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Abstrak  
Tujuan penelitian ini untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen dan kinerja keuangan 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terindeks kompas 100. penelitian ini 

merupakan penelitian kuantitatif dengan metode purposive sampling yang menghasilkan sampel 

sejumlah 180 dan pengolahan data dengan regresi linier berganda dengan menggunakan SPSS 

versi 20. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan dividen dan kinerja keuangan tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan secara bersama sama keduanya juga tidak 

berpengaruh terhadap Y nilai perusahaan. 

Kata Kunci: Kebijakan Deviden, Kinerja Keuangan, Nilai Perusahaan 

 

Abstract  

The purpose of this study is to determine the effect of dividend policy and financial performance 

on company value in companies indexed by Kompas 100. This study is a quantitative study with 

a purposive sampling method that produces a sample of 180 and data processing with multiple 

linear regression using SPSS version 20. The results of this study indicate that dividend policy 

and financial performance do not affect company value and together both also do not affect Y 

company value. 

Keywords: Dividend Policy, Financial Performance Financial Performance, Firm Value 

 

A.       PENDAHULUAN  

Pandemi Covid-19 yang terjadi ini berdampak juga pada dinamika pasar saham yang 

berdampak pada penurunan bursa saham secara global dan peningkatan ketidakefesiensi pasar. 

Hal ini memengaruhi pasar modal dan memengaruhi keputusan investor untuk melakukan 

investasi di Indonesia juga. Hal lain yang berpengaruh yang memengaruhi nilai tukar rupiah 

atas dolar AS dari tahun 2013-2023 yang hampir selalu terjadi sebanyak 10 kali. Dampak yang 

dihasilkan atas hal tersebut dijadikan pertimbangan investasi yang dilakukan oleh seorang 

investor. Hal ini dimana bahwa perhitungan harga saham dengan total saham beredar yang 
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merupakan nilai pasar ekuitas dapat berpengaruh terhadap parameter nilai suatu perusahaan 

(www.cnbcindonesia.com). 

Indeks Kompas100 menguat 0,09% sejak awal tahun pasca tidak adanya Covid-19. 

Penguatan indeks Kompas100 ini lebih tinggi jika dibandingkan dengan Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) yang minus 0,66% sejak awal tahun. saham-saham anggota indeks 

Kompas100, lebih dari separuh atau 56 saham harganya turun dengan 31 saham terkoreksi lebih 

dari 10%. Kinerja kompas100 ditopang oleh saham-saham dari sektor barang konsumsi 

(HMSP), saham teknologi (GOTO), telekomunikasi (TLKM), perdagangan (UNTR, AMRT), 

dan bank (BRIS, BBCA, BMRI, BBNI). Saham di indeks Kompas100 yang mencetak return 

tertinggi dengan return lebih dari 10% per 30 maret 2023, di antaranya saham GGRM, HMSP, 

ERAA, WIFI, BRIS, DSNG, ISAT, GOTO, BFIN, ISAT, AKRA, SIDO, UNTR, dan MTMH. 

Saham-saham tersebut diperkirakan masih memiliki peluang kenaikan, terlebih dengan sektor-

sektor industri yang menjadi penopang pertumbuhan ekonomi meskipun di tengah tantangan 

era kenaikan suku bunga. Namun, investor perlu mewaspadai saham yang  sudah melaju cukup 

tinggi atau mendekati level tertinggi karena rawan profit taking, khususnya setelah musim 

earnings seasion kuartal IV-2022 dan kuartal I-2023 berakhir. (www.kontan.co.id). 

Nilai perusahaan pada umumnya dapat diukur dengan rasio Tobin’s Q. Indikator kinerja 

yang disebut Tobin's Q dihitung dengan membandingkan dua penilaian aset. Nilai pasar aset 

perusahaan, yang ditentukan oleh nilai pasar jumlah saham dan hutang yang beredar (nilai 

perusahaan), dibagi dengan biaya penggantian aset yang dikenal dengan Tobin's Q. Perusahaan 

kemungkinan akan mengalami kenaikan biaya dan perolehan keuntungan jika nilainya melebihi 

nilai dasar sebelumnya. Teori Tobin menyatakan bahwa ketika sekuritas (saham) yang 

menghasilkan keuntungan di masa depan mungkin dijual lebih dari biaya investasi awal, maka 

terdapat insentif yang  kuat untuk melakukan investasi lebih lanjut (Sudiyatno, 2020). 

Berdasarkan penjelasan diatas maka, rata-rata nilai tahun 2020-2023 sebagai berikut: 

1,
35

 

1,
54

 

http://www.kontan.co.id/
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Sumber: www.idx.co.id, data diolah, 2024 

Gambar 1. Rata-rata Nilai Tobin’s Q Perusahaan Kompas 100 

 

Berdasarkan gambar 1 diatas Tobin's Q merupakan proforma manajemen yang 

menampilkan kinerja perusahaan dalam mengelola aktivitasnya dan digunakan sebagai ukuran 

nilai perusahaan. Jika rasio Tobin's Q kurang dari 1,00 berarti saham tersebut undervalued. 

Nilai Tobin's Q menunjukkan keadaan peluang investasi yang dimiliki suatu perusahaan 

(Sudiyatno, 2020). Namun dari rata-rata perusahaan yang terdaftar di Kompas 100 memiliki 

rata-rata diatas 1,00 maka tida tergolong perusahaan yang undervalued. 

Peningkatan kualitas dan kepercayaan pemegang saham, nilai perusahaan yang sering 

kali dikorelasikan dengan harga saham adalah penilaian yang dilakukan oleh investor terhadap 

tingkat kinerja suatu perusahaan. Bagi pemegang saham, harga saham merupakan sumber 

informasi yang penting. Kekayaan dan kesejahteraan pemegang saham suatu perusahaan 

meningkat seiring dengan nilai saham yang dimilikinya. Bisnis dengan harga saham yang tinggi 

meningkatkan kepercayaan terhadap pangsa pasar dan kinerja perusahaan sekaligus 

menciptakan nilai perusahaan yang tinggi. Nilai profitabilitas menunjukkan tingkat keuntungan 

dan efisiensi bisnis yang mempunyai reputasi baik dan menunjukkan bahwa bisnis tersebut 

dinilai cukup tinggi untuk menarik modal dari investor (Wijaya et al., 2021). 

Kebijakan dividen merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. 

Kuantitas dividen yang dibayarkan perusahaan dapat berdampak pada harga saham karena 

menurut hipotesis “Bird in the Hand”, investor memilih pengembalian dividen di atas capital 

gain. Harga saham suatu perusahaan tidak serta merta naik sebagai tanggapan terhadap 

pembayaran dividen yang lebih banyak. Menurut teori preferensi pajak, harga saham mungkin 

naik sebagai respons terhadap berkurangnya pembayaran dividen. Oleh karena itu, nilai 

perusahaan akan dipengaruhi oleh kebijakan dividen yang diambilnya. Besar kecilnya 

http://www.idx.co.id/
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pembayaran dividen perusahaan kepada pemegang saham, yang memungkinkan saham 

diinvestasikan kembali untuk menghasilkan keuntungan, menunjukkan nilai bisnis (Nurvita, 

2022). Dengan demikian, harga saham akan dipengaruhi oleh jumlah pembagian dividen. 

Dividen yang tinggi akan mengakibatkan harga saham juga tinggi, sehingga berdampak pada 

nilai perusahaan. Harga saham yang tinggi, yang menghasilkan penilaian perusahaan yang 

tinggi dan meningkatkan tingkat kekayaan pemegang saham. Kebijakan dividen seringkali 

menimbulkan perselisihan antara pemegang saham dan manajemen (Nurvita, 2022). 

 

Sumber: www.idx.co.id, data diolah, 2024 

Gambar 2. Rata-rata Kebijakan Dividen Perusahaan Kompas 100 

Berdasarkan gambar 2 diatas dapat dijelaskan bahwa keputusan mengenai 

pendanaan suatu perusahaan terkait erat dengan kebijakan dividennya. Besarnya 

keuntungan yang dapat disimpan dalam usaha sebagai sumber pendanaan ditentukan oleh 

rasio pembayaran dividen. Akan tetapi, lebih sedikit uang yang tersedia untuk 

pembayaran dividen saat ini jika perusahaan mempertahankan porsi yang lebih tinggi dari 

pendapatannya saat ini. Kebijakan dividen berkaitan dengan bagaimana pendapatan 

didistribusikan antara digunakan untuk keperluan internal perusahaan, yang 

mengharuskan pendapatan disimpan di rumah, dan dibayarkan kepada pemegang saham 

sebagai dividen. Keputusan pembayaran dividen yang dikenal sebagai kebijakan dividen 

mempertimbangkan kebijakan dividen.

Kajian Teori 

Teori Sinyal  (Grand Theory) 

Teori sinyal adalah suatu tindakan yang dilakukan oleh manajemen perusahaan untuk 

memberikan nasihat kepada investor tentang bagaimana manajemen mengevaluasi prospek 

 

Rata-Rata Kebijakan Dividen Perusahaan Kompas 100 
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perusahaan. Pemilik (principal) harus diberitahu tentang keberhasilan atau kegagalan 

manajerial melalui sinyal sesuai dengan teori sinyal (Pasaribu et al., 2022). 

 

Kerangka Konseptual 

 

Sumber: Simangunsong Adi & Solikin Agus (2022) dan Nurvita Tita (2022) 

Gambar 3. Kerangka Konseptual 

 

Berdasarkan kerangka konseptual diatas maka hipotesis pada penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

H1 : Kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

H2 : Kinerja Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

H3 : Kebijakan dividend dan kinerja keuangan berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan 

 

B.    METODE  

Studi ini menggunakan metode kuantitatif. Studi ini meneliti 100 perusahaan Kompas 

100 yang akan diluncurkan di BEI antara tahun 2020 dan 2023. Baik kebijakan dividen, maupun 

Kinerja Keuangan tidak diatur dalam studi ini. Nilai Perusahaan menjadi hal yang bergantung. 

Banyak strategi yang digunakan untuk memperoleh data sekunder untuk studi ini. Studi ini 

menggunakan purposive sampling. Dalam studi ini, 100 perusahaan dan 180 perusahaan 

Kompas 100 selama empat tahun dijadikan sampel. Pengujian asumsi standar, pengujian 

koefisien determinasi, pengujian hipotesis, regresi linier berganda, dan statistik deskriptif 

merupakan metode analisis data. Nilai Perusahaan (Y) dilacak, tetapi tidak termasuk Kebijakan 

Dividen  (X1), Kinerja Keuangan (X2). 
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C.    HASIL DAN PEMBAHASAN  

Uji Normalitas 

 

Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel dependen 

dan independen keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak. Uji statistik kolmogrov-

Smirnov digunakan memastikan apakah data mempunyai distribusi normal atau tidak (Ghozali, 

2021). Hasil uji normalitas penelitian ini sebagai berikut: 

Tabel 1. Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

  Unstandardized Residual 

N  180 

Normal Parametersa,b Mean 0E-7 

Std. Deviation ,51889404 

Most Extreme Differences Absolute ,089 

Positive ,089 

Negative -,056 

Kolmogorov-Smirnov Z 1,190 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,118 

a. Test distribution is Normal.  

b. Calculated from data.  

                     Sumber: SPSS, data diolah 2024 

Berdasarkan Tabel 1 dapat terlihat bahwa hasil dari uji normalitas pada tabel One Sample 

Kolmogorov-Smirnov diperoleh nilai 0,118 pada Asymp. Sig.yang dapat diartikan bahwa 0,085 

> 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa data penelitian ini terdistribusi secara normal. 

Uji t (Parsial) 

 

 Uji parsial (uji-t) merupakan uji yang dilakukan untuk menunjukkan pengaruh satu 

variabel independen dalam menjelaskan secara terpisah variasi variabel dependen (Ghozali, 

2021). Hasil uji t penelitian ini yaitu sebagai berikut: 

Tabel 2. Hasil Uji t 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 
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 B Std. Error Beta   

(Constant) ,794 ,071  11,231 ,000 

KD ,069 ,124 ,042 ,558 ,578 

ROE -,163 ,107 -,114 -1,519 ,131 

a. Dependent Variable: Tobin’s Q    

                     Sumber: SPSS, data diolah 2024 

Berdasarkan tabel 2 maka pegerauh masing-masing variabel independen dapat dijelaskan 

dengan mencari t tabel terlebih dahulu yaitu sebagai berikut: 

α = 5% = 0,05 

t tabel = t (α/2 ; n-k-1) 

t tabel = t (0,05/2 ; 180-3-1) t tabel = 0,025; 176 

t tabel = 1,974 

Uji F (Simultan) 

 

Uji F digunakan untuk mengukur efektivitas regresi sampel dalam memperkirakan nilai 

sebenarnya (Ghazali, 2021). Menurut Ghozali (2021), tujuan uji F adalah untuk menguji 

keabsahan model regresi apakah semua variabel independen mempengaruhi variabel dependen 

atau tidak. Hasil uji F penelitian ini yaitu sebagai berikut: 

Tabel 3. Hasil Uji F 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

df Mean Square F Sig. 

Regression ,794 2 ,397 1,458 ,235b 

Residual 48,196 177 ,272   

Total 48,990 179    

a. Dependent Variable: Tobin’s Q     

b. Predictors: (Constant), ROE, KD 

Sumber: SPSS, data diolah 2024 

    

Berdasarkan tabel 3 hasil uji F variabel nilai perusahaan dengan proksi Tobin’s Q dapat 

dilihat dengan nilai signifikansi 0,235 > 0,05. Serta nilai F hitung sebesar 1,458 lebih kecil 

dibandingkan dengan nilai F tabel sebesar 3,05. Maka dapat diartikan bahwa variabel kebijakan 
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dividen dan kinerja keuangan proksi ROE secara simultan tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

Koefisien Determinasi 

Koefisien determinasi (R²) mempunyai nilai antara 0 sampai dengan 1. Apabila hasil R² 

mendekati 0 berarti pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat semakin berkurang, maka 

model dikatakan semakin kecil. Hasil nilai koefisien determinasi penelitian ini sebagai berikut: 

Tabel 4. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin- 

Watson 

 ,127a ,016 ,005 ,52182 1,846 

a. Predictors: (Constant), ROE, KD   

b. Dependent Variable: Tobin’s Q   

        Sumber: SPSS, data diolah 2024 

Berdasarkan pada tabel 4 hasil koefisien determinasi nilai perusahaan (Y) diperoleh nilai 

R square sebesar 0,016 atau 1,6% . sehingga presentase kontribusi pengaruh kebijakan dividen 

dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan sebesar 1,6% sedangkan sisanya 98,4% 

dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak dimasukkan dalam model penelitian ini. 

 

D.       SIMPULAN  

Kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, maka setiap kenaikan 

atau penurunan dari pembayaran dividen perusahaan tidak memengaruhi nilai perusahaan yang 

terindeks Kompas 100. Kinerja keuangan yang diproksikan oleh Return on Equity (ROE) tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan, maka setiap kenaikan atau penurunan laba bersih untuk 

pemenuhan ekuitas tidak memengaruhi keputusan investor untuk investasi di perusahaan 

terindeks Kompas 100. Kebijakan dividen dan Kinerja Keuangan secara bersama-sama atau 

simultan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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E.       SARAN 

a. Bagi perusahaan yang ingin meningkatkan nilai perusahaannya maka harus menjaga 

kinerja perusahaan dari sisi profitabilitas, likuiditas, dan solvabilitas. 

b. Bagi peneliti selanjutnya dapat mengembangkan penelitian dengan penambahan variabel 

dari kinerja keuangan dari sisi profitabilitas, solvabilitas, dan likuiditas dengan masing-

masing proksi seperti Return on Asset, Net profit Margin, Debt to Equity Ratio, Quick 

Ratio, dan Earning p er Share. 
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