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ABSTRAK 
 

 
 

PENGARUH PROFITABILITAS, LEVERAGE, DAN UKURAN 

PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN KEBIJAKAN 

DIVIDEN SEBAGAI VARIABEL MODERASI 
 

The purpose of this study is to obtain empirical evidence regarding the factors that 

influence  firm  value  which  include  profitability,  leverage,  company  size,  with 

dividend policy as a moderating variable in manufacturing companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange in 2018-2020. This study uses secondary data. This research 

was conducted with a sample of 35 manufacturing companies with the technique used 

in this research is purposive sampling. Data processing in this study used the SPSS 28 

program. The results obtained from this study indicate that profitability  has  a  positive  

effect  on  firm  value,  while  leverage,  firm  size,  and dividend policy do not have a 

positive effect on firm value. The results also show that dividend policy does not 

moderate the effect of profitability and leverage on firm value. 

 
Keywords: Firm Value, Profitability, Leverage, Company Size, Dividend Policy 

 
Tujuan penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris mengenai faktor-faktor 

yang memengaruhi nilai perusahaan yang meliputi profitabilitas, leverage, ukuran 

perusahaan, dengan kebijakan dividen sebagai variabel moderasi pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2020. Penelitian ini 

menggunakan data sekunder. Penelitian ini dilakukan dengan sampel 35 perusahaan 

manufaktur dengan teknik yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive 

sampling. Pengolahan data dalam penelitian  ini menggunakan program  SPSS 28. 

Hasil yang diperoleh dari penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan leverage, ukuran perusahaan, dan 

kebijakan dividen tidak memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil 

penelitian juga menunjukkan kebijakan dividen tidak memoderasi pengaruh 

profitabilitas dan leverage terhadap nilai perusahaan. 

 
Kata Kunci: Nilai perusahaan, Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan, Kebijakan 

Dividen
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 

A. Latar Belakang Masalah 
 

Persaingan  dunia  bisnis  semakin  ketat.  Perusahaan  diharapkan 

mempertahankan kondisi perusahaan dengan cara menyusun strategi, mengemukakan 

ide-ide baru, serta mencari modal. Modal yang didapatkan perusahaan berasal dari 

modal eksternal dan internal. Modal  eksternal  berasal dari kreditur dan investor, 

sedangkan modal internal berasal dari modal pribadi pelaku usaha. Untuk mendapatkan 

kepercayaan kreditur dan investor sebagai pihak eksternal yang dapat memberikan 

pinjaman dana dan menanamkan modalnya ke perusahaan, salah satu indikator yang 

dapat digunakan untuk mendapatkan kepercayaan dari kreditur dan investor adalah nilai 

perusahaan (Sembiring dan Trisnawati, 2019). 

Nilai perusahaan dijadikan sebagai tolak ukur bagi investor untuk melihat 

sejauhmana perusahaan dapat memaksimalkan kemakmuran pemegang saham. 

Perusahaan dikatakan memberi kemakmuran pemegang saham jika dapat 

mengembalikan dana yang telah diinvestasikan. Bagi kreditur, nilai perusahaan 

dianggap baik apabila perusahaan bisa memberikan keyakinan jika dana pinjaman 

dapat dikembalikan tepat waktu termasuk bunga pinjamannya. Salah satu cara 

meningkatkan nilai perusahaan adalah melalui pasar modal. Pasar modal sebagai sarana 

perantara antara perusahaan dan investor. Perusahaan akan mengeluarkan saham biasa 

dan saham preferen di pasar modal. Hal ini disebabkan oleh nilai perusahaan dikaitkan 

dengan nilai harga saham, sehingga  harga saham yang tinggi akan mempengaruhi nilai 

perusahaan semakin tinggi.(Yandya dan Widyantari, 2017). 

Menurut Kanta, Hermanto, dan Surasni (2021) perusahaan didirikan untuk 

memaksimalkan kemakmuran pemegang saham. Tingkat harga saham yang tinggi akan 

berdampak pada nilai perusahaan yang tinggi pula. Nilai perusahaan yang tinggi
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mampu memberikan informasi kepada investor bahwa perusahaan memiliki kinerja 

yang  baik.  Nilai  perusahaan  penting  bagi  semua  pihak  karena  menggambarkan 

prospek masa depan perusahaan. Nilai perusahaan sangat penting untuk diketahui 

investor karena investor akan menerima informasi untuk menarik atau berinvestasi di 

perusahaan. Nilai perusahaan bisa dikatakan sebuah tabungan bagi pemegang saham 

ketika harga saham meningkat. Oleh karena itu kemakuran pemegang akan tinggi 

apabila   nilai   perusahaan   semakin   tinggi.   Ada   beberapa   faktor   yang   dapat 

memengaruhi nilai perusahaan adalah sebagai berikut: profitabilitas, leverage, dan 

kebijakan dividen. 

Penelitian terdahulu sudah banyak dilakukan, namun hasil penelitian sejauh ini 

masih menunjukkan adanya ketidakkonsistenan atau adanya kesenjangan antara 

penelitian yang satu dengan yang lainnya (research gap), sehingga dilakukan penelitian 

kembali untuk mengetahui faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan. 

Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian Kanta et al. (2021). Perbedaan 

penelitian ini dengan penelitian Kanta et al. (2021) yaitu adanya penambahan faktor 

ukuran perusahaan. Alasan peneliti menambahkan faktor ukuran perusahaan adalah 

ukuran perusahaan dapat berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Semakin besar ukuran 

perusahaan, biasanya lebih kuat dalam menghadapi masalah ekonomi.  Investor  akan  

merespon  positif  dan  nilai  perusahaan  akan  meningkat. Namun sebaliknya, 

perusahaan yang berukuran kecil sulit untuk dipercaya investor dalam menghadapi 

masalah ekonomi. Secara teoritis, ukuran perusahaan yang besar mengindikasikan 

perusahaan sudah berkembang. 

Perbedaan selanjutnya adalah adanya perbedaan pada periode dan sampel penelitian. 

Penelitian Kanta et al. (2021) menggunakan sampel sebanyak 35 perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam periode 2014-2018. Peneliti 

menggunakan sampel penelitian yaitu perusahaan dalam sektor industri dasar dan 

kimia, sektor aneka industri, dan sektor industri barang konsumsi dengan periode 

penelitian pada 2018-2020. Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian ini diberi 

judul    “PENGARUH    PROFITABILITAS,    LEVERAGE,    DAN    UKURAN
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PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN KEBIJAKAN 

DIVIDEN SEBAGAI VARIABEL MODERASI.” 

 
 

B. Identifikasi Masalah 
 

Hasil penelitian sebelumnya oleh Napitupulu (2017), Setiyawati, Wahyudi, dan 

Mawardi  (2017),  Fajaria  dan  Isnalita  (2018),  Halfiyyah  dan  Suriawinata  (2019), 

Kanta et al. (2021), Lihan, Ulfa, dan Husna (2022), serta Halim (2022) menunjukkan 

bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang 

dilakukan   oleh   Kristiani   (2021)   menjelaskan   bahwa   nilai   perusahaan   tidak 

dipengaruhi secara positif oleh likuiditas. 

Hasil penelitian sebelumnya oleh Isnaini dan Kurnia (2017), Napitupulu (2017), 

Fajaria dan Isnalita (2018), serta Ismiyatun, Aryani, dan Ispriyahadi (2021) 

menunjukkan bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Apriliyani, Widyarti, dan Hamidah (2021) 

menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian 

yang dilakukan oleh Halfiyyah dan Suriawinata (2019), serta Kanta et al. (2021) 

menunjukkan bahwa leverage tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Al-Slehat (2020) menunjukkan bahwa leverage tidak 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian sebelumnya oleh Fajaria dan Isnalita (2018), serta Al-Slehat 

(2020) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Halfiyyah dan Suriawinata (2019), serta 

Kristiani (2021) menjelaskan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap 

nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Setiyawati et al. (2017), Adiputra 

dan Hermawan (2020), serta Apriliyani et al. (2021) menunjukkan bahwa ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang 

dilakukan   oleh   Chumaidah   dan   Priyadi   (2018)   menunjukkan   bahwa   ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
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Hasil penelitian sebelumnya oleh Lihan et al. (2022) menunjukkan bahwa 

kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang 

dilakukan oleh Lumapow dan Tumiwa (2017), serta Adiputra dan Hermawan (2020) 

menjelaskan bahwa kebijakan dividen berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Setiyawati et al. (2017), Fajaria dan Isnalita (2018), 

serta   Aprilyani   et   al.   (2021)   menunjukkan   bahwa   kebijakan   dividen   tidak 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian Lihan et al. (2022) menjelaskan bahwa kebijakan dividen mampu  

memoderasi  pengaruh  profitabilitas  terhadap  nilai  perusahaan.  Penelitian yang 

dilakukan oleh Napitupulu (2017), Fajaria dan Isnalita (2018), serta Kanta et al. (2021) 

menunjukkan bahwa kebijakan dividen tidak mampu memoderasi pengaruh 

profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

Hasil penelitian Fajaria dan Isnalita (2018), serta Kanta et al. (2021) 

menunjukkan bahwa kebijakan dividen mampu memoderasi pengaruh leverage 

terhadap nilai perusahaan. Penelitian Napitupulu (2017) menunjukkan kebijakan 

dividen tidak mampu memoderasi pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan. 

 
 

C. Batasan Masalah 
 

Penelitian ini dibatasi hanya meneliti pengaruh profitabilitas, leverage, dan 

ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan kebijakan dividen sebagai variabel 

moderasi. Objek penelitian yang diteliti hanya perusahaan yang termasuk dalam sektor 

industri dasar dan kimia, sektor aneka industri, dan sektor barang konsumsi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Periode penelitian ini adalah dari tahun 2018 sampai 

dengan tahun 2020. 

 
 

D. Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan uraian di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 
 

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 

2. Apakah leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
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3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 

4. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 

5. Apakah kebijakan dividen mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap 

nilai perusahaan? 

6. Apakah   kebijakan   dividen   mampu   memoderasi   pengaruh   leverage   nilai 

perusahaan? 

 
 

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
 

1. Tujuan Penelitian 
 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan di atas, maka tujuan dari 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Memperoleh  bukti  empiris  mengenai  pengaruh  profitabilitas  terhadap  nilai 

perusahaan. 

b. Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan. 

c. Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan. 
 

d. Memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai 

perusahaan. 

e. Memperoleh bukti empiris mengenai kemampuan kebijakan dividen memoderasi 

pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

f.  Memperoleh bukti empiris mengenai kemampuan kebijakan dividen memoderasi 

pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan. 

 
 

2. Manfaat Penelitian 
 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat. Bagi pengembangan 

ilmu, penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi yang bermanfaat bagi 

studi ekonomi dan bisnis yang berkaitan dengan nilai perusahaan, serta menjadi 

referensi dan pertimbangan untuk peneliti selanjutnya. Manfaat operasional yaitu 

penelitian ini diharapkan untuk dapat memberikan informasi mengenai faktor-faktor
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yang memengaruhi nilai perusahaan bagi pihak ketiga, yaitu investor dalam 

menentukan pertimbangan investasi pada perusahaan manufaktur sub-sektor industri 

dasar dan kimia, sub-sektor aneka industri, dan sub-sektor industri barang konsumsi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Selain itu penelitian ini diharapkan dapat 

membantu manajemen perusahaan agar mendapat kepercayaan stakeholder dan 

menjaga keberlangsungan usaha perusahaan.
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