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Abstract. Dividend distribution by companies listed on the Indonesia Stock Exchange is 

a consideration of investors in making investments. Dividend policy considers how much 

dividends will be paid, the frequency of dividend payments, and the method of dividend 

payments, both in cash and in the form of stock dividends. The decisions of these investors 

affect the price of shares on the stock exchange. The market price of a company's shares 

formed between buyers and sellers during a transaction is called the company's market 

value, because the price on the stock exchange is considered a reflection of the real value 

of the company's assets. The stock price in the market shows the performance of the 

company. This study shows the relationship between dividend policy and PBV which 

reflects company performance. By using quantitative research methods. It can be 

concluded that dividend policy affects PBV.. 
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Abstrak. Pembagian dividen oleh perusahaan yang tercatat Bursa Efek Indonesia 

merupakan pertimbangan dari para investor dalam melakukan investasi. Kebijakan 

dividen mempertimbangkan tentang seberapa besar dividen yang akan dibayarkan, 

frekuensi pembayaran dividen, serta cara pembayaran dividen, baik dalam bentuk tunai 

maupun dalam bentuk dividen saham. Keputusan para investor ini mempengaruhi harga 

saham di bursa efek. Harga pasar dari saham perusahaan yang terbentuk antara pembeli 

dan penjual disaat terjadi transaksi disebut nilai pasar perusahaan, karena harga pada 

bursa efek dianggap cerminan nilai asset perusahaan sesungguhnya. Harga saham di pasar 

menunjukkan kinerja dari perusahaan. Pada penelitian ini memperlihatkan hubungan 

antara kebijakan dividen dan PBV yang mencerminkan kinerja perusahaan. Dengan 

mengunakan metode penelitian kuantitatif. Dapat disimpulkan bahwa kebijakan dividen 

berpengaruh terhadap PBV.  

 

Kata kunci: kebijakan dividen, nilai perusahaan, LQ 45 

 

 

LATAR BELAKANG 

Kebijakan dividen adalah rencana atau keputusan yang diambil oleh perusahaan 

mengenai bagaimana mereka akan mendistribusikan laba bersih kepada pemegang 
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saham. Ini melibatkan pertimbangan tentang seberapa besar dividen yang akan 

dibayarkan, frekuensi pembayaran dividen, serta cara pembayaran dividen, baik dalam 

bentuk tunai maupun dalam bentuk dividen saham. Kebijakan dividen merupakan bagian 

penting dari manajemen keuangan perusahaan dan mempengaruhi hubungan antara 

perusahaan dan pemegang sahamnya. Dalam mengembangkan kebijakan dividen, 

perusahaan harus mempertimbangkan beberapa faktor, termasuk Perusahaan harus 

mempertimbangkan kinerja keuangan mereka dan kemampuan untuk menghasilkan laba 

yang konsisten. Keputusan pembagian dividen sebaiknya didasarkan pada laba yang 

dapat dihasilkan dan arus kas yang stabil. 

Perusahaan harus memperhatikan rencana pertumbuhan dan investasi masa depan. Jika 

perusahaan memiliki peluang investasi yang menjanjikan, mereka mungkin memilih 

untuk menyisihkan sebagian laba untuk pendanaan proyek-proyek tersebut daripada 

membayarkan dividen yang tinggi. Struktur modal perusahaan, termasuk tingkat hutang 

dan ekuitas, juga dapat mempengaruhi kebijakan dividen. Perusahaan dengan tingkat 

hutang yang tinggi mungkin harus memprioritaskan pembayaran bunga dan pembayaran 

utang sebelum membayarkan dividen. Perusahaan juga harus mempertimbangkan 

preferensi dan kebutuhan pemegang saham.  

Nilai perusahaan sangat penting bagi perusahaan karena hal ini menjadi indikator 

penilaian perusahaan dan menunjukkan pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan 

datang. Sementara itu, Rika Susanti (2010) menyatakan bahwa nilai sebuah perusahaan 

akan tercermin dari harga sahamnya. Harga pasar dari saham perusahaan yang terbentuk 

antara pembeli dan penjual disaat terjadi transaksi disebut nilai pasar perusahaan, karena 

harga pada bursa efek dianggap cerminan nilai asset perusahaan sesungguhnya.  Investor 

perlu menilai perkembangan perusahaan sebelum melakukan investasi dan juga 

manajemen perusahaan perlu melakukan analisis atas laporan keuangan perusahaan dan 

return yang akan diperoleh nantinya. Akhir Tahun 2018 harga saham LQ45 berada pada 

level Rp. 1.032,02.Lalu Akhir Tahun 2019 mengalami kenaikan pada level Rp. 1.105,98. 

Lalu Akhi lr Tahun 2020 mengalami l penurunan pada level Rp. 934,89 dengan ti lngkat 

penurunan 8,59 persen (%). Kemudi lan dil akhilr tahun 2021 harga saham LQ-45 berada 

pada lelve ll Rp 931,41 dan melngalamil pe lnurunan Ke lmbalil se lbe lsar 0,37 pe lrse ln (%). 

Be lbe lrapa pelmelgang saham mungki ln melncaril pe lndapatan yang stabi ll daril dilvi lde ln, 

se lmelntara yang lai ln mungki ln le lbi lh te lrtari lk pada pelrtumbuhan nillail saham.Pe lrusahaan 
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juga harus me lmatuhi l pelraturan dan undang-undang yang be lrlaku te lrkailt delngan 

pe lmbagi lan di lvi lde ln. Se lti lap ne lgara atau bursa e lfe lk me lmillilki l pe lrsyaratan dan batasan yang 

be lrbelda te lrkailt de lngan pe lmbagi lan di lvi lde ln. ILnde lks LQ-45 i lalah ilnde lks yang te lrdi lril atas 

45 saham pillilhan yang me lngacu pada lilkui ldiltas pe lrdagangan dan kapi ltalilsasi l pasar.  

Hasi ll pe lne lli ltilan i lni l se ljalan delngan pe lne lli lti lan yang di llakukan olelh (Ganar 2018), 

(Se lnata 2016) melnyatakan ke lbi ljakan di lvi ldi lde ln be lrpe lngaruh posi lti lf dan si lgni lfi lkan 

telrhadap ni llail pe lrusahaan. Seldangkan hasi ll pelne lli ltilan i lnil be lrtolak bellakang de lngan 

pe lnelli ltilan yang di llakukan (Se lptarilanil 2017), (Mani lhuruk 2017), dan (Ani lta 2016) yang 

melnyatakan bahwa ke lbi ljakan dilvi lde ln i lni l be lrpe lngaruh ti ldak si lgni lfi lkan te lrhadap ni llail 

pe lrusahaan. Hal ilni l selsuai l de lngan te loril Mi lllelr dan Bri lgham yang me lnyatakan bahwa 

ke lbiljakan dilvi lde ln ti ldak melmpelngaruhi l ni llail pe lrusahaan. 

Be lrdasarkan latar bellakang di l atas maka pelne llilti l telrtarilk melne llilti l melnge lnai l  

Pe lngaruh Ke lbi ljakan Dilvi lde ln Te lrhadap Ni llail Pe lrusahaan pelri lodel 2018-2021. 

KAJILAN TELORILTILS 

Ke lbi ljakan dilvi lde ln adalah kelputusan pelrusahan dalam melmbagi lkan laba telrse lbut 

atau diltahan untuk diljadilkan ilnve lstasi l ke lmbalil. Jilka se lmakiln tilnggi l di lvi lde ln yang 

di lbayarkan maka jumlah laba di ltahan akan se lmakiln ke lcill se lhi lngga pe lrtumbuhan 

pe lrusahaan melnjadil lambat belgi ltujuga se lbalilknya (Se lptari lanil 2017). Me lnurut Jusri lanil 

(2013) melnje llaskan Dilvilde lnd Payout Ratilo yai ltu pe lrse lntasel di lvi lde ln yang di lbagi lkan 

ke lpada pelme lgang saham daril laba be lrsi lh se ltellah pajak. Dilvi lde lnd Payout Rati lo dilhi ltung 

de lngan cara melmbandilngkan antara di lvi lde ln yang di lbagi l de lngan laba belrsi lh yang 

di ldapatkan dan bilasanya di lsaji lkan dalam be lntuk proselntase l. Se lmakiln tilnggi l Di lvi lde lnd 

Payout Rati lo akan melnguntungkan para i lnve lstor te ltapil daril pi lhak pelrusahaan akan 

melmpe lrlelmah ilnte lrn fi lnanci lal karelna melmpe lrkelci ll laba diltahan. Teltapil se lbali lknya 

apabilla Dilvi lde lnd Payout Ratilo se lmakiln ke lcill maka akan me lrugi lkan i lnve lstor (para 

pe lmelgang saham) teltapil i lntelrn fi lnancilal pe lrusahaan akan selmakiln kuat. 

Pri lnsi lp dasar daril te loril si lnyal adalah bahwa ke lbiljakan atau tilndakan telrte lntu yang 

di llakukan olelh se lbuah pe lrusahaan, se lpelrtil ke lbi ljakan dilvi lde ln, dapat belrfungsi l se lbagai l 

si lnyal atau ilsyarat kelpada para pelmangku ke lpelnti lngan (i lnve lstor, kre ldi ltor, pelmasok, dan 

lailnnya) te lntang kondi lsi l atau kualiltas pe lrusahaan yang ti ldak dapat dilamatil se lcara 

langsung. Si lnyal posi lti lf jilka selbuah pe lrusahaan melmutuskan untuk melnilngkatkan 

di lvi lde ln atau melmbe lrilkan di lvi lde ln yang lelbi lh be lsar daril se lbe llumnya, hal i lnil dapat 
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di langgap se lbagai l si lnyal posi lti lf bahwa manajelme ln melmillilki l kelyaki lnan yang ti lnggi l 

telntang prospe lk masa delpan pelrusahaan. Hal i lni l dapat melmpe lngaruhi l pe lrse lpsi l para 

i lnve lstor bahwa pe lrusahaan be lrada dalam kondi lsi l yang bai lk, me lmi llilki l proye lksi l laba yang 

kuat, atau melmillilki l proye lksi l arus kas posi ltilf di l masa melndatang. Se lbagai l hasi llnya, 

i lnve lstor mungki ln akan lelbi lh telrtarilk untuk be lrilnve lstasi l dalam saham pelrusahaan te lrse lbut 

dan melni lngkatkan pelrmilntaan atas saham, yang pada gi lli lrannya dapat melnilngkatkan ni llail 

pe lrusahaan. Seldangkan si lnyal ne lgati lf ji lka se lbuah pelrusahaan melmilli lh untuk melngurangi l 

di lvi lde ln atau tildak melmbayar di lvi lde ln sama se lkalil, hal ilnil dapat dilanggap se lbagai l si lnyal 

ne lgati lf. Manajelmeln mungki ln pe lrcaya bahwa pelrusahaan melnghadapi l tantangan atau 

masalah, selpelrti l proye lksi l laba yang buruk atau arus kas yang ne lgati lf di l masa delpan. 

Dalam hal ilni l, i lnve lstor mungki ln le lbi lh be lrhatil-hati l dalam melni llail saham pelrusahaan 

telrse lbut dan kurang te lrtarilk untuk be lri lnve lstasil, se lhi lngga ni llai l pe lrusahaan dapat melnurun. 

Dari l kajilan telorilti ls di latas, hilpotelsi ls yang di lajukan dalam pelne lliltilan i lni l : 

H0 : Ke lbi ljakan Di lvi lde ln (DPR) ti ldak be lrpe lngaruh posi lti lf dan si lgni lfi lkan te lrhadap 

Ni llail Pe lrusahaan (PBV). 

H1 : Ke lbi ljakan Di lvi lde ln (DPR) be lrpe lngaruh posi lti lf dan si lgni lfi lkan te lrhadap Nillail 

Pe lrusahaan (PBV). 

MELTODEL PELNELLILTILAN 

Me ltodel pe lne llilti lan yang di lgunakan adalah meltode l kuantiltatilf Populasi l pe lne llilti lan 

adalah 45 pe lrusahaan dalam ilnde lks LQ 45 tahun 2018–2021. Telknilk samplilng yang 

di lgunakan adalah purposilve l sampli lng. Adapun kriltelri la pelmi llilhan sampell pada pelne lli ltilan 

i lnil adalah selbagai l be lrilkut :  

1. Pe lrusahaan yang te lrcatat dalam ilnde lks LQ-45 se llama pada pelrilode l tahun 2018-

2021. 

2. Pe lrusahaan yang me lmbagi lkan di lvi lde ln se lcara konsilste ln pada pelri lodel tahun 2018- 

2021. 

Be lrdasarkan prose ls pe lmi lli lhan sampell ada se lbanyak 20 pe lrusahaan yang me lme lnuhi l 

kri ltelri la telrse lbut. Be lri lkut dilsajilkan pe lrhi ltungan melnge lnai l jumlah sampell yang 

di lgunakan dalam pelne llilti lan ilni l : 
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Tabell 1 

Sampell data 

Ke lte lrangan Jumlah 

Pe lrusahaan yang te lrcatat dalam LQ-45   45 

Pe lrusahaan yang ti ldak konsi lste ln te lrcatat pada 

i lndelks LQ-45 se llama kurun waktu 2018-2021 

18 

Pe lrusahaan yang Ti ldak me lmbagi lkan dilvi lde lnnya 

se lcara konsilsteln se lti lap tahunnya se llama kurun 

waktu 2018-2021 

7 

Jumlah sampell pelrusahaan 20 

 

ILndi lkator pelngukuran ke lbi ljakan dilvi lde ln me lnggunakan Di lvi lde ln Payout Rati lo (DPR) 

se ldangkan ni llail pe lrusahan dilproksi lkan de lngan Pri lce l Book Value l (PBV). 

HASILL DAN PELMBAHASAN  

Uji l Hilpote lsi ls 

Hasi ll pe lnguji lan hi lpote lsi ls pe lngaruh (ke lbi ljakan dilvi lde ln) te lrhadap nillail pelrusahaan dapat 

di llilhat tabell 1 be lri lkut:  

Tabell 1.Hasi ll Uji l Parsi lal 

Coelffilcilelntsa 

Modell 

Unstandardilzeld Coelffi lcilelnts 

Standardilzeld 

Coelffilcilelnts 

t Silg. B Std. ELrror Belta 

1 (Constant) 2.860 0.675  2.483 .014 

DPR .054 .227 .409 2.120 .025 

      

a. Delpelndelnt Varilablel: PBV 

 

Tabell dil atas melnunjukkan hasill pelngujilan statilstilk t selhi lngga dapat melnjellaskan 

pe lngaruh vari labe ll ilnde lpe lndeln se lcara parsilal. Hasi ll pe lnelli ltilan pelngaruh ke lbi ljakan dilvi ldeln 

telrhadap nillail pe lrusahaan adalah selbagai l be lrilkut: 

a. Ni llail si lgni lfi lkansi l se lbe lsar 0,025 me lnunjukkan bahwa ni llail Si lg ≤ 0,05 . Se lme lntara 

ni llail koelfi lsi le ln se lbelsar 0,054. se lhi lngga ke lbi ljakan dilvi lde ln be lrpe lngaruh te lrhadap 

ni llail pelrusahaan.  
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b. Vari labell ke lbi ljakan dilvi lde ln me lmilli lki l t hi ltung dan t-tabe ll 3,280>2,110 de lngan ni llail 

si lgni lfi lkansi l 0,025 ≤ 0,05, se lhilngga H0 di ltolak dan Ha dilte lrilma arti lnya, ke lbiljakan 

di lvi lde ln be lrpe lngaruh dan si lgni lfi lkan te lrhadap nillai l pe lrusahaan yang te lrdaftar 

dalam ilnde lks LQ 45 

Be lrdasarkan data table l 1 maka dilpe lrolelh pe lrsamaan relgre lsi l se lbagai l be lrilkut : 

Y = 2,860 + 0,054 X1+e l 

Konstanta selbe lsar 2,860 melnunjukkan be lsarnya ni llail pelrusahaan yang di lproksi lkan 

telrhadap PBV (Pri lce l Book Value l). Angka koelfi lsi le ln re lgre lsi l se lbe lsar 0,054 bahwa se ltilap 

ke lnailkan 1 nillail DPR (Di lvi lde lnd Payout Ratilo) juga akan melni lngkatkan ni llai l PBV 

se lbanyak 0,054. 

 

Koe lfi lsi le ln De lte lrmi lnasi l 

Koe lfi lsi le ln de lte lrmilnasi l (R2 ) di lgunakan untuk melnge ltahui l pe lngaruh antar vari labe ll yang 

di ltelli ltil. Hasi ll uji l koe lfilsi le ln de ltelrmi lnasil dapat dillilhat pada tabell 2 se lbagai l belri lkut : 

Tabe ll 2  

Hasi ll Ujil Koe lfe lsi le ln De lte lrmi lnasi l (R2 ) 

 

Mode ll Summaryb 

Modell R R Squarel 

Adjusteld R 

Squarel 

Std. ELrror of thel 

ELstilmatel 

1 .520a .573 .442 2.35972 

a. Preldilctors: (Constant), DPR 

b. Delpelndelnt Varilablel: PBV 

 

Be lrdasarkan Tabell 2 ni llail Koe lfi lsi le ln (R) se lbe lsar 0,520 yang me lnunjukkan belsarnya 

hubungan antara varilabe ll, delngan R square l se lbelsar 0,573 atau 57,3%. Seldangkan si lsanya 

421,7% di ljellaskan olelh vari labell lailn di lluar pe lnelli ltilan i lnil 

KELSILMPULAN DAN SARAN 

Dari l pe lnelli ltilan i lnil dapat dilsi lmpulkan bahwa kelbi ljakan dilvi lde ln  me lmbelri lkan 

pe lngaruh yang posi lti lf dan si lgni lfi lkan, hal te lrse lbut melnunjukkan bahwa ke lbiljakan dilvi ldeln 

yang te lpat dapat melni lngkatkan nillail pe lrusahaan dalam hal i lnil PBV. Ke lbi ljakan dilvi ldeln 
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be lrupa pelmbayaran di lvi lde ln yang ruti ln se ltilap tahun melmbe lrilkan ke lpelrcayaan ke lpada 

i lnve lstor se lhi lngga i lnve lstor be lrmilnat untuk melmbe llil saham.  

Saran bagi l pe lne llilti l lailn adalah dalam pelne lltilan se llanjutnya di ltambahkan vari labell 

se llailn ke lbi ljakan dilvi lde ln.  
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