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Abstract: The purpose of this study is to evaluate the impact of dividend policy, debt, and firm size on firm value.. 
This study uses  the systematic literature review (SLR) method. In this process, researchers collect, read, analyze, 
and organize previous journals to find important topics related to company policy. They found 55 relevant 
journals, some of which were selected as samples for the study. In the end, the authors collected 50 journals 
related to the research topic. According to the study results, the use of debt strategy has no effect on firm value, 
instead the use of dividends affects it negatively. This study also states how the use of debt and dividends increase 
each other and firm size has a good influence on firm value, although debt policy is not very important 
independently, debt policy is also related to dividend policy and may have an effect on firm value. Many findings 
have been obtained from research on the relationship between firm value, debt policy, dividends, and firm size. 
The parties involved also gained important cognition from this research. 
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Abstrak: Tujuan penelitian ini adalah untuk mengevaluasi dampak dari kebijakan dividen, utang, dan ukuran 
perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan metode peninjauan literatur 
sistematis review (SLR). Dalam proses ini, para peneliti mengumpulkan, membaca, menganalisis, dan 
mengorganisir jurnal-jurnal sebelumnya untuk menemukan topik penting terkait kebijakan perusahaan. Mereka 
menemukan 55 jurnal yang relevan, beberapa di antaranya dipilih sebagai sampel untuk penelitian. Pada akhirnya, 
penulis mengumpulkan 50 jurnal yang terkait dengan topik penelitian. Menurut hasil studi, strategi penggunaan 
utang tidak memiliki efek pada nilai perusahaan, sebaliknya penggunaan dividen mempengaruhinya secara 
negatif. Penelitian ini juga menyatakan bagaimana penggunaan utang dan dividen saling meningkat dan ukuran 
perusahaan memiliki pengaruh yang baik untuk nilai perusahaan, meskipun kebijakan utang tidak terlalu penting 
secara mandiri, kebijakan utang juga ada kaitannya dengan kebijakan dividen dan mungkin memiliki efek pada 
nilai perusahaan. Banyak temuan yang telah diperoleh dari penelitian mengenai hubungan antara nilai perusahaan, 
kebijakan utang, dividen, dan ukuran perusahaan. Para pihak terlibat juga memperoleh kognisi penting dari riset 
ini. 

Kata Kunci: Kebijakan Dividen, Kebijakan Utang, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan 

PENDAHULUAN 

Dalam kompetisi bisnis yang semakin intensif, perusahaan menghadapi tantangan besar 

dalam meningkatkan nilai mereka. Nilai pasar perusahaan dipengaruhi oleh berbagai kebijakan 

keuangan internal, seperti kebijakan dividen dan utang. Penggunaan dividen sering kali 

menjadi indikasi stabilitas keuangan perusahaan, namun dapat mengurangi dana yang tersedia 

untuk pembaruan lebih lanjut. Sebaliknya, penggunaan utang dapat meningkatkan 
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pengembalian ekuitas tetapi juga membawa risiko kebangkrutan yang lebih tinggi. Selain itu, 

kompleksitas manajemen perusahaan dapat mengurangi produktivitas dan menghambat akses 

ke pasar modal, Selain mempengaruhi efisiensi dan akses ke pasar modal, ukuran perusahaan 

juga meningkatkan kompleksitas manajemen.(Oktoriza , 2019) 

   Perusahaan biasanya mempunyai banyak intensi, salah satunya adalah keuntungan. 

Mereka juga ingin meningkatkan nilai perusahaan untuk menguntungkan pemegang saham 

mereka. Meningkatkan nilai menarik investor dan menjamin keinginan pasar akan perusahaan 

saat ini dan di masa depan (Khotimah, 2023). Investor mempertimbangkan keputusan investasi 

mereka dengan hati-hati sebelum melakukannya untuk mencari pengembalian di masa depan. 

Untuk memilih instrumen investasi terbaik dan mengurangi risiko kerugian, mereka 

menyelidiki berbagai aspek. Beberapa orang mungkin ingin berinvestasi dalam berbagai cara, 

seperti pergi ke pasar modal atau membeli logam mulia. Selain itu, investor menilai kinerja 

perusahaan di masa depan, dan para ahli berpendapat bahwa mereka akan lebih tertarik untuk 

berinvestasi jika mereka menemukan prospek masa depan yang menjanjikan (Sinaga, 2019). 

Perusahaan yang tercantum di Bursa Efek berusaha untuk menggaet pemodal  untuk 

saham mereka dengan menunjukkan bahwa bisnis mereka adalah pilihan investasi yang baik. 

Investor dapat memilih dari bermacam-macam sarana pasar keuangan, seperti lembar saham, 

dana investasi, dan surat utang. Kehidupan bisnis bergantung pada manajemen keuangan yang 

baik (Sariyanti, 2022). Pasar keuangan terdiri dari sarana keuangan jangka panjang seperti 

saham, surat utang, dana investasi, sertifikat hak beli, hak obligasi konversi, dan derivative 

(Mustaqim, 2023). Untuk membantu mereka membuat keputusan investasi, investor dan calon 

investor mengumpulkan informasi. Cara untuk memperoleh data ini adalah  menganalisis 

laporan keuangan. Harga saham menunjukkan perkembangan pasar modal terbaru. Sebelum 

berinvestasi, investor memeriksa profitabilitas bisnis (Hendyani, 2022). 

Investor sangat memperhatikan indikator profitabilitas karena keuntungan yang tinggi 

menunjukkan pengembalian yang lebih besar. Akibatnya, laporan keuangan tahunan wajib di 

distribusikan dan di laporkan oleh perusahaan yang tercantum di Pasar Saham tahunan kepada 

bursa saham, pemodal dan publik (Tasik, 2020). Nilai dividen sangat mempengaruhi 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan (Sofia, 2020). Manajer perusahaan 

dan manajer keuangan mendapat manfaat dari kebijakan dividen karena mengatur bagaimana 

keuntungan bersih perusahaan dibagi antara pemegang saham dan disimpan untuk reinvestasi. 

Namun, dividen tetap merupakan sumber dana yang harus diberikan kepada pemegang saham. 

Namun, dividen adalah salah satu sumber dana utama yang dapat membantu pertumbuhan 

bisnis (Alfian, 2024). 
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Menurut Rosalia (2022) Seiring dengan nilai perusahaan, keamanan investor 

meningkat. Menurut Tasik (2020) Dana dibutuhkan untuk semua bisnis baik didalam maupun 

luar bisnis. Berbagai faktor yang dapat memengaruhi seberapa lama suatu bisnis bertahan 

adalah termasuk perkembangan, pemasukan, dan jumlah staf yang bekerja di bisnis tersebut. 

Bisnis dengan utang yang tinggi dapat memperoleh keuntungan karena beban pajak yang lebih 

rendah. Oleh karena itu, kebijakan utang harus dipertimbangkan. Untuk meningkatkan kinerja 

perusahaan, manajemen membuat kebijakan utang (Ayu, 2020). Dengan menggunakan standar 

yang dikenal sebagai "ukuran perusahaan", suatu organisasi dapat memperoleh lebih banyak 

aset dan menghasilkan keuntungan yang lebih besar bagi pemegang sahamnya (Permatasari, 

2023). Menurut Khotimah (2023)   Untuk proyek seperti ini, data keuangan perusahaan 

diperlukan karena bisnis dapat menghasilkan nilai melalui pertumbuhan keuangannya dan 

harga sahamnya. Nilai ini juga menunjukkan bagaimana investor melihat keberhasilan bisnis 

dalam mencapai tujuan mereka (Apriliyanti, 2019). 

KAJIAN LITERATUR 

Kebijakan Deviden    

 Kebijakan Dividen merujuk pada aturan yang dilakukan oleh sebuah perusahaan 

mengenai jumlah laba yang akan dibagikan untuk pemilik sahamnya dan diinvestasikan 

kembali dalam aktivitas perusahaan (Maryoso 2023). Menurut Pasaribu, (2023) Kebijakan 

dividen yang tepat dapat meningkatkan nilai perusahaan, yang terkandung dalam keuntungan 

dan harga sahamnya. Kebijakan dividen mengacu pada aturan dalam memberikan dividen 

untuk pemilik saham atau menyimpannya untuk penanaman modal di masa yang akan datang. 

Jika pembagian dividen kepada pemilik saham lebih besar, laba yang di belum dibagikan akan 

lebih rendah dan pembagian dividen akan lebih rendah, tetapi jika perusahaan berkonsentrasi 

pada pertumbuhan, laba yang ditahan akan lebih tinggi dan pembagian dividen akan lebih 

rendah (Hendiarto, 2018). 

Menurut Suwarti (2023) Tujuan politik dividen adalah untuk menentukan apakah 

manfaatnya akan ikut serta dalam tindakan atau konservasi untuk investasi tambahan untuk 

meningkatkan nilai usaha. Tujuan dari dividen adalah untuk menambah nilai perusahaan dan 

mendistribusikan kembali tindakan umum dalam pertukaran investasi sebelumnya (Lastanti, 

2023). Secara umum, kebijakan dividen merupakan bagian penting dari strategi keuangan 

perusahaan yang mempengaruhi cara pemodal memandang dan menilai nilai perusahaan di 

pasar. Namun, berdasarkan berbagai teori dan penelitian empiris, meskipun kebijakan dividen 

dapat berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan dalam berbagai aspek, perusahaan harus 
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selalu mempertimbangkan kondisi keuangan mereka dan prospek pertumbuhan yang ada 

(Rosalia, 2022) 

Kebijakan Utang 

  Kebijakan utang digunakan oleh perusahaan untuk mendapatkan pembiayaan dari 

sumber eksternal. Perusahaan akan terlibat dalam aktivitas politik dan bisnis dalam jangka 

panjang.Terakhir, definisi politik adalah hak yang terletak pada Struktur pembiayaan 

perusahaan kecuali hal ini merupakan komponen yang tepat untuk mencapai Struktur 

pembiayaan yang ideal.Nilai tindakan meningkat sementara nilai usaha menurun sebagai 

fungsi proporsi nilai yang menurun. Hasilnya, keuntungan yang ditawarkan cukup besar dan 

bergantung pada hasil.Dalam upaya mereka untuk meningkatkan keuntungan, perusahaan 

biasanya mencapai tingkat akhir tertentu (Dewi, 2018). 

Menurut Linggawat (2023)  Karena ini penting untuk pertumbuhan dan pemegang 

saham, kebijakan membantu utang manajemen mendapatkan dana untuk membiayai operasi 

dan menetapkan jumlah utang yang dapat digunakan perusahaan (Putu, 2022).  Jika 

pengembalian laba yang rendah dari pelunasan utang terjadi, investor dapat menahan diri untuk 

tidak menambah modal, yang pada akhirnya akan mengurangi nilai bisnis (Yuliana, 2021). 

Dengan membagi liabilitas jangka panjang dengan total liabilitas jangka panjang dan ekuitas, 

kebijakan utang perusahaan dibuat (Dewi, 2019). 

 Nilai perusahaan dikaitkan dengan teori seperti struktur modal, pertukaran, keagenan, 

dan teori sinyal. Metode untuk menilai kebijakan utang perusahaan yaitu dengan mengamati 

rasio utang terhadap ekuitas (DER). Perbandingan yang lebih banyak mengindikasi bahwa 

perusahaan mempunyai utang lebih besar dibandingkan modalnya (Sinaga, 2019). Kebijakan 

utang memiliki pengaruh baik dan relevan untuk nilai perusahaan Hendiarto (2018), namun 

secara parsial tidak mempengaruhi nilai bisnis (PBV) akibatnya perusahaan harus melakukan 

pembayaran rutin untuk bunga dan jumlah pinjaman (Rahman, 2023). Menurut Oktavianna 

(2022) perusahaan memiliki kemampuan untuk memenuhi kebutuhan keuangan mereka kapan 

pun karena "rasio leverage meningkatkan solvabilitas perusahaan."  

Ukuran Perusahaan 

Menurut Yuliana (2023) Jumlah aset suatu perusahaan biasanya menunjukkan 

ukurannya, dan logaritma total aset dapat digunakan untuk menentukan seberapa besar atau 

kecil suatu perusahaan. Semakin besar total aset suatu perusahaan, semakin besar ukurannya, 

yang mempengaruhi kemudahan perusahaan untuk memperoleh pembiayaan di pasar keuangan 

(Setiawan, 2020). Modal dari sumber internal dan eksternal akan lebih mudah diperoleh oleh 

bisnis yang lebih besar (Yuliana, 2022).  Investor dapat memilih perusahaan dengan skala yang 
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lebih besar (Nurmansyah, 2023).  Kemampuan perusahaan untuk memperoleh modal dapat 

ditingkatkan dengan pengelolaan modal yang baik (Millenia, 2023).  

Menurut Ringo (2023) skala perusahaan yaitu nilai yang menggambarkan seberapa 

besar atau kecil suatu perusahaan tersebut. berdasarkan jumlah aset yang dimilikinya. Menurut  

Komalasari (2023) mengatakan bahwa dengan menggabungkan pendapatan dan aset, ukuran 

sebuah bisnis dapat dihitung. Menurut Sihono (2023) Menyebutkan bahwa bisnis yang sukses 

biasanya memiliki basis konsumen yang besar dan reputasi yang baik. Menurut (Rimawan, 

2023) beberapa ukuran perusahaan termasuk jumlah aset, ukuran logaritma, nilai pasar, saham, 

pendapatan, dan total modal. 

 Penggunaan aset perusahaan dapat menimbulkan kekhawatiran bagi pemilik asset 

(Putu, 2022). Menurut teori keagenan, ketika manajemen bertindak secara mandiri atau atas 

nama mereka sendiri, dapat terjadi konflik. Pemegang saham khawatir tentang dua hal: 

pengambilan keputusan yang berisiko dan penggunaan sumber daya yang berlebihan 

(Nuryatin, 2022). Menurut Hamidah (2023) karena ukurannya mencerminkan tahap 

kematangan, yang dapat meningkatkan nilai 393ndustry393n, 393ndustry393n yang lebih 

besar dikatakan mempunyai  kekuatan untuk mempengaruhi nilai 393ndustry393n. Pada 

keadaaan ini menyatakan bahwasanya skala 393ndustry393n dapat berpengaruh pada 

profitabilitas (Sari, 2022). 

Nilai Perusahaan 

 Dari sudut pandang investor, nilai Perusahaan ditentukan oleh reputasinya (Nirawati, 

2022). Menurut Ringo (2023) Nilai Perusahaan adalah penilaian 393ndustry393n terhadap 

kinerja sebenarnya Perusahaan. Nilai Perusahaan sebanding dengan harga sahamnya dan naik 

seiring dengan harga saham (Pratiwi, 2020). Saat nilai saham Perusahaan naik dan manajemen 

menghasilkan keuntungan bagi para pemegang saham, pasar modal mencapai titik 

keseimbangan antara penawaran dan permintaan efek (Hikmah, 2023). 

 Nilai saham yang naik menunjukkan nilai Perusahaan, yang memungkinkan 

peningkatan keuntungan pemilik saham (Hidayah, 2023). Keputusan tentang pembiayaan, 

kebijakan dividen, Keputusan penanaman modal, komposisi modal, peningkatan, dan skala 

mempengaruhi nilai Perusahaan (Setiawati, 2021)  Ketika suku bunga tepat, nilai Perusahaan 

juga menunjukkan laba yang diharapkan di masa depan (Oktariza, 2019). Nilai Perusahaan 

yang meningkat sejak awal menunjukkan kepercayaan Perusahaan terhadapnya; harga saham 

yang tinggi menunjukkan kualitasnya kepada investor (Alfian, 2024).  Dengan menggunakan 

strategi manajemen keuangan yang baik, Anda dapat meningkatkan nilai Perusahaan 

(Febriansyah, 2023). 
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Investor menginginkan manajemen yang dapat meningkatkan kinerja dan keuntungan 

Perusahaan jika Perusahaan dapat menghasilkan keuntungan yang lebih besar (Yusmaniarti, 

2023). Perusahaan diharapkan menjadi lebih kaya dengan memperoleh lebih banyak asset 

(Selvy, 2022). Penelitian oleh Kammagi (2023)   menunjukkan bahwa pertumbuhan bisnis 

dapat menaikkan valuasi, tetapi studi lain menyimpulkan bahwa perkembangan bisnis juga 

dapat menurunkan valuasi Perusahaan. Keadaan ini bisa berlangsung dikarenakan nilai yang 

tidak stabil, kehilangan kepercayaan investor, penjualan saham, atau pengurangan modal, yang 

membuat mempertahankan bisnis lebih sulit (Fauziah, 2023).  Harga saham menunjukkan 

kinerja Perusahaan bagi investor, dan harga dipengaruhi oleh permintaan dan penawaran. 

Penelitian ini menghitung nilai bisnis dengan menghitung Price to Book Value (PBV) 

(Muzakir, 2022).  

METODE PENELITIAN   

 Penelitian ini menerapkan peninjauan Systematic Literature Riview (SLR), yang 

melibatkan analisis publikasi menyeluruh dari tahun 2018 hingga 2024. Untuk mempelajari 

bagaimana kebijakan dividen,  utang, dan ukuran Perusahaan mempengaruhi nilai, literatur 

yang relevan disarankan dan disajikan. Untuk penelitian ini, indeks Semantic Scholar 

digunakan untuk memilih 300 artikel dari situs web terbaik. Google Scholar dan Semantic 

Scholar digunakan untuk mencari artikel berdasarkan kata kunci seperti “Kebijakan Dividen”, 

“Kebijakan Utang”, “Ukuran Perusahaan”, dan “Nilai Perusahaan”. 

Artikel harus relevan dengan subjek penelitian, gratis untuk diakses, dipublikasikan 

menggunakan Bahasa Inggris atau Bahasa Indonesia, dan dipublikasikan dalam jurnal 

penelitian. Artikel ganda atau yang tidak memenuhi kriteria penelitian tidak dimasukkan ke 

dalam database. Selanjutnya, sebuah tabel dibuat dari daftar artikel yang dipilih dan 

mencantumkan nama penulis, judul, tahun publikasi, Perusahaan yang diteliti, metode 

penelitian, dan hasil penelitian. 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

      Hasilnya akan disajikan dalam 394ndus berikut setelah artikel-artikel tersebut dipilih dan 

memenuhi kriteria penelitian.  

Tabel 1 Hasil Tinjauan Literature terhadap Nilai Perusahaan 

No Jurnal Penelitian Penulis Hasil 
1 Pengaruh Kebijakan 

Utang,Ukuran Perusahaan, dan 
Kebijakan Dividen Terhadap 
Nilai Perusahaan  

Sri Hartanti 
Nuryatin, Leni 
Nur Pratiwi, 
Setiawan, Rama 
Dhonal 
 

Studi ini menemukan apa yang mempengaruhi nilai Perusahaan dalam 
berbagai Perusahaan, seperti manufaktur, makanan dan minuman, dan 
pertanian, serta kebijakan utang, investasi, keuntungan, komposisi 
modal, valuasi, dan dividen. Studi dengan model efek tetap (FEM) 
menemukan bahwa valuasi perusahaan (TA) berdampak negatif dan 
relevan untuk valuasi perusahaan, dan beberapa kebijakan yang sering 
mempengaruhi valuasi 394ndustry394n adalah ukuran. 
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2 Pengaruh Kebijakan Dividen 
Terdahap nilai Perusahaan 
dengan Kebijakan Hutang 
sebagai variabel intervening 
pada perusahaan yang terdaftar 
di indeks LQ45 periode 2015-
2019   

Selvy, Martha 
Ayerza Ersa 

Hasil analisis menggambarkan bahwa kebijakan dividen dan utang 
mempengaruhi nilai perusahaan, dan kebijakan utang mempengaruhi 
nilai Perusahaan. Studi ini memberikan lebih banyak pengetahuan 
tentang keterkaitan diantara kebijakan dividen positif dan kebijakan 
utang dengan nilai Perusahaan. 
 

3 Analisis Pengaruh Kebijakan 
Hutang, Kebijkan Dividen, dan 
Pertumbuhan Perusahaan 
terhadap Nilai Perusahaan 
dengan Profitabilitas sebagai 
Variabel Intervening pada 
Perusahaan Pembiayaan yang 
Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia  

Febriani Florentin 
Sinaga,Matrodji 
Mustafa 

Hasil studi menggambarkan bahwa pertumbuhan Perusahaan, dividen, 
profitabilitas, dan utang Perusahaan tidak mempengaruhi dampaknya, 
tetapi pertumbuhan, dividen, dan profitabilitas. 
 

4 Pengaruh Kebijakan 
Deviden,Kebijakan Utang, dan 
Ukuran Perusahaan terhadap 
Kinerja Keuangan  
 

Lisa Ayu Yuliana, 
Endah 
Sulistyowati 

Penelitian ini menggunakan analisis pengolahan data yang sudah ada 
(sekunder) Statistik deskriptif, uji distribusi normal, dan uji Uji 
kolinearitas ganda adalah contoh uji kuantitatif lainnya. Faktor-faktor 
seperti ukuran Perusahaan, kebijakan utang, kebijakan dividen, dan 
kinerja keuangan mempengaruhi kinerja Perusahaan. Seringkali 
Perusahaan besar dapat menghasilkan keuntungan dan bagaimana 
keuntungan tersebut dibagi antara pemegang saham yang ditentukan 
oleh kebijakan dividen. 

5 Pengaruh Profitabilitas, 
Kebijakan Dividen, Ukuran 
Perusahaan, Kebijakan Utang, 
dan Struktur Modal terhadap 
Nilai Perusahaan  

Sansutri Siringo -
ringo, Helmi 
Herawati, Iwin 
Arnova 

Studi ini membahas bagaimana kebijakan dividen, ukuran, hutang, 
profitabilitas, dan struktur modal mempengaruhi nilai Perusahaan di 
Bursa Efek Indonesia dari tahun 2016 hingga 2020. Studi ini 
menemukan bahwa kebijakan dividen, ukuran, dan hutang 
mempengaruhi nilai Perusahaan tetapi struktur modal tidak. Menurut 
koefisien determinasi, Perusahaan hanya memberikan 3,9 persen dari 
nilai Perusahaan. Analisis regresi multiple dapat digunakan untuk 
memahami seberapa besar pengaruh masing-masing Perusahaan 
terhadap nilai Perusahaan.  

6 Pengaruh Profditabilitas, 
Likuiditas, Ukuran Perusahaan, 
Kebijakan Deviden dan 
Kebijakan Hutang terhadap Nilai 
Perusahaan Manufaktur di Bursa 
Efek Indonesia periode 2016-
2020 (Diana Santika Dewi, 
2019) 

Dita Lur Sariyanti, 
Sri Handini 

Hasil analisis menggambarkan bahwa kebijakan dividen, ukuran, dan 
profitabilitas mempengaruhi nilai Perusahaan di industri manufaktur, 
meskipun kebijakan likuiditas dan utang tidak mempengaruhinya.  
 

7 Pengaruh Kebijakan Dividen, 
Kebijakan Hutang, dan 
Profitabilitas terhadap Nilai 
Perusahaan 

Diana Santika 
Dewi, Bambang 
Suryono 

Variabel independen dari penelitian ini adalah nilai perusahaan; 
variabel independen lainnya adalah kebijakan dividen, utang, dan 
profitabilitas; dan variabel independen lainnya adalah rasio dividen, 
utang, dan return on equity. Kebijakan dividen, kredit, dan 
profitabilitas tidak mempengaruhi nilai perusahaan secara signifikan, 
menurut hasil uji hipotesis klasik dan analisis regresi berganda. 

Tinjauan literatur tentang nilai perusahaan menunjukkan bahwa fokus penelitian adalah 

elemen yang mempengaruhi nilai perusahaan di berbagai industri, seperti profitabilitas, ukuran 

perusahaan, dan kebijakan dividen. Hasil menunjukkan bahwa kebijakan utang memiliki 

dampak yang relevan terhadap ukuran dan nilai perusahaan, namun kebijakan dividen tidak 

terbukti memiliki dampak yang signifikan. Ini menunjukkan betapa pentingnya memikirkan 

hal-hal ini secara menyeluruh saat mengelola keuangan perusahaan jika Anda ingin 

meningkatkan keuntungan perusahaan (Nuryatin, 2022). Menurut Selvy (2022) Meskipun nilai 

perusahaan tidak secara langsung dipengaruhi oleh kebijakan utang dividen dan utang 

keduanya mengalami kerugian, menunjukkan betapa sulitnya membuat keputusan keuangan 

yang mempengaruhi nilai perusahaan. 

Menurut Sinaga, (2019) kebijakan dividen mempengaruhi profitabilitas tetapi faktor 

lain seperti pertumbuhan bisnis, profitabilitas, dan kebijakan utang tidak mempengaruhi nilai 

perusahaan. Ini menunjukkan betapa pentingnya mengetahui apa yang mempengaruhi nilai 
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perusahaan dalam industri tertentu . Studi ini menunjukkan bahwa kebijakan yang menurunkan 

dividen, utang, ukuran perusahaan, dan kinerja keuangan menurunkan nilai perusahaan. Oleh 

karena itu, pengelolaan keuangan harus mempertimbangkan kebijakan ini secara menyeluruh 

jika mereka ingin meningkatkan nilai Perusahaan (Yuliana, 2022). Menurut Ringo (2023) 

struktur modal tidak mempunyai pengaruh yang relevan, hal ini menggambarkan betapa 

pentingnya mempertimbangkan unsur-unsur ini dalam mengelola keuangan perusahaan. 

  Selain itu, penelitian menunjukkan bahwa kebijakan utang, dividen, profitabilitas, dan 

ukuran perusahaan mempengaruhi nilai perusahaan di sektor perbankan; Namun, struktur 

modal tidak mempengaruhi aspek manajemen keuangan perusahaan ini (Sariyanti, 2022). 

Menurut Dewi (2019) Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa meskipun profitabilitas 

meningkatkan keuntungan, kebijakan dividen dan utang tidak mempengaruhi nilai perusahaan 

secara signifikan. Hasilnya menunjukkan bahwa penelitian lebih lanjut diperlukan untuk 

memahami komponen yang mempengaruhi nilai bisnis dalam industri tertentu.  

Tabel 2 Tahun Terbit Jurnal 

Tahun Jumlah 
2018 2 
2019 4 
2020 5 
2021 2 
2022 12 
2023 24 
2024 1 

Penelitian ini menggunakan metode Sistematic Literature Review (SLR) untuk 

menyusun, menganalisis, dan mengurutkan literatur tentang cara kebijakan dividen, utang, dan 

ukuran perusahaan yang mempengaruhi nilai perusahaan. Kriteria penelitian adalah jurnal yang 

dipublikasikan dalam bahasa Inggris dan Bahasa Indonesia yang terbit tahun 2018-2024. 

Dimana kami mengambil jurnal tahun 2018 berjumlah 2 jurnal, jurnal dari tahun 2019 

berjumlah 4 jurnal, jurnal dari tahun 2020 berjumlah 5 jurnal, jurnal dari tahun 2021 berjumlah 

2 jurnal, jumlah dari tahun 2022 berjumlah 12 jurnal, jurnal dari tahun 2023 berjumlah 24 

jurnal, dan jurnal dari tahun 2024 berjumlah 1 jurnal. 

Tabel 3 Tipe Studi 

Topik Jumlah 
Faktor- Faktor Mempengaruhi Kebijakan Dividen 17 
Faktor – Faktor yang Mempengaruhi Kebijakan Utang 15 
Faktor – Faktor yang Mempengaruhi Kebijakan Ukuran Perusahaan 10 
Faktor – Faktor yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan 8 

Dari table diatas tekait tipe studi maka penulis dapat menyimpulkan beberapa hal terkait 

jurnal-jurnal yang telah diambil, yaitu pertama kami telah mendapatkan 17 jurnal yang 

berkaitan dengan topik kebijakan dividen. Lalu pada topik Kebijakan Utang kami mendapatkan 

15 jurnal yang berkaitan. Pada topik yang ketiga yaitu Kebijakan Ukuran Perusahaan, penulis 



 
e-ISSN:2985-7651; p-ISSN:2985-6264, Hal 389-401 

mendapatkan 10 jurnal yang terkait. Sedangkan pada topik Nilai Perusahaan penulis 

menemukan 8 jurnal yang terkait . Dengan demikian terdapat 50 jurnal yang penulis 

kumpulkan dari empat topik yang ada diatas.  

Studi ini menunjukkan pentingnya mempertimbangkan kebijakan dividen , utang, dan 

ukuran perusahaan untuk meningkatkan efisiensi diri. Karena metode ini bertujuan untuk 

memaksimalkan pertumbuhan dan mengurangi kerugian, perusahaan harus secara aktif 

mempertimbangkan dan mengelola aspek-aspek yang mempengaruhi kebijakan dividen, utang, 

dan ukuran. Hal ini memastikan bahwa perusahaan dapat mengoptimalkan keuntungan dan 

mempertahankan stabilitas keuangan dalam jangka Panjang (Sari, 2023). 

KESIMPULAN 

Penelitian menunjukkan bahwa kebijakan dividen menurunkan nilai bisnis. Menurut 

teori bird in hand, lebih banyak dividen menunjukkan bahwa perusahaan cenderung kehilangan 

nilai karena lebih banyak dana diberikan kepada pemegang saham daripada laba bersih. 

Dividen tunai lebih disukai investor daripada keuntungan yang belum dihasilkan. Menurut teori 

agensi dan signaling, utang dapat berfungsi sebagai pengawasan dan sinyal bagi investor, 

sehingga kebijakan utang meningkatkan harga perusahaan. Karena rasio terhadap utangnya 

meningkat, investor percaya bahwa perusahaan dapat membayar pinjamannya.  

Ukuran perusahaan, yang dihitung dari total asetnya, mempengaruhi nilai. Karena 

mereka memiliki sumber daya yang lebih kuat untuk mengembangkan bisnis dan mengurangi 

risiko, perusahaan yang lebih besar biasanya mempunyai nilai saham yang lebih tinggi. Studi 

ini menemukan pola dan hubungan yang signifikan antara kebijakan dividen, kebijakan utang, 

dan ukuran perusahaan yang mempengaruhi nilai bisnis. Penelitian ini menemukan bahwa 

kebijakan dividen mempengaruhi nilai bisnis secara positif tetapi juga berdampak negatif pada 

kebijakan karena pembagian laba yang lebih besar mengurangi dana yang tersedia untuk 

membayar hutang. 

Hasil tinjauan literatur ini menunjukkan bahwa meningkatkan efikasi manajemen diri 

dan memperhatikan kebijakan dividen , utang, dan ukuran perusahaan sangatlah penting. Studi 

ini menunjukkan bahwa perusahaan harus mengelola elemen-elemen ini secara aktif jika 

mereka ingin menghindari kerugian dan mendorong pertumbuhan yang signifikan. Hasilnya 

menunjukkan bahwa manajemen yang efektif dari kebijakan dividen, kebijakan utang, dan 

ukuran perusahaan sangat penting untuk mengoptimalkan nilai perusahaan dan memastikan 

stabilitas keuangan jangka panjang. Dalam konteks penelitian ini, efikasi diri yang tinjau telah 
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ditunjukkan dalam literatur yang relevan. Keberhasilan dan kekuatan juga dapat dipengaruhi 

oleh ukuran perusahaan yang tepat, yang dapat ditetapkan melalui kebijakan yang bijak. 
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