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Abstrak  

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja kenuangan, kebijakan hutang, dan 
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan kebijakan dividen sebagai variabel 
moderasi pada perusahaan perbankan tahun 2018-2022. Data yang digunakan adalah data 
skunder berupa laporan keuangan perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2018-
2022 yang diunduh melalui website www.idx.co.id dan website masing-masing perusahaan. 
Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI. Teknik 
pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling sehingga diperoleh 43 
perusahaan. Data penelitian sebanyak 215 data. Teknik analisis data menggunakan moderate 
regression analysis. Data diolah menggunakan IBM SPSS Stastistic v.24. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa secara parsial kinerrja kerurangan, kebijakan hutang, dan ukuran perusahaan 
berrperngarurh terrhadap nilai perrursahaan, kerbijakan dividern hanya mampur mermoderrasi perngarurh 
ukuran perusahaan terrhadap nilai perrursahaan. 

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Kebijakan Hutang, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan,  
  Kebijakan Dividen 
 

Abstract 
This study aims to determine the effect of financial performance, debt policy, and firm size on 
firm value with dividend policy as a moderating variable in banking companies in 2018-2022. 
The data used is secondary data in the form of financial reports of banking companies listed 
on the IDX in 2018-2022 which are downloaded via the website www.idx.co.id and the website 
of each company. The population of this study are all banking companies listed on the IDX. 
The sampling technique used purposive sampling method so that 43 companies were obtained. 
The research data is 215 data. The data analysis technique uses moderate regression analysis. 
The data was processed using IBM SPSS Stastistic v.24. The results showed that in partial the 
financial performance , debt policy, and firm size affect the firm value , the dividend policy 
only moderates the effect of firm size on the firm value. 

Keywords: Financial Performance, Debt Policy, Firm Size, Firm Value, Dividend Policy 
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A. PENDAHULUAN 

Bank merupakan bagian penting dalam sistem perekonomian suatunegara. Tingkat 

kinerja perusahaan perbankan disuatu negara dapat dijadikan indikator kemajuan suatu negara 

(Susilawati, 2019).  Bank yang telah menjual sahamnya di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

berusaha untuk meningkatkan laba dan nilai perusahaan. Tingkat nilai perusahaan perbankan 

menjadi indikator kondisi keuangan negara. Kinerja suatu perusahaan dapat meningkatkan 

kepercayaan investor untuk menginvestasikan dana (Bangsa, 2024). 

Fenomena yang terjadi pada perusahaan perbankan menujukkan pergerakan nilai PBV 

dari tahun 2019 sampai dengan 2022 mengalami kenaikan dan penurunan. Price book value 

perusahaan perbankan pada tahun 2018 sebesar 1,65%. Sempat naik ditahun 2019 mencapai 

2,56% dan pada tahun 2020 menjadi sebesar 2,78%. Pada tahun 2021 kembali menurun 

menjadi 1,97% dan tahun 2022 juga mengalami penurunan yang tidak terlalu signifikan 

menjadi sebesar 1,28%. 

Dari fenomena di atas terlihat bahwa nilai perusahaan mengalami ketidakstabilan 

melalui nilai PBV perusahaan perbankan. Peningkatan nilai perusahaan terjadi pada periode 

2018-2020 dan selanjutnya mengalami penurunan hingga tahun 2022. Sehingga calon investor 

harus mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan sebelum 

menginvestasikan dananya. 

Faktor pertama yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu kinerja keuangan. Kinerja 

Keuangan merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba (Bangsa, 2024). Laba 

adalah parameter kapasitas perusahaan dalam membayar kewajiban kepada investor dan dapat 

menaikkan nilai perusahaan (Alfian et al., 2024).  Hasil dari penelitian yang telah dilakukan 

menunjukkan bahwa kinerja keuangan memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

(Aprilia et al., 2021). 

Faktor berikutnya yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah kebijakan hutang. 

Kebijakan hutang adalah kebijakan perusahaan tentang penggunaan hutang dalam 

menajalankan operasionalnya (Puspitaningrum & Hanah, 2024). Kebijakan hutang dapat 

meningkatkan laba perusahaan dan menunjukkan komitmen perencanaan modal jangka 
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panjang. Sehingga kebijakan hutang memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

(Alfian et al., 2024). 

Faktor selanjutnya adalah ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan adalah skala besar 

kecilnya suatu perusahaan yang ditujukkan atau diukur dengan total aset (Putri & Warsitasari, 

2024). Perusahaan dengan aset besar bisa menarik investor untuk berinvestasi sehingga dapat 

meningkatkan nilai perusahaan (Puspitaningrum & Hanah, 2024). Hal ini dikuatkan dengan 

hasil penelitian yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan mengungkapkan pengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan (Hendryani & Amin, 2022). 

Faktor selanjutnya yang dapat berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah kebijakan 

deviden. Kebijakan deviden adalah kebijakan perusahaan tentang laba yang dihasilkan akan 

dibagian menjadi dividen atau menjadi laba ditahan (Susila & Prena, 2019). Jika tingkat 

dividen tinggi, maka akan membuat investor tertarik untuk berinvestasi yang akan berdampak 

terhadap nilai perusahaan (Aspari et al., 2024). Hal ini dikuatkan dengan penelitian sebelumnya 

yang meyatakan bahwa kebijakan deviden memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan (Gusti & Tasman, 2023). Beberapa penelitian memiliki hasil berbeda yang 

menyatakan bahwa kebijakan deviden tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

(Siringo-ringo et al., 2023).  

1. Perngarurh Kinerrja Kerurangan terrhadap Nilai Perrursahaan 

Kinerrja kerurangan merrurpakan ervalurasi kinerrja perrursahaan yang dilihat dari 

kerberrhasilan perrursahaan dalam mermperrolerh laba yang menjadi paramerterr kinerrja 

perrursahaan dalam mermbayar kerwajiban kerpada inverstor yang berrdampak pada 

perningkatan harga saham (Alfian  et al., 2024). Teori sinyal juga memberikan informasi 

mengenai prospek perusahaan di masa depan. ROA yang positif  menunjukkan bahwa aset 

yang digunakan perusahaan mampu menghasilkan laba. Jika nilai ROA tinggi maka nilai 

perusahaan akan meningkat. Hal ini sejalan dengan penelitian yang menyatakan bahwa 

kinerja keuangan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Aprilia et al., 2021). 

H1: Kinerrja Kerurangan berrperngarurh positif terrhadap Nilai  Perrursahaan. 
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2. Perngarurh Kerbijakan Hurtang terrhadap Nilai Perrursahaan 

Kepatuhan terhadap kebijakan hutang akan meberikan sinyal kepada investor 

sehingga dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Investor beramsumsi bahwa hutang dapat 

menghasilkan peluang laba yang tinggi bagi perusahaan sehingga dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Hal ini sejalan dengan penelitian yang menyatakan bahwa kebijakan hutang 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Alfian et al., 2024). 

H2: Kerbijakan Hurtang berrperngarurh positif terrhadap Nilai Perrursahaan. 

3. Perngarurh Urkurran Perrursahaan terrhadap Nilai Perrursahaan 

Perusahaan besar memiliki kondisi stabil yang dapat 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). 

H3: Urkurran Perrursahaan berrperngarurh positif terrhadap Nilai Perrursahaan. 

4. Perngarurh Kerbijakan Dividern dalam mermoderrasi Kinerrja Kerurangan terrhadap Nilai 

Perrursahaan. 

Ketika ROA perusahaan tinggi maka pembayaran dividen kepada investor akan 

tinggi. Hal ini akan mermberri sinyal kerpada inverstor untuk berinvestasi yang berdampak 

pada naiknya harga saham perrursahaan yang berrperngarurh pada merningkatnya nilai 

perrursahaan. Dividen secara tidak langsung dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini 

sejalan dengan penelitian yang menyatakan kerbijakan dividern dapat mermoderrasi perngarurh 

kinerrja keuangan terrhadap nilai perrursahaan (Salam et al., 2023).  

H4: Kerbijakan Dividern dapat mermoderrasi perngarurh Kinerrja Kerurangan terrhadap Nilai 

Perrursahaan. 

5. Perngarurh Kerbijakan Dividern dalam mermoderrasi Kerbijakan Hurtang terrhadap Nilai 

Perrursahaan 

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 
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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 ini dikuatkan dengan penelitian yang 

menyatakan bahwa kerbijakan dividern tidak mampur mermoderrasi perngarurh kerbijakan 

hurtang terrhadap nilai perrursahaan (Febriansyah, 2023). 

H5: Kerbijakan Dividern tidak mampur mermoderrasi perngarurh Kerbijakan Hurtang terrhadap 

Nilai Perrursahaan. 

6. Perngarurh Kerbijakan Dividern dalam mermoderrasi Urkurran Perrursahaan terrhadap Nilai 

Perrursahaan 

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 

berrperngarurh pada nilai perrursahaan. Hal terrserburt mernjadi sinyal bagi inverstor jika 

perrursahaan derngan asert bersar akan merbagikan labanya berrurpa dividern. Hal ini sejalan 

dengan penelitian yang menyatakan bahwa Kerbijakan dividern mampur mermoderrasi 

perngarurh urkurran perrursahaan terrhadap nilai perrursahaan (Areta & Setijaningsi, 2024). 

H6: Kerbijakan Dividern dapat mermoderrasi perngarurh Urkurran Perrursahaan terrhadap Nilai 

Perrursahaan. 

B. METODE PENELITIAN 

Pernerlitian ini dilakurkan pada perrursahaan perrbankan yang terrdaftar di Burrsa Erferk 

Indonersi (BErI) tahurn 2018-2022. Data dalam pernerlitian ini mernggurnakan data skurnderr berrurpa 

laporan kerurangan tahurnan. Popurlasi yang digurnakan dalam pernerlitian ini yaitur perrursahaan 

perrbankan yang terrdaftar di BErI tahurn 2018-2022 serbanyak 49 perrursahaan. Samperl dalam 

pernerlitian ini serbanyak 43 perrursahaan. Dalam pernerlitian ini terknik perngambilan samperl 

dilakurkan derngan terknik purrposiver sampling dengan kriteria sebagai berikut: 

1. Perrursahaan perrbankan yang terrdaftar di Burrsa Erferk Indonersia sercara berrturrurt-turrurt tahurn 

2018-2022. 

2. Perrursahaan perrbankan yang mermiliki laporan kerurangan tahurnan pada perrioder 2018-2022. 

3. Perrursahaan perrbankan yang mernerrbitkan laporan kerurangan derngan saturan rurpiah. 
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Penelitian ini menggunakan tiga jenis variabel yaitu variabel dependen (Y), variabel 

independen (X), dan variabel moderasi (Z). 

1. Nilai Perusahaan (Y) 

Penelitian ini menggunakan nilai perusahaan sebagai variabel dependen. Price 

Book to Value merrurpakan rasio urnturk mernilai kinerrja perrursahaan yang mermbandingkan 

antara harga saham derngan nilai burkur (Kurnia, 2019). 

PBV = 
!"#$"	&'r#	('r)*"#	+",")

-./".	01r21r	&'r#	('r)*"#	+",")
 

2. Kinerja Keuangan (X1) 

 Return On Assets mernjadi indikator merngurkurr kermampuran perrursahaan dalam 

mernggurnakan sermura asert urnturk mernghasilkan laba serterlah pajak (Latif et al., 2023). 

ROA = 
("*"	0'r#3.,
456"/	73'r6

 × 100% 

3. Kebijakan Hutang (X2) 

 Derbt to Erqurity Ratio dijadikan indikator urnturk merngurkurr kerbijakan hurtang yang 

mernurnjurkkan proporsi hurtang terrhadap erkuritas perrursahaan (Rosmaneliana  et al., 2024). 

DErR = 
456"/	!1r6"8$	

9r21r.6"3
 × 100% 

4. Ukuran Perusahaan (X3) 

Urkurran perrursahaan didefinisikan sebagai logaritma natural dari total aset (Aspari et 

al., 2024). 

Urkurran Perrursahaan = (Ln) Total Asert 

5. Kebijakan Dividen (Z) 

Penelitian ini menggunakan kebijakan dividen sebagai variabel moderasi. Dummy 

digunakan untuk menilai kebijakan dividen. Perusahaan yang membayar dividen bernilai 1 

dan yang tidak membayar dividen bernilai 0. 
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C. HASIL DAN PEMBAHASAN 

1. Analisis Statistik Deskriptif 
Urji statistik derskriptif mermperrolerh hasil berrikurt: 

Tabel  1. Uji Statistik Deskriptif 
 N Min. Max. Mean Std. Deviation 
Kinerja Keuangan 205 0.00 8.36 0.9427 1.15645 
Kebijakan Hutang 205 72.49 1707.14 560.5283 273.50682 
Ukuran Perusahaan 205 20.31 28.32 24.5449 1.72158 
Nilai Perusahaan 205 0.21 6.24 1.6400 1.33455 
Kebijakan Dividen 205 0.00 1.00 0.4146 0.49386 
Valid N (listwise) 205     

Surmberr: data diolah dengan SPSS 24, 2024 

Nilai meran kinerrja kerurangan serbersar 0,94; nilai sertandar derviasi serbersar 1,15; nilai 

minimurm serbersar 0,00; dan nilai maksimurm serbersar 8,36. Nilai meran kerbijakan hurtang 

serbersar 560,52; nilai sertandar derviasi serbersar 273,50; nilai minimurm serbersar 72,49; dan 

nilai maksimurm serbersar 1707,14. Nilai meran urkurran perrursahaan serbersar 24.54; nilai 

sertandar derviasi serbersar 1,72; nilai minimurm 20,31; nilai maksimurm serbersar 28,32. Nilai 

meran nilai perrursahaan serbersar 1,64; nilai sertandar derviasi serbersar 1,33; nilai minimurm 

serbersar 0,21; dan nilai maksimurm serbersar 6,24. Nilai meran kerbijakan dividern serbersar 0,41; 

nilai sertandar derviasi serbersar 0,49; nilai minimurm serbersar 0,00; dan nilai maksimurm 

serbersar 1,00. 

2. Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 
Tabel 2. Uji Kolmogoro – Smirnov 

 

 
 

Berdasarkan tabel 2 mernurnjurkkan nilai Monter Carlo Sig. (2-tailerd) serbersar 

0,110 > 0,05 yang berarti data pernerlitian terrdistribursi sercara normal. 

 Urnstandardizerd Rersidural 
N 205 
Normal Paramerterrsa,b Meran 0.0000000 

Std. Derviation 0.69863428 
Most Erxtrermer Differrerncers Absolurter 0.083 

Positiver 0.083 
Nergativer -0.043 

Terst Statistic 0.083 
Asymp. Sig. (2-tailerd) 0.001c 
Monter Carlo Sig. (2-tailerd) Sig. 0.110d 
Sumber: data diolah dengan SPSS 24, 2024 
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b. Uji Multikolinearitas 
Tabel 3. Uji Multikolinearitas 

 

 

 

 

Berdasarkan tabel 3 menunjukkan nilai tolerrancer > 0,1 dan nilai VIF < 10 yang 

berarti data pernerlitian tidak terrjadi murltikolineraritas. 

c. Uji Herterroskerderstisitas 
Tabel 4. Uji Glejser 

 
 

 

 

 

 

Berdasarkan tabel 4 mernurnjurkkan bahwa nilai sig dari sertiap variaberl serbasar > 

0,05 yang berarti data pernerlitian tidak terrderterksi adanya herterroskerdastisitas. 

d. Uji Autokorelasi 
 

Tabel 5. Uji Durbin-Watson 
 

 
 

Berrdasarkan taberl 5 mernurnjurkkan nilai DW serbersar 1,901. Sersurai derngan taberl 

perngambilan kerpurtursan yaitur 1,7990 < 1,901 < 2,2010 (dUr < d < 4-dUr). Maka hasil ini 

mernurnjurkkan bahwa data pernerlitian tidak merngalami aurtokorerlasi. 

  

Moderl 
Collinerarity Statistics 

Tolerrancer VIF 
1 Kinerrja Kerurangan 0.613 1.631 

Kerbijakan Hurtang 0.811 1.232 
Urkurran Perrursahaan 0.588 1.700 
Kerbijakan Dividern 0.551 1.816 

Surmberr: data diolah dengan SPSS 24, 2024 

Moderl 
Urnstandardizerd 

Coerfficiernts 
Standardizerd 
Coerfficiernts t Sig. 

B Std. Errror Berta   
(Constant) 0.135 0.474  0.284 0.777 
Kinerrja Kerurangan 0.031 0.030 0.090 1.008 0.315 
Kerbijakan Hurtang 7.522 0.000 0.052 0.675 0.500 
Urkurran Perrursahaan 0.018 0.021 0.079 0.864 0.389 
Sumber: data diolah dengan SPSS 24, 2024 

Moderl R R Squrarer 
Adjursterd R 

Squrarer 
Std. Errror of ther 

Erstimater 
Durrbin-
Watson 

1 0.331a 0.109 0.094 0.66064 1.901 
Surmberr: data diolah dengan SPSS 24, 2024 
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3. Uji Parsial (Uji T) 
Tabel 6. Uji T 

 

 

 

 

 

Berdasarkan tabel 6 kinerrja kerurangan mermiliki nilai signifikan 0,000 < 0,05. 

Kerbijakan hurtang mermiliki nilai signifikan 0,030 > 0,05. Urkurran perrursahaan mermiliki nilai 

signifikan 0,001 < 0,05. Hal ini dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan, kebijakan 

hutang, dan ukuran perusahaan secara parsial memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 

4. Moderated Regression Analysis (MRA) 
Tabel 7. Uji MRA 

Surmberr: data diolah dengan SPSS 24, 2024 

Berdasarkan tabel 7 kebijakan dividen hanya mampu memoderasi pengaruh ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan nilai signifikan 0,000. Sedangkan pengaruh 

kinerja keuangan dan kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan tidak mampu dimoderasi 

oleh kebijakan dividen dengan nilai signifikan masing-masing sebesar 0,970 dan 0,157. 

  

Coefficientsa 

Moderl 

Urnstandardizerd 
Coerfficiernts 

Standardizerd 
Coerfficiernts 

t Sig. 
B 

Std. 
Errror Berta 

1 (Constant) 2.430 0.777  3.126 0.002 
Kinerrja Kerurangan 0.253 0.049 0.393 5.123 0.000 
Kerbijakan Hurtang 0.000 0.000 0.160 2.179 0.030 
Urkurran Perrursahaan -0.110 0.034 -0.254 -3.239 0.001 

Surmberr: data diolah dengan SPSS 24, 2024 

Coefficientsa 

Moderl 
Urnstandardizerd 

Coerfficiernts 
Standardizerd 
Coerfficiernts T Sig. 

B Std. Errror Berta   
1 (Constant) 5.967 1.316  4.532 0.000 

Kinerrja Kerurangan 0.276 0.124 0.429 2.223 0.027 
Kerbijakan Hurtang 0.001 0.000 0.258 2.828 0.005 
Urkurran Perrursahaan -0.265 0.058 -0.613 -4.559 0.000 
Kerbijakan Dividern -6.985 1.775 -4.635 -3.936 0.000 
Kinerrja Kerurangan*Kerbijakan Dividern -0.005 0.138 -0.008 -0.037 0.970 
Kerbijakan Hurtang*Kerbijakan Dividern -0.001 0.000 -0.257 -1.420 0.157 
Urkurran Perrursahaan*Kerbijakan Dividern 0.294 0.076 5.034 3.887 0.000 
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PEMBAHASAN 

Pengaruh Kinerja Keuangan Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Berrdasarkan taberl 6 hasil perngurjian mernurnjurkkan bahwa kinerrja kerurangan 

berrperngarurh terrhadap nilai perrursahaan, sehinga H1 diterrima. ROA yang positif 

menggambarkan bahwa aset perusahaan yang digunakan dalam kegiatan operasional mampu 

memberikan keuntungan laba yang tinggi. Teori sinyal juga mendukung hasil penelitian ini 

karena ROA positif akan menjadi sinyal untuk investor bahwa perusahaan memiliki prospek 

yang baik di masa depan. Investor beramsumsi bahwa perusahaan dengan ROA positif layak 

untuk dibeli sahamnya. Jadi nilai ROA tinggi dapat menaikkan nilai perusahaan. Hasil 

pernerlitian ini serjalan derngan pernerlitian serberlurmnya yang mernyatakan bahwa kinerrja kerurangan 

berrperngarurh positif terrhadap nilai perrursahaan (Aprilia et al., 2021). 

Pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan 

Berrdasarkan taberl 6 hasil perngurjian mernurnjurkkan bahwa kerbijakan hurtang 

berrperngarurh terrhadap nilai perrursahaan, sehingga H2 diterima. Kebijakan hutang 

menggambarkan bagaimana perusahaan mengelola modal yang bersumber dari pihak 

eksternal. Penggunaan hutang yang tinggi dapat meningkatkan risiko keuangan. Tetapi 

penggunaan hutang juga dapat meningkatkan pendapatan dimana pemenuhan modal yang 

cukup dari hutang yang dikelola dengan baik akan menambah peluang investasi yang menjadi 

sinyal baik bagi investor sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan (Strýčková, 2019). 

Hasil pernerlitian ini serjalan derngan pernerlitian terrdahurlur yang mernyatakan bahwa kerbijakan 

hurtang berrperngarurh positif terrhadap nilai prursahaan (Febriansyah, 2023). 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Berrdasarkan taberl 6 hasil perngurjian urkurran perrursahaan berrperngarurh terrhadap nilai 

perrursahan sehingga H3 diterrima. Berdasarkan teori sinyal ketika perusahaan memiliki skala 

besar akan meberikan prospek yang jelas 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. Hal tersebut dapat 

disimpulkan ketika perusahaan memiliki ukuran besar maka akan meningkatkan nilai. 
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Perningkatan terrserburt mernurnjurkkan bahwa urkurran perrursahaan berrperngarurh positif terrhadap 

nilai perrursahaan (Anugerah & Suryanawa, 2019).  

Kebijakan Dividen Memoderasi Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Berrdasarkan taberl 7, urji MRA mernurnjurkkan bahwa kerbijkan dividern tidak mampur 

mermoderrasi perngarurh kinerrja kerurangan terrhadap nilai perrursahaan sehingga H4 ditolak. 

Perrursahaan yang mermiliki kinerrja kerurangan yang baik dalam mernghasilkan laba, perrursahaan 

berlurm terntur mermbagikan laba berrurpa dividern, tertapi perrursahaan akan mernjadikan laba serbagai 

laba ditahan. Kemungkinan perusahaan menggunakan labanya untuk mengembangkan 

perusahaan atau untuk mempertahankan perusahaan agar tidak mengalami kebangkrutan. 

Tetapi hal tersebut dapat menurunkan penilaian investor terhadap perusahaan. Dampaknya 

harga saham akan menurun dan akan terjadi penuruan nilai perusahaan. Hal tersebut akan 

membuat perusahaan kesulitan dalam memperoleh penambahan dari investor. Hal ini dapat 

disimpurlkan bahwa perrursahaan derngan Kinerrja Kerurangan baik atau nilai ROA tinggi tidak 

dapat merningkatkan Nilai Perrursahaan kertika Nilai dividen tinggi dan sebaliknya. Hasil 

pernerlitian ini serjalan derngan pernerlitian yang mernyatakan kerbijakan dividern tidak mampur 

mermoderrasi perngarurh kinerrja kerurangan terrhadap nilai perrursahaan (Riki et al., 2022). 

Kebijakan Dividen Memoderasi Pengaruh Kebijakan Hutang Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Berrdasarkan taberl 7, hasil urji MRA mernurnjurkkan bahwa kerbijakan dividern tidak 

mampur mermoderrasi perngarurh kerbijakan hurtang terrhadap nilai perrursahaan sehingga H5 

diterima. Pada kondisi sulit yang dihadapi perusahaan perbankan pada tahun 2019-2020, 

banyak perusahaan yang tidak membagikan labanya. Disislain perusahaan juga meiliki tingkat 

hutang yang tinggi. Penambahan porsi hutang ini disebabkan kurangnya permodalan 

perusahaan ketika terjadi krisis ekonomi. Kemudian para investor menangkap sinyal tersebut 

jika perusahaan sedang di masa sulit. Dalam kondisi tersebut kebijakan dividen menurunkan 

nilai perusahaan ketika tingkat hutang tinggi hal tersebut memberikan sinyal negatif kepada 

investor. Investor berasumsi perusahaan tidak mampu memprioritaskan pembayaran hutang. 

pembayaran dividen ketika tingkat hutang tinggi dapat menyebabkan berkurangnya pendanaan 
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internal perusahaan untuk berinvestasi. Penggunaan hutang yang tinggi melibihi modal akan 

menurunkan nilai perusahaan. Hal ini dapat disimpurlkan bahwa Kerbijakan Hurtang tidak dapan 

merningkatkan Nilai Perrursahaan kertika nilai dividen tinggi, dan serbaliknya. Hal ini serjalan 

derngan pernerlitian yang mernyatakan bahwa kerbijakan dividern tidak mampur mermoderrasi 

perngarurh Kerbijakan Hurtang terrhadap Nilai Perrursahaan (Putri & Sholichah, 2023). 

Kebijakan Dividen Memoderasi Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 

Peusahaan 

Berrdasarkan taberl 7, hasil urji MRA mernurnjurkkan bahwa kerbijakan dividern mampur 

mermoderrasi perngarurh urkurran perrursahaan terrhadap nilai perrursahaan, sehingga H6 diterrima. 

Dalam kondisi tertentu seperti dalam periode penelitian tahun 2018-2022. Pada tahun 2020 

terjadi krisi ekonomi global yang menyebabkan penurunan pendapatan. Ada beberapa 

perusahaan yang mengalami kerugian sehingga tidak dapat membayar dividen. Tetapi 

perusahaan besar dalam kondisi tersebut masih konsiten dalam membayar dividen kapada 

investor. Hal tersebut yang membuat investor lebih percaya mengenai propek perusahaan 

berskala besar. Kepercayaan investor tersebut dapat meningkatkan harga saham yang 

berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. Berdasarkan teori sinyal, perusahaan besar 

memberikan sinyal positif karena memberikan kepercayaan yang baik berupa pembayaran 

dividen sacara terus-menerus. Hal ini dapat disimpurlkan bahwa perrursahaan derngan asert bersar 

dapat merningkatkan nilai perrursahaan kertika nilai dividen tinggi dan sebaliknya. Hal ini serjalan 

derngan pernerlitian yang meryatakan bahwa Kerbijakan Dividern mampur mermoderrasi perngarurh 

Urkurran Perrursahaan Terrhadap Nilai Perrursahaan (Areta & Setijaningsi, 2024).  

D. SIMPULAN 
Kinerrja kerurangan berrperngarurh positif terrhadap nilai perrursahaan. Hal ini berarti ketika 

semakin tinggi nilai ROA maka akan meningkatkan nilai perusahaan pada perrursahaan 

perrbankan yang terrdaftar di BErI tahurn 2018-2022. Kerbijakan hurtang berrperngarurh terrhadap 

nilai perrursahaan. Hal ini dapat disimpulkan ketika perusahaan memiliki tingkat DER tinggi 

maka mampu meningkatkan nilai perusahaan pada perrursahaan Perrbankan yang terrdaftar di BErI 

tahurn 2018-2022. Urkurran perrursahaan berrperngarurh positif terrhadap nilai perrursahaan. Hal ini 
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berarti semakin besar ukuran perusahaan memiliki maka dapat meningkatkan nilai pada 

perrursahaan Perrbankan yang terrdaftar di BErI tahurn 2018-2022.  

Kerbijakan dividern tidak mampur mermoderrasi perngarurh kinerrja kerurangan terrhadap nilai 

perrursahaan pada perrursahaan Perrbankan yang terrdaftar di BErI tahurn 2018-2022. Hal ini berarti 

ketika nilai ROA tinggi tidak dapat merningkatkan Nilai Perrursahaan kertika Nilai dividen tinggi 

dan serbaliknya. Kerbijakan dividern tidak mampur mermoderrasi perngarurh kerbijakan hurtang 

terrhadap nilai perrursahaan pada perrursahaan Perrbankan yang terrdaftar di BErI tahurn 2018-2022. 

Hal ini dapat disimpurlkan bahwa kerbijakan hurtang tidak dapan merningkatkan nilai perrursahaan 

kertika nilai dividen tinggi, dan serbaliknya. Kerbijakan dividern mampur mermoderrasi perngarurh 

urkurran perrursahaan terrhadap nilai perrursahaan pada perrursahaan Perrbankan yang terrdaftar di BErI 

tahurn 2018-2022. Hal ini dapat disimpurlkan bahwa perrursahaan derngan asert bersar dapat 

merningkatkan nilai perrursahaan kertika nilai dividen tinggi dan serbaliknya. 

Pernerlitian ini merlibatkan tiga variaberl inderperndern yaitur Kinerrja Kerurangan, Kerbijakan 

Hurtang, dan Urkurran Perrursahaan yang berlurm mernggurnakan variaberl lain yang dapat 

mermperngarurhi Nilai Perrursahaan. Pernerlitian ini mernggurnakan samperl dari Perrursahaan 

Perrbankan yang terrdaftar di BErI tahurn 2018-2022, serhinggal berlurm mampur 

mernggernerralisasikan hasil pernerlitian merngernai perngarurh Kinerrja Kerurangan, Kerbijakan 

Hurtang, dan Urkurran Perrursahaan terrhadap Nilai Perrursahaan. 

E. Saran 

Pada pernerlitian serlanjurtnya diharapkan mernggurnakan variaberl inderperndern yang lerbih 

berrvariasi, samperl yang lerbih luras dan perrioder yang lerbih panjang, serhingga mermperrolerh hasil 

pernerlitian yang lerbih baik merngernai perngarurh Kinerrja Kerurangan, Kerbijakan Hurtang, dan 

Urkurran Perrursahaan terrhadap Nilai Perrursahaan. 
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