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Abstract 

This study aims to analyze the effect of dividend policy, leverage, and Good Corporate Governance (GCG) on 

firm value in plantation companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2020–2024. 

Firm value is measured using Price to Book Value (PBV), dividend policy using Dividend Payout Ratio 

(D~PR), leverage using Debt to Equity Ratio (DER), and GCG using the proportion of independent 

commissioners. The study employs a quantitative descriptive approach with secondary data from annual 

reports. A sample of 8 plantation companies was selected through purposive sampling from 30 companies, 

resulting in 40 observations. Panel data multiple linear regression with the Random Effect Model was applied 

using EViews 12. Results show that partially, dividend policy has no significant effect on firm value, leverage 

has a positive and significant effect, while GCG has no significant effect. Simultaneously, the three variables 

do not significantly affect firm value.  

 

Keyword: Dividend Policy; Leverage; Good Corporate Governance; Firm Value 

 

PENDAHULUAN 

Ni~lai~ pe~rusahaan me~rupakan ukuran yang me~nunjukkan ti~ngkat ke~be~rhasi~lan pe~rusahaan 

yang te~rce~rmi~n d~ari~ harga saham d~an d~i~gunakan i~nve~stor untuk me~ni~lai~ ki~ne~rja se~rta prospe~k 

pe~rusahaan d~i~ masa d~e~pan. Se~maki~n ti~nggi~ ni~lai~ pe~rusahaan, maka se~maki~n ti~nggi~ pula 

ke~se~jahte~raan pe~me~gang saham. D~alam pe~ne~li~ti~an i~ni~, ni~lai~ pe~rusahaan d~i~ukur me~nggunakan 

Pri~ce~ to Book Value~ (PBV), yai~tu pe~rband~i~ngan antara harga saham d~e~ngan ni~lai~ buku pe~rusahaan, 

se~hi~ngga se~maki~n ti~nggi~ PBV me~nunjukkan ni~lai~ pe~rusahaan se~maki~n bai~k (Khai~runni~sa 

Rosyad~ah, 2024). Pe~rke~mbangan ni~lai~ pe~rusahaan d~i~ ne~gara maju d~an be~rke~mbang be~rbe~d~a cukup 

jauh, khususnya d~alam ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n, le~ve~rage~, d~an good~ corporate~ gove~rnance~ (GCG). D~i~ 

ne~gara maju se~pe~rti~ Ame~ri~ka Se~ri~kat, GCG yang kuat, ke~te~rbukaan i~nformasi~, d~an re~gulasi~ yang 

ke~tat me~njad~i~ d~asar d~alam me~njaga ni~lai~ pe~rusahaan. Be~rd~asarkan pe~ne~li~ti~an (Bagh e~t al., 2025), 

tata ke~lola yang bai~k mampu me~ni~ngkatkan ni~lai~ pe~rusahaan se~cara si~gni~fi~kan. 

Pe~rusahaan d~i~ ne~gara maju bi~asanya me~nggunakan le~ve~rage~ se~cara opti~mal d~an ti~d~ak 

se~lalu be~rgantung pad~a d~i~vi~d~e~n se~bagai~ si~nyal, kare~na pasar yang le~bi~h e~fi~si~e~n. Me~re~ka le~bi~h 

me~ne~kankan kuali~tas pe~ngungkapan, stabi~li~tas laba, d~an i~novasi~ untuk me~njaga ke~pe~rcayaan 

i~nve~stor. 
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D~i~ ne~gara be~rke~mbang se~pe~rti~ I~nd~one~si~a d~an Me~si~r, pe~ni~ngkatan ni~lai~ pe~rusahaan sangat 

be~rgantung pad~a ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n, ti~ngkat le~ve~rage~, d~an e~fe~kti~vi~tas GCG. Pe~ne~li~ti~an 

(Soe~warno e~t al., 2017) me~nunjukkan bahwa GCG me~ni~ngkatkan ni~lai~ pe~rusahaan kare~na 

me~mpe~rkuat kre~d~i~bi~li~tas d~an me~li~nd~ungi~ i~nve~stor mi~nori~tas. Se~bali~knya, le~ve~rage~ yang te~rlalu 

ti~nggi~ justru me~nurunkan ke~pe~rcayaan i~nve~stor kare~na me~ni~ngkatkan ri~si~ko ke~uangan. D~i~vi~d~e~n 

me~njad~i~ si~nyal pe~nti~ng bagi~ i~nve~stor te~ntang prospe~k pe~rusahaan, te~rutama pad~a pasar yang 

pe~rli~nd~ungan hukumnya masi~h le~mah(Samy e~t al., 2024).  

Se~ktor pe~rke~bunan d~i~ I~nd~one~si~a me~mi~li~ki~ pote~nsi~ e~konomi~ yang be~sar, namun masi~h 

me~nghad~api~ be~rbagai~ pe~rmasalahan yang be~ri~mpli~kasi~ pad~a ni~lai~ pe~rusahaan. Ri~si~ko re~gulasi~ 

aki~bat ke~ti~d~akje~lasan le~gali~tas lahan be~rpote~nsi~ me~ni~mbulkan sanksi~ hi~ngga pe~ncabutan i~zi~n 

usaha. Pe~laksanaan ke~mi~traan plasma yang masi~h re~nd~ah, d~i~ mana hanya se~ki~tar 21% pe~rusahaan 

me~me~nuhi~ ke~te~ntuan pe~me~ri~ntah, me~nce~rmi~nkan le~mahnya ke~patuhan d~an tata ke~lola pe~rusahaan 

(Fi~rd~aus, 2022). 

Se~ktor pe~rke~bunan ke~lapa sawi~t me~rupakan salah satu pe~nopang utama pe~re~konomi~an 

I~nd~one~si~a me~lalui~ kontri~busi~nya te~rhad~ap e~kspor, d~e~vi~sa, d~an pe~nye~rapan te~naga ke~rja, namun 

pad~a pe~ri~od~e~ 2020–2022 se~ktor i~ni~ me~nghad~api~ be~rbagai~ tantangan yang komple~ks. I~su 

d~e~fore~stasi~ aki~bat e~kspansi~ lahan pe~rke~bunan me~mi~cu te~kanan global d~an tuntutan pe~ne~rapan 

stand~ar ke~be~rlanjutan se~pe~rti~ I~SPO, se~hi~ngga pe~rusahaan d~i~tuntut me~mpe~rkuat pe~ne~rapan good~ 

corporate~ gove~rnance~. D~i~ si~si~ lai~n, d~i~nami~ka ke~bi~jakan pe~me~ri~ntah te~rkai~t e~kspor Crud~e~ Palm 

Oi~l (CPO) se~rta fluktuasi~ harga komod~i~tas turut me~me~ngaruhi~ ki~ne~rja ke~uangan pe~rusahaan, 

te~rmasuk d~alam pe~ngambi~lan ke~putusan te~rkai~t ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n d~an le~ve~rage~ (I~mad~ud~d~i~n e~t 

al., 2023).  

Pad~a pe~ri~od~e~ 2023–2024, se~ktor pe~rke~bunan ke~lapa sawi~t d~i~ I~nd~one~si~a me~nghad~api~ 

te~kanan yang se~maki~n kuat d~ari~ si~si~ li~ngkungan d~an re~gulasi~ global, te~rutama te~rkai~t i~su 

d~e~fore~stasi~ d~an pe~ne~rapan E~urope~an Uni~on D~e~fore~stati~on-Fre~e~ Re~gulati~on (E~UD~R) yang 

me~mbatasi~ akse~s e~kspor ke~ pasar E~ropa (Muti~a e~t al., 2023). Se~lai~n i~tu, i~nd~ustri~ sawi~t juga 

d~i~had~apkan pad~a tantangan i~nte~rnal se~pe~rti~ re~nd~ahnya prod~ukti~vi~tas, konfli~k lahan, se~rta tuntutan 

pe~ni~ngkatan se~rti~fi~kasi~ d~an good~ corporate~ gove~rnance~ (Machmud~, 2024). Kond~i~si~ i~ni~ 

me~nunjukkan bahwa se~ktor pe~rke~bunan ti~d~ak hanya d~i~pe~ngaruhi~ faktor e~konomi~, te~tapi~ juga 

te~kanan li~ngkungan d~an ke~bi~jakan global yang be~rd~ampak pad~a ki~ne~rja d~an ni~lai~ pe~rusahaan. 

D~i~nami~ka ge~opoli~ti~k d~i~ kawasan Te~luk Pe~rsi~a, khususnya d~i~ jalur strate~gi~s Se~lat Hormuz, 

me~mbe~ri~kan d~ampak si~gni~fi~kan te~rhad~ap pe~re~konomi~an global. Konfli~k yang te~rjad~i~ 

me~nye~babkan te~rganggunya rantai~ pasok e~ne~rgi~ d~an pupuk global, se~hi~ngga me~mi~cu ke~nai~kan 

harga e~ne~rgi~, pupuk, se~rta bi~aya logi~sti~k. D~ampak i~ni~ d~i~rasakan hi~ngga ke~ I~nd~one~si~a, te~rutama 

pad~a se~ktor agri~bi~sni~s d~an pe~rke~bunan yang sangat be~rgantung pad~a i~nput prod~uksi~ te~rse~but. 

Aki~batnya, pe~rusahaan me~nghad~api~ pe~ni~ngkatan bi~aya ope~rasi~onal yang ti~d~ak se~lalu d~i~i~mbangi~ 

d~e~ngan ke~nai~kan harga jual, se~hi~ngga me~ne~kan laba d~an ki~ne~rja ke~uangan pe~rusahaan (Khud~ori~, 

2026). 

Ni~lai~ pe~rusahaan, ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n, le~ve~rage~, d~an good~ corporate~ gove~rnance~ be~rkai~tan 

d~e~ngan Age~ncy The~ory yang me~nje~laskan hubungan antara pe~mi~li~k (pri~nci~pal) d~an manaje~r 

(age~nt). Hubungan i~ni~ d~apat me~ni~mbulkan konfli~k ke~age~nan aki~bat pe~rbe~d~aan ke~pe~nti~ngan d~an 

asi~me~tri~ i~nformasi~, se~hi~ngga d~i~pe~rlukan good~ corporate~ gove~rnance~ se~bagai~ me~kani~sme~ 

pe~ngawasan. Se~lai~n i~tu, ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n me~njad~i~ si~nyal bagi~ i~nve~stor, se~d~angkan le~ve~rage~ 

be~rkai~tan d~e~ngan ke~putusan pe~nd~anaan yang me~mpe~ngaruhi~ ri~si~ko d~an ni~lai~ pe~rusahaan. Ole~h 

kare~na i~tu, ke~ti~ga vari~abe~l te~rse~but d~i~d~uga be~rpe~ngaruh te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan (He~nd~rastuti~ & 

Harahap, 2023). 
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Be~rd~asarkan te~ori~ d~an hasi~l pe~ne~li~ti~an te~rd~ahulu, ke~rangka konse~ptual pe~ne~li~ti~an i~ni~ 

me~ngarah pad~a e~mpat hi~pote~si~s utama, yai~tu: 

H1: Ke~bi~jakan D~i~vi~d~e~n be~rpe~ngaruh posi~ti~f te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan 

H2: Le~ve~rage~ be~rpe~ngaruh ne~gati~f te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan 

H3: Good~ Corporate~ Gove~rnance~ be~rpe~ngaruh posi~ti~f te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan 

H4:Ke~bi~jakan D~i~vi~d~e~n, Le~ve~rage~, d~an Good~ Corporate~ Gove~rnance~ se~cara si~multan 

be~rpe~ngaruh te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan. 

Be~rd~asarkan re~se~arch gap d~an fe~nome~na yang te~rjad~i~, pe~ne~li~ti~an i~ni~ be~rtujuan untuk 

me~nganali~si~s pe~ngaruh ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n, le~ve~rage~, d~an Good~ Corporate~ Gove~rnance~ (GCG) 

te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan pad~a pe~rusahaan se~ktor pe~rke~bunan yang te~rd~aftar d~i~ Bursa E~fe~k 

I~nd~one~si~a pe~ri~od~e~ 2020–2024. Pe~ne~li~ti~an i~ni~ d~i~harapkan d~apat me~mbe~ri~kan kontri~busi~ akad~e~mi~s 

d~alam me~mpe~rkaya li~te~ratur me~nge~nai~ faktor-faktor yang me~me~ngaruhi~ ni~lai~ pe~rusahaan, se~rta 

me~mbe~ri~kan kontri~busi~ prakti~s bagi~ manaje~me~n pe~rusahaan d~alam me~rumuskan ke~bi~jakan 

ke~uangan d~an pe~ne~rapan tata ke~lola pe~rusahaan yang bai~k guna me~ni~ngkatkan ni~lai~ pe~rusahaan 

se~rta ke~pe~rcayaan i~nve~stor d~i~ masa me~nd~atang. 

 

METODE PENELITIAN 

Pe~ne~li~ti~an i~ni~ me~nggunakan pe~nd~e~katan kuanti~tati~f d~e~ngan d~e~sai~n pe~ne~li~ti~an kausal 

asosi~ati~f. D~ata yang d~i~gunakan me~rupakan d~ata se~kund~e~r yang d~i~pe~role~h d~ari~ laporan ke~uangan 

tahunan d~an laporan tahunan pe~rusahaan se~ktor pe~rke~bunan yang te~rd~aftar d~i~ Bursa E~fe~k 

I~nd~one~si~a (BE~I~) pe~ri~od~e~ 2020–2024. Te~kni~k pe~ngambi~lan sampe~l me~nggunakan me~tod~e~ 

purposi~ve~ sampli~ng d~e~ngan kri~te~ri~a:  

 

(1) Pe~rusahaan Se~ktor Pe~rke~bunan yang Te~rd~aftar d~i~ Bursa E~fe~k I~nd~one~si~a se~lama pe~ri~od~e~ 

2020-2024 

(2) Me~ne~rbi~tkan Annual Re~port /Laporan Ke~uangan le~ngkap se~lama 2020-2024 

(3) Me~nyaji~kan d~ata se~cara le~ngkap te~rkai~t vari~abe~l pe~ne~li~ti~an se~lama pe~ri~od~e~ 2020–2024, 

ji~ka pe~rusahaan yang ti~d~ak me~mbagi~kan d~i~vi~d~e~n atau ti~d~ak me~nyaji~kan d~ata yang 

d~i~butuhkan d~alam laporan ke~uangan d~an laporan tahunan se~lama pe~ri~od~e~ pe~ne~li~ti~an ti~d~ak 

te~rmasuk se~bagai~ sampe~l pe~ne~li~ti~an. 

Be~rd~asarkan kri~te~ri~a purposi~ve~ sampli~ng, d~i~pe~role~h 8 pe~rusahaan se~bagai~ sampe~l 

pe~ne~li~ti~an. D~e~ngan pe~ri~od~e~ pe~ngamatan tahun 2020–2024, pe~ne~li~ti~an me~nghasi~lkan 40 d~ata 

obse~rvasi~ (8 pe~rusahaan × 5 tahun) yang d~i~anali~si~s me~nggunakan re~gre~si~ d~ata pane~l untuk 

me~nguji~ pe~ngaruh ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n, le~ve~rage~, d~an Good~ Corporate~ Gove~rnance~ te~rhad~ap ni~lai~ 

pe~rusahaan. 

Tabel 1. Hasil Penelitian Kriteria Sampel Penelitian 

No Keterangan Jumlah 

1 Pe~ngambi~lan d~ata pe~rusahaan yang te~rd~aftar d~alam si~tus re~smi~ 

Bursa E~fe~k I~nd~one~si~a 30 

2 Pe~rusahaan Pe~rke~bunan yang ti~d~ak me~nyaji~kan d~ata te~rkai~t 

vari~abe~l pe~ne~li~ti~an (ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n, le~ve~rage~, good~ corporate~ 

gove~rnance~, d~an ni~lai~ pe~rusahaan) 
(17) 

3 Pe~rusahaan yang ti~d~ak me~mpubli~sh Laporan Tahunan d~ari~ tahun 

2020-2024 
(5) 

Jumlah Perusahaan yang menjadi Sampel 8 

Jumlah Sampel (8) x 5 tahun 40 

Sumbe~r: D~ata Se~kund~e~r yang d~i~olah (2026) 
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Anali~si~s d~ata d~i~lakukan me~nggunakan software~ E~Vi~e~ws 12 d~e~ngan pe~nd~e~katan Rand~om 

E~ffe~ct Mod~e~l (RE~M). Pe~nguji~an me~li~puti~ anali~si~s stati~sti~k d~e~skri~pti~f, uji~ asumsi~ klasi~k 

(normali~tas, multi~koli~ne~ari~tas, he~te~roske~d~asti~si~tas, d~an autokore~lasi~), se~rta uji~ hi~pote~si~s 

me~nggunakan uji~ t, uji~ F, d~an koe~fi~si~e~n d~e~te~rmi~nasi~ (R²). 

Mod~e~l re~gre~si~ yang d~i~gunakan d~alam pe~ne~li~ti~an i~ni~ ad~alah: 

𝒀𝒊𝒕 = 𝜶 + 𝜷𝟏𝑿𝟏𝒊𝒕 + 𝜷𝟐𝑿𝟐𝒊𝒕 + 𝜷𝟑𝑿𝟑𝒊𝒕 + 𝒆𝒊𝒕 
Ke~te~rangan: 

Y = Vari~abe~l d~e~pe~nd~e~n Ni~lai~ Pe~rusahaan 

X1 = Ke~bi~jakan D~i~vi~d~e~n 

X2 = Le~ve~rage~ 

X3 = Good~ Corporate~ Gove~rnance~ 

α = Konstanta 

β1, β2, β3 = Koe~fi~si~e~n re~gre~si~ 

e = E~rror te~rm 

i = Pe~rusahaan 

t = Pe~ri~od~e~ waktu  

 

Tabel 2. Definisi Operasional 

Variabel Definisi Operasional Pengukuran  Sumber 

Ni~lai~ Pe~rusahaan 

(Y) 

Ce~rmi~nan harga saham d~an ni~lai~ 

ase~t pe~rusahaan d~i~ pasar yang 

me~nce~rmi~nkan ke~pe~rcayaan 

i~nve~stor te~rhad~ap prospe~k 

pe~rusahaan. 

Pri~ce~ to Book 

Value~ (PBV) = 

Harga Saham / 

Ni~lai~ Buku pe~r 

Saham 

(Ashary & 

Kasi~m, 2019) 

Ke~bi~jakan 

D~i~vi~d~e~n (X1) 

Ke~putusan pe~rusahaan d~alam 

me~mbagi~kan laba ke~pad~a 

pe~me~gang saham atau me~nahannya 

se~bagai~ laba d~i~tahan. 

D~i~vi~d~e~nd~ Payout 

Rati~o (D~PR) = 

D~i~vi~d~e~n Tunai~ / 

Laba Be~rsi~h × 

100% 

(Si~laban & 

Purnawati~, 

2016) 

Le~ve~rage~ (X2) Rasi~o yang me~ngukur ke~mampuan 

pe~rusahaan me~me~nuhi~ se~luruh 

ke~waji~bannya me~nggunakan 

e~kui~tas se~bagai~ d~asar pe~ni~lai~an. 

D~e~bt to E~qui~ty 

Rati~o (D~E~R) = 

Total Li~abi~li~tas / 

Total E~kui~tas 

(Togi~ e~t al., 

2020) 

Good~ Corporate~ 

Gove~rnance~ (X3) 

Si~ste~m d~an prose~s yang d~i~gunakan 

untuk me~ngatur pe~rusahaan agar 

te~rci~pta hubungan harmoni~s antara 

se~luruh pe~mangku ke~pe~nti~ngan. 

Komi~sari~s 

I~nd~e~pe~nd~e~n = 

Jumlah Komi~sari~s 

I~nd~e~pe~nd~e~n / 

Total D~e~wan 

Komi~sari~s 

(Sud~armanto 

e~t al., 2021) 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif 

Anali~si~s stati~sti~k d~e~skri~pti~f d~i~gunakan untuk me~mbe~ri~kan gambaran umum me~nge~nai~ 

karakte~ri~sti~k d~ata pe~ne~li~ti~an se~be~lum d~i~lakukan anali~si~s le~bi~h lanjut. Stati~sti~k d~e~skri~pti~f 

me~nyaji~kan ukuran se~pe~rti~ ni~lai~ mi~ni~mum, maksi~smum, rata-rata (me~an), d~an stand~ar d~e~vi~asi~ d~ari~ 

se~ti~ap vari~abe~l pe~ne~li~ti~an, se~hi~ngga d~apat d~i~ke~tahui~ bagai~mana se~baran d~an ke~ce~nd~e~rungan d~ata 

yang d~i~gunakan. 
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Tabel 3. Hasil Statistik Deskriptif 

 

Sumbe~r: 

hasi~l output 

E~Vi~e~ws 12 

d~ata d~i~olah 

2026 

Be~r

d~asarkan 

d~ata d~i~atas 

pad~a tabe~l 

3 maka 

d~apat 

d~i~je~laskan 

se~bagai~ be~ri~kut: 

1. Ni~lai~ pe~rusahaan me~mi~li~ki~ ni~lai~ mi~ni~mum 0,000400 d~an maksi~mum 848,46, d~e~ngan rata-

rata 101,87 se~rta stand~ar d~e~vi~asi~ 229,16. Hal i~ni~ me~nunjukkan ad~anya vari~asi~ ni~lai~ 

pe~rusahaan yang cukup ti~nggi~ antarpe~rusahaan d~alam sampe~l.  

2. Ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n me~mi~li~ki~ ni~lai~ mi~ni~mum 0,000115 d~an maksi~mum 540.684,00, d~e~ngan 

rata-rata 38.283,77 se~rta stand~ar d~e~vi~asi~ 123.088,50. Kond~i~si~ i~ni~ me~nunjukkan pe~rbe~d~aan 

ke~bi~jakan pe~mbagi~an d~i~vi~d~e~n yang cukup be~sar antarpe~rusahaan.  

3. Le~ve~rage~ me~mi~li~ki~ ni~lai~ mi~ni~mum 0,0011 d~an maksi~mum 2,4650, d~e~ngan rata-rata 0,7635 

se~rta stand~ar d~e~vi~asi~ 0,8145. Hal i~ni~ me~ngi~nd~i~kasi~kan ad~anya vari~asi~ ti~ngkat pe~nggunaan 

utang d~i~ antara pe~rusahaan sampe~l.  

4. Good~ Corporate~ Gove~rnance~ (GCG) me~mi~li~ki~ ni~lai~ mi~ni~mum 0,33 d~an maksi~mum 0,75, 

d~e~ngan rata-rata 0,4115 se~rta stand~ar d~e~vi~asi~ 0,1116. Hal i~ni~ me~nunjukkan bahwa ti~ngkat 

pe~ne~rapan GCG antarpe~rusahaan re~lati~f se~ragam. 

 

 

Hasil Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Gambar 1. Hasil Uji Normalitas 

Sumbe~r: hasi~l output E~Vi~e~ws 12, 2026 

 

Date: 05/06/26   Time: 06:53
Sample: 2020 2024

Y X1 X2 X3

 Mean  101.8664  38283.77  0.763520  0.411500
 Median  0.600800  0.024355  0.498080  0.400000
 Maximum  848.4600  540684.0  2.464990  0.750000
 Minimum  0.000400  0.000115  0.001080  0.330000
 Std. Dev.  229.1551  123088.5  0.814528  0.111644
 Skewness  1.947253  3.148571  0.941710  1.490848
 Kurtosis  5.290707  11.61483  2.505234  4.355390

 Jarque-Bera  34.02418  189.7821  6.320101  17.87933
 Probability  0.000000  0.000000  0.042424  0.000131

 Sum  4074.656  1531351.  30.54081  16.46000
 Sum Sq. Dev.  2047971.  5.91E+11  25.87480  0.486110

 Observations  40  40  40  40
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Series: Standardized Residuals

Sample 2020 2024

Observations 40

Mean      -7.22e-16

Median  -0.046417

Maximum  7.796905

Minimum -7.588143

Std. Dev.   3.866999

Skewness   0.055961

Kurtosis   2.794207

Jarque-Bera  0.091462

Probability  0.955299 
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D~ari~ gambar d~i~atas d~apat d~i~li~hat ni~lai~ profi~tabi~li~ty Jarque~-Be~ra se~te~lah transformasi~ d~ata 

se~be~sar 0.955299 (> 0,05) maka d~apat d~i~si~mpulkan bahwa d~ata be~rd~i~stri~busi~ normal (Lolos 

Normali~tas). 

Uji Multikolinearitas 

Tabel 4.  

Hasil Uji Multikolinearitas 

Sumbe~r: hasi~l output E~Vi~e~ws 12, 2026 

D~i~ke~tahui~ ni~lai~ VI~F Vari~abe~l I~nd~e~pe~nd~e~n <10.00 maka bi~sa d~i~si~mpulkan bahwa asumsi~ 

uji~ multi~koli~ne~ari~tas sud~ah te~rpe~nuhi~ atau lolos uji~ multi~koli~ne~ari~tas. 

Uji Heteroskedastisitas  

Tabel 5 Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

 

 

 

Sumbe~r: hasi~l output E~Vi~e~ws 12, 2026 

D~i~ke~tahui~ ni~lai~ probabi~li~ty obs*Square~d~ se~be~sar 0.3680 (>0,05) maka bi~sa d~i~si~mpulkan 

bahwa asumsi~ uji~ he~te~roske~d~asti~si~tas sud~ah te~rpe~nuhi~ atau d~ata lulu uji~ he~te~roske~d~asti~si~tas 

se~te~lah me~lakukan transformasi~ d~ata. 

Uji Autokorelasi 

Uji~ autokore~lasi~ d~i~lakukan d~e~ngan me~nggunakan mod~e~l D~urbi~n Watson (D~W). 

Tabel 6. Hasil Uji Autokorelasi 

  

 

 

Cross-se~cti~on fi~xe~d~ (d~ummy vari~able~s) 

Variance Inflation Factors
Date: 05/06/26   Time: 07:46
Sample: 1 40
Included observations: 39

Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF

C  17681.20  19.16173 NA
X1  47595.74  1.761567  1.140385
X2  1440.499  1.942231  1.035603
X3  82863.72  16.46490  1.103641

Heteroskedasticity Test: Glejser
Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 1.027811     Prob. F(3,35) 0.3922
Obs*R-squared 3.157643     Prob. Chi-Square(3) 0.3680
Scaled explained SS 3.367471     Prob. Chi-Square(3) 0.3384

Test Equation:
Dependent Variable: ARESID
Method: Least Squares
Date: 05/06/26   Time: 07:56
Sample: 1 40
Included observations: 39

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 1.605930 2.197875 0.730674 0.4698
LOG(X1) -0.250801 0.156416 -1.603426 0.1178
LOG(X2) 0.152813 0.167667 0.911407 0.3683
LOG(X3) -0.332480 1.910530 -0.174025 0.8628

R-squared 0.080965     Mean dependent var 2.763827
Adjusted R-squared 0.002191     S.D. dependent var 2.440934
S.E. of regression 2.438259     Akaike info criterion 4.717360
Sum squared resid 208.0788     Schwarz criterion 4.887982
Log likelihood -87.98853     Hannan-Quinn criter. 4.778578
F-statistic 1.027811     Durbin-Watson stat 1.133985
Prob(F-statistic) 0.392162

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 6.641277     Prob. F(2,33) 0.0038
Obs*R-squared 11.19255     Prob. Chi-Square(2) 0.0037

Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 05/11/26   Time: 19:41
Sample: 1 40
Included observations: 39
Presample and interior missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -25.36469 117.0098 -0.216774 0.8297
X1 130.3438 219.5472 0.593694 0.5568
X2 -4.950033 34.59127 -0.143101 0.8871
X3 29.14055 252.0682 0.115606 0.9087

RESID(-1) 0.610730 0.170179 3.588742 0.0011
RESID(-2) -0.232736 0.184040 -1.264596 0.2149

R-squared 0.286988     Mean dependent var -4.01E-14
Adjusted R-squared 0.178956     S.D. dependent var 182.0594
S.E. of regression 164.9667     Akaike info criterion 13.19000
Sum squared resid 898062.2     Schwarz criterion 13.44593
Log likelihood -251.2050     Hannan-Quinn criter. 13.28183
F-statistic 2.656511     Durbin-Watson stat 1.787625
Prob(F-statistic) 0.039958
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Sumbe~r: hasi~l output E~Vi~e~ws 12, 2026 

Hasi~l yang d~i~pe~role~h me~nggunakan D~urbi~n Watson (WD~) pad~a α = 5% N = 40, k = 3 

me~nunjukkan bahwa ni~lai~ D~W se~be~sar 1.787625. D~e~ngan ni~lai~ d~L = 1.3384, d~U = 1.6589, 

se~d~angkan ni~lai~ 4 d~i~kurang batas atas (4 -D~u) se~be~sar 2.3411. pe~ngambi~lan Ke~si~mpulan 

d~i~d~asarkan d~e~ngan D~U < D~W < 4 – D~U, maka 1.3384 < 1.787625 < 2.3411. be~rd~asarkan hasi~l 

te~rse~but maka bahwa ti~d~ak te~rjad~i~ autokore~lasi~. 

Analisis Regresi Data Panel 

Random Effect Model 

Be~rd~asarkan uji~ chow, uji~ hausman d~an uji~ Langrage~ Multi~pli~e~r, mod~e~l re~gre~si~ d~ata pane~l 

yang te~pat d~i~gunakan d~alam pe~ne~li~ti~an i~ni~ ad~alah Rand~om E~ffe~ct Mod~e~l. Hasi~l re~gre~si~ 

me~nggunakan Rand~om E~ffe~ct Mod~e~l ad~alah se~bagai~ be~ri~kut: 

 

Tabel 7. Hasil Uji Regresi Data Panel 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumbe~r: hasi~l output E~Vi~e~ws 12, d~ata d~i~olah 2026 

Hasi~l pe~rsamaan re~gre~si~ antara vari~abe~l d~e~pe~nd~e~n (Y) d~an vari~abe~l i~nd~e~pe~nd~e~nt (X1, X2, 

X3) se~bagai~ be~ri~kut: 

Y = - 86.82691   2.46it     39.34813it    385.3124it 

Be~rd~asarkan pe~rsamaan re~gre~si~ d~i~atas maka d~apat d~i~je~laskan bahwa: 

1. Be~rd~asarkan pe~rsamaan d~i~atas, be~sarnya ni~lai~ konstanta yai~tu - 86.82691 d~an be~rtand~a ne~gati~f~ 

hal i~ni~ me~nunjukkan bahwa ji~ka vari~abe~l i~nd~e~pe~nd~e~nt ne~gati~f~, maka ti~ngkat ni~lai~ pe~rusahaan 

me~nurun se~be~sar 86.82691%. 

2. Ni~lai~ koe~fi~si~e~n d~ari~ X1 se~be~sar 2.46 (2.46E~-06). Hal i~ni~ me~nunjukkan bahwa se~ti~ap ke~nai~kan 

Ke~bi~jakan D~i~vi~d~e~n 0,000246% maka Ti~ngkat ni~lai~ pe~rusahaan akan nai~k se~be~sar 2.46% 

(2.46E~-06).  

3. Ni~lai~ koe~fi~si~e~n d~ari~ X2 se~be~sar 39.3481. Hal i~ni~ me~nunjukkan bahwa se~ti~ap ke~nai~kan 

Le~ve~rage~ 1% maka Ti~ngkat ni~lai~ pe~rusahaan akan nai~k se~be~sar 3934.81%  

4. Ni~lai~ koe~fi~si~e~n X3 se~be~sar 385.3124. Hal i~ni~ me~nunjukkan bahwa se~ti~ap ke~nai~kan GCG 1% 

maka Ti~ngkat ni~lai~ pe~rusahaan akan nai~k se~be~sar 385.3124% 

Dependent Variable: Y
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 05/06/26   Time: 08:07
Sample: 2020 2024
Periods included: 5
Cross-sections included: 8
Total panel (balanced) observations: 40
Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -86.82691 115.9778 -0.748651 0.4589
X1 2.46E-06 0.000198 0.012439 0.9901
X2 39.34813 38.71543 1.016342 0.3162
X3 385.3124 231.9628 1.661096 0.1054

Effects Specification
S.D.  Rho  

Cross-section random 149.3146 0.6171
Idiosyncratic random 117.6173 0.3829

Weighted Statistics

R-squared 0.100044     Mean dependent var 33.84642
Adjusted R-squared 0.025048     S.D. dependent var 125.9744
S.E. of regression 124.3867     Sum squared resid 556993.6
F-statistic 1.333992     Durbin-Watson stat 0.772253
Prob(F-statistic) 0.278535

Unweighted Statistics

R-squared 0.190668     Mean dependent var 101.8664
Sum squared resid 1657487.     Durbin-Watson stat 0.259513
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Hasil Uji Persial (Uji t) 

 Uji~ t d~i~gunakan untuk me~li~hat pe~ngaruh vari~abe~l i~nd~e~pe~nd~e~nt se~cara i~nd~i~vi~d~ual te~rhad~ap 

vari~abe~l d~e~pe~nd~e~n Sugi~yono, (2020:184) Maka vari~abe~l be~bas se~cara pe~rsi~al se~cara si~gni~fi~kan 

be~rpe~ngaruh te~rhad~ap vari~abe~l te~ri~kat. Ni~lai~ t table~ d~apat d~i~li~hat pad~a table~ t stati~sti~c pad~a d~f = n-

k-1 atau 40-3-1 = 36 (k ad~alah jumlah vari~abe~l), d~e~ngan Ti~ngkat si~gni~fi~asi~ α = 5% d~an ni~lai~ t-table~ 

ad~alah 1.68385. 

 

Tabel 8. Hasil Uji t 

 

Sumbe~r: hasi~l output E~Vi~e~ws 12, 2026 

Hasi~l pe~nguji~an pe~rsi~al te~rhad~ap vari~abe~l ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n, le~ve~rage~ d~an good~ 

corporate~ gove~rnance~ te~rhad~ap vari~abe~l ni~lai~ pe~rusahaan d~apat d~i~lakukan uji~ se~bagai~ be~ri~kut: 

1. Pe~ngaruh Ke~bi~jakan D~i~vi~d~e~n te~rhad~ap Ni~lai~ Pe~rusahaan. 

Be~rd~asarkan hasi~l uji~ t se~te~lah transformasi~ d~ata, ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n (X1) ti~d~ak 

be~rpe~ngaruh si~gni~fi~kan te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan (Y), yang d~i~tunjukkan ole~h ni~lai~ t-stati~sti~k 

(-0,788067) < t-tabe~l (1,68385) d~an ni~lai~ probabi~li~tas (0,4358) > 0,05, se~hi~ngga H₀ d~i~te~ri~ma 

d~an Hₐ d~i~tolak. 

2. Pe~ngaruh Le~ve~rage~ te~rhad~ap Ni~lai~ Pe~rusahaan 

Be~rd~asarkan hasi~l uji~ t se~te~lah transformasi~ d~ata, le~ve~rage~ (X2) be~rpe~ngaruh si~gni~fi~kan 

te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan (Y), yang d~i~tunjukkan ole~h ni~lai~ t-stati~sti~k (2,383490) > t-tabe~l 

(1,68385) d~an ni~lai~ probabi~li~tas (0,0225) < 0,05, se~hi~ngga H₀ d~i~tolak d~an Hₐ d~i~te~ri~ma. 

3. Pe~ngaruh Good~ Corporate~ Gove~rnance~ te~rhad~ap Ni~lai~ Pe~rusahaan 

Be~rd~asarkan hasi~l uji~ t se~te~lah transformasi~ d~ata, Good~ Corporate~ Gove~rnance~ (X3) 

ti~d~ak be~rpe~ngaruh si~gni~fi~kan te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan (Y), yang d~i~tunjukkan ole~h ni~lai~ t-

stati~sti~k (1,220352) < t-tabe~l (1,68385) d~an ni~lai~ probabi~li~tas (0,2303) > 0,05, se~hi~ngga H₀ 

d~i~te~ri~ma d~an Hₐ d~i~tolak. 

Hasil Uji Simultan (Uji f) 

Tabel 9. Hasil Uji F 

 

 

 

 

 

Sumbe~r: hasi~l output E~Vi~e~ws 12, 2026 

Effects Specification
S.D.  Rho  

Cross-section random 149.3146 0.6171
Idiosyncratic random 117.6173 0.3829

Weighted Statistics

R-squared 0.100044     Mean dependent var 33.84642
Adjusted R-squared 0.025048     S.D. dependent var 125.9744
S.E. of regression 124.3867     Sum squared resid 556993.6
F-statistic 1.333992     Durbin-Watson stat 0.772253
Prob(F-statistic) 0.278535

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 2.875193 3.240162 0.887361 0.3808
LOG(X1) -0.153390 0.194640 -0.788067 0.4358
LOG(X2) 0.736483 0.308993 2.383490 0.0225
LOG(X3) 3.567097 2.923008 1.220352 0.2303
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Hasi~l uji~ F me~nunjukkan bahwa ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n, le~ve~rage~, d~an Good~ Corporate~ 

Gove~rnance~ se~cara si~multan ti~d~ak be~rpe~ngaruh si~gni~fi~kan te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan, yang 

d~i~tunjukkan ole~h ni~lai~ F-stati~sti~k (1,333992) < F-tabe~l (2,874) d~an ni~lai~ probabi~li~tas (0,278535) > 

0,05, se~hi~ngga H₀ d~i~te~ri~ma d~an Hₐ d~i~tolak. 

 

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Tabel 10. Hasil Uji Koefisien Determinasi Model Random Effect 

 

 

 

Sumbe~r: hasi~l output E~Vi~e~ws 12, 2026 

Be~rd~asarkan hasi~l uji~ koe~fi~si~e~n d~e~te~rmi~nasi~, ni~lai~ Ad~juste~d~ R-Square~ se~be~sar 0,297593. 

Hal i~ni~ me~nunjukkan bahwa vari~abe~l i~nd~e~pe~nd~e~n d~alam pe~ne~li~ti~an mampu me~nje~laskan vari~asi~ 

ni~lai~ pe~rusahaan se~be~sar 29,75%, se~d~angkan si~sanya se~be~sar 70,25% d~i~je~laskan ole~h faktor lai~n d~i~ 

luar mod~e~l pe~ne~li~ti~an. 

Interprestasi dan Pembahasan 

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan 

Be~rd~asarkan hasi~l pe~nge~lolahan d~ata output e~vi~e~ws yang te~lah d~i~te~li~ti~ me~nunjukkan bahwa 

vari~abe~l ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n ti~d~ak be~rpe~ngaruh posi~ti~f d~an si~gni~fi~kan te~rhad~ap Ni~lai~ Pe~rusahaan. 

Hal te~rse~but d~apat d~i~li~hat d~ari~ ni~lai~ t hi~tung le~bi~h be~sar d~ari~ ni~lai~ t table~ (0.012439 < 1.68385). 

Hasi~l pe~ne~li~ti~an i~ni~ me~nje~laskan bahwa be~sarnya Ke~bi~jakan D~i~vi~d~e~n ti~d~ak se~lalu me~ni~ngkatkan 

Ni~lai~ Pe~rusahaan. Vari~abe~l Ke~bi~jakan D~i~vi~d~e~n yang d~i~ukur me~nggunakan D~i~vi~d~e~n Payout Rati~o 

(D~PR) ti~d~ak be~rpe~ngaruh te~rhad~ap Ni~lai~ Pe~rusahaan. Ni~lai~ Pe~rusahaan me~rupakan salah satu 

i~nd~i~kator ke~kuatan ke~uangan suatu pe~rusahaan. asse~t yang d~i~mi~li~ki~ pe~rusahaan te~rse~but akan 

d~i~gunakan ole~h pi~hak manaje~me~n untuk me~nunjukkan pe~rse~ntase~ laba be~rsi~h yang d~i~bagi~kan 

ke~pad~a pe~me~gang saham d~alam be~ntuk d~i~vi~d~e~n.  

Pe~ne~li~ti~an i~ni~ se~jalan d~e~ngan pe~ne~li~ti~an (Li~gi~a Se~rafi~na, 2025) bahwa Ke~bi~jakan D~i~vi~d~e~n 

ti~d~ak be~rpe~ngaruh posi~ti~f te~rhad~ap Ni~lai~ Pe~rusahaan (ROA). Namun pe~ne~li~ti~an i~ni~ ti~d~ak se~jalan 

d~e~ngan pe~ne~li~ti~an (Le~e~, 2024) yang me~nyatakan bahwa Ke~bi~jakan D~i~vi~d~e~n be~rpe~ngaruh posi~ti~f 

te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan. 

 

Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan  

Be~rd~asarkan hasi~l pe~nge~lolahan d~ata output e~vi~e~ws yang te~lah d~i~te~li~ti~ me~nunjukkan bahwa 

vari~abe~l Le~ve~rage ~be~rpe~ngaruh posi~ti~f d~an si~gni~fi~kan te~rhad~ap Ni~lai~ Pe~rusahaan. Hal te~rse~but 

d~apat d~i~li~hat d~ari~ ni~lai~ t hi~tung le~bi~h be~sar d~ari~ ni~lai~ t table~ (2.383490 > 1.68385). Hasi~l 

pe~ne~li~ti~an i~ni~ me~nje~laskan bahwa be~sarnya Le~ve~rage~ ti~d~ak se~lalu me~ni~ngkatkan Ni~lai~ 

Pe~rusahaan. Vari~abe~l Le~ve~rage~ yang d~i~ukur me~nggunakan D~e~bt to E~qui~ty Rati~o (D~E~R) 

be~rpe~ngaruh te~rhad~ap Ni~lai~ Pe~rusahaan.  

Ni~lai~ Pe~rusahaan me~rupakan salah satu i~nd~i~kator ke~kuatan ke~uangan suatu pe~rusahaan. Hal 

i~ni~ me~nunjukkan se~be~rapa be~sar pe~rusahaan d~i~bi~ayai~ ole~h utang d~i~band~i~ngkan d~e~ngan mod~al 

se~nd~i~ri~. Pe~ne~li~ti~an i~ni~ se~jalan d~e~ngan pe~ne~li~ti~an (Sanusi~ e~t al., 2025) bahwa Le~ve~rage~ 

be~rpe~ngaruh posi~ti~f te~rhad~ap Ni~lai~ Pe~rusahaan. Namun pe~ne~li~ti~an i~ni~ ti~d~ak se~jalan d~e~ngan 

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: MODEL_FEM
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 9.569421 (7,29) 0.0000
Cross-section Chi-square 47.876240 7 0.0000

Cross-section fixed effects test equation:
Dependent Variable: Y
Method: Panel Least Squares
Date: 05/06/26   Time: 07:03
Sample: 2020 2024
Periods included: 5
Cross-sections included: 8
Total panel (balanced) observations: 40

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C -234.4562 124.7840 -1.878896 0.0684
X1 1.02E-06 0.000268 0.003821 0.9970
X2 150.5856 39.31768 3.829972 0.0005
X3 537.8087 283.6665 1.895919 0.0660

R-squared 0.351625     Mean dependent var 101.8664
Adjusted R-squared 0.297593     S.D. dependent var 229.1551
S.E. of regression 192.0542     Akaike info criterion 13.44807
Sum squared resid 1327854.     Schwarz criterion 13.61696
Log likelihood -264.9614     Hannan-Quinn criter. 13.50914
F-statistic 6.507797     Durbin-Watson stat 0.450564
Prob(F-statistic) 0.001243
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pe~ne~li~ti~an (Arfi~anti~ & Anggrai~ni~, 2023) yang me~nyatakan bahwa Le~ve~rage~ ti~d~ak be~rpe~ngaruh 

posi~ti~f te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan. 

Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan 

Hasi~l pe~nge~lolahan d~ata output e~vi~e~ws yang te~lah d~i~te~li~ti~ me~nunjukkan bahwa vari~abe~l 

Good~ Corporate~ Gove~rnance~ me~nunjukkan hasi~l bahwa ti~d~ak be~rpe~ngaruh posi~ti~f d~an si~gni~fi~kan 

te~rhad~ap Ni~lai~ Pe~rusahaan. Hal i~ni~ d~apat d~i~li~hat d~ari~ ni~lai~ t hi~tung le~bi~h be~sar d~ari~ ni~lai~ t tabe~l 

(1.661096 < 1.68385) se~hi~ngga hasi~l i~ni~ me~nje~laskan bahwa pe~rusahaan yang me~ngungkapkan 

Good~ Corporate~ Gove~rnance~ akan se~cara langsung ti~d~ak me~mpe~ngaruhi~ Ni~lai~ Pe~rusahaan. Te~tapi~ 

hal i~ni~ sangat pe~nti~ng kare~na me~nce~rmi~nkan pe~rse~psi~ i~nve~stor te~rhad~ap ti~ngkat ke~be~rhasi~lan 

d~alam suatu pe~rusahaan yang bi~asa d~i~kai~tkan d~e~ngan harga saham. Pe~ne~li~ti~an i~ni~ se~jalan d~e~ngan 

pe~ne~li~ti~an (Fai~zal, Wastam Wahyu Hi~d~ayat, 2024). Hasi~l pe~ne~li~ti~an me~nunjukkan bahwa good~ 

corporate~ gove~rnance~ ti~d~ak be~rpe~ngaruh posi~ti~f d~an si~gni~fi~kan te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan. Namun 

pe~ne~li~ti~an i~ni~ ti~d~ak se~jalan d~e~ngan pe~ne~li~ti~an (Sanusi~ e~t al., 2025) yang me~nyatakan bahwa Good~ 

Corporate~ Gove~rnance~ be~rpe~ngaruh posi~ti~f te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan. 

Pengaruh Kebijakan Dividen, Leverage dan Good Corporate Governance Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Hasi~l pe~nge~lolahan d~ata output e~vi~e~ws yang te~lah d~i~te~li~ti~ me~nunjukkan bahwa ni~lai~ F 

stati~sti~k me~mi~li~ki~ ti~ngkat si~gni~fi~kansi~ se~be~sar 0.278535. Hal i~ni~ d~apat d~i~si~mpulkan bahwa ti~ngkat 

si~gni~fi~kansi~ le~bi~h ke~ci~l d~ari~ 0.05, se~hi~ngga d~apat d~i~si~mpulkan bahwa ni~lai~ uji~ F 0.278535 

te~rse~but le~bi~h be~sar d~ari~ 0,05 (0.278535 > 0.05) d~e~ngan d~e~mi~ki~an hasi~l pe~nguji~an hi~pote~si~s i~ni~ 

me~nunjukkan bahwa hi~pote~si~s ke~ti~ga d~i~tolak. 

Hi~pote~si~s i~ni~ d~apat me~nunjukkan se~mua vari~abe~l i~nd~e~pe~nd~e~n (Ke~bi~jakan D~i~vi~d~e~n, 

Le~ve~rage~ d~an Good~ Corporate~ Gove~rnance~) se~cara be~rsama-sama (si~multan) ti~d~ak be~rpe~ngaruh 

te~rhad~ap vari~abe~l d~e~pe~nd~e~n (Ni~lai~ Pe~rusahaan). Hal i~ni~ be~rarti~ bahwa 29,75% d~ari~ ki~ne~rja 

ke~uangan (Y) d~an d~apat d~i~je~laskan d~ari~ ke~ti~ga vari~abe~l i~nd~e~pe~nd~e~n d~alam pe~ne~li~ti~an i~ni~ yakni~ 

Ke~bi~jakan D~i~vi~d~e~n, Le~ve~rage~ d~an Good~ Corporate~ Gove~rnance~ se~d~angkan untuk si~sanya 70,25% 

d~i~je~laskan ole~h vari~abe~l lai~n d~i~luar pe~ne~li~ti~an i~ni~. 

 

KESIMPULAN  

Se~cara parsi~al, ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n ti~d~ak be~rpe~ngaruh si~gni~fi~kan te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan, 

yang d~i~tunjukkan ole~h ni~lai~ t-stati~sti~k (−0,788067) < t-tabe~l (1,68385) d~e~ngan probabi~li~tas 0,4358 

> 0,05. Hal i~ni~ me~ngi~nd~i~kasi~kan bahwa be~sar ke~ci~lnya d~i~vi~d~e~n yang d~i~bagi~kan ti~d~ak se~rta-me~rta 

me~ni~ngkatkan ni~lai~ pe~rusahaan pad~a se~ktor pe~rke~bunan se~lama pe~ri~od~e~ pe~ne~li~ti~an. Se~me~ntara 

i~tu, le~ve~rage~ te~rbukti~ be~rpe~ngaruh posi~ti~f d~an si~gni~fi~kan te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan, d~i~tunjukkan 

ole~h ni~lai~ t-stati~sti~k (2,383490) > t-tabe~l (1,68385) d~e~ngan probabi~li~tas 0,0225 < 0,05, yang be~rarti~ 

pe~nggunaan utang se~cara opti~mal mampu me~nd~orong pe~rtumbuhan d~an me~ni~ngkatkan ni~lai~ 

pe~rusahaan. Ad~apun Good~ Corporate~ Gove~rnance~ ti~d~ak be~rpe~ngaruh si~gni~fi~kan te~rhad~ap ni~lai~ 

pe~rusahaan d~e~ngan ni~lai~ t-stati~sti~k (1,220352) < t-tabe~l (1,68385) d~an probabi~li~tas 0,2303 > 0,05, 

yang me~ngi~nd~i~kasi~kan bahwa proporsi~ komi~sari~s i~nd~e~pe~nd~e~n be~lum cukup kuat untuk se~cara 

langsung me~me~ngaruhi~ pe~rse~psi~ i~nve~stor te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan. 

Se~cara si~multan, ke~ti~ga vari~abe~l i~nd~e~pe~nd~e~n yai~tu ke~bi~jakan d~i~vi~d~e~n, le~ve~rage~, d~an 

Good~ Corporate~ Gove~rnance~ ti~d~ak be~rpe~ngaruh si~gni~fi~kan te~rhad~ap ni~lai~ pe~rusahaan, 

se~bagai~mana d~i~tunjukkan ole~h ni~lai~ F-stati~sti~k (1,333992) < F-tabe~l (2,874) d~e~ngan probabi~li~tas 

0,278535 > 0,05. Ni~lai~ Ad~juste~d~ R-Square~ se~be~sar 0,2976 me~nunjukkan bahwa ke~ti~ga vari~abe~l 

te~rse~but hanya mampu me~nje~laskan 29,75% vari~asi~ ni~lai~ pe~rusahaan, se~d~angkan 70,25% si~sanya 

d~i~pe~ngaruhi~ ole~h faktor lai~n d~i~ luar mod~e~l, se~pe~rti~ profi~tabi~li~tas, ukuran pe~rusahaan, li~kui~d~i~tas, 

maupun kond~i~si~ makroe~konomi~. 
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