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ABSTRACT 

 

The study aims to analyze the influence of corporate size and deviden policy on 

the value of the company. The independent variables used in this research are the size 

of the company and the policy of the deviden.On research using secondary data derived 

from the annual financial statements. Population in this study is a manufacturing 

company that is listed on the Indonesian Stock Exchange for the period 2019-2022. The 

sampling techniques used are pusposive samplings and the number of samples is 38 

companies. Data analysis method using SPSS 25 program.Results of this study show 

that the size of the company has a significant negative impact on the company's value, 

while the deviden policy has no positive effect on the corporate value. 
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PENDAHULUAN 

Pasar modal adalah tempat di mana berbagai jenis aset keuangan jangka panjang dapat 

dipertukarkan, baik dalam bentuk utang maupun modal sendiri. Investor dapat 

melakukan investasi di beberapa bisnis dengan membeli surat berharga di pasar modal. 

Di sisi lain, perusahaan pihak yang membutuhkan dana akan menggunakan dana 

tersebut untuk mengembangkan proyek mereka (Tandelilin, 2010). 

Investor tertarik pada industri manufaktur, yang merupakan perusahaan yang 

mengubah barang mentah menjadi barang jadi dengan menambah nilai. Karena laju 

pertumbuhan sektor manufaktur Indonesia yang sangat pesat, para investor sekarang 

mulai melirik perusahaan manufaktur di Indonesia. Dalam memilih perusahaan untuk 

menanamkan modalnya, investor pasti tidak sembarangan. Karena nilai merupakan 

faktor yang dipertimbangkan oleh para investor saat mereka menanamkan modal, 

setiap bisnis diharuskan untuk meningkatkan nilainya. Nilai perusahaan menunjukkan 

kinerja keuangan perusahaan yang go publik; harga pasar saham yang tinggi dapat 
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menunjukkan bahwa nilai perusahaan juga menunjukkan kemakmuran pemegang 

saham yang lebih tinggi (Sukirni, 2012). Ini karena investor akan menerima 

keuntungan tambahan selain dividen dari perusahaan, yaitu capital gain dari saham 

yang mereka miliki. 

Setiap bisnis yang sudah dikenal publik ingin menunjukkan kepada investor 

bahwa mereka adalah pilihan investasi yang bagus. Oleh karena itu, untuk bertahan 

dan berkembang, manajemen keuangan yang baik sangat penting (Attari, 2012).Ada 

banyak variabel yang dapat memengaruhi nilai suatu bisnis.Dua komponen digunakan 

dalam penelitian ini: kebijakan dividen dan ukuran perusahaan. 

Salah satu faktor pertama yang dapat mempengaruhi nilai suatu perusahaan adalah 

ukurannya. Perusahaan dikategorikan menjadi perusahaan besar, menengah, dan kecil. 

Perusahaan yang besar dan berkembang dapat menunjukkan tingkat profit yang akan 

datang, dan kemudahan pembiayaan ini dapat mempengaruhi nilai perusahaan dan 

menjadi informasi yang baik bagi investor (Dewi, 2013).  

Perusahaan besar memiliki strategi yang berbeda untuk menangani risiko, 

sehingga mereka memiliki kredit yang lebih baik dibandingkan perusahaan kecil 

(Chen, 2011). Hal ini akan dilihat oleh investor sebagai prospek yang baik untuk 

perusahaan, sehingga mereka akan tertarik untuk menanamkan modal. 

Nurhayati (2013) dan Eko (2014) menemukan bahwa ukuran perusahaan memiliki 

dampak positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, Dewi (2013) 

menemukan hasil yang berbeda: ukuran perusahaan tidak mempengaruhi nilai 

perusahaan. 

Kebijakan dividen perusahaan adalah komponen kedua yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. Keputusan perusahaan mengenai dividen adalah 

kebijakan dividen, yang menentukan apakah keuntungan yang diperoleh akan 

dibagikan kepada pemegang saham atau disimpan sebagai keuntungan ditahan. Karena 

manajemen perusahaan dan pihak pemegang saham sering memiliki kepentingan yang 

berbeda, kebijakan dividen sering menimbulkan konflik antara keduanya. Pihak 

manajemen perusahaan percaya bahwa keuntungan yang diperoleh perusahaan harus 

digunakan untuk operasi perusahaan, sedangkan pihak pemegang saham percaya 

bahwa keuntungan yang diperoleh perusahaan harus dibagikan kepada para pemegang 

saham sebagai dividen (Sugiarto, 2011). Meningkatkan nilai perusahaan tidak dapat 
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dicapai jika ada konflik antara manajemen dan pemegang saham (Sukirni, 2012). 

Dalam penelitian mereka, Michaely dan Michael (2011) menyatakan bahwa kebijakan 

dividen adalah segalanya, tetapi tidak relevan untuk manajer dan pasar. Besar dividen 

per lembar saham ditentukan oleh Dividend Payout Ratio (DPR), yang biasanya 

ditunjukkan saat dividen dibagikan. 

Fenandar (2012) melakukan penelitian yang menemukan bahwa kebijakan 

dividen berdampak positif besar pada nilai perusahaan. Penelitian lain, dilakukan oleh 

Sukirni (2012) dan Nurhayati (2013), menemukan bahwa kebijakan dividen tidak 

berdampak positif atau signifikan pada nilai perusahaan. Menurut Dewi (2013), 

ukuran perusahaan adalah komponen keempat yang dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan. Perusahaan besar, menengah, dan kecil bergantung pada ukuran 

perusahaan. Perusahaan yang besar dan terus berkembang dapat menunjukkan tingkat 

profit yang akan datang; kemudahan pembiayaan ini juga dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan dan memberi investor informasi yang baik (Eko, 2014). Investor 

membutuhkan informasi tentang ukuran perusahaan di pasar (Lischewski, 2010). 

Perusahaan besar mengambil risiko dengan cara yang berbeda dari perusahaan kecil, 

sehingga mereka memiliki kredit yang lebih baik (Chen, 2011).Investor akan melihat 

hal ini sebagai prospek yang baik untuk perusahaan, menarik mereka untuk 

menanamkan modal.  

Ukuran perusahaan adalah suatu skala yang dapat digunakan untuk menentukan 

seberapa besar atau kecil suatu perusahaan. Ukuran perusahaan juga dapat diukur 

dengan jumlah penjualan, penjualan rata-rata, nilai pasar atas saham, dan faktor lain. 

Perusahaan yang besar dan terus berkembang dapat menunjukkan tingkat profit yang 

akan datang; kemudahan pembiayaan ini juga dapat mempengaruhi nilai perusahaan 

dan memberi investor informasi yang baik (Eko, 2014). Perusahaan dapat diukur 

dengan logaritma natural (Ln) dari total asetnya. Karena total aset biasanya berjumlah 

milyaran atau bahkan triliyunan rupiah, total aset di Ln untuk melakukan interpretasi, 

sedangkan variabel lainnya dalam satuan persentase.  

Keputusan tentang bagaimana bisnis menggunakan keuntungan yang diperoleh, 

apakah akan diinvestasikan kembali atau dibagi kepada pemegang saham sebagai 

dividen dikenal sebagai kebijakan dividen (Oktavia, 2013). Karena kebijakan dividen 

dapat mempengaruhi nilai perusahaan, kebijakan dividen sering dianggap sebagai 
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indikator oleh para investor untuk menentukan seberapa baik atau buruk suatu 

perusahaan.Kebijakan dividen adalah keputusan keuangan yang dibuat oleh 

perusahaan tentang apakah keuntungan yang diperoleh akan diberikan kepada 

pemegang saham atau disimpan sebagai keuntungan ditahan. Dividend Payout Ratio 

adalah rasio yang membandingkan dividen yang dibayarkan dengan keuntungan bersih 

perusahaan. Manajemen perusahaan dan investor sering berselisih tentang kebijakan 

dividen.  

Teori burung di tangan mengatakan bahwa investor lebih suka bisnis yang 

memberikan dividen (Wiagustini, 2010). Karena investor lebih suka pada return yang 

pasti pada investasinya, pembagian dividen perusahaan dianggap sebagai sinyal positif 

untuk menanamkan modal. Investor akan tertarik untuk menanamkan dananya di 

perusahaan yang membagikan dividen. Harga saham akan naik karena banyak investor 

membeli saham perusahaan. Menurut Novita (2014), Sugiarto (2011), dan Fenandar 

(2012), kebijakan dividen meningkatkan nilai perusahaan. Wijaya (2010) juga 

menyampaikan temuan studi serupa.  

Tabel 1 

Riset gap 

Variabel Berpengaruh tidak berpengaruh 

Uikuiran 

Peiruisahaan  

(Heirmawan Suitanto, 

2019), Nirmala eit al 

(2016), Nurhayati 

(2013), Eko (2014) 

(Suiwardika & 

Muistanda, 2017), 

Dewi (2013) 

Keibijakan 

Deividein  

(Wijaya, 2010), Puitui 

(2016), Pasaribui dan 

Doli (2018), Fenandar 

(2012) 

(Ningsih & Indarti, 

2012), Sukini (2012), 

Nurhayati (2013) 

    

Menurut Putu (2016), Pasaribu dan Doli (2018), kebijakan deviden memengaruhi nilai 

perusahaan, sementara ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

(Wijaya, 2010). Selain itu, menurut Hermawan Sutanto (2019) dan Nirmala et al 

(2016), ukuran perusahaan memengaruhi nilai perusahaan.  
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Tabel 2 

Harga Saham periode tahun 2019-2022 

Tahun Presentase % 

2019 200,9 Triliun Tuiruin 8% 

2020 272,9 Triliun Naik 54,5% 

2021 236,8 Triliun Tuiruin 36,1 

% 

2022 365,2 Triliun Naik 75,4% 

(Sumber : IDX, 2023) 

Tabel 1.1 menunjukkan bahwa peningkatan harga saham perusahaan manufactur dari 

tahun 2019 hingga 2022 mengalami fluktuasi. Harga saham naik seibasar 8% pada 

tahun 2019 menjadi 200,9 Triliuin, naik seibasar 54,5% pada tahun 2020 menjadi 

272,9 Triliuin, naik seibasar 36,1% pada tahun 2021 menjadi 236,8 Triliuin, dan naik 

seibasar 75,4% pada tahun 2022 menjadi 365,2 Triliuin.  

Bursa Efek Indoneisia (BEI) adalah pasar modal terbesar di Indonesia. Dengan 

menggunakan pasar modal, berbagai perusahaan dapat memperoleh dana untuk 

meningkatkan efisiensi keuangan mereka melalui penjualan saham. Indonesia adalah 

negara yang kaya akan daya alam. Banyak perusahaan uintuik mempertimbangkan hal 

ini dan mendirikan perusahaan yang mengolah bahan mentah menjadi bahan jadi. 

Daya alam yang melimpah adalah faktor yang memengaruhi harga saham perusahaan 

manufactuir yang beragam.  

LANDASAN TEORI  

Nilai Perusahaan 

Nilai peiruisahaan dari peiruisahaan adalah harga yang teirseidia uintuik dijuial oleih calon 

peimbeili jika peiruisahaan teirseibuit ingin meinjuial. Nilai peiruisahaan adalah nilai pasar 

seikuiritas huitang dan eikuiitas yang beireidar (Deiwi eit al, 2017). Nilai peiruisahaan 

meiruipakan suiatui keibeirhasilan peiruisahaan dalam meiningkatkan harga sahamnya 

seihingga dapat meinseijahteirakan para peimilik modal. Keinaikan harga saham yang 

seimakin tinggi dapat meiningkatkan harga saham peiruisahaan puila. Suiatui peiruisahaan 

meimpuinyai tuijuianuitama dalam meimaksimalkan nilai peiruisahaan. Nilai peiruisahaan 

adalah seibagai nilai juial seibagai suiatui bisnis yang seidang beiropeirasi yang seidang 

dijalankan oleih peiruisahaan (Fatimah eit al. 2017).  
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Meinuiruit Azhari dan Ruizikna (2018), nilai peiruisahaan meiruipakan harga seibuiah 

saham pada pasar saham yang beirseidia dibayar oleih inveistor uintuik meimiliki seibuiah 

peiruisahaan. Seilain dari harga saham, nilai peiruisahaan dapat dilihat dari bagaimana 

peirkeimbangan kineirja keiuiangan suiatui peiruisahaan. Kineirja keiuiangan teirseibuit beirasal 

dari laporan keiuiangan seibagai informasi keiuiangan suiatui peiruisahaan (Tahui dan 

Dominiciuis, 2017). Informasi keiuiangan teirseibuit diseidiakan oleih peiruisahaan uintuik 

dapat dianalisa oleih para inveistor mauipuin calon inveistor uintuik meinilai peiruisahaan 

teirseibuit. Pada uimuimnya inveistor akan meinilai kondisi peiruisahaan beirdasarkan rasio-

rasio keiuiangan seipeirti likuiiditas, leiveiragei, profitabilitas dan dasar-dasar peirtimbangan 

peiruisahaan dalam meilakuikan inveistasi.  

Nilai peiruisahaan seibagai harga yang mampui dibayarkan oleih calon peimbeili keitika 

peiruisahaan ingin meinjuial. Saat peiruisahaan meinawarkan kei puiblik saat suiatui 

peiruisahaan teilah teirbuika uintuik meinjuial maka dapat dikatakan seibagai nilai peiruisahan 

yang meinjadi peirseipsi seiorang inveistor teirhadap suiatui peiruisahaan. Nilai peiruisahan 

seibagai dasar uintuik meilihat kineirja peiruisahaan oleih calon inveistor uintuik peiriodei yang 

akan datang, hal ini beirkaitan deingan harga saham. Jika harga saham suiatui peiruisahaan 

seimakin tinggi maka bagi inveistor akan meimpeiroleih keiuintuingan yang tinggi puila 

(Suiwardika dan Muistanda, 2017). 

Nilai peiruisahaan dapat dideifinisikan seibagai nilai pasar dan dapat diuikuir deingan 

pricei to book valuiei yaitui peirbandingan antara harga saham deingan nilai buikui peir saham 

(Eirari, 2015). Nilai peiruisahaan dapat meimbeirikan keiuintuingan yang maksimuim uintuik 

meinseijahteirakan peimeigang saham apabila harga sama meiningkat. Seimakin tinggi harga 

saham maka akan seimakin tinggi puila keikayaan peimeigang saham.  

Ukuran Perusahaan 

Uikuiran peiruisahaan meinuiruit (Riyanto, 2011) adalah beisar keicilnya peiruisahaan 

dilihat dari beisarnya nilai eiquiity, nilai peinjuialan, ataui nilai aktiva. Meinuiruit (Sawir, 

2015) uikuiran peiruisahaan dinyatakan seibagai deiteirminan dari struiktuir keiuiangan. 

Beirdasarkan deifinisi teirseibuit maka dapat dikeitahuii bahwa uikuiran peiruisahaan adalah 

suiatui skala yang meineintuikan beisar keicilnya peiruisahaan yang dapat dilihat dari nilai 

eiquiity, nilai peinjuialan, juimlah karyawan dan nilai total aktiva yang meiruipakan variabeil 

konteiks yang meinguikuir tuintuitan peilayanan ataui produik organisasi.  

Firm sizei adalah uikuiran peiruisahaan beirdasarkan kapitalisasi pasarnya. Uikuiran 
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peiruisahaan diuikuir deingan meingguinakan logaritma natuiral dari total asseit peiruisahaan. 

Beintuik logaritma diguinakan kareina pada uimuimnya nilai aseit peiruisahaan sangat beisar, 

seihingga meinyeiragamkan nilai deingan variabeil lainnya deingan meilogaritma natuiral-

kan total asseit (Suigiarto, 2011). Uikuiran peiruisahaan (firm sizei) meinggambarkan beisar 

keicilnya suiatui peiruisahaan yang dituinjuikkan oleih total aktiva, juimlah peinjuialan, rata-

rata tingkat peinjuialan dan rata-rata total aktiva. Peiruisahaan yang beirskala beisar akan 

leibih muidah meimpeiroleih pinjaman dibandingkan deingan peiruisahaan keicil. Peiruisahaan 

yang beisar meimiliki peirtuimbuihan yang reilatif leibih beisar dibandingkan peiruisahaan 

keicil, seihingga tingkat peingeimbalian (reituirn) saham peiruisahaan beisar leibih beisar 

dibandingkan reituirn saham pada peiruisahaan beirskala keicil. Oleih kareina itui, inveistor 

akan leibih beirspeikuilasi uintuik peiruisahaan beisar deingan harapan keiuintuingan (reituirn) 

yang beisar puila. 

Kebijakan Deviden 

Keibijakan dividein adalah keipuituisan apakah laba yang dipeiroleih peiruisahaan akan 

dibagikan keipada peimeigang saham seibagai dividein ataui akan ditahan dalam beintuik 

laba ditahan guina peimbiayaan inveistasi dimasa datang (Aguis Sartono, 2008). Meinuiruit 

(Bambang Riyanto, 2008) meinyatakan bahwa: Keibijakan dividein adalah keibijakan yang 

beirsangkuitan deingan peineintuian peimbagian peindapatan (eiarning) antara peingguina 

peindapatan uintuik dibayarkan keipada para peimeigang saham seibagai dividein ataui uintuik 

diguinakan dalam peiruisahaan, yang beirarti peindapatan teirseibuit haruis ditanam di dalam 

peiruisahaan.  

Keibijakan dividein meinuiruit I Madei Suidana (2011) meinyatakan bahwa: Keibijakan 

dividein meiruipakan bagian dari keipuituisan peimbeilanjaan peiruisahaan, khuisuisnya 

beirkaitan deingan peimbeilanjaan inteirnal peiruisahaan. Hal ini kareina beisar keicilnya 

dividein yang dibagikan akan meimpeingaruihi beisar keicilnya laba yang ditahan. 

Hipotesis  

Dalam penelitian ini diajukan hipotesis sebagai berikut:  

H1 : Diduga ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan  

H2 : Diduga kebijakan deviden berpengaruh terhadap nilai Perusahaan 
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Model Penelitian  

Dari hipotesis di atas dapat dibuat kerangka pikir sebagai berikut:  

Gambar 1 

Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

      

      

       

       

  

           

METODE PENELITIAN  

Pengambilan Sampel 

 Peingambilan sampeil dalam peineilitian ini adalah teiknik puirposivei sampling dimana 

peineiliti meimilih sampeil beirdasarkan beibeirapa karakteiristik anggota sampeil yang 

diseisuiaikan deingan tuijuian peineilitian. Kriteiria peimilihan sampeil dalam peineilitian ini 

adalah:  

1. Peiruisahaan manuifaktuir yang teirdaftar di BEiI seilama tahuin 2019-2022.  

2. Peiruisahaan manuifaktuir yang konsistein dalam meimpuiblikasi laporan tahuinan 

(annuial reiport) seilama tahuin 2019-2022. 

3. Perusahaan manufaktur secara konsisten membagikan deviden selama periode 2019-

2022. 

UJI HIPOTESIS 

Uiji signifikansi-t dimaksuidkan uintuik peinguijian peingaruih variabeil indeipeindein 

teirhadap variabeil deipeindein. Seilain itu juga uintuik meinguiji arah koeifisiein reigreisi 

masing-masing variabeil indeipeindein positif atau negative, seihingga dapat diteintuikan 

arah peingaruihnya. Kriteiria peingambilan keisimpuilan atas hasil peinguijian adalah; jika 

nilai probability valuiei (sig)-t, < 0,05, maka dapat dinyatakan bahwa variabeil 

Ukuran 
Perusahaan 

(X1) 

Nilai Perusahaan  
(Y) 

Kebijakan 
Deviden 

 (X2) 

H1 

H2 
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indeipeindein beirpeingaruih teirhadap variabeil dependen. Adapun persamaan regresinya 

adalah sebagai berikut: 

 

 

 

Keiteirangan: 

Y = Nilai Peiruisahaan 

X1  = Uikuiran Peiruisahaan  

X2  = Keibijakan Deividein 

β1-β2  = Koeifisiein koreilasi Variablei 

α   = Konstanta  

ei  = eirror  

          Hasil Uji Statistik t 

Coefficients
a
 

Modeil 

Uinstandardizeid 

Coeifficieints 

Standardizeid 

Coeifficieints 

t Sig. B Std. Eirror Beita 

1 (Constant) ,524 ,123  4,251 ,000 

Uikuiran Peiruisahaan -,088 ,122 -,059 4,725 ,002 

Keibijakan Deividein ,065 ,114 ,047 1,571 ,321 

a. Deipeindeint Variablei: Nilai Peiruisahaan 

            Suimbeir: Data Seikuindeir Olahan SPSS, 2023 

 

Dari tabel di atas, dapat diartikan bahwa peingaruih variabeil indeipeindein teirhadap 

variabeil deipeindein seicara parsial adalah seibagai beirikuit: 

a) Hasil uiji t pada variabeil uikuiran peiruisahaan (X1) dipeiroleih nilai t hituing 4,725 > 

nilai t tabeil (1,655) dan nilai sig. 0,002 < 0,05, dan koefisien menunjukan nilai 

negatif, ini artinya jika ukuran perusahaan naik, maka nilai Perusahaan turun. 

Dengan demikian maka H1 diteirima.  

b) Hasil uiji t pada variabeil keibijakan deividein (X2) dipeiroleih nilai t hituing 1,571 < 

nilai t tabeil (1,655) dan nilai sig. 0,321 > 0,05, dan koefisien menunjukan nilai 

positif, ini artinya jika kebijakan deviden meningkat maka nilai perusahaan akan 

Y= α + β1X1 + β2 X2 + e 
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meningkat pula. Namun dalam penelitian ini secara parsial hasilnya tidak 

berpengaruh, dengan demikian H2 ditolak. 

 

HASIL PENELITIAN  

Pengaruh Ukuran Perusahaan Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan (H1) 

Hasil uiji hipoteisis 1 meinuinjuikkan bahwa uikuiran peiruisahaan beirpeingaruih seicara 

parsial teirhadap nilai peiruisahaan, dibuiktikan deingan tingkat signifikansi 0,002 < 0,05 

dan thituing 1,725 leibih beisar dari ttabeil 1,65514. Nilai koefisien sebesar -0,088, hal ini 

menunjukkan jika ukuran perusahaan meningkat maka pengaruhnya nilai perusahaan 

akan mengalami penurunan sebesar 0,088. 

Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan dapat dibuktikan. Hal ini 

dapat dilihat dari nilai sig 0,002 < 0,05. Hasil ini tidak mendukung temuan Lestari 

(2017) dan Lumoly et al. (2018) yang tidak berhasil membuktikan signifikansi 

hubungan tersebut. Artinya bahwa dalam penelitian ini ukuran perusahaan yang di 

proksikan jumlah asset tidak memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan karena 

jumlah asset yang besar tanpa pengelolaan yang optimal tidak akan berimplikasi 

signifikan terhadap nilai Perusahaan, dimana ukuran perusahaan umumnya berpengaruh 

pada penilaian investor dalam membuat keputusan investasi. Namun hasil penelitian ini 

bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan oleh Khoirul Bariyyah, 2019 yang 

menyatakan bahwa ukuran Perusahaan berpengaruh positif signifikan. Peiruisahaan 

deingan tingkat peirtuimbuihan yang beisar akan meimbeirikan sinyal positif seihingga para 

inveistor akan teirtarik uintuik meinanamkan modal di peiruisahaan teirseibuit. Uikuiran 

peiruisahaan juga akan meimpeingaruihi tingkat profitabilitas peiruisahaan. Profitabilitas 

naik, cenderung pada uikuiran peiruisahaan yang leibih beisar, sehingga mempunyai 

meimpuinyai peingaruih teirhadap peiningkatan nilai peiruisahaan (Hansein dan Juiniarti, 

2014). 

Pengaruh Kebijakan deviden Terhadap Nilai Perusahaan (H2) 

Hasil uiji hipoteisis 2 meinuinjuikkan bahwa keibijakan deividein tidak beirpeingaruih 

seicara parsial dan signifikan teirhadap nilai peiruisahaan, dibuiktikan deingan tingkat 

signifikansi 0,321 > 0,05 dan thituing 1,571 < ttabeil 1,65514. Nilai koefisien sebesar 0,065, 

hal ini menunjukkan jika kebijakan deviden meningkat maka pengaruhnya nilai 

perusahaan akan mengalami peningkatan sebesar 0,065. 
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Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan Berdasarkan uji t dapat 

diketahui bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil 

tersebut mengindikasikan bahwa tinggi rendahnya dividen yang dibagi kepada 

pemegang saham tidak berkaitan dengan tinggi rendahnya nilai perusahaan. Hasil ini 

konsisten dengan teori dividen tidak relevan Modigliani (1961) yang menyatakan 

bahwa ada hubungan antara kebijakan dividen dengan nilai perusahaan.  

Kusumastuti (2013) menambahkan alasan bahwa kebijakan dividen tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan dikarenakan pemegang saham hanya ingin 

mengambil keuntungan dengan jangka waktu pendek dengan cara memperoleh capital 

gain. Para investor menganggap bahwa pendapatan dividen yang kecil saat ini tidak 

lebih menguntungkan jika dibandingkan dengan capital gain di masa depan. Hasil 

penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan Taswan (2003) dan Putra dkk 

(2007), Wibowo dan Aisjah (2013) dengan hasil penelitian bahwa Kebijakan dividen 

yang diproksikan melalui dividend payout ratio (DPR) tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Hasil penelitian ini berbeda dengan penemuan oleh Yadnyana dan Wati 

(2011), Sukirni (2012) serta Mardiyati dkk (2012) yang menyatakan bahwa kebijakan 

dividen berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 

SIMPULAN  

  Dari hasil uji hipotesis dapat disimpulkan sebagai berikut: ukuran Perusahaan 

koefisien menunjukkan nilai negatif -0,088, tetapi nilai sig 0,002 < 0,05 sehingga 

disimpulkan ukuran Perusahaan berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai 

Perusahaan. Namun kebijakan deviden tidak berpengaruh terhadap nilai Perusahaan 

dengan nilai sig 0,321 > 0,05, tetapi hubungan koefisien menunjukkan nilai positif 

sebesar 0,065. 
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