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Abstrak 
Nilai perusahaan menjadi salah satu ukuran yang digunakan investor dalam menilai kondisi dan prospek suatu 
perusahaan. Penelitian ini menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) dan Dividend Payout Ratio (DPR) 
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 
2022–2025. Sampel penelitian terdiri atas 15 perusahaan yang dipilih melalui teknik purposive sampling dengan 
total 60 data observasi. Pengujian dilakukan menggunakan pendekatan kuantitatif dan analisis regresi linier 
berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan, yang mengindikasikan bahwa peningkatan penggunaan utang dapat menurunkan penilaian investor. 
Sebaliknya, DPR memberikan pengaruh positif dan signifikan sehingga pembagian dividen yang lebih besar 
cenderung meningkatkan nilai perusahaan. Kedua variabel tersebut mampu menjelaskan 27,6% variasi nilai 
perusahaan, sedangkan 72,4% lainnya dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak diteliti. 

Kata Kunci: Debt to Equity Ratio (DER), Dividend Payout Ratio (DPR), Nilai Perusahaan, Perusahaan 
Manufaktur. 

Abstract 
Firm value is one of the metrics investors use to assess a company's condition and prospects. This study analyzes 
the effect of the Debt-to-Equity Ratio (DER) and the Dividend Payout Ratio (DPR) on firm value in manufacturing 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the 2022–2025 period. The study sample consisted of 
15 companies selected using a purposive sampling technique, with a total of 60 observations. Testing was 
conducted using a quantitative approach and multiple linear regression analysis. The results show that DER has 
a negative and significant effect on firm value, indicating that increased debt usage can lower investor valuations. 
Conversely, DPR has a positive and significant effect, indicating that higher dividend distributions tend to 
increase firm value. These two variables explain 27.6% of the variation in firm value, while the remaining 72.4% 
is influenced by other factors not examined. 

Keywords: Debt to Equity Ratio (DER), Dividend Payout Ratio (DPR), Firm Value, Manufacturing Companies. 

 

 

1. PENDAHULUAN 
Nilai perusahaan merupakan salah satu aspek yang penting bagi perusahaan karena 

mencerminkan bagaimana pasar menilai kinerja dan prospek perusahaan. Investor cenderung 
memberikan penilaian yang lebih baik kepada perusahaan yang memiliki prospek pertumbuhan 
dan kinerja keuangan yang baik. Dalam pasar modal, nilai perusahaan dapat tercermin melalui 
harga saham. Semakin tinggi harga saham, semakin tinggi pula nilai perusahaan di mata 
investor.  

Salah satu sektor yang memiliki peranan penting dalam perekonomian Indonesia adalah 
sektor manufaktur. Perusahaan manufaktur memiliki kegiatan operasional yang kompleks 
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sehingga membutuhkan pengelolaan keuangan yang baik, khususnya dalam menentukan 
sumber pendanaan dan kebijakan pembagian laba. Struktur modal dan kebijakan dividen 
menjadi keputusan keuangan yang dapat memengaruhi persepsi investor terhadap perusahaan. 

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk mengetahui 
perbandingan antara total utang dengan ekuitas perusahaan. Rasio ini memberikan gambaran 
mengenai tingkat ketergantungan perusahaan terhadap pendanaan yang berasal dari utang. 
Tingkat utang yang terlalu tinggi dapat meningkatkan risiko keuangan dan memengaruhi 
kepercayaan investor terhadap perusahaan. 

Selain DER, Dividend Payout Ratio (DPR) juga dapat menjadi salah satu faktor yang 
berhubungan dengan nilai perusahaan. DPR menunjukkan proporsi laba perusahaan yang 
dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen. Pembayaran dividen dapat menjadi 
sinyal bagi investor mengenai kondisi dan prospek perusahaan. 

Penelitian terdahulu mengenai pengaruh DER dan DPR terhadap nilai perusahaan 
masih menunjukkan hasil yang berbeda. Renaldi et al. (2020) menemukan bahwa DER 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan DPR tidak berpengaruh. Fadhilah et al. 
(2022) menemukan bahwa DER tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan DPR 
berpengaruh. Haris dan Anam (2025) menemukan bahwa DER dan DPR tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, Nur et al. (2026) menemukan bahwa DER berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Perbedaan hasil tersebut menunjukkan adanya 
research gap yang perlu diteliti lebih lanjut. Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini 
bertujuan untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio dan Dividend Payout Ratio 
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2022–2025. 

2. METODE 
 Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Data yang digunakan berupa data 

numerik yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. Populasi penelitian adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia selama periode 2022–2025. Pengambilan sampel menggunakan teknik purposive 
sampling berdasarkan kriteria yang telah ditentukan dalam penelitian. Berdasarkan proses 
pemilihan sampel diperoleh 15 perusahaan, dengan periode pengamatan empat tahun sehingga 
diperoleh 60 observasi. Variabel independen terdiri dari Debt to Equity Ratio (DER) sebagai 
X1 dan Dividend Payout Ratio (DPR) sebagai X2. Variabel dependen adalah Nilai Perusahaan 
sebagai Y yang diproksikan menggunakan PBV. 

Analisis data dilakukan menggunakan statistik deskriptif, uji asumsi klasik, analisis 
regresi linear berganda, uji t, uji F, dan koefisien determinasi. Hasil uji normalitas awal 
menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,000 pada DER, DPR, dan nilai perusahaan. Karena 
nilai tersebut lebih kecil dari 0,05, dilakukan transformasi logaritma. Setelah transformasi, nilai 
signifikansi DER_log sebesar 0,074, DPR_log sebesar 0,093, dan NP_log sebesar 0,089 
sehingga data telah memenuhi asumsi normalitas. 
 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN  
Statistik Deskriptif 

Berdasarkan hasil statistik deskriptif, penelitian menggunakan 60 observasi. DER 
mempunyai nilai minimum sebesar 0,0567 dan maksimum 1,4878 dengan nilai rata-rata 
0,5687. DPR memiliki nilai minimum 0,0517 dan maksimum 1,6987 dengan rata-rata 0,4551. 
Nilai perusahaan memiliki nilai minimum 0,1964 dan maksimum 4,3551 dengan rata-rata 
1,3021. 
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Tabel 1. Statistik Deskriptif Variabel Penelitian 
Variabel N Minimum Maksimum Mean Std. Deviasi 

DER 60 0.0567 1.4878 0.5687 0.3502 
DPR 60 0.0517 1.6987 0.4551 0.3529 
NP 60 0.1964 4.3551 1.3021 1.0789 
Valid N (listwise) 60 - - - - 

 
Uji Asumsi Klasik 

Setelah dilakukan transformasi logaritma, data telah memenuhi asumsi normalitas. 
Hasil uji heteroskedastisitas menunjukkan tidak terdapat pola tertentu pada scatterplot. Uji 
Glejser juga menunjukkan nilai signifikansi DER sebesar 0,312 dan DPR sebesar 0,413, 
sehingga tidak terdapat masalah heteroskedastisitas. 

Analisis Regresi Linear Berganda 
Hasil uji multikolinearitas menunjukkan nilai tolerance sebesar 0,947 dan VIF sebesar 

1,056 untuk kedua variabel independen. Dengan demikian, model penelitian tidak mengalami 
masalah multikolinearitas. 

Berdasarkan hasil pengujian regresi linear berganda, diperoleh persamaan: 
Y = 6,410 – 0,059X1 + 0,345X2 + e 
Keterangan: 
Y = Nilai Perusahaan 
X1 = Debt to Equity Ratio 
X2 = Dividend Payout Ratio 
e = error 
Koefisien DER sebesar -0,059 menunjukkan hubungan negatif antara DER dan nilai 

perusahaan. Sementara itu, koefisien DPR sebesar 0,345 menunjukkan hubungan positif antara 
DPR dan nilai perusahaan. 

 
UJI HIPOTESIS 
Uji Parsial (Uji t) 

Table 2. Hasil Uji Regresi Linear Berganda (Coefficients) 
Variabel B Std. Error Beta t Sig. 
(Constant) 6.410 0.895 - 7.158 0.000 
DER_log -0.059 0.023 -0.302 -2.605 0.012 
DPR_log 0.345 0.109 0.366 3.159 0.003 
Sumber: Hasil pengujian SPSS 

Persamaan regresi yang diperoleh: 

Y=6.410−0.059X1+0.345X2+eY = 6.410 - 0.059X_1 + 0.345X_2 + e 

Keterangan: 

• X₁ = Debt to Equity Ratio (DER)  
• X₂ = Dividend Payout Ratio (DPR)  
• Y = Nilai Perusahaan  
• e = Error  
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Interpretasi: 
• DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Sig. = 0,012 < 

0,05).  
• DPR berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Sig. = 0,003 < 0,05).  
• Konstanta sebesar 6,410 menunjukkan nilai perusahaan ketika DER dan DPR bernilai 

konstan. 

Berdasarkan hasil uji t, DER memiliki nilai signifikansi sebesar 0,012 < 0,05, sehingga 
H1 diterima. Artinya, DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. DPR 
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,003 < 0,05, sehingga H2 diterima. Artinya, DPR 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Uji Simultan (Uji F) 
Hasil uji simultan menunjukkan nilai F-hitung sebesar 10,846 dengan nilai signifikansi 

0,000. Karena nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05, maka H3 diterima. Dengan demikian, 
Debt to Equity Ratio dan Dividend Payout Ratio secara simultan berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 

Koefisien Determinasi 
Hasil pengujian menunjukkan nilai R Square sebesar 0,276 dan Adjusted R Square 

sebesar 0,250. Artinya, DER dan DPR secara bersama-sama mampu menjelaskan 27,6% 
variasi nilai perusahaan, sedangkan 72,4% lainnya dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 
digunakan dalam penelitian. 

Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil tersebut ditunjukkan dengan nilai koefisien sebesar 
-0,059 dan signifikansi sebesar 0,012.  

Hasil tersebut menunjukkan bahwa semakin tinggi penggunaan utang dibandingkan 
dengan ekuitas, maka nilai perusahaan cenderung mengalami penurunan. Tingginya 
penggunaan utang dapat meningkatkan risiko keuangan dan beban kewajiban perusahaan. 
Kondisi tersebut dapat memengaruhi persepsi investor sehingga berdampak pada penilaian 
perusahaan. 

Dengan demikian, perusahaan perlu mengelola struktur modal secara optimal agar 
penggunaan utang dapat mendukung kegiatan perusahaan tanpa meningkatkan risiko keuangan 
secara berlebihan. 

Pengaruh Dividend Payout Ratio terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa Dividend Payout Ratio berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut ditunjukkan dengan nilai koefisien sebesar 
0,345 dan signifikansi sebesar 0,003. 

Hasil tersebut menunjukkan bahwa semakin besar proporsi laba yang dibagikan kepada 
pemegang saham, semakin tinggi pula nilai perusahaan. Pembagian dividen dapat menjadi 
sinyal positif bagi investor mengenai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dan 
menjaga kondisi keuangannya. Dengan demikian, kebijakan dividen yang dilakukan secara 
tepat dapat meningkatkan kepercayaan investor dan memberikan dampak positif terhadap nilai 
perusahaan. 
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Pengaruh DER dan DPR terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil uji simultan menunjukkan bahwa DER dan DPR secara bersama-sama 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai R Square sebesar 0,276 menunjukkan 
bahwa kedua variabel tersebut mampu menjelaskan 27,6% variasi nilai perusahaan. Hasil 
tersebut menunjukkan bahwa keputusan mengenai struktur modal dan kebijakan dividen 
merupakan bagian dari keputusan keuangan perusahaan yang dapat memengaruhi penilaian 
investor terhadap perusahaan. 

4. KESIMPULAN 
Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh Debt to Equity Ratio dan Dividend 

Payout Ratio terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia periode 2022–2025, dapat disimpulkan sebagai berikut: Debt to Equity Ratio 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Dividend Payout Ratio 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Debt to Equity Ratio dan Dividend Payout Ratio secara simultan berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai koefisien determinasi sebesar 27,6%, yang berarti 
DER dan DPR mampu menjelaskan 27,6% variasi nilai perusahaan, sedangkan 72,4% 
dipengaruhi oleh faktor lain di luar penelitian.  

5. SARAN 
Bagi perusahaan, disarankan untuk mengelola penggunaan utang secara lebih optimal 

agar tingkat risiko keuangan dapat dikendalikan. Perusahaan juga perlu mempertimbangkan 
kebijakan pembagian dividen secara konsisten dengan tetap memperhatikan kebutuhan 
pendanaan perusahaan. 

Bagi investor, DER dan DPR dapat digunakan sebagai salah satu bahan pertimbangan 
dalam melakukan penilaian terhadap kondisi keuangan dan prospek perusahaan. 

Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk menambahkan variabel lain yang 
berpotensi memengaruhi nilai perusahaan serta memperluas periode penelitian dan objek 
penelitian agar hasil penelitian dapat memberikan gambaran yang lebih luas. 
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