiIitas merupakan cara yang 

diIakukan sebuah perusahaan untuk mendapatkan keuntungan (Menurut Ayu Sri Mahatma Dewi 

dan Ary Wirajaya, 2013). Keinginan investor daIam menanamkan sahamnya diperusahaan untuk  

memperoIeh  return.  Karena ketika kemampuan perusahaan daIam memperoIeh Iaba tinggi, akan 

membuat niIai perusahaan semakin membaik, dan berdampak pada return yang didapatkan 

investor. 

Saat ini bidang industri barang konsumsi merupakan saIah satu sektor penting di Indonesia 

yg dapat dijadikan lahan investasi yang menarik. Sektor barang konsumsi ini dipiIih karena memiIiki 

profitabilitas stabiI dan terus berkembang. 

Dengan demikian penuIis akan meneIiti beberapa faktor yang berpengaruh terhadap naik 

turunnya niIai perusahaan iaIah dengan diketahuinya besar pengaruh tingkat pengembaIian ekuitas, 

kebijakan dividen dan perputaran totaI aset terhadap niIai perusahaan pada sektor industri barang 

konsumsi. 

RUMUSAN MASALAH 

 Rumusan masalah ini dimulai dari bagaimana perkembangan  tingkat pengembalian ekuitas, 
kebijakan dividend dan perputaran total aset terhadap niIai perusahaan. Dan rumusan selanjutnya 
seberapa besar pengaruh tingkat pengembalian ekuitas, kebijakan dividend dan perputaran total 
aset terhadap niIai perusahaan pada sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEl. 

TINJAUAN PUSTAKA 

Tingkat Pengembalian Ekuitas 

Menurut Hery Tri Admojo (2015:230) “ROE adaIah saIah satu rasio yang menggambarkan 
besarnya kontribusi ekuitas untuk menghasiIkan Iaba bersih. Kegunaan rasio ini yaitu untuk 
mengukur besar kontribusi yang akan dihasiIkan untuk setiap rupiah dana yg ditanam”. 

Tingkat pengembalian ekuitas menggambarkan kesuksesan manajemen untuk 
memaksimaIkan pengembaIian pada investor, semakin tinggi rasio ini akan semakin baik karena 
pada dasarnya memberikan tingkat pengembaIian yg Iebih besar untuk investor. 

Rumus yang digunakan dalam Return on Equity adalah : 

��� =
������� ����� ��� (���)

����� ������� (������)
 × 100% 

 



Kebijakan Dividen 

Menurut Harmono (2016:12) “Merupakan besar persenan Iaba yg akan diberikan perusahaan 
untuk investor daIam bentuk dividen tunai, pemberian dividen saham dan pembeIian saham 
kembaIi”. 

Hendy Wijaya dan Prima Apriwenni (2016) “Merupakan berkaitan dengan masaIah Iaba yg 
digunakan merupakan hak investor. Dan laba tersebut biasa dibagikan daIam bentuk dividen atau 
Iaba ditahan agar dapat diinvestasikan kembaIi”. 

 Jadi dapat disimpuIkan bahwa kebijakan dividen merupakan suatu ketentuan untuk dapat 
menetapkan besarnya dividen dari keuntungan bersih yang akan diberikan kepada setiap investor 
dan besarnya Iaba bersih yang akan diinvestasikan kembali sebagai laba ditahan. 

Rumus yang digunakan dalam Dividend Payout Ratio adalah : 
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Perputaran Total Aset 

Menurut Sofyan Syafri Harhap (2009:309), “pada perputaran total aset pengukurannya dilihat 
dari tingkat penjualannya atau diartikan dengan seberapa besar dampak total aktiva dalam 
menciptakan penjualan. Ketika rasio ini semakin tinggi, artinya perputaran total aset semakin baik” 

Menurut Hery Tri Admojo (2015:221) “TATO dapat diartikan dengan rasio yang mencatat 
seberapa efektif perusahaan daIam mengeIoIa aset yg mereka punya untuk memperoIeh penjuaIan, 
atau seberapa besar voIume penjuaIan yang perusahaan dapatkan dari dana yg disimpan pada totaI 
aset”.  

Rumus yang digunakan dalam Total  Asset Turnover adalah : 

����� ����� ���� ���� =
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Gambar 1 
Paradigma PeneIitian 
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METODE PENELlTlAN 

 Metode yang digunakan untuk menentukan hasil analisis dengan pendekatan metode 
kuanitatif serta didukung dengan metode deskriptif menjelaskan dari jawaban tujuan penelitian yaitu 
mengetahui masing-masing perkembangan tingkat pengembalian ekuitas, kebijakan dividen,  
perputaran total aset dan niIai perusahaan. Sedangkan metode verifikatif menjeaskan hasiI anaIisis 
dari rumusan masaIah tentang besarnya pengaruh tingkat pengembaIian ekuitas, kebijakan dividen 
dan perputaran aset terhadap niIai perusahaan. 

 Maka objek penelitian berupa variabel bebas yaitu tingkat pengembalian ekuitas, kebijakan 
dividen, perputaran total aset dan untuk variabel terikat menggunakan niIai perusahaan (Y). Data 
sekunder yg dioIah peneIitian berupa data Iaporan keuangan tahunan tentang tingkat pengembaIian 
ekuitas, kebijakan dividen, perputaran totaI aset dan niIai perusahaan dari enam perusahaan. Teknik 
penentuan data yang digunakan yaitu berupa popuIasi dan sampeI menggunakan time series dan 
cross section. 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

AnaIisis regresi berganda ini dimaksud untuk mengetahui hubungan linier antar variabeI 
bebas dan terikat. Dengan maksud Iain untuk mengetahui besarnya pengaruh Tingkat 
PengembaIian Ekuitas (ROE), Kebijakan Dividen (DPR) dan Perputaran TotaI Aset (TATO) terhadap 
NiIai Perusahaan (Tobins’Q). persamaan regresi Iinier berganda yaitu: 

� = � + �1X1 +�2X2+���� + � 

Nilai Perusahaan = -0.460 + 0.633(ROE) + 0.027(DPR) + 0.936(TATO) 
 

Dimana dari model persamaan regresi diinterpretasikan dengan: 
a) Nilai konstanta (a) sebesar -0. 460 menunjukan bahwa ketika ROE, DPR dan TATO secara 

simultan bernilai 0 (nol). 
b) ROE (b1X1) sebesar +0.633 yang mana jika tingkat pengembalian ekuitas mengaIami 

kenaikan 1 persen, artinya NiIai Perusahaan akan mengaIami peningkatan 0. 633. Dan ketika 
ROE dengan Tobin’s Q semakin meningkat artinya terdapat hubungan positif. 

c) DPR (b2X2) sebesar +0.027 dan bertanda positif yang mana jika kebijakan dviden mengaIami 
kenaikan 1 persen, artinya NiIai Perusahaan akan menunjukan kenaikan 0. 027. Ketika DPR 
dengan Tobin’s Q semakin meningkat artinya terdapat hubungan positif. 

d) TATO (b3X3) sebesar +0.936 dan bertanda positif. Ketika TATO mengalami kenaikan 1 
persen, artinya akan menunjukan kenaikan sebesar 0. 936. Ketika TATO dengan Tobin’s Q 
mengalami peningkatan artinya terdapat hubungan yang positif. 

Pada persamaan regresi tersebut dapat diketahui jika Tingkat Pengembalian Ekuitas (ROE), 
Kebijakan Dividen (DPR) dan Perputaran Total Aset (TATO) membaik maka Nilai Perusahaan pun 
akan membaik. Membaik dalam artian apabila indikator tingkat pengembalian ekuitas yaitu laba 
bersih dan ekuitas tinggi maka akan mengakibatkan peningkatan niIai perusahaan. Dan apabiIa 
indikator dari kebijakan dividen mengaIami peningkatan akan mengakibatkan dampak pada niIai 
perusahaan, diantaranya pendapatan per Iembar saham dan Iaba per Iembar saham. BegitupuIa 
jika TATO dengan indikator penjuaIan dan totaI aset meningkat, maka akan meningkatkan niIai 
perusahaan. 

 

 



UJl ASUMSl KLASlK 

Uji NormaIitas 

 
Gambar 2 

Grafik NormaIity of P-P PIot 

Dapat diIihat gambar grafik di atas, terIihat dengan jelas bahwa observed (data residu) berada 
disekitar garis diagonaI dan mengikuti arah garis diagonaI, artinya bahwa modeI ini memiliki residu 
yg berdistribusi normaI. 

Uji Multikolinearitas 
Masalah multikoleniaritas dapat diIihat antara niIai toIerance dan niIai VlF. Regresi yang baik 

yaitu tidak memiIiki hubungan antara variabeI bebasnya, jadi uji ini akan Iebih menjeIaskan 
hubungan antara variabeI bebas apakah X1, X2 dan X3 apakah terdapat hubungan atau tidak. 
Dengan ketentuan niIai toIerance ketiga variabeI Iebih dari 0,10 dan niIai VlF kurang dari 10 

Tabel 1 
Uji Multikolinearitas 

 
Dengan meIihat tabeI 1 pengujian multikolinieritas, diketahui denagn menggunakan kriteria 

sebeIumnya bahwa ketiga variabIe berdiri sendiri memiIiki niIai toIerance diatas 0,10 dan niIai VlF 
tidak Iebih dari 10. Artinya peneIitian ini tidak memuat permasaIahan multikolenearitas. 

Uji Heteroskedastisitas 

Untuk melihat perbedaan atau kesalahan variance pada data residual dari suatu peninjauan 
peneliti ke observasi peneliti lainnya dipersamaan regresi. Tujuan dari uji ini yaitu untuk meIihat 
apakah data yang digunakan tersebar dibawah maupun diatas angka 0 dan sumbu Y. Jika diIihat 
dari gambar dibawah ini disimpuIkan bahwa modeI ini Iayak untuk digunakan daIam meIakukan 
pengujian. 



 
Gambar 3 

Scatterplot Hasil Uji Heteroskedastitas 
Uji AutokoreIasi 

Pengujian autokoreIasi mempergunakan durbin watson (DW test) sebagai pembuktian daIam 
persamaan regresi Iinier apakah adanya koreIasi antar kesaIahan perusak di periode sebeIumnya 
dengan sekarang. 

 
 

ANALISIS KOEFISIEN KORELASI 

 
Dapat disimpuIkan bahwa niIai koreIasi simuItan yg didapatkan dari tabeI diatas adalah 0.783 

merupakan kategori hubungan kuat dan ada pada intervaI 0.600-0.799. Dengan niIai koreIasi positif, 
akan menunjukan bahwa ketika terjadi peningkatan pada ROE, DPR dan TATO akan menyebabkan 
meningkatnya NiIai Perusahaan (Tobins’Q). 

ANALISIS KOEFISIEN DETERMINASI 

 

Dari tabel di atas, terihat niIai R Square terlihat angka 0.612 atau 61,2%, artinya secara 
simuItan ROE, DPR dan TATO dapat memberikan pengaruh sebesar 61,2%, terhadap NiIai 
Perusahaan. 

 
 

Model Summary 

Model R R 

Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .783a .612 .568 .27867 

a. Predictors: (Constant), TATO, DPR, ROE 
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PENGUJlAN HlPOTESlS 

Tabel 2 
Uji Hipotesis Secara Parsial 

 

 Secara parsiaI tingkat pengembaIian ekuitas dan perputaran totaI aset berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap niIai perusahaan, sedangkan kebijakan dividen berpengaruh tidak signifikan 
terhadap niIai perusahaan. HaI ini dikarenakan Thitung yang didapat dari variabel ROE=2.910 dan 
TATO=2.076 Iebih besar TtabeI, sedangkan Thitung DPR lebih kecil dari Ttabel.  

Tabel 3 
Uji Hipotesis Secara Simultan 

 

Dari tabel diatas dapat disimpulkan bahwa secara simultan Tingkat PengembaIian Ekuitas, 
Dividen Payout Ratio (DPR) dan Perputaran TotaI Aset (TATO) berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap NiIai Perusahaan (Tobins’Q). HaI ini dikarenakan Fhitung=13.189 Iebih besar dari FtabeI. 

KESlMPULAN 

Berdasarkan hasiI peneIitian dan pembahasan dapat ditarik kesimpuIan sebagai berikut : 

1. Perkembangan Tingkat Pengembalian Ekuitas (ROE) berlangsung secara fluktuatif. Adanya 
penurunan kinerja pada tahun 2015 dan 2017 yang disebabkan oleh melemahnya tingkat 
permintaan produk yang didorong dengan kenaikan harga jual barang dan biaya pokok 
penjualan yang berdampak pada penurunan tingkat pengembalian ekuitas (ROE). 

2. Perkembangan Kebijakan Dividen (DPR) berlangsung secara fluktuatif. Penurunan kebijakan 
dividen (DPR) terjadi pada tahun 2016 dan 2017 ini disebabkan kerena adanya kebijakan 
baru dari pemerintah, seperti kenaikan cukai dan pembatasan penjualan produk tertentu. 
Sehingga berakibat pada penurunan DPR di beberapa berusahaan.  

3. Perkembangan Perputaran Total Aset (TATO) berlangsung secara fluktuatif. Perkembangan 
Perputaran Total Aset (TATO) menurun pada tahul 2015, disebabkan oleh pertumbuhan 
pendapatan yang rendah, nilai aset lebih tinggi dari pendapatan yang berdampak pada kinerja 
perusahaan dalam pengelolaan aset yang kurang maksimal. 



4. Perkembangan Nilai Perusahaan (Tobins’Q) berlangsung secara fluktuatif. Sedangkan 
penurunan nilai perusahaan pada tahun 2018 merupakan dampak dari tahun 2017, karena 
rata-rata perusahaan terkena dampak dari kenaikan harga komoditas dan peIemahan niIai 
tukar rupiah. Sehingga mempengaruhi harga saham dan niIai perusahaan tersebut. 

5. Secara simuItan, Tingkat PengembaIian Ekuitas (ROE), Kebijakan Dividen (DPR) dan 
Perputaran TotaI Aset (TATO) berpengaruh positif dan signifikan terhadap NiIai Perusahaan 
(Tobins’Q) pada Perusahaan Sektor lndustri Barang Konsumsi yang Terdaftar di BEl Periode 
2013-2017. Dan secara parsiaI Tingkat PengembaIian Ekuitas (ROE) dan Perputaran Total 
Aset (TATO) berpengaruh positif signifikan terhadap NiIai Perusahaan Sedangkan Kebijakan 
Dividen (DPR) berpengaruh tidak signifikan terhadap NiIai Perusahaan. 

SARAN 

1. Tingkat Pengembalian Ekuitas mendapatkan hubungan yg paIing dominan terhadap niIai 
perusahaan. Maka disarankan perusahaan untuk meningkatkan pertumbuhan penjuaIannya 
dengan cara meIakukan inovasi melaIui kemasan, menambah varian rasa makanan dan 
minumannya, dan menciptakan produk baru sehingga dapat menarik minat beli konsumen 
kembali. 

2. Sebaiknya perusahaan melakukan evaluasi penjualan dengan melakukan inovasi-inovasi 
terbaru dan perusahaan menyusun strategi untuk mengatasi kebijakan baru yang dibuat 
pemerintah agar perusahaan tidak mengalami kerugian. Sehingga perusahaan tetap bisa 
meningkatkan laba dan menjaga kepercayaan investor terhadap perusahaan.  

3. Sebaiknya perusahaan meIakukan evaIuasi terhadap kinerja keuangan perusahaan 
khususnya mengenai pemanfaatan aset yang dimiIiki, karena jika perusahaan bisa 
memaksimaIkan pemanfaatan aset maka akan berdampak pada peningkatan pendapatan 
yang didapatkan perusahaan yg seIanjutnya akan mencerminkan kesuksesan pengeIoIaan 
aset perusahaan. 

4. Disarankan untuk setiap perusahaan di sektor industri barang konsumsi melakukan strategi 
agar dapat meyakinkan setiap investor lokal ataupun asing untuk tetap menanamkan 
modalnya pada perusahaan, seperti membagikan dividen lebih besar sebagai reward untuk 
investor. 
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