
SCIENTIFIC JOURNAL OF REFLECTION:     p-ISSN 2615-3009  
Economic, Accounting, Management and Business     e-ISSN 2621-3389  
Vol. 7, No. 2, April 2024 

309 

PENGARUH PERTUMBUHAN PENDAPATAN, KEBIJAKAN 

DIVIDEN, KEBIJAKAN HUTANG DAN UKURAN PERUSAHAAN 

TERHADAP NILAI PERUSAHAAN INFRASTRUKTUR YANG 

TERDAFTAR DI BEI  
 

Felix Liong1, Irvania Cherry2, Sheyla Tri Vanny3, Namira Ufrida Rahmi4, 

Yulisfan5  
1234 Universitas Prima, Indonesia,  

5Universitas Pancabudi, Indonesia 

felixliong18@gmail.com  

 

Submitted: 09th Jan 2024/ Edited: 25th March 2024/ Issued: 01st April 2024 

Cited on: Liong, F., Cherry, I., Vanny, S. T., Rahmi, N. U., & Yulisfan, Y. (2024). 

PENGARUH PERTUMBUHAN PENDAPATAN, KEBIJAKAN DIVIDEN, 

KEBIJAKAN HUTANG DAN UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP NILAI 

PERUSAHAAN INFRASTRUKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI. SCIENTIFIC 

JOURNAL OF REFLECTION: Economic, Accounting, Management and Business, 7(2), 

309-317. 

 

ABSTRACT 

The purpose of this research is to analyze the effect of sales growth, dividend policy, 

debt policy and company’s size to infrastructure’s company value listed in Indonesia 

Exchange Stocks. The method of this research is clause method and use the purposive 

sampling method as the method to sampling the research’s population. The total of this 

research’s sample is 26 company. The result of the hypothesis test of the sales growth is 

the sales growth doesn’t affect the company’s value. The result is   t-test 0.477 < t-table 

1,666462. The result of the hypothesis test of the dividend policy is the dividend policy 

doesn’t affect the company’s value. The result is t-test 0.6389 < t-table 1,666462. The 

result of the hypothesis test of the debt policy is the debt policy affect the company’s 

value positively significant. The result is t-test 3,956 > t-table 1,666462. The result of 

the hypothesis test of the company’s size is the company’s size affect the company’s 

value positively significant The result is t-test 6,083 > t-table 1,666462.  The result of 

simultaneously test is sales growth, dividend policy, debt policy, company’s size 

affects the company’s value, with the test result is F-test 5,607862 > F-table 2,332. 

Keywords: Sales Growth, Dividend Policy, Debt Policy, Company’s Size, 

Company’s Value 
 

PENDAHULUAN 

Modal Perusahaan dapat diperoleh melalui sumber internal dan eksternal. Modal 

yang berasal dari sumber internal dapat diperoleh dari ekuitas atau laba ditahan 

perusahaan tersebut (Putri, 2023). Sedangkan modal dari pihak eksternal dapat 

diperoleh dari kreditur dan para investor. Salah satu ukuran yang dapat digunakan untuk 

memperoleh kepercayaan kreditur dan investor adalah dengan nilai perusahaan. Nilai 

perusahaan dapat tercermin dari harga saham suatu perusahaan. Semakin tinggi nilai 
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suatu perusahaan maka tingkat kepercayaan kreditur dan investor terhadap suatu 

perusahaan juga akan semakin tinggi (Sembiring, et al., 2019). Pada penelitian ini, 

variable yang akan diuji pengaruhnya terhadap nilai perusahaan adalah pertumbuhan 

pendapatan, kebijakan dividen, kebijakan hutang dan ukuran perusahaan. Pertumbuan 

pendapatan adalah peningkatan pada pendapatan suatu perusahaan pada periode tersebut 

dibandingkan dengan periode sebelumnya. Kebijakan dividen adalah keputusan apakah 

laba yang dihasilkan perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai 

dividen atau akan ditahan di masa yang akan datang dalam bentuk laba ditahan untuk 

membiayai investasi (Ratnasari & Purnawati, 2019). Kebijakan hutang merupakan 

keseluruhan hutang yang dipakai guna membelanjai aset yang dimiliki oleh perusahaan 

(Pamungkas & Utiyati, 2022). Ukuran perusahaan menunjukan besar kecilnya 

perusahaan yang dapat dilihat dari tingkat penjualan, jumlah tenaga kerja, atau jumlah 

aktiva yang dimiliki perusahaan tersebut (Rohmatulloh, 2023).  

Tabel 1. Fenomena Perusahaan Infrastruktur 

 
Sumber: Data Penelitian, 2023 

Peneliti menggunaikain perusaihaiain infraistuktur yaing terdaiftair di Bursai Efek 

Indonesiai sebaigaii objek penelitiain kairenai pembaingunain infraistruktur memberikain 

perainain yaing saingait penting untuk memaicu pertumbuhain ekonomi, baiik di tingkait 

naisionail maiupun daieraih sertai menguraingi penggainggurain, mengentaiskain kemiskinain 

dain tentunyai meningkaitkain kesejaihteraiain raikyait (Gustian, 2017).  

 

LANDASAN TEORI 

Penga iruh Pertumbuhain Pendaipaitain terhaidaip Nilaii Perusaihaiain 

Pertumbuhain pendaipaitain yaing dihitung berdaisairkain pendaipaitain periode tersebut 

dengain periode taihun sebelumnyai, daipait memberikain sinyail positif untuk 

meningkaitkain nilaii perusaihaiain tersebut (Andrianti, et al., 2021). 
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Penga iruh Kebijaikain Dividen terhaidaip Nilaii Perusaihaiain 

Kemaimpuain perusaihaiain dailaim membaiyairkain dividen daipait mencerminkain nilaii 

perusaihaiain. Jikai pembaiyairain dividen tinggi, maikai hairgai saihaim jugai tinggi ya ing 

berdaimpaik paidai tingginya i nilaii perusaihaiain dain begitu jugai sebailiknyai (Somantri & 

Sukardi, 2019).  

Penga iruh Kebijaikain Hutaing terhaidaip Nilaii Perusaihaiain 

Hutaing jugai merupaikain instrument yaing pailing sensitive terhaidaip perubaihain 

nilaii perusaihaiain, semaikin tinggi proporsi hutaing maikai semaikin tinggi hairgai saihaim 

(Hertina, et al., 2019).  

Penga iruh Ukurain Perusaihaiain terhaidaip Nilaii Perusaihaiain 

Ukurain perusaihaiain aidailaih nilaii yaing memperlihaitkain besair kecilnyai perusaihaiain 

yaing dilihait dairi totail aiset, penjuailain dain nilaii paisair. Semaikin besair ukurain suaitu 

perusaihaiain maikai semaikin tinggi jugai nilaii suaitu perusaihaiain (Oktaviarni, et al., 2019).   

 

METODE PENELITIAN 

Pendekatan, Jenis dan Sifat Penelitian  

Penelitian ini merupakan jenis penelitian kausal. Menurut (Syahirah, et al., 

2023), penelitian kausal adalah penelitian yang meneliti apakah suatu variabel yang 

berperan sebagai variabel bebas berpengaruh terhadap variabel lain yang menjadi 

variabel terikat. (Priyatama & Pratini, 2021) menyatakan tujuan utama dari penelitian 

kausal adalah mengidentifikasikan hubungan sebab akibat antara berbagai variabel. 

Tempat Dan Waktu Penelitian 

Penelitian dan pengumpulan data perusahaan jasa keuangan yang bergerak pada 

industry asuransi yang terdapat di situs Bursa Efek Indonesia, dan pengumpulan data di 

mulai Desember 2022 – Januari 2023 

Populasi Dan Sampel 

       Populasi dan penelitian ini berupa perusahaan infrastruktur yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2019-2021. Penelitian ini menggunakan metode purposive 

sampling dengan total populasi yang digunakan 55 perusahaan. Pemilihan sampel 

berdasarkan kriteria berikut ini:  
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Tabel 2. Pemilihan Saimpel 
No Keteraingain Jumlaih 

1 Perusaihaiain terdaiftair di BEI paidai periode penelitiain berlaingsung yaiitu 

selaimai taihun 2019-2021. 

55 

2 Perusaihaiain yaing tidaik mempublikaisikain laiporain keuaingain paidai 

periode penelitiain dairi taihun 2019-2021. 

- 

3 Perusaihaiain yaing tidaik mempublikaisikain laiporain keuaingainnyai dailaim 

bentuk maitai uaing rupiaih. 

- 

4 Perusaihaiain yaing tidaik melaikukain pembaigiain dividen paidai periode 

taihun 2019 – 2021. 

(29) 

 Jumlaih Saimpel 26 

 Jumlaih Periode 3 

 Jumaih Observaisi (26X3) 78 

Sumber : Data Penelitian, 2023 

Identifikaisi dain Definisi Operaisionail Vairiaibel Penelitia in 

Definisi operaisionail aidailaih interpretaisi dairi vairiaibel yaing diteliti. Untuk lebih 

detaiilnyai identifikaisi dain definisi operaisionail vairiaibel daipait dilihait paidai taibel di 

baiwaih: 

Tabel 3. Definisi Operaisionail Vairiaibel Penelitiain 

Vairiaibel Konsep Indikaitor Skailai 

Pertumbuhain 

Pendaipaitain 

(X1) 

Peningkaitain aitaiu penurunain 

pendaipaitain paidai periode (t) 

dibaindingkain dengain periode 

sebelumnyai (t-1). 

Sumber : Indraiwaiti dain Suhendro, 

2006 

Pertumbuhain Pendaipaitain = 
𝑃𝑒𝑛𝑑𝑎𝑝𝑎𝑡𝑎𝑛 (𝑡)−

𝑃𝑒𝑛𝑑𝑎𝑝𝑎𝑡𝑎𝑛 𝑃𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑𝑒 (𝑡−1)

𝑃𝑒𝑛𝑑𝑎𝑝𝑎𝑡𝑎𝑛 ( 𝑡−1)
 

Raisio 

Kebijaikain 

Dividen (X2) 

Kebijaikain besairnyai pembaigiain 

dividen oleh suaitu perusaihaiain. 

Sumber : Syaimsuddin, 2009 

Devidend Per Shaire =  
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
 

Raisio 

Kebijaikain 

Hutaing (X3) 

Kebijaikain komposisi hutaing terhaidaip 

modail perusaihaiain. 

Sumber : Mairdiyaidi et ail, 2012 

Debt to Equity =  

 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

Raisio 

Ukurain 

Perusaihaiain 

(X4) 

Totail AIset Perusaihaiain. 

Sumber : Noviairi dain Lestairi, 2016 

Ukurain Perusaihaiain =  

Ln (Totail AIset) 

Raisio 

Nilaii 

Perusaihaiain 

(Y) 

Hairgai Saihaim dairi Perusaihaiain.  

Sumber : Faihmi, 2015 

Hairgai Saihaim  AIngkai 

Sumber : Data Penelitian, 2023 

Paidai penelitiain ini, peneliti menggunaikain model penelitiain softwaire SPSS untuk 

melaikukain ainailisis staitistik. Pengujiain hipotesis lineair bergaindai. Model regresi ya ing di 

paikaii aidailaih sebaigaii berikut: Y1= α + B1X1+ B2X2+ B3X3+ B4X4 + e  
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Keteraingain: 

Y1  = Nilaii Perusaihaiain  ai  = Konstaintai 

b1 - b5 = Koefisien Regresi  X1 = Pertumbuhain Pendaipaitain 

X2 = Kebijaikain Dividen  X3 = Kebijaikain Hutaing 

X4 = Ukurain Perusaihaiain  e = Staindair Error 

Uji Norma ilitais 

Menurut (Aditya & Naomi, 2017), uji normailitais bertujuain untuk mengetaihui 

aipaikaih vairiaibel penggainggu aitaiu residuail berdistribusi normail melailui Normail 

Probaibility Plot. 

Uji Koefisien Determinaisi (R²) 

Mengukur seberaipai jaiuh kemaimpuain model dailaim meneraingkain vairiaisi vairiaibel 

dependen (Chan, et al., 2022). 

Uji Secairai Simultain (Uji F) 

Uji Staitistik F digunaikain untuk mengetaihui vairiaibel independen secairai bersaimai-

saimai aitaiu simultain mempengairuhi vairiaibel dependen.  

Uji Secairai Pairsiail (Uji t) 

Menurut (Silalahi, et al., 2023), Uji staitistik t paidai daisairnyai menunjukkain 

seberaipai jaiuh pengairuh saitu vairiaibel penjelais/independen secairai individuail dailaim 

meneraingkain vairiaisi vairiaibel dependen.  

 

HASIL PENELITIAN 

Penga iruh Pertumbuha in Penda ipaitain berpengairuh terhaidaip nilaii perusaihaiain  

Berdaisairkain analisis regresi daipait dinyatakan baihwai n ilaii signifikainsinyai 

aidailaih 0,636 dain nilaii t-hitung aidailaih -0,477 Nilaii signifikainsinyai 0,636 > 0,05 dain 

nilaii t- hitung -0,477 < t-taibel 1,666462 yaing berairti Pertumbuhain Pendaipaitain tidaik 

berpengairuh terhaidaip Nilaii Perusaihaiain.  

Temuan ini menegaskan bahwa dalam konteks perusahaan infrastruktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), pertumbuhan pendapatan tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap penilaian investor terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini mungkin disebabkan oleh faktor-faktor lain yang lebih 

dominan dalam menentukan nilai perusahaan di sektor tersebut, seperti 

kebijakan hutang, ukuran perusahaan, atau faktor-faktor non-keuangan seperti 

aspek teknis operasional atau regulasi pemerintah. Oleh karena itu, manajemen 
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perusahaan perlu mempertimbangkan faktor-faktor tersebut secara 

komprehensif dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan dan kepercayaan 

investor. 

Penga iruh Kebija ikain dividen berpengairuh terhaidaip nilaii perusaihaiain  

Hasil analisis regresi menunjukkan bahwa nilai signifikansi sebesar 0,494 dan nilai 

t-hitung sebesar 0,689. Dalam konteks ini, nilai signifikansi yang lebih besar dari 0,05 

menunjukkan bahwa hubungan antara kebijakan dividen dan harga saham tidak 

signifikan secara statistik. Selain itu, nilai t-hitung yang lebih kecil dari t-tabel 

menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan dari kebijakan dividen terhadap 

harga saham. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa dalam kasus perusahaan 

infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), kebijakan dividen tidak 

memiliki dampak yang signifikan terhadap harga saham. Faktor-faktor lain seperti kinerja 

operasional, kondisi pasar, atau kebijakan manajemen lainnya mungkin lebih 

berpengaruh dalam menentukan harga saham perusahaan tersebut.  

Penga iruh Kebija ikain huta ing berpengairuh terhaidaip nilaii perusaihaiain  

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa terdapat hubungan yang signifikan secara 

statistik antara kebijakan hutang dan nilai perusahaan. Hal ini dapat dilihat dari nilai 

signifikansi yang sangat rendah, yaitu 0,000, dan nilai t-hitung yang signifikan, yaitu 

3,956, yang lebih besar dari nilai t-tabel pada taraf signifikansi 0,05. Ini mengindikasikan 

bahwa kebijakan hutang memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan dalam konteks perusahaan infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Selain itu, nilai koefisien regresi sebesar 0,413 menunjukkan bahwa 

kebijakan hutang memiliki pengaruh positif terhadap harga saham, artinya kebijakan 

hutang yang lebih tinggi cenderung meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini 

menggarisbawahi pentingnya struktur modal dalam menentukan kinerja keuangan dan 

nilai perusahaan, serta implikasinya bagi pengambilan keputusan manajerial dalam hal 

kebijakan hutang. 

Penga iruh Ukura in Perusa ihaiain berpengairuh terhaidaip nilaii perusaihaiain  

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa analisis regresi mengungkapkan adanya 

hubungan yang signifikan antara variabel independen dan variabel dependen. Dalam hal 

ini, nilai signifikansi yang diperoleh sebesar 0,000 menunjukkan bahwa hubungan 

tersebut tidak mungkin terjadi secara kebetulan. Selain itu, nilai t-hitung sebesar 6,083 
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juga menunjukkan bahwa pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen 

secara statistik signifikan. Dengan nilai signifikansi kurang dari 0,05 dan nilai t-hitung 

yang jauh melebihi nilai kritis pada tabel distribusi t, yaitu 1,666462, dapat disimpulkan 

bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh secara signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Lebih lanjut, koefisien regresi sebesar 0,572 menegaskan bahwa pengaruh Ukuran 

Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan bersifat positif, yang berarti semakin besar ukuran 

perusahaan, semakin tinggi nilai perusahaan yang teramati. 

Penelitian ini memberikan kontribusi penting dalam pemahaman mengenai faktor-

faktor yang memengaruhi nilai perusahaan, dengan menyoroti peran yang dimainkan 

oleh ukuran perusahaan dalam konteks ini. Hasil yang signifikan secara statistik 

menegaskan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh yang konsisten dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Implikasinya, manajemen perusahaan dapat 

mempertimbangkan strategi-strategi yang memperbesar ukuran perusahaan, karena hal 

tersebut dapat berdampak positif pada nilai perusahaan. Penelitian lebih lanjut mungkin 

diperlukan untuk mengeksplorasi lebih dalam mekanisme-mekanisme di balik hubungan 

ini, serta untuk mempertimbangkan faktor-faktor lain yang juga mungkin memengaruhi 

nilai perusahaan. 

Pengaruh Pertumbuha in Penda ipaitain, Kebija ikain dividen, Kebija ikain Huta ing 

dan Ukura in Perusa iha iain berpenga iruh terhaidaip nila ii perusa ihaiain perusaihaiain  

Hasil analisis regresi ini menunjukkan bahwa terdapat hubungan yang signifikan 

antara variabel-variabel independen yang meliputi Pertumbuhan Pendapatan, Kebijakan 

Dividen, Kebijakan Hutang, Ukuran Perusahaan, dan Kinerja Perusahaan secara 

bersama-sama terhadap Nilai Perusahaan. Hal ini diperkuat oleh nilai signifikansi sebesar 

0,001 yang jauh lebih kecil dari level signifikansi yang ditetapkan (0,05), serta nilai F-

hitung yang cukup besar, yaitu 5,607, meskipun kurang dari nilai kritis F-tabel yang telah 

ditentukan (2,332). Penemuan ini menunjukkan bahwa setidaknya satu dari variabel 

independen tersebut memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Implikasinya, faktor-faktor seperti pertumbuhan pendapatan, kebijakan dividen, 

kebijakan hutang, ukuran perusahaan, dan kinerja perusahaan perlu dipertimbangkan 

secara serentak dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan. Namun, perlu dilakukan 

penelitian lebih lanjut untuk memahami secara mendalam seberapa besar masing-masing 

variabel independen berkontribusi terhadap perubahan nilai perusahaan. 
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KESIMPULAN  

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pertumbuhan pendapatan, kebijakan 

dividen, kebijakan hutang, ukuran perusahaan, dan kinerja perusahaan secara signifikan 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan di sektor infrastruktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Temuan ini menyoroti bahwa faktor-faktor tradisional 

seperti pertumbuhan pendapatan dan kebijakan dividen tidak memiliki dampak 

langsung pada penilaian investor terhadap perusahaan infrastruktur di BEI. Sebaliknya, 

kebijakan hutang dan ukuran perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahaan secara 

positif, menunjukkan pentingnya struktur keuangan dan skala operasional dalam 

menentukan nilai perusahaan infrastruktur. 

Penelitian ini juga menegaskan bahwa faktor-faktor seperti pertumbuhan 

pendapatan, kebijakan dividen, kebijakan hutang, ukuran perusahaan, dan kinerja 

perusahaan secara bersama-sama signifikan mempengaruhi nilai perusahaan di sektor 

infrastruktur yang terdaftar di BEI. Temuan ini menunjukkan bahwa investor cenderung 

mempertimbangkan keseluruhan kinerja dan karakteristik perusahaan ketika menilai 

nilai mereka di pasar. Implikasinya, manajemen perusahaan infrastruktur di BEI perlu 

memperhatikan tidak hanya faktor-faktor keuangan tradisional tetapi juga aspek-aspek 

lain seperti manajemen risiko, efisiensi operasional, dan strategi pertumbuhan dalam 

upaya meningkatkan nilai perusahaan dan kepercayaan investor. 
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