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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

A. Kajian Pustaka 

1. Teori Signal   

Signal merrurpakan kerpurtursan yang diambil manajermern perrursahaan 

urnturk mermberrikan informasi kapada inverstor terntang perlurang perrursahaan 

(Dang et al., 2020). Terori ini berranggapan bahwa manajerr dan inverstor 

mermpurnyai aksers informasi perrursahaan yang berrberda (Asimertri Informasi) 

(Wibawa et al., 2024). Informasi kerurangan yang dilaporkan perrursahaan 

berrfurngsi urnturk merngurrangi asimertri informasi antara manajermern dan 

inverstor (Susilawati, 2019). Informasi dari perrursahaan yang dapat dijadikan 

serbagai signal bagi inverstor berrurpa laporan tahurnan (Hendryani & Amin, 

2022).   

Teori signal mengungkapkan bahwa perusahaan memiliki keinginan 

untuk meberi informasi kepada investor karena adanya asimetri informasi 

karena pihak perusahaan memiliki lebih banyak informasi dibanding 

investor. Asimetri informasi perlu dikurangi agar informasi tentang prospek 

perusahaan dapat secara transparan dilihat oleh investor (Putu et al., 2023). 

Laporan tahurnan berrisi informasi yang disampaikan berrurpa laporan 

kerurangan dan informasi lainnya. Laporan perrursahaan yang mernurnjurkkan 

laba tinggi dapat mernjadi sinyal urnturk inverstor bahwa kinerrja perrursahaan 

serdang baik. Serhingga inverstor inverstor terrtarik urnturk berrinverstasi yang 
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berrakibat pada perningkatan nilai perrursahaan yang terrlihat merlaluri kernikan 

harga saham (Susilawati, 2019). 

2. Nilai Perusahaan 

Nilai perrursahaan biasanya dicerrminkan derngan harga saham. Turjuran 

jangka panjang perrursahaan adalah perningkatan nilai perrursahaan yang dapat 

dilihat dari harga saham (Susila & Prerna, 2019). Jika harga saham tinggi, 

inverstor akan mermperrolerh keru rnturngan yang maksimal dari nilai 

perrursahaan, sermakin tinggi harga saham perrursahaan maka semakin tinggi 

nalai perusahaan tersebut (Fali et al., 2023).  

 Nilai perrursahaan yang merru rpakan harga saham dapat diurkurr dalam 

berberrapa rasio kerurangan. Rasio terrserburt dapat mermberri prerdiksi bagi 

manajermern atas ervalurasi inverstor terntang perlurang perrursahaan dimasa derpan 

(Ningrurm, 2021). Adapurn jernis-jernis perngurkurran nilai perrursahaan serbagai 

berrikurt: 

1) Erarning Perr Sharer (ErPS) 

ErPS ataur perndapatan perr lermbar merrurpakan bernturk permbagian 

laba yang diberrikan kerpada inverstor dari sertiap lermbar saham yang 

dikurasai. 

2) Pricer Erarning Ratio (PErR) 

PErR ataur rasio harga terrhadap laba merrurpakan perrbandingan 

antara markert pricer perr sharer (harga pasar perr lermbar saham) derngan 

erarning perr sharer (laba perr lermbar saham). PErR merrurpakan furngsi dari 

perrurbahan kinerrja laba yang diharapkan dimasa derpan. Inverstor 
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berranggapan jika PErR tinggi, maka perrkermbangan laba yang diinginkan 

akan merningkat. 

3) Pricer Book Valurer (PBV) 

PBV adalah rasio kinerrja kerurangan perrursahaan yang merngurkurr 

antara harga saham derngan nilai burkur. Pernilaian inverstor terrhadap 

perrursahaan akan tinggi jika nilai rasio PBV tinggi. Rasio PBV yang 

berrnilai diatas satur mernurnjurkkan nilai saham lerbih baik dari nilai burku r 

yang berrarti kinerrja perrursahaan berrjalan derngan baik.  

Pernerlitian ini mernggurnakan rasio PBV urnturk merngurkurr nilai 

perrursahaan. Perrursahaan yang mermiliki nilai yang baik biasanya rasio 

PBVnya diatas satur (PBV > 1) dan serlalur merningkat (Kurnia, 2019). 

Sermakin tinggi nilai PBV sermakain baik perrursahaan dinilai olerh inverstor. 

Pasar akan perrcaya atas properk perrursahaan jika mermiliki nilai PBV yang 

tinggi. Hal terrserburt jurga yang mernjadi keringinan perrurshaan karerna nilai 

PBV tinggi merngindikasikan tingkat kermakmurran dan kerserjahterraan 

inverstor tinggi. 

3. Kinerja Keuangan 

Kinerja Keuangan merupakan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba (Abubakar et al., 2019). Kinerrja kerurangan perrursahaan 

diperngarurhi olerh berberrapa faktor yang dapat diberdakan kerderlam dura 

kerlompok, yaitur faktor interrnal dan faktor erksterrnal (Ningrurm, 2021). 

Faktor-faktor yang berrperngarurh pada kinerrja kerurangan serbagai berrikurt:  
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1) Faktor Interrnal 

Faktor interrnal yang berrperngarurh pada kinerrja perrursahaan 

serbagai berrikurt: 

a) Manajermern Perrsonalia 

Berrkaitan derngan surmberr daya manursia surpaya digurnakan sercara 

optimal urnturk merncapai turju ran perrursahaan. 

b) Manajermern Permasaran 

Berrhurburngan derngan sisterm yang diturjurkan urnturk merraih turjuran 

perrursahaan. 

c) Manajermern Produrksi 

Berrhurburngan derngan bagian produrksi surpaya barang ataur jasa dapat 

merncapai targert yang diinginkan. 

d) Manajermern Kerurangan 

Berrhurburngan derngan pernganggaran dan mernggurnakan anggaran 

dana urnturk merningkatkan nilai erkonomis perrursahaan. 

2) Faktor Erksterrnal 

Faktor erksterrnal yang mermiliki perngarurh pada kinerrja 

perrursahaan serbagai berrikurt: 

a) Kondisi Perrerkonomian 

Kondisi yang diperngarurhi olerh perraturran permerrintah, siturasi  politik, 

erkonomi, sosial, dan lain-lain. 
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b) Kondisi Indurstri 

Kondisi ini terrdiri dari taraf perrsaingan, jurmlah perrursahaan dan lain-

lain. 

Kinerrja kerurangan merrurpakan bagian yang mernjadi indikator saat 

perrursahaan berrurpaya mernciptakan nilai perrursahaan maka dapat 

mernurnju rkka perrkiraan terntang perlurang kerurnturngan di masa yang akan 

datang (Setiawati et al., 2023). Kinerrja kerurangan perrursahaan pernting bagi 

inverstor urnturk mermprerdiksi perrursahaan dalam mermperrolerh laba, 

mermbayar kerwajiban, dan perngerlolaan asert (Purba et al., 2020). Laba 

adalah paramerterr kapasitas perrursahaan dalam mermbayar kerwajiban kerpada 

inverstor yang berrdamapak pada perningkatan nilai perrursahaan (Alfian et al., 

2024). 

Rerturrn On Asserts (ROA) adalah salah satur rasio yang digurnakan 

merngurku rr kinerrja kerurangan. ROA merngurngkapkan kapasitas perrursahaan 

dalam mermanfaatkan asertnya urnturk mermperrolerh laba. Rasio terrserburt 

digurnakan interrnal perrursahaan u rnturk mernilai erferktifitas dan erfisiern 

perrursahaan dalam mernggurnakan asertnya (Latif et al., 2023). Banyak 

inverstor yang berrinverstasi pada perru rsahaan jika mermiliki ROA yang tinggi, 

hal terrserburt berrarti nilai perrursahaan terrserburt tinggi (Aprilia et al., 2021). 

Inverstor berrasurmsi jika perrursahaan mermiliki tingkat ROA tinggi, berrarti 

perrursahaan mampur mermaksimalkan pernggurnaan asert urnturk merperrolerh laba 

yang tinggi. Serhingga inverstor yakin dalam mernanamkan modalnya yang 

berrdampak pada perningkatan nilai perrursahaan. 
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4. Kebijakan Hutang 

Kerbijakan hurtang adalah stratergi perrursahaan merngernai serberrapa 

bersar hu rtang yang digurnakan perrursahaan (Gusti & Tasman, 2023). 

Kerbijakan hurtang adalah proserdu rr perrursahaan merngernai pernggurnaan 

hurtang dalam mernajalankan operrasionalnya (Puspitaningrum & Hanah, 

2024). Pernggurnaan hurtang diharapkan dapat mernghasilkan laba serhingga 

berrdampak pada perningkatan nilai perrursahaan. Pernggurnaan hurtang yang 

bersar mernyerbabkan perningkatan risiko arurs perndapatan namu rn dapat jurga 

merningkatkan laba yang diinginkan. 

Risiko bisnis yang akan timburl dari pernggurnaan hurtang yang tinggi 

adalah berban burnga yang tinggi. Tertapi pernggurnaan hurtang tertap diperrlurkan 

karerna berban burnga dapat mernurru rnkan berban pajak yang harurs dibayar 

perrursahaan. Hurtang yang digurnakan urnturk perndanaan perrursahaan dapat 

mernjadi dana tambahan urnturk perrkermbangan perrursahaan yang akan dinilai 

olerh inverstor merngernai kapasitas perrursahaan dalam mermernurhi kerwajiban 

di masa derpan (Ningrurm, 2021). 

Derbt to Erqurity Ratio (DErR) dapat dijadikan indikator urnturk 

kerbijakan hurtang yang mernurnjurkkan proporsi hurtang terrhadap erkuritas 

perrursahaan (Rosmaneliana  et al., 2024). Sermakin tinggi tingkat hurtang, 

sermakin kercil kermampuran perrursahaan urnturk mermbayar kerwajiban kerpada 

inverstor. Hal ini berrdampak pada burrurknya pernilaian inverstor terrhadap 

perrursahaan (Putri & Sholichah, 2023). Inverstor berrasurmsi apabila tingkat 

hurtang perrursahaan tinggi, maka inverstasi akan berrisiko. Akhirnya banyak 
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inverstor yang mernghindari perrursahaan derngan nilai DErR yang tinggi. 

Apabila tingkat DErR rerndah maka perrursahaan mermpurnyai kermampuran 

yang baik dalam berntahan dimasa merndatang. 

5. Ukuran Perusahaan 

Urkurran perrursahaan merrurpakan skala bersar kercilnya perrursahaan 

yang ditu rjurkkan ataur diurkurr derngan total asert, pernjuralan, laba, berban pajak 

daln lain-lain (Putri & Warsitasari, 2024). Urkurran perrursahaan mernjadi tolak 

urkurr yang digurnakan urnturk merlihat kerkuratan kerurangan perrursahaan. 

(Indriaty et al., 2024). Urkurran perrursahaan diperrolerh merlaluri banyaknya asert 

yang digurnakan urnturk kergiatan u rsaha. Jika mermiliki asert tinggi maka 

manajerr meriliki kerkuratan urnturk mernggurnakan asert perrursahaan (Hendryani 

& Amin, 2022).  

Urkurran Perrursahaan dicerrminkan derngan logaritma natu rral (Ln) dari 

total asert. Urkurran perrursahaan bersar dapat mernggambarkan perrkermbangan 

perrursahaan serhingga inverstor merberrikan pernilaian yang berrdampak pada 

perningkatan nilai perrursahaan (Latif et al., 2023). Perrursahaan merngharapkan 

urkurran perrursahaan yang bersar serbab hal terrserburt dapat serbagai turjuran dalam 

merngurku rr nilai perrursahaan (Purba et al., 2020). Inverstor mernilai bahwa 

perrursahaan derngan urkurran bersar mermiliki kermampuran dalam  merngerlola 

asert yang dimiliki serhingga mermpurnyai kermurngkinan yang bersar dalam 

mernghasilkan laba dimasa derpan. 
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6. Kebijakan Deviden 

Kerbijakan dividern adalah kerbijakan perrursahaan urnturk mermbagikan 

laba kerpada inverstor berrurpa dividern turnai ataur mernjadi laba ditahan urnturk 

perndanaan inverstasi (Ovami, 2020). Asperk pernting dari kerbijakan dervidern 

yaitur distribursi laba yang akan dibagikan serbagai dividern ataur serbagai 

pernambahan dana laba ditahan (Giang & Tuan, 2016). Kerbijakan merngernai 

jurmlah dividern yang akan dibagikan kerpada inverstor dapat berrperngarurh 

terrhadap niat inverstor dalam berrinverstasi. Serdangkan laba ditahan adalah 

alokasi dana urnturk permbiayaan perrkermbangan perrursahaan (Ningrum, 

2021). Perrursahaan biasanya mermbagikan dividern kerpada inverstor berrurpa: 

1) Dividern Turnai 

Dividern turnai merrurpakan dividern yang dibagikan olerh perrursahaan 

kerpada inverstor sercara turnai sertiap lermbarnya. 

2) Dividern Saham 

Dividern saham adalah permbagian dividern dalam bernturk saham 

tambahan kerpada inverstor derngan jurmlah yang sama derngan yang 

dimiliki. 

3) Dividern berrbernturk Aktiva 

Dividern yang diberrikan tidak berrurpa urang merlainkan dalam bernturk 

barang produrksi. 
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Dividern berrisi informasi yang mergambarkan perlurang masa derpan 

perrursahaan. Kinerrja perrursahaan berrbanding lurrurs derngan permbagian 

dividern serhingga berrdampak pada nilai perrursahaan (Areta & Setijaningsi, 

2024). Dividernd Payourt Ratio (DPR) biasanya digurnakan serbagai alat urkurr 

kerbijakan dividern karerna mampur merncerrminkan bersaran dividern turnai yang 

akan dibayarkan kerpada inverstor. Jika tingkat dividern tinggi maka akan 

mermburat inverstor terrtarik urnturk berrinverstasi serhingga akan mermberrikan 

perngarurh terrhadap nilai perrursahaan (Aspari et al., 2024).  

Berrdasarkan terori signal, jika dividern merngalami kernaikan maka 

akan diikurti derngan naiknya harga saham dan serbaliknya. Tujuan dari 

kebijakan dividen adalah untuk mengalokasikan laba ditahan untuk 

investasi kembali dan dividen untuk pemegang saham (Hung et al., 2018). 

Kernaikan dividern bisa mernjadi sinyal urnturk inverstor yang mernurnjurkkan 

bahwa perrursahaan mampur mermperrkirakan perlurang mernghasilkan laba di 

masa derpan. Serbaliknya jika dividern mernurrurn maka akan mernjadi signal 

kerpada inverstor bahwa perrursahaan serdang merngalami kersurlitan diwaktur 

merndatang. 
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B. Penelitian Terdahulu 

No. Judul Penelitian Variabel Hasil Penelitian 

1 Perngarurh Kinerrja 

Kerurangan Dan 

Urkurran Perrursahaan 

Terrhadap Nilai 

Perrursahaan Derngan 

GCG Serbagai 

Variaberl Moderrasi 

(Latif et al., 2023). 

a. Kinerja 

Keuangan (X1),  

b. Ukuran 

Perusahaan (X2),  

c. Nilai Perusahaan 

(Y),  

d. GCG (Z) 

Kinerrja kerurangan yang 

dicerrminkan derngan ROA 

tidak mermiliki perngarurh 

terrhadap nilai perrursahaan. 

urkurran perrursahaan 

berrperngarurh nergatif 

terrhadap nilai perrursahaan. 

2 Perngarurh Kerbijakan 

Dividern Terrhadap 

Nilai Perrursahaan 

yang Terrdaftar dalam 

Inderks LQ 45 

(Ovami & Nasution, 

2020). 

a. Kerbijakan 

Dividern (X),  

b. Nilai 

Perrursahaan (Y) 

Hasil pernerlitian 

mernyatakan bahwa 

kerbijakan dividern mermiliki 

perngarurh positif te rrhadap 

nilai perrursahaan. 

 

3 Perngarurh Lerverrager, 

Urkurran Perrursahaan, 

Kinerrja Kerurangan, 

Kerpu rtursan Inverstasi 

Terrhadap Nilai 

Perrursahaan 

Manu rfaktu rr di BERI 

(Purba et al., 2020). 

a. Laverage (X1))    jklikl,  

b. Urkurran  

Perrursahaan 

(X2), 

c. Kinerrja  

Kerurangan (X3), 

d. Kerpurtu rsan 

Inverstasi (X4),  

e. Nilai 

Perrursahaan (Y) 

Hasil pernerlitian 

mernurjurkkan bahwa u rkurran 

perrursahaan tidak me rmiliki 

perngarurh dan tidak 

signifikan terrhadap nilai 

perrursahaan. Kinerrja 

kerurangan mermiliki 

perngarurh dan signifikan 

terrhadap nilai perrursahaan. 

 

4 Perngarurh Urkurran 

Perrursahaan, 

Profitabilitas, 

Kerbijakan Hu rtang 

dan Kerbijakan 

Dervidern Terrhadap 

Nilai Perrursahaan 

(Hendryani & Amin, 

2022). 

a. Urkurran 

Perrursahaan 

(X1),  

b. Profitabilitas 

(X2),  

c. Kerbijakan 

Hurtang (X3),  

d. Kerbijakan 

Dervidern (X4), 

e. Nilai 

Perrursahaan (Y) 

Pernerlitian me rnyatakan 

bahwa urkurran perrursahaan 

dan kerbijakan hu rtang 

mermiliki perngarurh positif 

terrhadap nilai perrursahaan. 

Kerbijakan dividern tidak 

mermiliki perngarurh 

terrhadap nilai perrursahaan. 

5 Perngarurh Kinerrja 

Kerurangan Terrhadap 

Nilai Perrursahaan 

a. Kinerrja 

Kerurangan (X1) 

Hasil pernerlitian 

mernyatakan bahwa kine rrja 

kerurangan merngu rngkapkan 
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Derngan Variaberl 

Moderrasi Corporater 

Goverrnancer   (Aprilia 

et al., 2021). 

b. Nilai 

Perrursahaan (Y) 

c.  Corporater 

Goverrnance (Z) 

perngarurh positif te rrhadap 

nilai perrursahaan. Variaberl 

moderrasi corporate r 

goverrnancer dapat 

merrperrkurat perngaru rh 

kinerrja kerurangan te rrhadap 

nilai perrursahaan. 

 

6 Perngarurh Strurktu rr 

Modal, Kerbijakan 

Hurtang, Urkurran 

Perrursahaan dan 

Kersermpatan 

Inverstasi Terrhadap 

Nilai Perrursahaan 

Pada Perrursahaan 

Minyak dan Gas 

Burmi (Sembiring et 

al., 2023). 

a. Strurktu rr Modal 

(X1) 

b. Kerbijakan 

Hurtang (X2) 

c. Urkurran 

Perrursahaan 

(X3)  

d. Kersermpatan 

Inverstasi (X4)  

e. Nilai 

Perrursahaan (Y) 

Hasil pernerlitian 

mernyatakan bahwa 

kerbijakan hu rtang 

merngurngkapkan perngaru rh 

nergatif dan signifikan 

terrhadap nilai perrursahaan. 

Urkurran perrursahaan 

berrperngarurh nergatif dan 

signifikan terrhadap nilai 

perrursahaan. 

 

7 Perngarurh Urkurran 

Perrursahaan, ROA  

dan DErR terrhadap 

Nilai Perrursahaan 

yang Dimoderrasi 

olerh Kerbijakan 

Dividern pada 

Indurstri Rokok 

(Aspari et al., 2024). 

a. Urkurran 

Perrursahaan 

(X1),  

b. ROA (X2)  

c. DERR (X3)  

d. Nilai 

Perrursahaan (Y)  

e. Kerbijakan 

Dividern (Z)  

Hasil pernerlitian 

mernyatakan sercara 

individur urkurran perrursahaan 

mermiliki perngarurh nergatif 

terrhadap nilai perrursahaan, 

ROA mermiliki perngarurh 

positif terrhadap nilai 

perrursahaan, dan DE rR tidak 

mermiliki perngarurh 

terrhadap nilai perrursahaan. 

Kerbijakan dividern hanya 

mampu  me rmoderrasi 

hurburngan ROA te rrhadap 

nilai perrursahaan. 

8 Perngarurh Kinerrja 

Kerurangan terrhadap 

Nilai Perrursahaan 

derngan Variaberl 

Moderrasi Dividern 

(Salam, 2023). 

a. Kinerrja 

Kerurangan (X) 

b. Nilai 

Perrursahaan (Y) 

c. Dividern (Z) 

Hasil dari pernerlitian 

terrserburt merngu rngkapkan 

bahwa currrernr ratio (CR) 

mermiliki perngarurh nergatif 

signifikan terrhadap nilai 

perrursahaan. ROA, TATO, 

erconomic valu rer adderd,dan 
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markert valu rer adderd 

mermiliki perngarurh positif 

signifikan terrhadap nilai 

perrursahaan. Variaberl 

moderrasi Dividern dapat 

mermperrkurat hu rburngan 

kinerrja kerurangan te rrhadap 

nilai perrursahaan. 

9 Perngarurh Kerbijakan 

Urtang Dan 

Profitabilitas 

Terrhadap Nilai 

Perrursahaan Derngan 

Kerbijakan Dividern 

Serbagai Variaberl 

Moderrasi 

(Febriansyah, 2023). 

a. Kerbijakan 

Urtang (X1) 

b.  Profitabilitas 

(X2) 

c. Nilai 

Perrursahaan (Y) 

d. Kerbijakan 

Dividern (Z) 

Hasil pernerlitian 

mernyimpurlkan sercara 

individural kerbijakan urtang 

mermiliki perngarurh positif 

dan signifikan terrhadap 

nilai perrursahaan. Kerbijakan 

dividern mermiliki perngarurh 

positif dan signifikan 

terrhadap nilai perrursahaan. 

Kerbijikan dividern 

mermperrlermah hurburngan 

kerbijakan urtang terrhadap 

nilai perrursahaan. 

10 Perngarurh 

Perrturmbu rhan 

Pernju ralan, 

Profitabilitas, 

Urkurran Perrursahaan 

Terrhadap Nilai 

Perrursahaan Derngan 

Kerbijakan Divide rn 

Serbagai Variaberl 

Moderrasi (Areta & 

Setijaningsi, 2024). 

a. Perrturmbu rhan 

Pernju ralan (X1)  

b. Profitabilitas 

(X2) 

c. Urkurran 

Perrursahaan 

(X3)  

d. Nilai 

Perrursahaan (Y)  

e. Kerbijakan 

Dividern (Z)  

Hasil pernerlitia me rnyatakan 

urkurran perrursahaan tidak 

mermiliki perngarurh 

terrhadap nilai perrursahaan. 

Kerbijakan dividern 

mermoderrasi hu rburngan 

urkurran perrursahaan 

terrhadap nilai perrursahaan. 
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11 Perngarurh 

Kerbijakan Hu rtang, 

Profitabilitas dan 

Urkurran 

Perrursahaan 

terrhadap Nilai 

Perrursahaan 

derngan Kerbijakan 

Dividern serbagai 

Variaberl Moderrasi 

(Putri & 

Sholichah, 2023). 

a. Kerbijakan 

Hurtang (X1)  

b. Profitabilitas 

(X2) 

c. Urkurran 

Perrursahaan (X3)  

d. Nilai 

Perrursahaan (Y) 

e. Kerbijakan 

Dividern (Z) 

Hasil pernerlitian 

merngurngkapkan bahwa 

kerbijakan hu rtang sercara 

individural tidak me rmiliki 

perngarurh terrhadap nilai 

perrursahaan. U rkurran 

perrursahaan me rmiliki 

perngarurh positif dan 

signifikan terrhadap nilai 

perrursahaan. Kerbijakan 

dividern tidak me rmperrkurat 

hurburngan kerbijakan hu rtang 

terrhadap nilai pe rrursahaan. 

Kerbijakan dividern tidak 

mampur mermoderrasi urkurran 

perrursahaan terrhadap nilai 

perrursahaan. 

 

12 Struktur Modal, 

Profitabilitas, dan 

Likuiditas 

terhadap Nilai 

Perusahaan 

dengan Kebijakan 

Dividen sebagai 

Moderasi (Riki et 

al., 2022). 

 

 

a. Struktur Modal 

(X1) 

b. Profitabilitas 

(X2) 

c. Likuiditas (X3) 

d. Nilai Perusahaan 

(Y) 

e. Kebijakan 

Dividen (Z) 

Hasil penelitian menunjukan 

bahwa struktur modal 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Profitabilitas 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Likuiditas 

berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Kebijakan 

dividen mampu memoderasi 

pengaruh struktur modal 

terhadap nilai perusahaan. 

Kebijakan dividen tidak 

mampu memoderasi 

pengaruh profitabilitas dan 

likuiditas terhadap nilai 

perusahaan. 
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13 Pengaruh 

Leverage dan 

Ukuran Perusaaan 

Pada Nilai 

Perusahaan 

(Anugerah & 

Suryanawa, 2019).  

a. Leverage (X1) 

b. Ukuran 

Perusahaan (X2) 

c. Nilai Perusahaan 

(Y) 

Hasil penelitian 

menunjukkan leverage 

berpengaruh negatif dan 

signifikan pada nilai 

perusahaan. Ukuran 

perusahaan berpengaruh 

positif dan signifikan pada 

nilai perusahaan. 

14 Pengaruh Kinerja 

Keuangan, Ukuran 

Perusahaan dan 

Kebijakan Utang 

terhadap Nilai 

Perusahaan Sektor 

Telekomunikasi 

yang Terdaftar di 

BEI (Alfian et al., 

2024). 

 

a. Kinerja 

Keuangan (X1) 

b. Ukuran 

Perusahaan (X2) 

c. Kebijakan Utang 

(X3) 

d. Nilai Perusahaan 

(Y) 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa secara 

parsial hanya kebijakan 

utang (DER) yang 

berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Kinerja 

keuangan (current ratio) dan 

ukuran perusahaan (size) 

tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan (PBV). 

Secara simultan kinerja 

keuangan, ukuran 

perusahaan dan kebijakan 

utang berpengaruh terhadap 

variabel terikat nilai 

perusahaan. 

15 Pengaruh Struktur 

Kepemilikan, Arus 

Kas Bebas, 

Ukuran 

Perusahaan 

terhadap Nilai 

Perusahaan 

melalui Struktur 

Modal (Wibowo et 

al., 2021). 

 

a. Struktur 

Kepemilikan 

(X1) 

b. Arus Kas Bebas 

(X2) 

c. Ukuran 

Perusahaan (X4) 

d. Nilai Perusahaan 

(Y) 

e. Struktur Modal 

(Z) 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa 

struktur modal tidak mampu 

memediasi pengaruh 

kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, 

arus kas bebas terhadap nilai 

perusahaan, sedangkan 

struktur modal mampu 

memediasi pengaruh antara 

ukuran perusahaan terhadap 

nilai perusahaan. 

16 Pengaruh Ukuran 

Perusahaan, 

Kebijakan Dividen 

dan Kebijakan 

Hutang terhadap 

Nilai Perusahaan 

(Puspitaningrum 

& Hanah, 2024). 

a. Ukuran 

Perusahaan (X1) 

b. Kebijakan 

Hutang (X2) 

c. Nilai Perusahaan 

(Y) 

Hasil uji menunjukkan 

bahwa Ukuran Perusahaan 

berpengaruh secara parsial 

terhadap Nilai Perusahaan. 

Kebijakan Dividen dan 

Kebijakan Hutang tidak 

berpengaruh terhadap Nilai 

Perusahaan. 
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17 Pengaruh Kinerja 

Keuangan 

Terhadap Nilai 

Perusahaan Pada 

Perusahaan 

Perbaikan di Bursa 

Efek Indonesia 

(Bangsa, 2024). 

a. Kinerja 

Keuangan (X) 

b. Nilai Perusahaan 

(Y) 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

likuiditas (LDR) 

berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. 

Profitabilitas (ROA) 

berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan sehingga 

H2 diterima, dan solvabilitas 

(DER) berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. 

18 Pengaruh 

Profitabilitas, 

Kebijakan 

Dividen, Ukuran 

Perusahaan, 

Kebijakan Utang, 

dan Struktur 

Modal terhadap 

Nilai Perusahaan 

(Siringo-ringo et 

al., 2023). 

a. Profitabilitas 

(X1) 

b. Kebijakan 

Dividen (X2) 

c. Ukuran 

Perusahaan (X3) 

d. Kebijakan Utang 

(X4) 

e. Struktur Modal 

(X5) 

f. Nilai Perusahaan 

(Y) 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa 

profitabilitas berpengaruh 

signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Kebijakan 

dividen tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Ukuran 

perusahaan tidak 

berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

Kebijakan utang 

berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan 

Struktur modal tidak 

berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

19 Pengaruh Ukuran 

Perusahaan, 

Keputusan 

Investasi, 

Kebijakan Hutang 

dan Perputaran 

Persediaan 

terhadap Nilai 

Perusahaan 

(Ratana & 

Hermanto, 2023). 

 

a. Ukuran 

Perusahaan (X1) 

b. Keputusan 

Investasi (X2) 

c. Kebijakan 

Hutang (X3) 

d. Perputaran 

Persediaan (X4) 

e. Nilai Perusahaan 

(Y) 

Penelitian ini menunjukkan 

bahwa secara parsial ukuran 

perusahaan berdampak 

negatif tetapi tidak 

signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Keputusan 

investasi tidak berperan 

secara signifikan pada nilai 

perusahaan tetapi 

berdampak positif. 

Kebijakan hutang 

berdampak positif tetapi 

tidak signifikan pada nilai 

perusahaan. Perputaran 

persediaan berpengaruh 

secara signifikan terhadap 

nilai perusahaan dan 

berdampak positif. Ukuran 
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perusahaan, keputusan 

investasi, kebijakan hutang 

dan perputaran persediaan 

berdampak signifikan pada 

nilai perusahaan. 

20 Factors 

Influencing the 

Dividend Policy of 

Vietnamese 

Enterprises (Hung 

et al., 2018). 

a. Profitability 

(X1) 

b. Financial 

Leverage (X2) 

c. Dividend Policy 

(Y) 

Hasil penelitian 

menunjukkan dampak 

negatif tingkat pertumbuhan 

pendapatan perusahaan 

terhadap rasio pembayaran 

dividen. Financial leverage 

tidak berpengaruh terhadap 

kebijakan dividen 

perusahaan. 

21 The Impact of 

R&D Intensity, 

Financial 

Constrants, and 

Dividend Payout 

Policy on Firm 

Value (Kim et al., 

2021). 

a. R&D Intensity 

(X1) 

b. Financial 

Constraints (X2) 

c. Dividend Payout 

Policy (X3) 

d. Firm Value (Y) 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

penelitian dan 

pengembangan pada 

perusahaan-perusahaan yang 

mengalami kendala finansial 

dengan kebijakan 

pembayaran dividen 

memiliki dampak positif 

yang jauh lebih besar 

terhadap nilai perusahaan 

dibandingkan dengan 

perusahaan-perusahaan yang 

tidak membayar dividen 

dengan kendala finansial, 

dan bahwa para manajer dari 

perusahaan-perusahaan yang 

mengalami kendala finansial 

memiliki insentif untuk 

menggunakan pembayaran 

dividen untuk menghasilkan 

keuntungan. dampak positif 

kinerja R&D terhadap nilai 

perusahaan mereka. 
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22 Factors Affecting 

Dividend Policy: 

Empirical Study 

from 

Pharmaceutical’s 

Companies in 

Pakistan (PSX) 

(Gul et al., 2020). 

a. Managerial 

Owner Ship 

(X1) 

b. Debt Policy (X2) 

c. ROA (X3) 

d. Firm Size (X4) 

e. Cash Flow (X5) 

f. Dividend Policy 

(Y) 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

kepemilikan manajerial, 

kebijakan hutang, ROA, 

ukuran perusahaan dan arus 

kas bebas mempunyai 

pengaruh yang signifikan 

terhadap kebijakan dividen.  

 

23 Impact of 

Financial 

Leverage, Size and 

Assets Structure on 

Firm Value: 

Evidence from 

Industrial Sector, 

Jordan (Al-Slehat, 

2019). 

a. Financial 

Leverage (X1) 

b. Size (X2) 

c. Assets Structure 

(X3) 

d. Firm Value (Y) 

Penelitian menyimpulkan 

tidak adanya pengaruh 

financial leverage terhadap 

nilai perusahaan dan 

hubungan antara financial 

leverage dengan skala 

Tobin’s q adalah negatif. 

Namun terdapat pengaruh 

masing-masing ukuran dan 

struktur aset terhadap nilai 

perusahaan dan hubungan 

antara logaritma natural 

ukuran dan struktur aset 

bertanda positif dengan 

Tobin's q. 

24 Financial 

Performance, 

Dividend Payment 

and Firm Value an 

Exploratory 

Research on 

Vietnam Listed 

Firms in the Food 

and Drink Industry 

(Giang & Tuan, 

2016). 

a. Financial 

Performance 

b. Dividend 

Payment 

c. Firm Value 

Penelitian ini menemukan 

bahwa dalam industri 

makanan dan minuman di 

Vietnam, perusahaan akan 

lebih menarik di bursa 

saham jika mereka 

membayar dividen tunai, 

mencapai margin kotor yang 

tinggi, dan memobilisasi 

rasio utang yang rendah 

dengan biaya mobilisasi 

yang rendah. 

25 Dividend Policy 

and Firm Value: A 

Study of 

Companies 

Quoted at the 

Rwanda Stock 

Exchange 

(Ngoboka & 

Singirankabo, 

2021) 

a. Dividend Policy 

b. Firm Value 

Penelitian ini menemukan 

bahwa profitabilitas 

perusahaan, leverage 

keuangan, dan dana 

pemegang saham 

berkorelasi positif terhadap 

kebijakan dividen pada 

tingkat yang signifikan. 

Ukuran perusahaan 

berkorelasi terbalik untuk 
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menentukan kebijakan 

dividen pada tingkat 

signifikan. 

26 Dividend Policy 

and Corporate 

Financial 

Performance: 

Evidence from 

Selected Listed 

Consumer Goods 

Firms in Nigeria 

(Ugwu et al., 

2020). 

a. Dividend Policy 

b. Corporate 

Financial 

Performance 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa rasio 

pembayaran dividen, laba 

per saham dan dividen per 

saham berhubungan positif 

dengan return on equity. Hal 

ini juga mengungkapkan 

bahwa rasio pembayaran 

dividen dan laba per saham 

secara statistik tidak 

signifikan terhadap laba atas 

ekuitas, sedangkan dividen 

per saham signifikan secara 

statistik terhadap laba atas 

ekuitas dalam periode 

penelitian. 

27 The Impact of 

Dividend Policy 

on Firm 

Performance: A 

Case Study of the 

Industrial Sector 

(Kamran et al., 

2019). 

a. Dividend Policy 

(X) 

b. Firm 

Performance 

(Y) 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

kebijakan dividen, struktur 

modal jangka panjang dan 

ukuran perusahaan 

berpengaruh terhadap 

kinerja perusahaan (ROE). 

28 Corporate 

governance, 

financial 

performance and 

firm Value: a case 

of commercial 

banks in Kenya 

(Ochego et al., 

2019). 

a. Corporate 

Governance 

b. Financial 

Performance 

c. Firm Value 

Penelitian menunjukkan 

bahwa terdapat pengaruh 

yang signifikan secara 

statistik antara kinerja 

keuangan dan nilai 

perusahaan bank komersial 

di Kenya. 

29 Credit Risk 

Management and 

Financial 

Performance of 

Quoted Deposit 

Money Banks in 

Nigeria (Abubakar 

et al., 2019). 

a. Credit Risk 

Management 

(X) 

b. Financial 

Performance of 

Quoted Deposit 

(Y) 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa CAR, 

ROA dan LDR berpengaruh 

positif dan signifikan 

terhadap kinerja keuangan. 

NPLR, CIR dan LR tidak 

mempunyai pengaruh 

signifikan terhadap kinerja 

keuangan yang diukur 

dengan ROE.  
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30 Effects of 

Financial 

Performance, 

Capital Structure 

and Firm Size on 

Firms’ Value of 

Insurance 

Companies in 

Nigeria (Ayuba et 

al., 2019). 

a. Financial 

Performance 

(X1) 

b. Capital 

Structure (X2) 

c. Firm Size (X3) 

d. Firm Value (Y) 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa semua 

variabel penjelas, kecuali 

Return on Capital Employed 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Tobin's 

Q. Secara spesifik, Return on 

Capital Employed dan umur 

perusahaan berpengaruh 

tidak signifikan terhadap 

Tobin's Q. 

31 Effect of Debt 

Financing on Firm 

Performance: A 

Study on Energy 

Sector of Saudi 

Arabia (Ali & 

Shaik, 2022). 

a. Debt finance (X) 

b. Firm 

Performance 

(Y) 

Penelitian menunjukkan 

bahwa pembiayaan utang 

mempunyai pengaruh buruk 

terhadap kinerja keuangan 

bisnis. 

 

32 Impact of dividend 

policy on 

corporate value: 

Experiment in 

Vietnam (Dang et 

al., 2020) 

a. Dividend Policy 

(X) 

b. Firm Value (Y) 

Penelitian ini menunjukkan 

bahwa kebijakan dividen 

mempunyai pengaruh yang 

signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan 

yang menerapkan kebijakan 

pembayaran dividen yang 

lebih tinggi. Sebaliknya, 

perusahaan yang tidak 

membagikan dividen atau 

membayar dividen rendah 

tidak merasakan dampak 

signifikan kebijakan dividen 

terhadap nilai perusahaan. 

33 Moderating Effect 

of Dividend Policy 

on the 

Relationship 

Between 

Profitability and 

Firm Value of 

Listed Banks in 

Nigeria (Fali et al., 

2023). 

a. Profitability (X) 

b. Firm Value (Y) 

c. Dividend Policy 

(Z) 

Hasil penelitian 

menunjukkan hanya variabel 

ROA dan EPS yang 

menunjukkan pengaruh 

negatif signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 
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C. Kerangka Konseptual 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1. Kerangka Konseptual 

Merngacur dalam landasan konserp pada gambar 2.1, pernerlitian ini 

mernggurnakan informasi berrurpa laporan kerurangan tahurnan perrursahaan 

perrbankan yang terrdaftar di Burrsa Erferk Indonersia (BErI) tahurn  2018-2022. 

Dalam laporan kerurangan terrdapat rasio kerurangan yang berrfurngsi urnturk 

merngurkurr variaberl pernerlitian. Nilai perrursahaan mernggurnakan rasio PBV, 

kinerrja kerurangan diurkurr derngan rasio ROA, kerbijakan hurtang diurkurr derngan 

DErR, urkurran perrursahaan diurkurr derngan Ln dari total asert, dan kerbijakan 

dividern mernggurnakan rasio DPR. Urnturk merngurngkapkan perngarurh variaberl 

inderperndern ternhadap derperndern, hasil diurji derngan mertoder analisis rergrersi linerar 

berrganda serterlah mernganalisis antara variaberl Kinerrja kerurangan, Kerbijakan 

Hurtang, dan Urkurran Perrursahaam terrhadap Nilai Perrursahaan derngan Kerbijakan 

Dividern serbagai variaberl moderrasi.  

Kinerja Keuangan (X1) 

Kebijakan Hutang (X2) 

Ukuran Perusahaan (X3) 

Kebijakan Dividen (Z) 

Nilai Perusahaan (Y) 

H1 

H2 

H3 

H4 H5 H6 
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D. Hipotesis Penelitian 

1. Perngaru rh Kinerrja Keru rangan terrhadap Nilai Perru rsahaan 

Kinerrja kerurangan merrurpakan ervalurasi kinerrja perrursahaan yang 

dilihat dari kerberrhasilan perrursahaan dalam mermperrolerh laba. Laba mernjadi 

paramerterr kinerrja perrursahaan dalam mermbayar kerwajiban kerpada inverstor 

yang berrdampak pada perningkatan harga saham (Alfian  et al., 2024). 

Kinerrja kerurangan perrursahaan pernting bagi inverstor urnturk mermprerdiksi 

perrursahaan dalam mermperrolerh laba, mermbayar kerwajiban, dan perngerlolaan 

asert (Purba et al., 2020). 

Kinerrja Kerurangan yang dicerrminkan derngan ROA mampur 

meningkatkan Nilai Perrursahaan.  Kinerrja kerurangan dapat digu rnakan dalam 

perngambilan kerpurtursan berrinverstasi olerh inverstor.  Nilai perru rsahaan yang 

merningkat dikarernakan ROA yang tinggi. Hal ini dikuratkan derngan 

pernerlitian yang merngurngkapkan bahwa Kinerrja Kerurangan mermiliki 

perngarurh terrhadap Nilai Perrursahaan (Aprilia et al., 2021). ROA 

mernurnju rkkan kermampuran perrursahaan dalam mermanfaatkan asertnya dalam 

mermperrolerh laba. Nilai perrursahaan akan baik jika mermiliki nilai ROA 

tinggi. Kinerrja kerurangan mermiliki perngarurh positif terrhadap nialai 

perrursahaan urnturk merningkatkan profit (Purba et al., 2020). 

Teori sinyal menjelaskan cara pandang investor tentang peningkatan 

nilai perusahaan, dimana ROA menjadi salah satu informasi yang penting. 

Semakin tinggi ROA maka semakin baik kinerja keuangan perusahaan 

karena dapat menghasilkan return besar. Return yang besar dapat menarik 
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minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan, sehingga berdampak 

pada peningkatan harga saham dan meningkatnya nilai perusahaan.  

Teori sinyal juga memberikan informasi mengenai prospek 

perusahaan di nasa depan. ROA yang positif  menunjukkan bahwa aset yang 

digunakan perusahaan mampu menghasilkan laba bagi perusahaan. Hal ini 

dapat disimpulkan jika nilai ROA tinggi maka nilai perusahaan akan 

meningkat. Hal ini sejalan dengan penelitian yang menyatakan bahwa 

Kinerja Keuangan berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan (Ochego 

et al., 2019) 

Berrdasarkan urraian diatas maka hipotersis yang dikermbangkan 

serbagai berrikurt: 

H1: Kinerrja Kerurangan berrperngaru rh positif terrhadap Nilai  Perrursahaan. 

2. Perngaru rh Kerbijakan Hu rtang terrhadap Nilai Perru rsahaan 

Kerbijakan hurtang adalah kerpurtursan perrursahaan merngernai serberrapa 

bersar jurmlah hurtang yang digurnakan dalam perrursahaan (Gusti & Tasman, 

2023). Sermakin tinggi tingkat hurtang, maka kercil kermampuran perrursahaan 

urnturk mermberyar kerwajiban kerpada inverstor. Hal ini berrdampak pada 

burrurknya pernilaian inverstor terrhadap perrursahaan (Putri & Sholichah, 2023). 

DErR dapat dijadikan indikator urnturk merngurkurr kerbijakan hurtang yang 

mernurnju rkkan proporsi hurtang terrhadap erkuritas perrursahaan (Rosmaneliana  

et al., 2024). 
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Kerbijakan hurtang mermiliki perngarurh terrhadap Nilai Perrursahaan 

(Febriasyah, 2023). Hal ini terrjadi serbab pernggurnaan surmberr dana erksterrnal 

berrurpa hurtang dapat miningkatkan kergiatan operrasional perrursahaan. 

Derngan dermikian dapat merningkatkan laba yang mernyerbabkan nilai 

perrursahaan merngalami kernaikan. Rasio DER tinggi menandakan bahwa 

perusahaan memiliki jumlah hutang lebih besar dibanding ekuitasnya. 

Disarankan untuk menjaga agar rasio hutang terhadap ekuitas agar 

mencegah penumpukan hutang yang berlebihan. Inverstor berrasurmsi apabila 

porsi hu rtang perrursahaan tinggi, maka inverstasi akan berrisiko. Akhirnya 

banyak inverstor yang mernghindari perrursahaan yang mermpurnyai porsi 

hurtang yang banyak. Apabila tingkat DErR rerndah maka perrursahaan 

mermpurnya kapasitas urnturk berntahan dimasa merndatang. Kerbijakan hurtang 

mermiliki perngarurh positif terrhadap nilai perrursahaan (Hendryani & Amin, 

2022).  

Kebijakan hutang merupakan kebijakan yang mengatur proses 

evaluasi hutang. Kebijakan hutang harus meningkatkan laba perusahaan dan 

menunjukkan komitmen perencanaan modal jangka panjang. Kepatuhan 

terhadap kebijakan hutang akan meberikan sinyal kepada investor sehingga 

dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini menunjukka pandangan 

investor terhadap pengambilan risiko ketika berinvestasi pada perusahaan 

yang memiliki tingkat hutang tinggi. Investor beramsumsi bahwa hutang 

dapat menghasilkan peluang laba yang tinggi bagi perusahaan sehingga 

dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan penelitian 
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yang menyatakan bahwa kebijakan hutang berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan (Alfian et al., 2024) 

Berrdasarkan urraian diatas maka hipotersis yang dikermbangkan 

serbagai berrikurt: 

H2: Kerbijakan Hurtang berrperngarurh positif terrhadap Nilai Perru rsahaan. 

3. Perngaru rh Urkurran Perru rsahaan terrhadap Nilai Perru rsahaan 

Urkurran perrursahaan adalah skala bersar kercilnya serburah perrursahaan 

yang ditu rjurkkan ataur diurkurr derngan total asert, total pernjuralan, laba, berban-

berban dan lain-lain (Putri & Warsitasari, 2024). Urkurran perrursahaan mernjadi 

indikator yang digurnakan urnturk merlihat kerkuratan kerurangan perrursahaan. 

(Indriaty et al., 2024). Urkurran perrursahaan diperrolerh merlaluri banyaknya asert 

yang digurnakan urnturk kergiatan u rsaha. Jika mermiliki asert tinggi maka 

manajerr meriliki kerkuratan urnturk mernggurnakan asert perrursahaan (Hendryani 

& Amin, 2022).  

Seiring dengan pertumbuhan perusahaan maka semakin besar juga 

kebutuhan akan modal meningkat secara proposional, yang menyebabkan 

perusahaan membutuhkan penambahan modal dari luar. Hal ini menujukkan 

perusahaan-perusahaan besar memiliki posisi yang lebih baik untuk 

menarik investor dari pada perusahaan kecil. Perusahaan besar biasanya 

juga memiliki tingkat kebangkrutan yang rendah dan memilik transparasi 

yang lebih besar mengenai prospek perusahaan. 
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Teori sinyal menjelaskan ketika perusahaan memiliki skala besar 

akan meberikan prospek dimasa depan. Inverstor akan lerbih terrtarik pada 

perrursahaan derngan asert bersar karerna perrursahaan mermiliki kermampuran 

urnturk mermperrolerh laba tinggi. Laba yang tinggi akan mermberrikan sinyal 

kerpada inverstor derngan harapan mermperrolerh kerurnturngan. Hal ini akan 

berrdampak pada merningkatnya nilai perrursahaan.  

Ukuran perusahaan adalah gambaran total aset perusahaan. Dengan 

semakin besarnya ukuran perusahaan, maka terdapat kecenderungan bahwa 

investor percaya pada peluang perusahaan tersebut. Hal ini dikarenakan 

perusahaan besar memiliki kondisi stabil. Kondisi ini menarik perhatian 

investor untuk menginvestasikan dananya. Peningkatan permintaan saham 

akan menaikkan harga saham yang berdampak pada naiknya nilai 

perusahaan. Hal terrserburt dikuratkan derngan pernerlitian yang merngurngkapkan 

bahwa Urkurran perrursahaan mermiliki perngaruh positif terrhadap nilai 

perrursahaan (Al-Slehat, 2019). 

Berrdasarkan pernjerlasan diatas maka pemngenbangan hipotersis 

serbagai berrikurt: 

H3: Urkurran Perrursahaan berrperngarurh positif terrhadap Nilai Perrursahaan. 
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4. Perngaru rh Kerbijakan Dividern dalam mermoderrasi Kinerrja Keru rangan 

terrhadap Nilai Perru rsahaan 

Kerbijakan dividern adalah kerbijakan perrursahaan urnturk mermbagikan 

laba perru rsahaan kerpada inverstor berrurpa dividern turnai ataur mernjadi laba 

ditahan urnturk perndanaan inverstasi (Ovami, 2020). Laba merrurpakan 

indikator kinerrja perrursahaan dalam mermbayar kerwajiban kerpada inverstor 

dan dapat merningkatkan nilai perrursahaan (Alfian et al., 2024). ROA 

mernjadi salah satur rasio yang digu rnakan urnturk mernilai kinerrja kerurangan. 

Banyak inverstor yang berrinverstasi pada perrursahaan jika mermiliki ROA 

yang tinggi, hal terrserburt berrarti nilai perrursahaan terrserburt tinggi (Aprilia et 

al., 2021).  

Dividen merupakan bagian dari laba bersih yang direkomendasikan 

untuk dibagikan kepada investor. Biasanya dinyatakan dalam persentase 

tetap dari saham biasa perusahaan. Kebijakan dividen perusahaan 

merupakan kebijakan mendistribusikan labanya kepada investor. Investor 

tidak begitu peduli terhadap dividen dibandingkan sebelumnya karena 

kemudahan dalam mencairkan modalnya. Ini merupakan jawaban 

pertanyaan apakah dividen akan dibayarkan dan kapan dibanyarkan. 

Kebijakan dividen mengarah pada pilihan untuk membayar seluruh atau 

sebagian labanya sebagai dividen kepada investor atau mengalokasi 

sebagian laba tersebut kembali ke perusahaan. 
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Dividend Payout Ratio (DPR) biasanya digunakan untuk menilai 

kebijakn dividen perusahaan. Perru rsahaan derngan ROA tinggi mermiliki 

kermampuran dalam mernggurnakan asertnya urnturk mernghasilkan laba. Jika 

ROA perusahaan tinggi maka pembayaran dividen kepada investor akan 

tinggi (Kathuo et al., 2020). Hal ini akan mermberri sinyal kerpada inverstor 

untuk berinvestasi yang berdampak pada r naiknya harga saham perrursahaan 

yang berrperngarurh pada merningkatnya nilai perrursahaan. Dividen secara 

tidak langsung dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

Hal tersebut dapat disimpulkan jika nilai ROA tinggi maka akan 

meningka nilai perusahaan ketika nilai DPR tinggi. Sebaliknya jika nilai 

ROA rendah maka akan menurunkan nilai perusahaan ketika nilai DPR 

rendah. Hal ini dikuatkan dengan penelitian yang menyatakan bahwa 

Kerbijakan dividern dapat mermoderrasi perngarurh kinerrja kerurangan terrhadap 

nilai perrursahaan (Salam et al., 2023).  Berrdasarkan urraian diatas maka 

hipotersis pernerlitian serbagai berikurt: 

H4: Kerbijakan Dividern dapat mermoderrasi perngarurh Kinerrja Kerurangan 

terrhadap Nilai Perrursahaan. 

5. Perngaru rh Kerbijakan Dividern dalam mermoderrasi Kerbijakan Hurtang 

terrhadap Nilai Perru rsahaan. 

Kerbijakan hurtang merrurpakan kerbijakan perrursahaan merngernai 

pernggurnaan hurtang dalam mernajalankan operrasionalnya (Puspitaningrum 

& Hanah, 2024). Perrursahaan mernggurnakan hurtang derngan turjuran 

merningkatkan laba yang diharapkan. Porsi hurtang yang tinggi dapat 
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mernyerbabkan risiko dalam mermbayar kerwajiban kerpada inverstor. Serhingga 

tingginya risiko akan mernurrurnkan harga saham, tertapi tingginya laba yang 

diperrolerh dari pernggurnaan hurtang dapat merningkatkan harga saham. 

Sermakin tinggi hurtang yang dimiliki perrursahaan maka dapat 

mernurrurnkan kermampuran perrursahaan dalam mermbayar kerwajiban kerpada 

inverstor berrurpa dividern. Permbayaran dividern kertika tingkat hurtang tinggi 

berrisiko berrkurrangnya perndanaan perrursahaan yang digurnakan urnturk 

berrinverstasi. Hal terrserburt mernjadi sinyal bagi inverstor bahwa perrursahaan 

tidak mampur mermprioritaskan permbayaran hurtang serhingga mermberrikan 

prosperk yang kurrang baik. 

Hal tersebut dapat diartikan jika nilai DER rendah tidak mampu 

meningkatkan nilai perusahaan ketika nilai DPR tinggi. Kemudian jika nilai 

DER tinggi tidak mampu menurunkan nilai perusahaan ketika nilai DPR 

rendah. Hal ini dikuatkan dengan penelitian yang menyatakan bahwa 

Kerbijakan dividern tidak mampur mermoderrasi perngarurh kerbijakan hurtang 

terrhadap nilai perrursahaan (Febriansyah, 2023). Berrdasarkan pernjerlasan 

diatas maka hipotersis serbagai berriku rt: 

H5: Kerbijakan Dividern tidak mampur mermoderrasi perngaru rh Kerbijakan 

Hurtang terrhadap Nilai Perrursahaan. 

6. Perngaru rh Kerbijakan Dividern dalam mermoderrasi Urkurran Perru rsahaan 

terrhadap Nilai Perru rsahaan 

Urkurran perrursahaan adalah salah satur faktor yang mermperngarurhi 

nilai perrursahaan. Urkurran perrursahaan adalah tolak urkurr yang digurnakan 
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urnturk merlihat kerkuratan kerurangan perrursahaan. (Indriaty et al., 2024). 

Urkurran perrursahaan diperrolerh merlalu ri banyaknya asert yang digu rnakan urnturk 

kergiatan ursaha. Jika mermiliki asert tinggi maka manajerr meriliki kerkuratan 

urnturk mernggurnakan asert perrursahaan (Hendryani & Amin, 2022). 

Sermakin bersar urkurran perrursahaan maka sermakin murdah 

mermperrolerh perndanaan urnturk operrasional serhingga dapat merningkatkan 

laba perrursahaan. Jika laba perrursahaan tinggi maka perrursahaan akan 

mermbagikannya dalam bernturk dividern yang akan berrperngaru rh pada nilai 

perrursahaan. Hal terrserburt mernjadi sinyal bagi inverstor jika perrursahaan 

derngan asert bersar akan merbagikan labanya berrurpa dividern. Urkurran 

perrursahaan bersar jurga mernurnjurkan tingkat asimertri infomasi yang kercil 

antara perrursahaan derngan pasar.  

Hal ini dapat disimpulkan jika Ukuran Perusahaan besar mampu 

meningkatkan nilai perusahaan ketika nilai DPR tinggi. Sebaliknya jika 

Ukuran Perusahaan kecil maka akan menurunkan nilai perusahaan ketika 

nilai DPR rendah. Hal ini sejalan dengan penelitian yang menyatakan bahwa 

Kerbijakan dividern mampur mermoderrasi perngarurh urkurran perrursahaan 

terrhadap nilai perrursahaan (Areta & Setijaningsi, 2024). Berrdasarkan urraian 

diatas maka hipotersis serbagai berriku rt: 

H6: Kerbijakan Dividern dapat mermoderrasi perngarurh Urkurran Perrursahaan 

terrhadap Nilai Perrursahaan. 

 

  


