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ABSTRAK 

 

PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN, LEVERAGE, PROFITABILITAS, 

DAN KEBIJAKAN DIVIDEN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 
 

 

Penelitian ini bertujuan  untuk memperoleh bukti empiris tentang pengaruh  ukuran 

perusahaan, leverage, profitabilitas, dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan non- 

cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2020. Jumlah sampel 

penelitian ini sebanyak 21 perusahaan non-cyclical yang dipilih dengan metode 

purposive sampling. Penelitian ini menggunakan uji asumsi klasik sebelum melakukan 

pengujian hipotesis dan menggunakan metode model regresi linier berganda, dengan 

menggunakan software Eviews 12 SV. Random Effect Model adalah model regresi data 

panel yang cocok untuk penelitian ini. Pada penelitian ini variabel dependen yang 

diteliti adalah nilai perusahaan dengan proksi Price to Book Value (PBV), dimana hasil 

yang diperoleh yaitu profitabilitas dan kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan, ukuran perusahaan tidak berpengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan, serta leverage tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 
Kata kunci: nilai perusahaan, ukuran perusahaan, leverage, profitabilitas, kebijakan 

dividen. 

 
This study aims to obtain empirical evidence on the effect of firm size, leverage, 

profitability, and dividend policy on the value of non-cyclical firms listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) throughout 2018-2020. The number of samples in this 

study were 21 non-cyclical companies selected by purposive sampling method. This 

study uses the classical assumption test before testing the hypothesis and using the 

multiple linear regression model method, using Eview 12 SV. Random Effect Model 

which is suitable for this study. In this study, the dependent variable studied is firm 

value with  a  Price to  Book Value  (PBV)  proxy,  where  the results  obtained  are 

profitability and dividend policy have a positive effect on firm value, company size has 

no negative effect on firm value, and leverage has no positive effect on firm value. 

 
Key words: firm value, firm size, leverage, profitability, dividend policy.
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 

A. Latar Belakang Masalah 
 

Saat ini keadaan ekonomi mulai membaik yang ditandai dengan mulai 

bermunculan berbagai perusahaan di berbagai sektor industri. Adanya persaingan antar 

perusahaan menyebabkan manajemen perusahaan tersebut akan berusaha untuk 

meningkatkan kinerja demi  tercapainya tujuan  bersama. Tujuan  perusahaan  tidak 

hanya berfokus pada memperoleh keuntungan tetapi juga berfokus pada bagaimana 

perusahaan dapat bertahan di industri dalam jangka panjang. Cara bertahan dalam 

jangka panjang adalah bagaimana manajemen perusahaan dapat meningkatkan nilai 

perusahaan sehingga dapat menarik investor untuk menanamkan modalnya di 

perusahaan. Nilai perusahaan menjadi suatu hal yang penting dalam bertahan di industri 

karena pihak luar yaitu investor akan lebih memerhatikan perusahaan- perusahaan yang 

memiliki nilai perusahaan yang tinggi sehingga memberikan rasa aman dalam 

berinvestasi di perusahaan tersebut. 

Salah satu cara untuk meningkatkan nilai perusahaan adalah dengan 

meningkatkan harga saham. Nilai perusahaan dapat diproksikan dengan Price to Book 

Value (PBV). Adapun jurnal utama yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

penelitian yang dilakukan oleh Radja dan Artini (2020). Radja dan Artini (2020) 

mengemukakan bahwa semakin tinggi rasio PBV berarti semakin besar nilai 

perusahaan bagi pemegang saham. Perusahaan yang sukses umumnya memiliki rasio 

PBV di atas satu, yang menunjukkan bahwa nilai pasar saham lebih besar dari nilai 

bukunya. Radja dan Artini (2020) meneliti tiga variabel independen yang memengaruhi 

nilai perusahaan yang terdiri dari ukuran perusahaan, profitabilitas, dan leverage 

dengan menggunakan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2017-2019 sebagai sampel penelitian. Perbedaan penelitian serta kontribusi 

yang dilakukan oleh penulis terletak pada perusahaan yang digunakan sebagai sampel 

dan  variabel  independen  penelitian.  Pada  penelitian  ini,  sampel  perusahaan  yang
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digunakan yaitu perusahaan non-cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2018-2020 serta penambahan satu variabel independen yaitu kebijakan dividen. 

Sebagian besar investor berinvestasi di suatu perusahaan dengan melihat seberapa 

besar perusahaan tersebut. Ukuran perusahaan diproksikan dengan seberapa total aset 

yang dimiliki. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan besar yang sudah well- 

estabilished akan memiliki kelebihan sumber dana dalam membiayai investasinya guna 

memperoleh laba yang lebih tinggi. 

Dalam mengoptimalkan nilai perusahaannya, manajemen harus mampu bekerja 

secara efektif dan efisien. Sumber dana internal perusahaan berupa laba ditahan 

(retained earnings) dapat digunakan sebagai modal perusahaan pada periode 

selanjutnya, namun seringkali perusahaan mengalami kekurangan modal sehingga 

manajemen mencari pendanaan modal eksternal. Pendanaan modal secara eksternal 

berupa hutang dan saham yang bisa digunakan oleh perusahaan. Dengan menerbitkan 

hutang maka kebutuhan modal perusahaan tercukupi dan mampu mengurangi 

pengeluaran pajak perusahaan. Pembiayaan perusahaan menggunakan hutang dapat 

dilihat menggunakan leverage yang diproksikan oleh Debt to Assets Ratio (DAR). Debt 

to Assets Ratio (DAR) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa total 

aset yang dibiayai oleh hutang atau dengan kata lain seberapa besar hutang perusahaan 

memengaruhi aset yang dimiliki perusahaan. 

Faktor selanjutnya yang memengaruhi nilai perusahaan adalah profitabilitas. 

Semakin tinggi profitabilitas suatu perusahaan, maka semakin tinggi minat investor 

untuk menanamkan modalnya di perusahaan yang dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Dengan adanya profitabilitas yang tinggi, dapat dikatakan bahwa 

perusahaan mampu membiayai kegiatan usahanya dengan maksimal. Profitabitabilitas 

diproksikan dengan Return on Assets (ROA). Rasio ini mengukur seberapa efektif dan 

efisien kinerja perusahaan hingga dapat diketahui berapa laba yang diperoleh 

perusahaan. Informasi inilah yang penting karena investor akan mengetahui bahwa 

modal yang diberikan telah dimanfaatkan secara maksimal oleh perusahaan untuk 

memperoleh keuntungan.
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Selain pembiayaan eksternal berupa hutang, perusahaan juga dapat mendapatkan 

modal dari saham yang dikeluarkan. Apabila perusahaan mendapatkan pembiayaan dari 

saham, maka perusahaan memiliki kewajiban untuk membagikan hasil (return) kepada 

investornya dalam bentuk dividen. Pembagian dividen bertujuan untuk menarik investor 

untuk menanamkan modalnya di perusahaan sehingga nilai perusahaan dapat 

meningkat. Kebijakan dividen merupakan suatu kebijakan dimana perusahaan mampu 

menetapkan proporsi laba yang diterima perusahaan untuk kemudian dibayarkan 

kepada investor sesuai dengan jumlah saham yang dimiliki (Senata, 2016). Berdasarkan 

pemaparan latar belakang di atas, maka judul penelitian ini adalah “PENGARUH 

UKURAN PERUSAHAAN, LEVERAGE, PROFITABILITAS, DAN KEBIJAKAN 

DIVIDEN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN.” 

 

 
B. Identifikasi Masalah 

 

Terdapat berbagai hasil penelitian pada tahun sebelumnya terkait ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. Hal ini konsisten dengan penelitian pada tahun sebelumnya 

yang dilakukan oleh Novari dan Lestari (2016), Putra dan Lestari (2016), Sembiring 

dan Trisnawati (2019), Sondakh (2019), Radja dan Artini (2020), serta Etikasari dan 

Maryanti (2021). Penelitian tersebut tidak konsisten dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Suwardika dan  Mustanda (2017) serta Natanael  dan  Suhendah  (2021) yang 

menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Jaya (2020) menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Dwipayana dan Suaryana (2016), Andriani 

(2019), Radja dan Artini (2020), serta Etikasari dan Maryanti (2021) mengemukakan 

bahwa leverage berpengaruh positif bagi nilai perusahaan, sedangkan Petrus (2016) 

berpendapat bahwa leverage berpengaruh negatif bagi nilai perusahaan. Sementara itu, 

penelitian   Natanael   dan   Suhendah   (2021)   menyatakan   bahwa   leverage   tidak
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berpengaruh positif bagi nilai perusahaan namun tidak konsisten dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Sitepu, Situmorang, Siregar, Habeahan, dan Bakara (2019) yang 

membuktikan bahwa leverage tidak berpengaruh negatif bagi nilai perusahaan. 

Secara umum,  ROA yang  tinggi  akan  meningkatkan harga saham  sehingga 

membuat nilai perusahaan semakin tinggi. Oleh sebab itu, profitabilitas berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini konsisten dengan penelitian tahun sebelumya 

yang dilakukan oleh Hidayah dan Widyawati (2016), Novari dan Lestari (2016), Putra 

dan Lestari (2016), Suwardika dan Mustanda (2017), Sari dan Baskara (2019), Jaya 

(2020), Markonah, Salim, dan Franciska (2020), serta Radja dan Artini (2020). Hal ini 

tidak konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Petrus (2016) dan Sondakh 

(2019) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Sementara itu, penelitian yang dilakukan oleh Natanael dan Suhendah 

(2021) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Dwipayana dan  Suaryana (2016),  Putra dan 

Lestari (2016), serta Senata (2016) mengemukakan bahwa kebijakan dividen 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Palupi dan Hendiarto (2018), Sondakh (2019), serta Etikasari dan 

Maryanti (2021) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian berbeda ditemukan oleh Ramadhan, 

Husnatarina, dan Angela (2018) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini juga tidak konsisten 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Anita dan Yulianto (2016), serta Hidayah dan 

Widyawati (2016) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. 

 
 

C. Batasan Masalah 
 

Penelitian ini dibatasi pada perusahaan di sektor non-cyclical yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia sebagai subjek penelitian. Periode penelitian yang digunakan 

adalah periode tahun 2018 sampai dengan tahun 2020. Objek penelitian ini terdiri dari
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satu variabel dependen dan empat variabel independen. Variabel dependen berupa nilai 

perusahaan sedangkan variabel independen penelitian ini meliputi ukuran perusahaan, 

leverage, profitabilitas, dan kebijakan dividen. 

 
 

D. Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan penjelasan latar belakang, identifikasi masalah, dan batasan masalah 

di atas, maka rumusan masalah yang dikaji dalam penelitian ini adalah: 

a. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 

b. Apakah leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 

c. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 

d. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 

 
 

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
 

1. Tujuan Penelitian 
 

Berdasarkan identifikasi dan rumusan masalah, maka yang menjadi tujuan 

penelitian ini adalah: a. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan, b. Mendapatkan bukti empiris mengenai 

pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan, c. Mendapatkan bukti empiris mengenai 

pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, dan d. Mendapatkan bukti empiris 

mengenai pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan, 

 
 

2. Manfaat Penelitian 
 

Penelitian ini diharapkan memberikan manfaat bagi pengembangan ilmu serta 

operasional. Dalam manfaat pengembangan ilmu, penelitian ini diharapkan mampu 

memberikan informasi  baru dan  mengembangkan  wawasan  pembaca terkait  nilai 

perusahaan yang tercermin dari harga saham perusahaan. Penelitian ini juga diharapkan 

mampu menjadi referensi atau bahan pertimbangan bagi penelitian-penelitian 

selanjutnya terkait nilai perusahaan. Dalam manfaat operasional, penelitian ini 

diharapkan dapat memberikan informasi terkait faktor apa saja yang memengaruhi nilai
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perusahaan sehingga dapat membantu manajemen perusahaan untuk meningkatkan 

kinerja perusahaannya yang akan tercermin dari harga saham perusahaan tersebut. Oleh 

sebab itu, diharapkan penelitian ini mampu menambah wawasan manajemen 

perusahaan sehingga lebih memahami aspek apa saja yang memengaruhi nilai suatu 

perusahaan.
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