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ABSTRAK 

 

 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh leverage, kebijakan dividen, 

dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2018-2020. Sampel dipilih dengan 

menggunakan metode purposive sampling dan data valid 39 perusahaan. Teknik 

pengolahan data menggunakan analisis regresi berganda dengan bantuan program 

Eviews 12 SV Lite dan Microsoft Excel 2010. Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa leverage dan kebijakan dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan sedangkan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap 

perusahaan nilai. Leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena 

perusahaan cenderung mendanai asetnya dengan modal sendiri. Kebijakan dividen 

tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan karena sebagian besar 

investor tidak melihat seberapa besar dividen yang dibagikan perusahaan kepada 

pemegang saham. Ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap  

nilai  perusahaan,  artinya  semakin  besar  perusahaan  maka  semakin rendah nilai 

perusahaan. 

Kata kunci: Leverage, Kebijakan Dividen, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan



5  

 
 

 

ABSTRACT 
 

 
 

This study aims to determine the effect of leverage, dividend policy, and firm size on  

firm  value  in  manufacturing  companies  listed  on  the  Indonesian  stock exchange 

during 2018-2020. The sample was selected using purposive sampling method and 

39 companies valid data. The data processing technique uses multiple regression 

analysis assisted by the Eviews 12 SV Lite program and Microsoft Excel 2010. 

The results of this study indicate that leverage and dividend policy do not have a 

significant effect on firm value while firm size has a significant effect on firm 

value. Leverage has no effect on firm value because companies tend to fund their 

assets with their own capital. Dividend policy has no significant effect on firm 

value because most investors do not see how much dividends distributed by the 

company to shareholders. Firm size has a negative and significant effect on firm 

value, which means The bigger the company, the lower the value of the company. 

Keywords: Leverage, Dividend Policy, Firm Size, Firm Value
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

A.   Permasalahan 
 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Pada era globalisasi ini, perkembangan dunia usaha berkembang sangat 

pesat, yang akan menimbulkan persaingan yang ketat antar perusahaan. 

Persaingan yang ketat mengakibatkan perusahaan mencapai tujuannya jika 

memiliki sumber daya untuk memproduksi barang dan jasa di dalam 

perusahaan. Dalam suatu perusahaan khususnya bagi para manajer, nilai 

perusahaan merupakan ukuran keberhasilan dalam mengelola suatu 

perusahaan dengan cara meningkatkan nilai  dan kinerjanya, sehingga jika 

labanya konsisten maka investor pasti akan tertarik dan terpelihara. Bahwa 

mereka percaya diri dalam berinvestasi di perusahaan. 

Pertumbuhan     manufaktur memegang peranan penting dalam 

pertumbuhan ekonomi Indonesia, terutama dalam perkembangan nilai 

perusahaan, terutama dalam beberapa tahun terakhir, kemampuan industri 

untuk tumbuh baik di perusahaan industri besar maupun kecil. Yang mana 

laju pertumbuhan industri TPT mampu melampaui pertumbuhan ekonomi 

nasional  dengan  persentase  5,17%  dan  Perkembangan  dari  produksi 

industri   manufaktur   mikro   dan   kecil   (IMK)   pada   kuartal   I-2019 

mengalami kenaikan sebesar 6,88% yang bersumber dari (kemenkeu, 2019 

).  Oleh  karena  itu,  nilai  suatu  perusahaan  memegang  peranan  penting 

dalam proses pengambilan keputusan bagi investor untuk melakukan 

investasi. Industri manufaktur khususnya membutuhkan modal yang besar. 

Persaingan bisnis sangat ketat, terutama bagi perusahaan-perusahaan di 

industri manufaktur. Perusahaan berusaha untuk meningkatkan kinerjanya 

Dengan meningkatkan produksi, pemasaran, personalia atau keuangan. 

Tujuan  perusahaan adalah, di atas segalanya, untuk  bertahan hidup dan
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mempublikasikannya. Hal ini menjadikan nilai perusahaan sebagai indikator   

yang   sangat   penting.   Perusahaan   yang   diterbitkan   dapat tercermin 

dari harga saham yang diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Semakin tinggi harga saham suatu perusahaan maka semakin tinggi pula 

nilai perusahaan tersebut. Perusahaan bernilai tinggi  dapat menarik 

perhatian   investor dan berinvestasi di dalamnya. Namun, masih banyak 

perusahaan yang gagal meningkatkan nilai perusahaannya. Hal ini dapat 

dipengaruhi oleh beberapa faktor. Salah satunya adalah karena ketidakahlian 

manajemen dalam membaca peluang yang ada untuk meningkatkan nilai 

perusahaan. Pada penelitian ini perusahaan manufaktur akan dijadikan 

sampel dalam penelitian untuk mengukur nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan digunakan sebagai variabel dependen. Hal ini karena 

merupakan faktor yang sangat penting bagi suatu perusahaan untuk 

mempertahankan posisinya dalam perekonomian agar dapat terus 

beroperasi, meningkatkan keuntungan dan meningkatkan kekayaan para 

pemegang sahamnya. Agar perusahaan dapat bertahan, perusahaan perlu 

segera mengubah  strateginya dari  bisnis  berbasis  tenaga kerja menjadi 

bisnis berbasis pengetahuan. Oleh karena itu, ciri utama perusahaan adalah 

menjadi perusahaan basis pengetahuan. Dengan munculnya banyak 

perusahaan   baru,   perusahaan   berlomba-lomba   untuk   mendapatkan 

investasi dari  investor. Artinya semakin tinggi nilai perusahaan, semakin 

banyak investor yang akan menanamkan modalnya, dan semua perusahaan 

perlu memaksimalkan  nilai tersebut. Investor akan tahu perusahaan mana 

yang dapat menghasilkan keuntungan paling banyak. Studi ini penting 

karena niat baik dapat dipengaruhi oleh banyak faktor. Penelitian 

sebelumnya telah mengidentifikasi inkonsistensi dan faktor-faktor yang 

dapat mempengaruhi niat baik, memungkinkan manajemen    untuk 

meningkatkan niat baik dan mengembangkan strategi yang mengambang 

dalam persaingan yang ada. 

Faktor pertama yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah leverage. 

Kebanyakan pebisnis atau perusahaan saat ini cenderung menggunakan
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leverage. Hal ini dikarenakan leverage memiliki multifungsi dan sangat 

menguntungkan, sehingga ekuitas perusahaan dapat digunakan untuk 

keperluan lain. Leverage adalah cara lain yang lebih merujuk kepada hutang. 

Di dalam dunia bisnis, leverage sering dikaitkan dengan peminjaman modal 

untuk membiayai pembelian peralatan, perlengkapan, dan aset lainnya. 

Tidak jarang juga perusahaan atau pebisnis menggunakan hutang   untuk   

pembelian   aset   dibandingkan   menggunakan   ekuitas. Leverage dapat 

digunakan untuk menentukan apakah suatu perusahaan sehat. Perusahaan 

dengan leverage yang tinggi juga berisiko tinggi, sehingga calon investor 

biasanya  takut untuk berinvestasi dan mengurangi nilai perusahaan. 

Leverage bertujuan untuk perusahaan agar bisa menilai kemampuanya 

dalam memenuhi kewajiban yang bersifat tetap dan bisa menilai 

keseimbangan antara nilai aktiva dengan modal. Tingkatkan produktivitas 

perusahaan dengan memanfaatkan leverage. Untuk mengoptimalkan nilai 

perusahaan, anda memerlukan peran pemilik bisnis. Perusahaan dapat 

menggunakan sumbernya dalam bentuk kewajiban sebagai tambahan modal 

untuk meningkatkan keuntungannya. Pinjaman utang memiliki kekuatan dan 

kelemahan. Leverage yang tinggi merupakan pertanda baik bahwa 

perusahaan dapat menggunakannya untuk tumbuh, menghasilkan 

keuntungan dan meningkatkan nilai perusahaan. 

Faktor kedua yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu kebijakan 

dividen. Kebijakan dividen merupakan keputusan apakah laba yang 

diperoleh perusahaan, pada akhir tahun akan dibagi kepada pemegang saham 

dalam bentuk dividen atau akan ditahan untuk menambah modal guna 

pembiayaan investasi di masa yang akan datang. Suatu keputusan keuangan 

yang ditentukan oleh perusahaan apakah laba yang telah diperoleh akan 

diberikan kepada investor atau akan ditahan sebagai laba ditahan. Kebijakan 

dividen bisa memicu konflik antara pihak manajemen perusahaan dan pihak 

pemegang saham dikarenakan manajer perusahaan mempunyai kepentingan 

yang tidak sejalan dengan pemegang saham. Indikator yang digunakan 

untuk mengukur kebijakan dividen yaitu dengan
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Dividend Payout Ratio (DPR). Kebijakan dividen adalah untuk memutuskan 

apakah akan membagikan laba yang dihasilkan oleh perusahaan     kepada     

pemegang  saham  sebagai  dividen  atau  untuk cadangan dalam bentuk 

laba ditahan. Kebijakan dividen juga menjadi satu- satunya peran manajer 

keuangan yang berhubungan langsung dengan pemegang saham. Yaitu 

dengan membayar keuntungan perusahaan secara langsung kepada 

pemegang saham (Sumanti, 2015)   dalam (Rasyid & Jessica, 2021). 

Faktor  selanjutnya  adalah  ukuran  perusahaan.  Ukuran  perusahaan 

adalah suatu ukuran, skala atau variable yang menggambarkan besar atau 

kecilnya perusahaan berdasarkan beberapa ketentuan, seperti total aktiva, 

log size, nilai pasar, aham, total penjualan, total pendapatan, total modal, dan 

lain-lain. Berdasarkan ruang lingkup bisnis secara garis besar dibagi menjadi 

tiga kategori: usaha besar, usaha kecil dan menengah, dan usaha kecil  dan  

menengah.  Ukuran  perusahaan  adalah  ukuran  yang  dapat dihitung dengan 

menggunakan total aset dan laba, serta mengungkapkan keadaan perusahaan 

yang menguntungkan dalam sumber-sumber pendanaan yang dapat 

diperoleh perusahaan besar untuk mendanai investasinya guna 

menghasilkan laba. Khusus bagi investor dan kreditur, ukuran perusahaan   

juga perlu diperhatikan. Perusahaan yang cenderung besar tentunya   

memiliki kekuatan   lebih untuk menarik investor dan kreditur. Besar 

kecilnya suatu perusahaan dapat ditentukan oleh besar kecilnya total aset 

perusahaan tersebut. Semakin banyak aset yang dimiliki suatu perusahaan 

maka semakin mudah bagi perusahaan untuk mengelola dan menggunakan 

aset perusahaan tersebut untuk meningkatkan nilai perusahaan yang 

dikelolanya. 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi   referensi untuk mendukung 

penelitian lebih lanjut tentang nilai perusahaan di masa depan. Penelitian 

ini juga   memberikan informasi tambahan kepada investor dan calon 

investor mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan 

sehingga manajemen perusahaan dapat memaksimalkan kinerja dan nilai
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perusahaan. Tujuannya adalah untuk memberikan informasi mengenai 

faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Dalam penelitian ini, 

berfokus untuk meneliti tiga faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan 

diantaranya : leverage , kebijakan dividen , dan ukuran perusahaan. 

 
 

2. Identifikasi Masalah 
 

Berdasarkan   latar  belakang   yang   ada  di   atas,   maka  identifikasi 

permasalahan yang dapat ditimbulkan adalah sebagai berikut: 

1.  Apakah              leverage 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2.   Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

3.   Apakah  ukuran  perusahaan  berpengaruh  terhadap  nilai  perusahaan 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

 
 
 
 
 

 
3. Batasan Masalah 

 

Dalam penelitian ini, terdapat beberapa batasan  masalah yang perlu 

diperhatikan, yaitu: 

a.  Variabel Penelitian 
 

Variabel independen yang diteliti hanya sebanyak tiga variabel, yakni 

leverage, kebijakan dividen, dan ukuran perusahaan. Variabel dependen 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. 

b. Industri penelitian 
 

Industri yang diteliti dalam penelitian ini dibatasi pada sektor manufaktur. 

Cakupan data perusahaan dalam sektor manufaktur cukup besar sehingga 

dapat mewakili perusahaan di Indonesia dan sektor manufaktur memiliki 

peran perekonomian sangat penting, terutama untuk pembiayaan atau 

investasi dalam perekonomian di Indonesia.
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c.  Sumber Data Penelitian 
 

Sumber data penelitian adalah data sekunder yang diambil dari situs Bursa 

Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2020. Data yang diperoleh pun 

merupakan data perusahaan terbaru sehingga nantinya kesimpulan yang 

diambil bersifat tepat, representatif, dan akurat. 

 
 

4. Rumusan Masalah 
 

Permasalahan yang akan dibahas dalam penelitian ini serta dengan yang 

telah diungkapkan pada latar belakang, identifikasi masalah, dan Batasan 

masalah. Dari pembahasan tersebut maka rumusan masalah penelitian ini 

adalah: 

1.   Apakah leverage mempengaruhi nilai perusahaan? 
 

2.   Apakah kebijakan dividen mempengaruhi nilai perusahaan? 
 

3.   Apakah ukuran perusahaan mempengaruhi nilai perusahaan? 

 
B. Tujuan dan Manfaat 

 

1. Tujuan Penelitian 
 

Berdasarkan rumusan masalah penelitian yang telah dikemukakan, maka 

penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai: 

1.   Untuk mengetahui apakah leverage mempengaruhi nilai perusahaan. 
 

2.   Untuk   mengetahui   apakah   kebijakan   dividen   mempengaruhi   nilai 

perusahaan. 

3.   Untuk   mengetahui   apakah   ukuran   perusahaan   mempengaruhi   nilai 

perusahaan. 

 
 

2. Manfaat Penelitian 
 

Manfaat yang diharapkan akan didapat dari penelitian ini adalah untuk 

memberikan ulasan terkait pengaruh leverage, kebijakan dividen dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan, antara lain:
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a) Bagi perusahaan 
 

Dengan   penelitian   ini   leverage,   kebijakan   dividen   dan   ukuran 

perusahaan diharapkan dapat dijadikan bahan pertimbangan dalam 

pengaplikasian variabel-variabel penelitian ini untuk membantu 

meningkatkan nilai perusahaan serta sebagai bahan pertimbangan emiten 

untuk mengevaluasi, memperbaiki dan meningkatkan kinerja manajemen 

di masa yang akan datang. 

b) Bagi para investor 
 

Dengan mengungkapkan leverage, kebijakan dividen dan ukuran 

perusahaan dapat membangun kepercayaan, rasa aman, mengurangi 

ketidakpastian tentang masa depan perusahaan. Membantu memberikan 

informasi nilai perusahaan agar para investor dan pemegang saham dapat 

mempertimbangkan bagaimana seharusnya keadaan perusahaan yang baik 

untuk ditanamkan modal. 

c) Bagi peneliti selanjutnya 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan dan pemahaman 

mendalam tentang nilai perusahaan serta hasil yang didapat diharapkan 

dapat menjadi referensi apabila hendak melakukan penelitian yang sama.
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