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ABSTRAK

Nilai Perusahaan merupakan salah satu komponen yang dijadikan dasar pengambilan
keputusan investasi bagi investor. Nilai perusahaan yang baik mengindikasikan
bahwa, perusahaan memiliki peluang investasi yang menarik hingga prospek kinerja
masa depan yang menjanjikan. Nilai perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor
seperti Ukuran Perusahaan, Leverage, dan Rentabilitas. Penelitian ini bertujuan untuk
menguji pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage, dan Rentabilitas terhadap Nilai
Perusahaan dengan Kebijakan Dividen sebagai variabel Moderasi. Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan tahunan dari perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang memfokuskan pada perusahaan yang
membagikan dividen selama tahun 2015-2020, yaitu sebanyak 65 perusahaan. Metode
yang digunakan dalam penelitian ini adalah menggunakan alat uji Eviews 10. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa, Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan. Leverage dan Rentabilitas berpengaruh negatif yang
signifikan terhadap nilai perusahaan. Kebijakan Dividen mampu memoderasi
hubungan antara Ukuran Perusahaan, Leverage, dan Rentailitas terhadap Nilai
Perusahaan.

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Leverage, Rentabilitas,
Kebijakan Dividen.
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ABSTRACT

Company value is one component that is used as the basis for making investment
decisions for investors. A good company value indicates that the company has
attractive investment opportunities to promising future performance prospects. Firm
value is influenced by several factors such as Firm Size, Leverage, and Rentability.
This study aims to examine the effect of firm size, leverage, and rentability on firm
value with dividend policy as a moderating variable. The data used in this study are
the annual financial statements of companies listed on the Indonesia Stock Exchange
which focus on companies that distribute dividends during 2015-2020, as many as 65
companies. The method used in this study is using the Eviews 10. The results show
that, firm size has no significant effect on firm value. Leverage and Rentability have a
significant negative effect on firm value. Dividend Policy is able to moderate the
relationship between Firm Size, Leverage, and Rentability to Firm Value.

Keywords: Firm Value, Firm Size, Leverage, Rentability, Dividend Policy.

XXi



BAB1
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Menurut Mule et al., (2015), perdebatan mengenai nilai perusahaan
masih berlangsung di bidang keuangan perusahaan. Hal tersebut menekankan
pada pentingnya skala ekonomi dan efisiensi lain di perusahaan besar. Di sisi
lain, paradigma structure-conduct-perfomance menginterpretasikan nilai
perusahaan sebagai pentingnya fokus pada penciptaan perilaku pasar. Oleh
karena itu, sebagian besar keuntungan perusahaan berasal dari kekuatan pasar
dan akses pasar modal yang lebih banyak.

Nilai pasar Bursa Efek Indonesia (BEI) turun menjadi 21,3%. Dari
Januari hingga Juni 2020 sebesar 5,717 triliun. IHSG juga turun 21,54% ke
level 4.942, diikuti oleh pergerakan pasar dan transaksi yang dinamis. Secara
umum, daftar semua sektor menurun dari tahun ke tahun. Selain itu, dari sisi
transaksi bursa, terdapat recurring exchange yang meningkat 9,29% menjadi
513.000 transaksi per hari, dengan kurs harian dan volume transaksi Rp 7,72
triliun, dan volume transaksi harian Rp 7,63 miliar (Safitri 2020)'. Data
tersebut menunjukkan bahwa, suatu perusahaan memberikan informasi terkait

harga saham dan investor akan menggunakan informasi tersebut untuk

1 Kiki Safitri: “Hingga 19 Juni, Kapitalisasi Pasar Sudah Turun 21,3%”,
Kompas.com, diakses dari:
https://money.kompas.com/read/2020/06/26/180100126/hingga-19-juni-kapitalisasi-
pasar-sudah-turun-21-3-persen pada tanggal 23 Maret 2021.



https://money.kompas.com/read/2020/06/26/180100126/hingga-19-juni-kapitalisasi-pasar-sudah-turun-21-3-persen
https://money.kompas.com/read/2020/06/26/180100126/hingga-19-juni-kapitalisasi-pasar-sudah-turun-21-3-persen

mengambil keputusan investasi. Informasi ini diharapkan menjadi sinyal
positif untuk investor dan calon investor. Dengan cara ini, perusahaan
mengirimkan sinyal positif bahwa investor dan calon investor tertarik untuk
menanamkan modalnya di perusahaan, sehingga dengan meningkatnya minat
investor, nilai perusahaan dapat meningkat.

Tujuan perusahaan adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan.
Meningkatkan nilai suatu perusahaan adalah untuk meningkatkan keuntungan
yang sebesar-besarnya (Tyas, 2017), dengan meningkatkan nilai perusahaan
maka perusahaan dapat memaksimalkan kekayaan para pemegang saham.
Menurut Riska et al., (2020) menyatakan bahwa, nilai perusahaan yang tinggi
dapat menggambarkan kinerja perusahaan yang baik dan investor dapat yakin
bahwa prospek perkembangan perusahaan ke depan sangat baik. Nilai
perusahaan terkait dengan asumsi kelangsungan usah (Mubyarto & Khairiyani,
2019). Asumsi ini berarti bahwa, pendirian perusahaan bukan untuk dilikuidasi
tetapi untuk selalu dapat beroperasi dalam waktu yang lama. Menurut Hirdinis
(2019), Nilai Perusahaan merupakan konsep yang sangat penting bagi investor,
yaitu nilai perusahaan merupakan indikator bagaimana pasar memandang
suatu perusahaan.

Perusahaan disebut sebagai perusahaan atraktif, terlihat dari caranya
mempertahankan konsistensi laba dari periode ke periode. Mengandalkan
konsistensi pengembalian, manajemen perusahaan membujuk investor untuk
terus menanamkan modalnya, sehingga meningkatkan nilai perusahaan

(Fajaria, 2018). Nilai perusahaan juga rentan dengan adanya value trap. Value



trap adalah suatu kondisi dimana saham tampak murah yang disebabkan angka
PBV atau PER terbilang rendah (Penman & Reggiani, 2018).

Penelitian tentang nilai perusahaan dapat dikaitkan dengan al-Qur’an
surah al-Bagarah (2) ayat 283, yang berbunyi :

Berdasarkan tafsir lbnu Katsir, surah al-Bagarah (2) ayat 283,

Imam asy-Sya’bi berkata, “Jika sebagian dari kamu saling percaya, maka kamu
tidak bersalah karena tidak menulis dan tidak memberikan kesaksian.
Kemudian bagi orang-orang yang dipercaya (untuk pegang jaminannya,
hendaklah bertakwa kepada Allah)” (Ibnu Katsir, Pentahgig/peneliti: Ishag Al-
Sheikh, 2004). Oleh karena itu, investor sebagai pihak yang menanamkan
modalnya pada perusahaan memberikan kepercayaan penuh kepada
perusahaan. Modal dari investor tersebut diharapkan dapat dikelola oleh
perusahaan dengan baik yang nantinya bisa meningkatkan nilai perusahaan
atau meningkatkan laba, dengan meningkatkan nilai perusahaan maka
perusahaan dapat memaksimalkan kekayaan para pemegang saham (Tyas,
2017).

Salah satu rasio nilai perusahaan yang digunakan untuk mengambil
keputusan investasi adalah rasio harga saham terhadap nilai buku perusahaan
(Nuryaman, 2015). Nilai buku suatu perusahaan adalah nilai kekayaan

perusahaan dibagi dengan jumlah saham yang dikeluarkan oleh perusahaan

2 Artinya: "...Maka, jika sebagian kamu mempercayai sebagian yang lain,
hendaklah yang dipercayai itu menunaikan amanatnya dan hendaklah ia bertakwa
kepada Allah Tuhannya... ™.



tersebut (Hirdinis, 2019). Oleh sebab itu, studi ini memakai variabel nilai
perusahaan yang di proksikan dengan Price Book to Value (PBV). Alasan
peneliti menggunakan proksi Price Book to Value karena, Price Book to Value
merupakan salah satu rasio nilai perusahaan yang digunakan sebagai dasar
pengambilan keputusan untuk investasi (Nuryaman, 2015). Sebagai contoh,
Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2015

sampali tahun 2020 yaitu PT. Roda Vivatex Thk.

Tabel 1.1 Nilai Perusahaan PT. Roda Vivatex Tbhk

Tahun | Book Value | Harga Saham PBV
2015 962,26 6.000 6,24
2016 967,30 10.000 10,34
2017 918,56 6.000 6,53
2018 994,73 5.500 5,53
2019 865,97 5.550 6,41
2020 878,30 5.250 5,98

Data diolah: Excel 2010.

Berdasarkan tabel di atas, PT. Roda Vivatex Tbk. mengalami
penurunan angka PBV dari 10,34 kali ditahun 2016 menjadi 6,53 kali pada
tahun 2017 dan 5,53 kali pada tahun 2018. Hal ini disebabkan oleh adanya
penurunan dan peningkatan nilai buku perusahaan, yaitu dari Rp. 967,30
ditahun 2016 menjadi Rp. 918,56 pada tahun 2017 dan Rp. 994,73 pada tahun
2018. Harga per lembar sahamnya juga megalami penurunan dari tahun2016-
2018, yaitu Rp. 10.000,00 ditahun 2016 menjadi Rp. 6.000,00 pada tahun 2017
dan Rp. 5.500,00 pada tahun 2018.

Nilai suatu perusahaan dipengaruhi oleh banyak faktor antara lain

yaitu, ukuran perusahaan (Aggarwal & Padhan, 2017; C. Dang et al., 2018;



Khikmah et al., 2020; Salvi et al., 2020), leverage (Al-Slehat, 2019; H. N. Dang
et al., 2020; Ibrahim & Isiaka, 2020; Kurniawati et al., 2021; Tahu & Susilo,
2017), dan rentabilitas (Khikmah et al., 2020; Larasdiputra et al., 2017,
Menawati & Astika, 2017; Tarakanita & Beni, 2019). Ukuran perusahaan dapat
diklasifikasikan berdasarkan besar dan kecilnya perusahaan yang dilihat dari
total aset, total penjualan, logaritma natural, dan kapitalisasi pasar (Agustina
& Suryani, 2018). Perusahaan dengan aset besar dapat dikatakan sebagai
perusahaan yang mapan. Perusahaan yang mapan akan memiliki akses yang
lebih mudah ke pasar modal dan memiliki tingkat fleksibelitas yang tinggi
(Agustina & Suryani, 2018). Jadi, perusahaan yang mengelola asetnya dengan
tepat dapat membantu peningkatan nilai perusahaan.

Penelitian Aggarwal & Padhan (2017); C. Dang et al., (2018); Khikmah
et al., (2020); Salvi et al., (2020) menyimpulkan bahwa, terdapat pengaruh
secara signifikan antara ukuran perusahaan dengan nilai perusahaan. Hal ini
dikarenakan bahwa perusahaan besar dapat mencapai hasil yang lebih baik,
karena kemampuan pengembangan sumber daya internal yang lebih kuat dan
tingkat efisiensi operasionalnya yang lebih tinggi (Salvi et al., 2020). Menurut
Hirdinis (2019), ukuran perusahaan mencerminkan ukuran atau jumlah aset
yang dimiliki perusahaan dan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Hal ini karena ukuran perusahaan yang besar menunjukkan bahwa perusahaan
sedang mengalami pertumbuhan, sehingga investor akan merespon positif, dan
nilai perusahaan akan meningkat. Ali (2020) menyatakan bahwa, ada dampak

negatif antara ukuran perusahaan dengan nilai perusahaan. Hal ini bisa dilihat



bahwa untuk perusahaan yang lebih besar cenderung sulit untuk mengelola
nilai perusahaan (Mishra & Kapil, 2017). Menurut Ali (2020), perusahaan
besar menunjukkan inefisiensi dan berdampak negatif pada nilai perusahaan.
Selanjutnya, Farooq & Masood (2016); Hirdinis (2019); Mule et al., (2015)
menyatakan bahwa, nilai perusahaan tidak dipengaruhi oleh ukuran
perusahaan. Dari hasil penelitian di atas ada berbagai hasil yang cukup
beragam, sehingga peneliti akan melakukan penelitian kembali untuk
mendapatkan bukti yang empiris dengan data yang berbeda.

Faktor lain yang memengaruhi nilai perusahaan vyaitu leverage.
Leverage adalah tingkat di mana perusahaan membiayai melalui hutang
(Mulyani et al., 2016). Rasio ini dapat digunakan untuk melihat sejauh mana
perusahaan membiayai melalui hutang atau pihak eksternal dan modal
digunakan untuk menggambarkan kemampuan perusahaan (Rahmasari et al.,
2019). Menurut Tahu & Susilo (2017) menyatakan bahwa, leverage secara
teori berhubungan negatif dengan nilai perusahaan. Jika leverage suatu
perusahaan makin rendah maka nilai perusahaan akan meningkat. Namun,
penggunaan hutang yang terlalu tinggi akan membahayakan perusahaan karena
perusahaan akan masuk dalam kategori extreme leverage, yaitu perusahaan
yang terjebak dalam tingkat hutang yang tinggi dan sulit untuk melepaskan
beban hutang tersebut (Mulyani et al., 2016).

Penelitian Tahu & Susilo (2017) menyatakan bahwa, terdapat
hubungan yang negatif dan signifikan antara leverage dengan nilai perusahaan.

Hal ini dikarenakan bahwa, besarnya hutang yang dimiliki perusahaan dikelola



oleh investor, karena investor fokus dalam mengelola dana perusahaan secara
efektif dan efisien agar dapat menciptakan nilai tambah bagi perusahaan.
Penelitian Al-Slehat (2019); H. N. Dang et al., (2020); Ibrahim & Isiaka
(2020); Kurniawati et al., (2021) juga menyatakan bahwa, terdapat hubungan
yang negatif dan signifikan antara leverage dengan nilai perusahaan. Hal ini
dikarenakan perusahaan yang memiliki hutang lebih besar akan mengurangi
rasio profitabilitas, sehingga perusahaan perlu untuk berhati-hati dalam
meningkatkan pinjaman, memprioritaskan ekuitas, dan menerbitkan saham (H.
N. Dang et al., 2020). Namun, penelitian Andriani & Rudianto (2019); Farooq
& Masood (2016); Kartikasari et al., (2019); Markonah et al., (2020),
menyimpulkan bahwa, terdapat hubungan yang positif dan signifikan antara
leverage dengan nilai perusahaan. Hal ini bisa dilihat dari penggunaan
pembiayaan biaya tetap memperbesar tingkat pengembalian perusahaan yang
menarik investor untuk berinvestasi di perusahaan tersebut (Faroog & Masood,
2016). Dari hasil penelitian di atas terdapat hasil yang beragam, sehingga
peneliti akan melakukan penelitian kembali untuk mendapatkan bukti yang
empiris dengan data yang berbeda.

Rentabilitas juga memengaruhi nilai perusahaan. Rentabilitas
merupakan bagian dari profitabilitas, yaitu sama-sama menunjuk pada laba
setiap periode dalam perusahaan. Menurut Mahfudatin & Maslichah (2016),
rentabilitas adalah rasio antara laba operasi dan modal perusahaan. Rentabilitas
suatu perusahaan diukur dari keberhasilan dan kemampuannya dalam

menggunakan asetnya secara efektif, sehingga rentabilitas dapat ditentukan



dengan membandingkan keuntungan yang diperoleh selama suatu periode
dengan total modal perusahaan (Khikmah et al., 2020).

Penelitian Menawati & Astika (2017) menunjukkan bahwa, terdapat
hubungan yang positif dan signifikan antara rentabilitas dengan nilai
perusahaan. Hal ini karena ketika ROA tinggi, investor bisa mendapatkan
sinyal positif dari manajemen perusahaan, yang memudahkan manajemen
untuk menarik modal dalam bentuk saham. Nilai perusahaan yang tinggi,
memudahkan manajemen untuk mendapatkan dana dari investor. Penelitian
Khikmah et al. (2020); Larasdiputra et al. (2017); Tarakanita & Beni (2019)
juga menyatakan bahwa, terdapat hubungan yang positif dan signifikan antara
rentabilitas dengan nilai perusahaan.

Selain ukuran perusahaan, leverage, dan rentabilitas, investor juga
memperhatikan kebijakan deviden. Hal ini dikarenakan, nilai suatu perusahaan
juga dapat tercermin dari kemampuan perusahaan tersebut membayarkan
deviden kepada pemegang saham (Tyas, 2017). Kebijakan deviden merupakan
keputusan perusahaan dalam menentukan besaran laba yang diperoleh
perusahaan, yang akan dibagikan sebagai deviden atau digunakan sebagai laba
ditahan (Yunisari & Ratnadi, 2018).

Kebijakan deviden diharapkan dapat menjadi sebagai variabel
moderasi untuk pengaruh ukuran perusahaan, leverage, dan rentabilitas
terhadap nilai perusahaan. Variabel kebijakan dividen digunakan sebagai
variabel pemoderasi dalam penelitian ini, karena penelitian sebelumnya

menyarankan untuk menggunakan kebijakan dividen sebagai variabel



pemoderasi (Tahu & Susilo, 2017). Alasan mengapa kebijakan dividen sebagai
variabel pemoderasi adalah karena kebijakan dividen menjadi fokus perhatian
para pemegang saham, kreditor, dan pihak eksternal lainnya yang kepentingan
dengan dikeluarkannya informasi dividen (Jariah, 2016; Riska et al., 2020;
Tahu & Susilo, 2017). Menurut Tahu & Susilo (2017), dividen memiliki atau
memuat informasi terkait masa depan perusahaan. Semakin besar deviden
yang dibagikan kepada pemegang saham maka nilai perusahaan akan
meningkat, dan valuasi perusahaan pada akhirnya akan lebih baik tercermin
pada harga saham.

Perbedaan lain dalam penelitian ini dengan penelitian sebelumnya
adalah proksi dari rentabilitas, seperti Khikmah et al., (2020); Mahfudatin &
Maslichah (2016); Menawati & Astika (2017) menggunakan variabel
rentabilitas yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA) dan objek
penelitian yang digunakan dalam penelitian tersebut adalah perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dalam penelitian ini adalah
rentabilitas diproksikan dengan Net Profit Margin (NPM). Perbedaan lainnya
ilalah penggunaan objek penelitian. Penelitian ini menggunakan objek
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang memfokuskan pada
perusahaan yang konsisten membagikan dividen untuk tahun 2015-2020.
Berdasarkan uraian di atas, peneliti akan melakukan penelitian dengan judul
“Pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage, dan Rentabilitas Terhadap

Nilai Perusahaan Dengan Kebijakan Dividen Sebagai Variabel Moderasi
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(Studi Pada Perusahaan Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun

2015-2020)”

B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka permasalahan

yang akan diteliti dan dibahas dalam penelitian ini adalah, antara lain :

1. Bagaimanakah ukuran perusahaan memengaruhi nilai perusahaan?

2. Bagaimanakah leverage memengaruhi nilai perusahaan?

3. Bagaimanakah rentabilitas memengaruhi nilai perusahaan?

4. Bagaimanakah ukuran perusahaan memengaruhi nilai perusahaan dengan
kebijakan dividen sebagai variabel moderasi?

5. Bagaimanakah leverage memengaruhi nilai perusahaan dengan kebijakan
dividen sebagai variabel moderasi?

6. Bagaimanakah rentabilitas memengaruhi nilai perusahaan dengan kebijakan

deviden sebagai variabel moderasi.

C. Tujuan Penelitian
Tujuan dari penelitian ini antara lain :
1. Untuk menguji serta mendapatkan bukti hubungan antara ukuran
perusahaan dengan nilai perusahaan
2. Untuk menguji serta mendapatkan bukti hubungan antara leverage dengan

nilai perusahaan
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Untuk menguji serta mendapatkan bukti hubungan antara rentabilitas
dengan nilai perusahaan

Untuk menguji serta mendapatkan bukti hubungan antara ukuran
perusahaan dan nilai perusahaan dengan kebijakan dividen sebagai
variabel moderasi

Untuk menguji serta mendapatkan bukti hubungan antara leverage dan
nilai perusahaan dengan kebijakan deviden sebagai variabel moderasi
Untuk menguji serta mendapatkan bukti hubungan antara rentailitas dan

nilai perusahaan dengan kebijakan dividen sebagai variabel moderasi

D. Manfaat Penelitian

Dengan adanya penelitian tentang pengaruh ukuran perusahaan,

leverage, dan rentabilitas dengan nilai perusahaan yang dimoderasi oleh

variabel kebijakan dividen pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia untuk tahun 2015-2020, semoga penelitian ini dapat bermanfaat bagi

pihak-pihak yang berkepentingan dengan penelitian ini. Berikut manfaat

penelitian ini antara lain :

1.

Bagi Peneliti

Diharapkan penelitian ini bisa dijadikan referensi tambahan bagi peneliti
selanjutnya yang tertarik dengan nilai perusahaan.

Bagi perusahaan

Diharapkan dari hasil penelitian ini bisa digunakan sebagai dasar

pengambilan keputusan untuk meningkatkan nilai perusahaan sehingga



12

bisa memaksimalkan kemakmuran para pemegang saham, yaitu dengan
melihat apakah kebijakan dividen sebagai variabel pemoderasi dapat
memperkuat atau memperlemah hubungan antara ukuran perusahaan,
leverage, dan rentabilitas dengan nilai perusahaan.

3. Bagi investor
Dengan hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi
kepada investor mengenai variabel-variabel yang dijadikan dasar

pertimbangan untuk berinvestasi di suatu perusahaan.

E. Sistematika Pembahasan

Tujuan sistematika penelitian ini adalah untuk memberikan gambaran
kepada pembaca tentang penelitian yang dijelaskan oleh peneliti. Sistematika
penelitian terbagi menjadi 5 bab, antara lain :
BAB I PENDAHULUAN

Pada bab ini memuat latar belakang penelitian, rumusan masalah
penelitian, tujuan penelitian, manfaat penelitian serta sistematika pembahasan
dari penelitian ini.
BAB Il LANDASAN TEORI

Pada bab ini memuat penjelasan teori penelitian, penelitian terdahulu,

pengembangan hipotesis, serta kerangka dari penelitian ini.
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BAB III METODOLOGI PENELITIAN
Pada bab ini memuat sampel penelitian, jenis penelitian, sumber data
dan teknik pengumpulan data, definisi operasional variabel, dan metode analisis
data.
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN
Pada bab ini memuat interpretasi hasil dan analisis data, pengujian
hipotesis,dan pembahasan.
BAB V PENUTUP
Pada bab ini memuat kesimpulan dari hasil penelitian yang telah

selesai, saran dan masukan atas penelitian yang telah dilakukan.



BAB Y
PENUTUP
A. Kesimpulan
Sesuai dengan hasil dan pembahasan di atas, dapat disimpulkan bahwa:

1. Ukuran Perusahaan memiliki pengaruh yang positif tidak signifikan
terhadap Nilai Perusahaan. Perusahaan yang memiliki aset besar harus
menunjukkan kemampuan yang lebih tinggi untuk melakukan proyek
investasi baru karena sumber daya dan kemampuan mereka yang lebih
besar.

2. Leverage berpengaruh negatif yang signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Hal ini karena perusahaan Leverage yang rendah mampu
menaikkan nilai perusahaan, dikarenakan semakin kecil hutang suatu
perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan.

3. Rentabilitas berpengaruh negatif yang signifikan terhadap nilai
perusahaan. Rentabilitas dalam penelitian tidak mampu meningkatkan
nilai perusahaan. Jika pendapatan suatu perusahaan tinggi belum tentu
mencerminkan bahwa perusahaan itu memiliki laba yang tinggi pula.
Hal ini dikarenakan jika pendapatan suatu perusahaan tinggi, maka
biaya yang ditanggung juga tinggi pula yang memacu pada penurunan
laba pada suatu perusahaan.

4. Kebijakan dividen memoderasi hubungan antara ukuran perusahaan

dengan nilai perusahaan. Hal ini disebabkan karena kebijakan dividen
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menentukan proporsi keuntungan yang dibagikan kepada pemegang
saham sebagai pengembalian tunai dari investasi mereka serta sebagian
keuntungannya akan ditahan untuk investasi masa yang akan datang.

5. Kebijakan dividen memoderasi hubungan antara leverage dengan nilai
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa, perusahaan yang dapat
membayarkan dividen yang besar kepada pemegang saham akan
memungkinkan investor untuk menginvestasikan kembali modalnya di
perusahaan. Dengan cara tersebut, bisa menaikkan harga saham, dan
meningkatkan nilai perusahaan.

6. Kebijakan dividen memoderasi hubungan antara rentabilitas dengan
nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa, tingginya dividend
return kepada investor dapat memberikan sinyal positif bagi investor.
Pembayaran dividen yang tinggi dapat memaksimalkan kemakmuran

bagi pemegang saham dan dapat meningkatkan nilai perusahaan.

B. Keterbatasan Penelitian
Penelitian ini memiliki keterbatasan dalam hal sebagai berikut :
1. Hasil penelitian hanya berdasarkan data laporan keuangan tahunan
2. Kerangka penelitian yang digunakan hanya mengkorelasikan perkiraan
dengan variabel-variabel yang menghubungkan variabel bebas,
sehingga mungkin ada variabel lain yang tidak termasuk dalam

kerangka penelitian.
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C. Saran
Berdasarkan hasi dan kesimpulan di atas, adapun saran yang dapat
diberikan sebagai berikut:

1. Bagi Peneliti
Bagi peneliti selanjutnya agar dapat menambahkan variabel-variabel
lain yang memengaruhi nilai perusahaan. Seperti sruktur modal,
intellectual capital, dan banyak faktor lainyang memengaruhi nilai
perusahaan.

2. Bagi Perusahaan
Dari hasil penelitian ini diharapkan perusahaan dapat meningkatkan
nilai perusahaan yang nantinya dapat memaksimalkan kesejahteraan
para pemegang saham, yaitu dengan membagikan dividen tunai kepada
para pemegang sahamnya.

3. Bagi Investor
Dari hasil penelitian ini diharapkan investor bisa menilai perusahaan
mana yang memberikan return secara baik dari kegiatan investasinya,

sehingga investor akan terus menanamkan modalnya secara loyal.
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