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Abstract. This research examines the impact of Asset Structure, Debt to Assets Ratio, Return on Equity, and
Dividend Payout Ratio on Price to Book Value. It focuses on non-banking firms listed in the LO45 Index on the
Indonesia Stock Exchange from 2019 to 2023. Utilizing secondary data and purposive sampling, the study
analyzed a sample of 16 non-banking companies out of a population of 38. Multiple linear regression analysis
was conducted using SPSS version 22. The results show that Debt to Assets Ratio, Return on Equity, and
Dividend Payout Ratio affect Price to Book Value, while Asset Structure does not. Asset Structure does not ..
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Abstrak. Penelitian ini mengkaji pengaruh Struktur Aset, Rasio Penelitian ini mcugkﬂjigngaruh Debt to Assets
Ratio, Return on Eguity, dan Dividend Payout Ratio terhadap Price to Book Value dengan fokus pada
perusahaan Non-Perbankan yang terdaftar pada Indeks LQ45 Bursa Efek Indonesia tahun 2019 sampai dengan
2023. Dengan menggunakan data sekunder dan purposive sampling, penelitian ini mempersempit cakupan
penelitian menjadi 38 perusahaan dan akhirnya menganalisis sampel sebanyak 16 perusahaan Non-Perbankan
dari indeks dan periode yang sama. Anellisarcgrcsi linier berganda dilakukan dengan menggunakan SPSS versi
22. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Debt to Assets Ratio, Return on Equity, dan Dividend Payout Ratio
berpengaruh signifikan terhadap Price to Book Value, sedangkan Struktur Aset tidak berpengaruh signifikan...

Kata Kunci: Struktur Aktiva, Debt to Assets Ratio, Return On Equity, Dividend Payout Ratio, Price Book
Value.

1. PENDAHULUAN

Bursa Efek Indonesia sebagai lembaga yang mengawasi sistem keuangan di
Indonesia, melakukan evaluasi perusahaan yang terdaftar dengan menggunakan sejumlah
indeks. Terdapat 45 indeks di Bursa Efek Indonesia, yang salah satunya adalah indeks LQ45.
Indeks ini digunakan untuk menilai prestasi 45 saham yang sudah memenuhi keriteria-
keriteria tertentu dari perusahaan yang memiliki tingkat yang menunjukkan ketersediaan aset
yang cukup untuk diperdagangkan dengan cepat di pasar. Selain itu, indeks LQ45 juga
menilai kinerja perusahaan dari perusahaan yang memiliki tingkat yang menunjukkan
ketersediaan aset yang cukup sangat berpengaruh terhadap kinerja Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG), menjadikannya sebagai indeks yang sangat penting.
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Pwsahaan- Perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 Non-Banking memiliki
rata-rata Price to Book Value sebesar 2.202 pada tahun 2019, 2.245 pada tahun 2020, 1.852
pada tahun 2021, 1.933 pada tahun 2022, dan 1.596 pada tahun 2023. Data ini menunjukkan
fluktuasi tahunan dalam rata-rata Price to Book Value. Khususnya, rata-rata tertinggi tercatat
pada tahun 2020 sebesar 2.245, sedangkan yang terendah pada tahun 2023 sebesar 1.596,
mencerminkan penurunan yang signifikan pada tahun 2023 dibandingkan dengan tahun
sebelumnya. Rasio Price to Book Value menilai nilai perusahaan relatif terhadap nilai
pasarnya, yang menunjukkan ekspektasi investor terhadap kinerja saham di masa mendatang.
apakah suatu saham dinilai undervalued atau overvalued (Nursalim et al., 2021). Penentu
utama Price to Book Value meliputi Struktur Aset, Rasio Utang terhadap Aset, Rasio
Pengembalian Ekuitas, dan Rasio Pembayaran Dividen. Asumsi mendasarnya adalah Price to
Book Value dibentuk oleh Struktur Aset, Rasio Utang terhadap Aset, Pengembalian Ekuitas,

dan Rasio Pembayaran Dividen, seperti yang digambarkan pada gambar di bawah ini..:
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Gambar 1 Hipotesis Peneitian
Sumber: Data yang telah diolah (2024)
Hipotesis dalam penelitian ini yaitu:
H;: Struktur Aktiva berpagaruh terhadap Price Book Value
H»: Debt to Assets Ratio berpengaruh terhadap Price Book Value
Ha: Return On Equity berpengaruh terhadap Price Book Value
Ha: Dividend Payout Ratio berpengaruh terhadap Price Book Value

2. LANDASAN TEORI
Teori Sinyal (Signalling Theory)

(Sudaryana & Agusiady, 2022) Teori sinyal melibatkan manajemen perusahaan yang
mengambil tindakan untuk mengomunikasikan informasi tentang prospek masa depan
perusahaan kepada investor, biasanya melalui laporan keuangan mendatang. Informasi ini
penting bagi investor karena memberikan wawasan tentang kesehatan keuangan perusahaan,

yang memengaruhi keputusan investasi mereka.
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Menurut teori sinyal, laporan keuangan akan memberi sinyal aspek positif atan negatif
perusahaan. Misalnya, harga saham yang lebih tinggi dapat meningkatkan rasio Harga Saham
terhadap Nilai Buku dan meningkatkan kemakmuran para investor, sehingga mempengaruhi
keputusan investor untuk berinvestasi dalam perusahaan tersebut.

Teori Struktur Modal (frade off theory)

(Yeni dkk., 2024) Teori trade-off adalah konsep keuangan yang mengkaji hubungan
antara struktur modal suatu perusahaan dan biaya modalnya. Teori ini menyatakan bahwa ada
campuran optimal.

Hubungan teori Teori trade-off menyoroti bahwa utang memiliki kelebihan dan
kekurangan. Di sisi positif, pembayaran bunga atas utang dapat menurunkan kewajiban pajak
perusahaan, yang dapat meningkatkan nilai pasarnya. Hal ini karena beban bunga dapat
dikurangkan dari pajak, sehingga mengurangi panpatan kena pajak dan, akibatnya, jumlah
pajak yang terutang. Sebaliknya, pembayaran dividen kepada pemegang saham tidak
menawarkan pengurangan pajak bagi perusahaan. Dari sudut pandang pajak, penggunaan
utang untuk membiayai investasi dapat lebih menguntungkan karena penghematan pajak ini.
Jadi, seiring meningkatnya profitabilitas perusahaan, perusahaan mungkin mendapat manfaat
dari tingkat utang yang lebih tinggi untuk meminimalkan pajak..

Price Book Value

Menurut (Rinaldi & Oktavianti, 2023) Nilai Rasio Harga terhadap Nilai Buku di atas
I menunjukkan perusahaan memiliki kesehatan keuangan yang kuat, karena berarti harga
saham melebihi nilai buku. Di sisi lain, rasio di bawah 1 menunjukkan kesehatan keuangan
yang lebih lemah, karena menandakan harga saham lebih rendah dari nilai buku., yang dapat
membuat investor enggan berinvestasi.

Rasio ini mencerminkan tren harga saham dan secara tidak langsung memengaruhi
keputusan investasi berdasarkan kinerja perusahaan. Rasio Harga terhadap Nilai Buku

dihitung menggunakan rumus di bawah ini: t:

Price Book Value = Harga Saham
Nilai Buku

Sumber: Ningrum (2022:24)
Struktur Aktiva
Menurut Nurul & Nurulrahmatiah (2020) pada Lilia dkk., (2024) Struktur Aset
mengacu pada susunan aset perusahaan dan menunjukkan berapa banyak aset tersebut dapat

digunakan sebagai agunan pinjaman. Struktur aset yang kuat dapat meningkatkan
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kepercayaan kreditur saat meminjamkan uang. Struktur aset terutama mencakup dua
komponen: aset lancar dan aset tetap.

Dari perspektif ini, Struktur Aset dapat dipahami sebagai rasio aset tetap terhadap
total aset perusahaan, yang membantu dalam mengamankan pinjaman dari kreditur. Rasio ini
dihitung menggunakan rumus berikut:

Debt to Assets Ratio

Struktur Aktiva = Aktiva Tetap
Total Aktiva
Sumber: Grediani & Dianingsih (2022:881)

Menurut Thian (2022) Salah satu cara untuk mengetahui Untuk menentukan melihat

rasio liabilitas terhadap aset. Rasio ini membandingkan liabilitas perusahaan dengan asetnya,
yang menunjukkan berapa banyak aset yang didanai melalui uang pinjaman. Secara umum,
Rasio Utang terhadap Aset yang lebih tinggi menunjukkan Risiko yang lebih tinggi
ditunjukkan oleh Rasio Utang terhadap Aset yang lebih besar, yang berarti perusahaan
mungkin kesulitan memenuhi kewajiban utangnya dengan asetnya, sehingga menghasilkan
Harga terhadap Nilai Buku yang lebih rendah. Di sisi lain, Rasio Utang terhadap Aset yang
lebih rendah menunjukkan lebih sedikit utang, yang berpotensi meningkatkan kepercayaan
investor terhadap kesehatan keuangan perusahaan. Rasio Utang terhadap Aset ditentukan

menggunakan rumus ini:

Debt to Assets Ratio = Total Utang
Total Aset

Sumber: Anita dkk (2023:133)

Return On Equity

Menurut (Gunardi dkk., 2022) Return on Value (ROE) mengukur kapasitas organisasi
untuk menciptakan manfaat setelah dikurangi biaya dengan menggunakan modalnya sendiri.
Pada dasarnya, ROE menilai seberapa benar suatu organisasi memanfaatkan nilainya untuk
menciptakan manfaat, dan disebut juga sebagai proporsi nilai produktivitas. ROE melihat
keseluruhan keuntungan bank terhadap nilainya, yang menunjukkan cara organisasi secara
produktif menggunakan modal untuk menghasilkan laba..

ROE yang lebih tinggi menunjukkan efisiensi yang lebih besar dalam perolehan laba

dan nilai tambah bagi pemegang saham. ROE dihitung menggunakan rumus berikut
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Dividend Payout Ratio

Return On Equity = Laba bersih setelah pajak
Total Ekuitas
Sumber: Hasibuan dkk (2023)
Menurut Thian (2022) Proporsi Pembayaran Keuntungan memperkirakan tingkat

manfaat yang diberikan sebagai keuntungan. tunai per saham., yang mencerminkan berapa
banyak laba setiap saham yang didistribusikan sebagai dividen.

Menurut perspektif ini, Rasio Pembayaran Dividen yang tinggi menunjukkan bahwa
perusahaan berfokus pada pembayaran dividen kepada pemegang sahamnya, sedangkan
Rasio Pembayaran Dividen yang rendah mungkin menunjukkan bahwa perusahaan memilih
untuk menginvestasikan kembali labanya ke dalam perluasan atau pengembangan bisnis.

Rasio ini dihitung menggunakan rumus berikut::

Dividend Payout Ratio = Total Dividen
Laba Bersih
Sumber: Sunaryo (2021:18)

Pengembangan Hipotesis
1. Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Price Book Value
Struktur Aktiva merupakan perbandingan antara aktiva tetap dengan total aktiva yang
dimiliki perusahaan sehingga dapat dijadikan sebagai jaminan perusahaan untuk
mendapatkan pinjaman kepada kreditur. Hal ini sejalan dengan toeri sinyal, yang menyatakan
bahwa investor akan merespon negatif jika perusahaan memiliki aktiva tetap yang rendah,
namun sebaliknya akan direspon positif oleh investor jika perusahaan memiliki Struktur
aktiva yang tinggi karna mencerminkan perusahaan memiliki aktiva tetap yang besar. Hasil
penelitian yang dilakukan oleh Mahendra dkk., (2023) menyatakan bahwa Struktur Aktiva
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (PBV), sehingga diajukan hipotesis dalam penelitian
sebagai berikut:
HI1: Struktur Aktiva berpengaruh terhadap Price Book Value
2. Pengaruh Debt to Assets Ratio Terhadap Price Book Value
Debt to Asset Ratio merupakan rasio solvabilitas yang digunakan untuk mengukur
sejauh mana aset yang dimiliki perusahaan dibiayai oleh utang. Berdasarkan teori sruktur
modal (trade off theory) yang menjelaskan bahwa meningkatnya nilai perusahaan
dikarenakan rasio utang pada stuktur modal ditingkatkan, namun dengan bertambah besar
nilai rasio Debt 1o Assets Ratio akan bertambah besar risiko yang dihadapi perusahaan, begitu
pula dengan kewajiban yang semakin besar untuk membayar pinjaman dan bunganya. Hasil

penelitian yang dilakukan oleh Novianti dkk., (2022) menyatakan bahwa Debt to Assets Ratio
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berpengaruh positif dan signifikan terhadap Price to Book Value, sehingga diajukan hipotesis
dalam penelitian sebagai &rikut:
H2: Debt to Assets Ratio berpengaruh terhadap Price Book Value
3. Pengaruh Refurn On Equity Ratio Terhadap Price Book Value

Return On Egquity dapat menunjukkan seberapa besar keuntungan yang dapat
dihasilkan oleh perusahaan dari sctiapﬂpiah yang diinvestasikan oleh para pegang saham.
Hal ini sejalan degan teori sinyal, semakin baik kinerja perusahaan dalam mengelola
ﬁdalnya untuk menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham dan menghasilkan laba.
Dengan peningkatan laba bersih, maka nilai Return On Equity juga akan meningkat, menarik
investor untuk membeli saham, yang pada gilirannya menghasilkan kenaikan harga saham
serta Price Book Value juga akan mengalami kenaikan. Dengan kata lain, Return On Equity
meningkatkan Return saham dan Nilai Buku. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Colline
(2022) dan Fahrisal & Paranita (2024) menyatakan bahwa Return on Euiry significantly
affect the Price Book Value, sehingga diajukan hipotesis dalam penelitian sebagai berikut:
H3: Return On Equity Ratio berpengaruh terhadap Price Book Value

4. Pengaruh Dividend Payout Ratio Terhadap Price Book Value

Divident Payout Ratio yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mengutamakan
pembayaran dividen kepada pemegang sahamnya, sementara Divident Payout Ratio yang
rendah dapat menunjukkan bahwa perusahaan lebih memilih untuk menggunakan laba
bersihnya untuk investasi dalam pertumbuhan atau pengembangan bisnis. Hal ini sejalan
dengan teori sinyal, yang menyatakan bahwa pembayaran dividen menunjukkan kepada pasar
bahwa perusahaan memiliki peluang untuk berkembang di masa mendatang. Oleh karena itu,
pembayaran dividen akan meningkatkan apresiasi pasat terhadap saham perusahaan, yang
pada gilirannya akan berdampak itif pada Price Book Value. Hasil penelitian yang
dilakukan oleh Aisyah dkk (2024) Dividend Payout Ratio berpengaruh signifikan terhadap
Nilai Perusahaan (PBV), sehingga diajuk&hjpotesis dalam penelitian sebagai berikut:
H4: Dividend Payout Ratio Berpengaruh terhadap Price Book Value

3. METODE PENELITIAN

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ45 Bursa
Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2023, yang meliputi 38 perusahaan nonbank. Penelitian ini
menggunakan teknik Purposive Sampling, yaitu pemilihan sampel berdasarkan kriteria

tertentu yang ditetapkan oleh peneliti., bukan secara acak. Dengan menggunakan kriteria
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tersebut, penelitian difokuskan pada 16 perusahaan nonbank yang tercatat dalam Indeks
L.Q45 selama kurun waktu yang ditentukan.

Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda untuk memodelkan data.
Analisis dilakukan dengan menggunakan data yang disajikan dalam Microsoft Excel dan
diolah dengan IBM SPSS versi 22. Model persamaan penelitian ini diuraikan sebagai
berikut::

[ Voa+ X B Xet B Xo+ o Xa |

Keterangan :

Y : Price Book Value

b0 : Konstanta

pL B2 B3 pa : Koefisien Regresi Variabel
Independen

X1 : Struktur Aktiva

x2 : Debt to Eguity Ratio

X3 : Return On Asset

X4 : Dividend Payout Ratio

Uji Asumsi Klasik

Tujuan asumsi klasik adalah untuk memastikan bahwa persamaan regresi yang
dihasilkan tepat, konsisten, dan tidak bias. Data variabel penelitian ini telah dilakukan
transform menggunakan Logaritma Natural (LN).
Analisis Koefisien Korelasi

Tabel 1. Pedoman Koefisien Korelasi

Nilai Korelasi (r) Tingkat Hubungan
0,000,199 Korelasi Sangat Rendah
0,20 —-0,399 Korelasi Rendah
0,40—-0,599 Korelasi Sedang
0,60 - 0,799 Korelasi Kuat
0,80 — 1,000 Korelasi Sangat Kuat

Tabel 2. Hasil Analisis Koefisien Korelasi

Correlations
LN M LN SA | LN DAR | LN ROE | LN DFR
Pratwm ( oorrlaten L e 1 m [ v [ X
L A [T ] "
LN Dak v i 1 0w 17 "e
LN ROE e ae ) 1% 1 oo
LN DFR “ ¥ o e
- ld L~ . [ [N o
L A o ol o e
N_DAR 4 M2 [} oo
i ROE L] »
LY DPR x o » n
LN et L L] L W [
A " w [ " 0
N_DAR w » - . "
LN ROE a wn o %0 o
LX D " ] u w -
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Berdasarkan tabel 2 dapat diketahui bahwa korelasi dari masing- Pengaruh setiap
variabel bebas terhadap variabel terikat adalah sebagai berikut.:
1. Hubungan antara Struktur Aset dengan Price Book Value
Tingkat signifikansi Struktur Aset adalah 0,309, yang melebihi ambang batas 0,05
(0,309 > 0,05). Ini menunjukkan bahwa tidak ada hubungan yang signifikan antara Struktur
Aset dengan Price Book Value.
2. Hubungan antara Debt to Assets Ratio dengan Price Book Value
Tingkat signifikansi Debt to Assets Ratio adalah 0004, yang artinya di bawah 0,05
(0,004 < 0,05). Ini menandakanéerdapat hubungan yang signifikan antara Debt to Assets
Ratio dengan Price Book Value, nilai koefisien korelasi sebesar 0,295 menunjukkan korelasi
yang nyata.
3. Hubungan antara Return On Equity dengan Price Book Value
Tingkat signifikansi Refurn On Equity adalah 0001, yang artinya di bawah 0,05
(0,001 < 0,05). Ini mcnunj&kan terdapat hubungan yang signifikan antara Return On Equity
dengan Price Book Value, nilai koefisien korelasi sebesar 0,340, yang menunjukkan korelasi
yang nyata.
4. Hubungan antara Dividend Payout Ratio dengan Price Book Value
Tingkat signifikansi Dividend Payout Ratio adalah 0,000, yang artinya lebih rendah
dari 005 (0,000 < 0,05) menunjukkan hubungan yang signifikan antara Dividend Payout
Ratio dengan Price Book Value. Koefisien korelasi sebesar 0,422 menunjukkan hubungan
yang kuat antara kedua variabel tersebut.
Analisis Koefisien Determinasi

(16
Tabel 3. Hasil Analisis Koefisien Determinasi

Model Summary”

Adusted R | Std Emor of
Model R R Square Square the Estmate | Durtsn-Watson
1 427 178 167 56395
4 AB6" 238 218 64714
] Hdd' 290 208 52805 1,720
a Predictors (Constand), LN DPR
b Pedclors (Constant), LN_DPR, LN_ROE
¢ Predctons (Constant), LN_DPR, LN_ROE, LN_DAR
d Dependent Varable LN _PAYV

Berdasarkan Tabel 3, nilai Adjusted R Square adalah 0,268. Hal ini menunjukkan
bahwa 26,8% Price Book Value perusahaan nonbank yang terdaftar dalam indeks LQ45
dipengaruhi oleh variabel Debt to Assets Ratio, Return on Equity, dan Dividend Payout Ratio.
Sisanya, yaitu sebesar 73,2%, dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak tercakup dalam

penelitian ini.
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AnalisiaRegresi Linear
Analisis regresi linier digunakan untuk menilai tingkat dampak variabel independen
terhadap variabel dependen. Penelitian ini menggunakan metode stepwise agar persamaan
yang dihasilkan mengeluarkan variabel yang tidak berpengaruh.
Tabel 4.Uji Regresi Linear Berganda
[

L tmindar di oeed Unatasdi sol
(sl (o it C ol msemrehy Jhatwtic

M uwdal L] ‘wd | oy ety i | 1 b vawe b

Coetar h [T
LN D (1] 1 o (1] (%] ') i
LN RO " " SRR ™ -

LN_PBV = 0,578 + 0,538 LN_DAR + 0,248
LN_ROE + 0,169 LN_DPR

Hasil regresi linear berganda dapat dijelaskan sebagai berikut:

1. Istilah konstan (o) adalah 0,578. Ini menyiratkan bahwa jika Debt to Assets Ratio,
Return On Equity dan Dividend Payout Ratio semuanya nol, Harga terhadap Nilai
Buku akan menjadi 0,578 unit.

2. Koefisien regresi untuk Debt to Assets Ratio adalah 0,538. Ini menunjukkan
bahwa untuk setiap peningkatan 1 unit dalam Debt to Assets Ratio, Harga
terhadap Nilai Buku akan naik sebesar 0,538 unit.

3. Koefiien regresi untuk Return On Equity adalah 0,248. Ini menunjukkan bahwa
peningkatan 1 unit dalam Return On Egquity akan menyebabkan peningkatan
dalam Harga terhadap Nilai Buku sebesar 0,248 unit.

4. Koefisien regresi untuk Dividend Payout Ratio adalah 0,169. Ini berarti bahwa
jika Dividend Payout Ratio meningkat sebesar 1 unit, Harga terhadap Nilai Buku
akan naik sebesar 0,169 unit.

@i t (Parsial)

Tabel 5.Ujit Variabel Yang Berpengaruh

Coefficients’
Unsandardoed Stendamired
Cosfhoents Coeficents
Modsl B S Emor Bem 1 Sig
(Constant) 578 245 2326 23|
IN DR 169 o 25| 1383 o
IX ROE M5 080 3 3 106 003
LN DAR 338 211 26| 255 K]
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Berdasarkan tabel 5 dapat diketahui bahwa uji t yang berpengaruh dalam penelitian

ini yaitu sebagai berikut:

1. Tingkat nilai signifikansi Debt to Assets Ratio yaitu sebesar 0,013 lebih kecil dari
0,05 (0,013 < 0,05), sechingga dapat dinyatakan bahwa Ho ditolak H2 diterima.
Menunjukkan bahwa Debt to Assets Ratio berpengaruh signifikan terhadap Price
Book Value pada Perusahaan Non-Perbankan yang Tergabung dalam Indeks
L.Q45 di Bursa Efek Indonesia periode 2019-@23.

2. Nilai signifikansi Return On Equity yaitu sebesar 0,003 lebih kecil dari 0.05
(0,003 < 005), sehingga dapat dinyatakan bahwa Hp ditolak Hi; diterima.
Menunjukkan bahwa Return On Equity berpengaruh signifikan terhadap Price
Book Value pada Perusahaan Non-Perbankan yang Tergabung dalam Indeks
L.Q45 di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023.

3. Nilai signifikansi Dividend Payout Ratio yaitu sebesar 0,020 lebih kecil dari 0,05
(0,020 < 005), sehingga dapat dinyatakan bahwa Hp ditolak Hs diterima.
Menunjukkan bahwa Dividend Payout Ratio berpengaruh signifikan terhadap
Price Book Value pada Perusahaan Non-Perbankan yang Tergabung dalam
Indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023.

Tabel 6 Uji t Variabel Yang Tidak Berpengaruh

Eactuded Variables'
| allmaanty Stalidcs
Pl Mg
o Bt in 1 Sg | Conuiston | Tolwarnce | VIF | Tolanos
) N SA el BTN s:wl 051 | 143 (15

Nilai Signifikansi Struktur Aktiva yaitu sebes%0,656 lebih besar dari 0,05 (0,656 >
0,05), menunjukkan bahwa variabel Struktur Aktiva berpengaruh tidak signifikan terhadap
Price Book Value.
Tabel 7. Uji F

ANOVA™
Sum of Pesan
Mool Squanms dar Squae I Sig
1 Rogy ors 500 5,304 1 5,304 16 B66 000
Resdual M BO7 Ta s
Tolal 0,172 r
Regres sion TR FI] 2 15011 11,804 000
Rersadual 2,05 r 209
Total 30,172 70
] R e Sa0n [ X EH ] 209171 10653 000*
Rosual 21,240 76 279
Total 0,172 e

Berdasarkan tabel 4.7 dapat diketahui bahwa nilai signifikan sebesar 0,000 lebih kecil
dari 0,05 (0,000 < 0,05) maka dapat dikatakan bahwa model regresi yang digunakan dalam

penelitian ini layak untuk digunakan.
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4. PEMBAHASAN
1. Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Price Book Value
Temuan penelitian ini menunjukkan bahwa Struktur Aset tidak berdampak signifikan
terhadap Nilai Buku Harga. Hal ini menyiratkan bahwa Struktur Aset yang lebih rendah,
yang menunjukkan lebih sedikit aset tetap, membuat perusahaan lebih sulit untuk
mendapatkan pinjaman eksternal. Akibatnya, hal ini mengakibatkan penurunan permintaan
saham, yang menyebabkan penurunan harga saham dan, oleh karena itu, penurunan Nilai
Buku Harga. Hasil ini bertentangan dengan Mahendra et al. (2023), yang menemukan bahwa
Struktur Aset memengaruhi Nilai Perusahaan (PBV). Namun, hal ini sejalan dengan Grediani
& Dianingsih (2022), yang melaporkan bahwa Struktur Aset tidak memengaruhi Nilai
Pcrusaiaan (PBV).
2. Pengaruh Debt to Assets Ratio Terhadap Price Book Value
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Debt to Assets Ratio berpengaruh signifikan
terhadap Price Book Value. Debt to Assets Ratio berfungsi sebagai alat mengetahui
banyaknya porsi utang membiayai aktiva. Bertambahnya besar rasio utang ini akan
bertambah besar pula risiko yang dihadapi, serta investor meminta imbal hasil yang lebih.
Peningkatan pendanaan perusahaan melalui utang dapat meningkatkan efisiensi kinerja
perusahaan, pada akhirnya investor akan menilai perusahaan secara positif. Berdasarkan teori
sruktur modal (frade off theory) yang menjelaskan bahwa meningkatnya nilai perusahaan
dikarenakan rasio utang pada stuktur modal ditingkatkan. Namun dengan bertambah Rasio
Utang terhadap Aset yang lebih tinggi menunjukkan penagkatan risiko dan tanggung jawab
yang lebih besar untuk membayar pinjaman dan bunga. Hasil penelitian ini berbeda dengan
penelitian Rinaldi & Oktavianti (2023) dan Satria & Sari (2024) yang menemukan bahwa
Rasio Utang terhadap Aset tidak memengaruhi Nilai Buku Harga. Sebaliknya, penelitian ini
sejalan dengan Novianti et al. (2022) yang menunjukkan bahwa Rasio Utang terhadap Aset
memengaruhi Nilai Buku Harga.
3. Pengaruh Return On Equity Terhadap Price Book Value
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Return On Equity berpengaruh signifikan terhadap
Price Book Value. Return On Equity yang tinggi mengindikasikan perusahaan memiliki prospek yang
baik di masa mendatang. Potensi keuntungan yang tercermin dari Rerurn On Equity akan
meningkatkan kepercayaan investor terhadap permintaan saham. Return On Equity menunjukkan
tingkat keuntungan yang akan dinikmati oleh pemegang investor. Investor lebih tertarik pada
perusahaan dengan tingkat keuntungan tinggi daripada perusahaan dengan tingkat keuntungan yang
rendah. Respon positif dari investor terﬁt akan meningkatkan harga saham dan selanjutnya akan

mempengaruhi nilai Price Book Value. Hasil penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian yang
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dilakukan oleh Agidah dkk (2023) yang menyatakan bahwa Refurn On Equity tidak berpengaruh
terhadap Price Book Value, namun penelitian ini didukung dengan penelitian yﬁ dilakukan oleh
Colline (2022) dan Fahrisal & Paranita (2024) vang menyatakan bahwa Return On Equity
berpengaruh terhadap Price Book Value.

4. Pengaruh Dividend Payout Ratio Terhadap Price Book Value

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Dividend Payout Ratio berpengaruh
signifikan terhadap Price Book Value. Naiknya dividen melebihi dari perkiraan merupakan
sinyal dari manajemen akan adanya masa depan yang baik. Instrumen yang digunakan untuk
mengukur kebijakan dividen pada penelitian ini yaitu Dividend Payout Ratio yang
merupakan hasil perbandingan dari devidend per share saham dengan earning per share.
Semakin tinggi nilai Dividend Payout Ratio akan semakin menguntungkan pihak investor,
namun memperlemah keuangan internal perusahaan. Hasil penelitian ini tidak konsisten
dengan penelitian yang dilakukan oleh Mahirun dkk (2023) yang mcnya%an bahwa
Dividend Payour Ratio tidak berpengaruh terhadap Price Book Value, namun penelitian ini
didukung dengan penelitian yang dilakukan oleh Aisyah dkk (2024) yang menyatakan bahwa
Dividend Payout Ratio berpengaruh terhadap Price Book Value.

5. KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan
Berdasarkan Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Struktur Aset, Debt
to Assets Ratio, Return On Equity dan Dividend Payout Ratio terhadap Price Book Value
pada perusahaan non-perbankan yang terdaftar dalam Indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia
tahun 2019 sampai dengan 2023. Depgan menggunakan analisis regresi linier berganda,
penelitian ini menyimpulkan bahwa R Debt to Assets Ratio, Return On Equity dan Dividend
out Ratio berpengaruh signifikan terhadap Price Book Value, sedangkan Struktur Aset
berpengaruh tidak signifikan terhadap Price Book Value.
Saran
Peneliti dianjurkan untuk memasukkan variabel independen tambahan yang dapat
memengaruhi Price Book Value, seperti Return On Assets, Current Ratio, Total Assets
Turnover, dan Capital Structure. Peneliti juga harus mempertimbangkan untuk memperluas
studi ke populasi yang lebih besar atau memperpanjang periode penelitian, dan menggunakan
harga saham alternatif, seperti harga saham bulanan rata-rata, daripada hanya harga saham

penutupan akhir tahun. Pendekatan ini dapat menghasilkan penelitian yang lebih
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komprehensif pada Perusahaan Non-Perbankan yang terdaftar dalam Indeks LQ45 di Bursa
Efek Indonesia.
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