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Abstract: This study aims to examine the impact of Dividend Policy and Investment Decisions on 
Firm Value in manufacturing companies within the food and beverage sub-sector listed on the 
Indonesia Stock Exchange (IDX) from 2020 to 2022. The sampling technique employed is purposive 
sampling, with a sample size of 24 manufacturing companies. Data collection was performed using 
secondary data, specifically financial statements published by the manufacturing companies listed 
on the IDX. Furthermore, the data were analyzed using Multiple Linear Regression of IBM SPSS 23. 
The results of the Multiple Linear Regression analysis indicate that, on a partial basis, Dividend 
Policy does not significantly impact Firm Value, whereas Investment Decisions do have an impact 
on Firm Value. Simultaneously, both Dividend Policy and Investment Decisions impact Firm Value. 
This is evident from the coefficient of determination (Adjusted R Square), which shows that the 
independent variables account for 57.4% of the variance in the dependent variable, with the 
remaining 42.6% explained by other variables not included in the regression model. 

Keywords: Dividend Policy, Investment Decisions, Firm Value. 

Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh Kebijakan Dividen dan 
Keputusan Investasi Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Indistri 
Makanan dan Minuman yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2020-2022. Teknik 
pengambilan sampel yang diambil dalam penelitian ini menggunakan purposive sampling, jumlah 
sampel yang diambil dalam penelitian ini sebanyak 24 perusahaan Manufaktur. Teknik 
pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan data sekunder yakni data laporan keuangan 
yang telah dipublikasikan oleh Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pengujian 
analisis yang digunakan dalam penelitian ini yaitu menggunakan Analisis Regresi Linear Berganda, 
dengan menggunakan IBM SPSS 23.Berdasarkan hasil pengujian menggunakan Analisis Regresi 
Linear Berganda menunjukkan bahwa secara parsial Kebijakan Deviden tidak dapat mempengaruhi 
Nilai Perusahaan, Keputusan Investasi dapat mempengaruhi Nilai Perusahaan. Sedangkan secara 
simultan, Kebijakan Deviden dan Keputusan Investasi berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Hal 
tersebut dapat dilihat pada hasil koefisien determinasi (Adjudsted R Square) yang berarti pada 
persamaan pertama variabel dependen dapat dijelaskan oleh variabel independen sebesar 57,4% 
sedangkan sisanya 42,6% dijelaskan oleh variabel lainnya yang tidak dimasukkan dalam model 
regresi.  

Kata Kunci: Kebijakan Deviden, Keputusan Investasi, Nilai Perusahaan. 

 

PENDAHULUAN 

Seiring dengan perkembangan dunia bisnis mendorong perusahaan dari berbagai industri untuk 
tumbuh lebih kompetitif dalam rangka mempertahankan eksistensinya. Salah satu sektor yang 
memberikan kontribusi besar bagi perekonomian indonesia adalah perusahaan sektor manufaktur. 
sektor manufaktur adalah perusahaan industri yang mengelola bahan baku menjadi bahan 
setengah jadi atau barang jadi. Sektor manufaktur memproduksi produk-produk yang dibutuhkan 
untuk kebutuhan sehari-hari. Sektor manufaktur terbagi atas tiga sektor utama yaitu sektor 
industri dasar dan kimia.sektor aneka industri dan sektor industri makanan dan minuman. Diantara 
ketiga sektor tersebut yang mengalami pertumbuhan dan perkembangan yang sangat pesat adalah 
sektor industri makanan dan minuman.  

Sektor industri makanan dan minuman merupakan perusahaan go public yang memiliki tingkat 
kompetisi yang cukup ketat, dimana masyarakat tidak akan pernah lepas dari industri makanan 
dan minuman yang merupakan pemenuhan kebutuhan sehari-hari. Sebagai perusahaan yang 
banyak diminati maka perusahaan harus memperhatikan tingkat pertumbuhan dari perusahaan itu 

mailto:srinovitasyti01@gmail.com1


JURNAL ILMIAH MANAJEMEN DAN BISNIS 

P-ISSN 2620-9551 

E-ISSN 2622-1616 

JAMBURA: Vol 7. No 3. 2025 

Website Jurnal: http://ejurnal.ung.ac.id/index.php/JIMB 

Page | 1271  

 

sendiri, yaitu dengan menciptakan inovasi produk terbaru dan mempersiapkan segala strategi 
untuk menghadapi persaingan antar sesama perusahaan industri makanan dan minuman. 

Dengan adanya persaingan bisnis yang semakin ketat, mendorong setiap perusahaan industri 
makanan dan minuman harus memiliki kinerja yang baik agar dapat bersaing dalam meningkatkan 
nilai perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan semakin sejahtera pula pemiliknya, nilai 
perusahaan akan tercermin dari harga sahamnya (Wahyudi,2006). Nilai perusahaan yang tinggi 
dapat menarik minat investor, memperkuat kepercayaan pemegang saham, dan meningkatkan 
kemampuan bank untuk memperoleh pendanaan yang lebih murah. 

Nilai perusahaan merupakan kondisi yang telah dicapai oleh sebuah perusahaan sebagai suatu 
gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui berbagai proses 
kegiatan selama beberapa tahun (Septia,2015:9).Giriati, (2015:4) menyampaikan bahwa tujuan 
dari perusahaan dapat dicapai melalui implementasi fungsi manajemen keuangan dengan tepat 
dan hati-hati. Hal ini dikarenakan keputusan financial yang di ambil akan sangat mempengaruhi 
keputusan keuangan lainnya serta dapat mempengaruhi nilai perusahaan.  

Nilai perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan Price Book Value (PBV) yakni 
merupakan rasio keuangan yang membandingkan harga pasar suatu saham dengan nilai bukunya 
per saham. Hal ini digunakan oleh investor untuk mengevaluasi apakah suatu saham 
diperdagangkan dengan nilai yang wajar atau tidak. Semakin tinggi rasio PBV, maka semakin 
rendah niali saham relatif terhadap nilai buku per sahamnya. 

Berikut ini disajikan data rata-rata Nilai Perusahaan yang diproksikan PBV perusahaan Industri 
Makanan dan Minuman yang terdaftar di BEI tahun 2020-2022: 

Tabel 1 Rata-Rata Nilai Perusahaan Manufaktur Industri Makanan Dan  Minuman Di Bursa Efek 
Indonesia Periode  2020-2022 

Periode 2020 2021 2022 

Nilai Perusahaan (PBV) 8,31 5,66 8,71 

Sumber:idx.co.id,diolah 2023. 

Berdasarkan tabel diatas dapat dilihat bahwa rata-rata nilai perusahaan sektor industri makanan 
dan minuman yang memiliki jumlah rata-rata yang berfluktuatif pada setiap tahunnya. Artinya, 
pertumbuhan pada industri makanan dan minuman dari tahun 2020-2022 mengalami fluktuasi 
yang naik turun. Pada tahun 2020 dan 2022 mengalami peningkatan yakni, tahun 2020 
menunjukkan rata-rata nilai perusahaan sebesar 8,31 dan tahun 2022 menunjukkan data 

sebesar8,71. Adapun penurunan yang terjadi pada tahun 2021 sebesar 5,66, turun sebesar 2,65 
dari tahun sebelumnya. Penurunan yang terjadi, dapat disebabkan karena rendahnya minat 
investor untuk berinvestasi akibat menurunnya kepercayaan terhadap perusahaan sehingga 
menyebabkan menurunnya PBV yang berdampak pada penurunan  nilai perusahaan. 

Tinggi rendahnya nilai perusahaan ini tentu tidak terlepas berbagai faktor yang mempengaruhinya 
yaitu kinerja keuangan. Kinerja keuangan adalah salah satu faktor yang sangat penting bagi 
perusahaan, karena pengukuran tersebut digunakan sebagai dasar untuk mengambil keputusan 
dan memberikan informasi yang berguna bagi pihak yang berkepentingan. Namun dalam penelitian 
ini kinerja keuangan berfokus pada Kebijakan Deviden yang dproksikan dengan Dividend Payout 
Ratio (DPR). Rasio DPR diperoleh dengan membagi dividen perlembar dengan laba perlembar 
saham. Semakin tinggi rasio DPR  menunjukkan semakin tinggi laba yang akan didistribusikan 
kepada para pemilik saham melalui pembayaran dividen.  

Faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah keputusan investasi apabila perusahaan 
salah didalam pemilihan investasi, maka kelangsungan hidup perusahaan akan terganggu dan hal 
tersebut akan mempengaruhi penilaian investor terhadap perusahaan, karena investasi yang 
dilakukan perusahaan pada dasarnya adalah untuk mencapai tujuan perusahaan yaitu 
memaksimumkan kemakmuran pemegang saham dan hanya akan dihasilkan melalui kegiatan 
investasi perusahaan.  

Keputusan  investasi dalam penelitian ini diproksikan dengan Net Present Value (NPV ) yakni nilai 
sekarang dari aset setelah dikurangi dengan harga pembelian awal. Metode NPV dapat digunakan 
sebagai salah satu cara untuk menentukan kelayakan pembelian saham perusahaan yang terdaftar 
di bursa efek Indonesia dengan begitu dapat membantu investor sebelum berinvestasi. Bagi para 
investor semakin tinggi Net Present Value maka pertumbuhan laba yang diharapkan juga akan 
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mengalami peningkatan sehingga investor bersedia untuk membayar lebih untuk saham 
perusahaan. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh kebijakan dividen dan 
keputusan investasi terhadap nilai perusahaan manufaktur. 

METODE PENELITIAN 

Metode penelitian yang digunakan yakni kuantitatif dan teknik pengambilan sample menggunakan 
purposive sampling dengan jumlah sampel yang diperoleh dalam penelitian ini sebanyak 24 
perusahaan dari 84 perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman. Adapun teknik 
pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan data sekunder yakni data laporan tahunan 
dan laporan keuangan yang telah dipublikasikan oleh perusahaan di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
Analisis data pada penelitian ini yakni asumsi klasik,pengujian hipotesis,dan uji regresi linier yang 
diuji secara statistik menggunakan aplikasi SPSS. 

HASIL PENELITIAN 

Sebelum data dianalisis dengan pendekatan inferensial statistic, yang meliputi permodelan regresi, 
uji hipotesis dan koefisien determinasi, data dianalisis terlebih dahulu dengan statistic deskriptif. 
Adapun variabel yang digunakan pada penelitian yaitu, Kebijakan Deviden yang diproksikan dengan 
Dividend Payout Ratio (DPR) dan Keputusan Investasi yang diproksikan dengan Net Present Value 
(NPV) sebagai variabel independen, serta Nilai Perusahaan yang diproksikan dengan Price Book to 
Value (PBV) sebagai variabel dependen. Variabel penelitian diinterpretasikan dalam nilai 
mean,median,maximum. Hasil statistic deskriptif dapat disajikan pada tabel berikut. 

Analisis Statistik Deskriptif 

Tabel 2 Statistik Deskriptif Variabel Penelitian 

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation 

Kebijakan 

Deviden 

(DPR) 

59 -110,67 10685,09 209,27 1388,23 

Keputusan 

Investasi 

(NPV) 

59 2126,16 2906,57 2656,78 187,71 

Nilai 

Perusahaan 

(PBV) 

59 2,17 561,22 214,11 145,11 

Sumber : Data Penelitian Diolah (2024) 

Dari hasil pengujian diatas diketahui bahwa : 

a. Variabel kebijakan deviden yang diproksikan DPR dalam penelitian ini memiliki nilai rata-rata 
(mean) 209,27 dengan standar deviasi atau simpangan data senilai 1388,23. Hal ini berarti, 
standar deviasi yang lebih besar dari mean menunjukkan data yang bervariasi. Data yang 
paling terkecil sebesar -110,67 yang dimiliki oleh perusahaan MGRO tahun 2022 dan data yang 
terbesar ialah 10685,09 yang dimiliki oleh perusahaan HOKI tahun 2022. 

b. Variabel keputusan investasi yang diproksikan NPV dalam penelitian ini memiliki nilai rata-rata 
(mean) 2526,78 dengan standar deviasi atau simpangan data senilai 187,77. Hal ini berarti, 
standar deviasi yang lebih kecil dari mean menunjukkan data yang relatif sama. Data yang 
paling terkecil sebesar 2126,16 yang dimiliki oleh perusahaan FOOD tahun 2021 dan data yang 
terbesar ialah 2906,57 yang dimiliki oleh perusahaan AMRT tahun 2020. 

c. Variabel nilai perusahaan yang diproksikan PBV dalam penelitian ini memiliki nilai rata-rata 
(mean) 214,11 dengan standar deviasi atau simpangan data senilai 145,11. Hal ini berarti, 
standar deviasi yang lebih kecil dari mean menunjukkan data yang relatif sama. Data yang 
paling terkecil sebesar  2,17 yang dimiliki oleh perusahaan SSMS tahun 2022 dan data yang 
terbesar ialah 561,22 yang dimiliki oleh perusahaan AMRT tahun  2021. 
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Uji Normalitas 

Uji Normalitas adalah sebuah uji yang dilakukan dengan tujuan untuk menilai sebaran data pada 
sebuah kelompok data atau variabel, apakah sebaran data tersebut berdistribusi normal atau tidak 
(Fahmeyzan et al., 2018). 

Pengujian normalitas ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi variabel terikat dan 
variabel bebas keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak. Uji normalitas dapat 
menggunakan metode Kolmogorov Smirnov, dengan criteria pengujiannya adalah jika nilai 
signifikansi > 0,05, maka data bersitribusi normal dan jika nilai signifikansi < 0,05, maka data 
tidak bersitribusi normal (Mardiatmoko, 2020). 

Tabel 3. Uji Normalitas Data 

One Sample Kolmogorov Smirnov Test 

 Unstandardized 
Residual 

N 59 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. 
Deviation 

136.55089644 

Most Extreme Differences Absolute .102 

Positive .102 

Negative -.053 

Test Statistic .102 

Asymp. Sig. (2-tailed) .199 

Sumber : Data Penelitian Diolah (2024) 

Dengan demikian  asumsi normalitas telah terpenuhi. Pengujian normalitas residual juga dilakukan 
dengan menggunakan histogram dan normal probability plot, yang artinya jika titik-titik terkumpul 
disekitar garis lurus maka dapat disimpulkan residual model regresi berdistribusi normal. Berikut 
merupakan gambar yang dihasilkan dari model regresi. 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. Histogram  

Berikut merupakan gambar normal probability plot yang dihasilkan dari model regresi. 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2. Normal Probability Plot 
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Pada grafik normal probability terlihat titik-titik terkumpul disekitar garis lurus sehingga 
disimpulkan residual model regresi berdistribusi normal. 

Uji Multikolinieritas 

Tabel 4 Multikolinieritas 
 

Variabel Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

DPR 0.995 1.005 

NPV 0.995 1.005 

Sumber : Data Penelitian Diolah (2024) 

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas menunjukkan bahwa  kebijakan deviden (DPR) dan 
keputusan investasi (NPV) memiliki nilai VIF dan tolerance yang sama yakni VIF sebesar 1,005 
lebih kecil dari 10,00 dan tolerance 0,995 lebih besar dari 0,1. Maka, kebijakan deviden dan 
keputusan investasi tidak terdapat korelasi antara variabel bebas atau tidak terjadi 
multikolinearitas. 

Uji Heteroskedastisitas  

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 3. Scatterplot 

Garis scatterplot memperlihatkan bahwa titik-titik menyebar secara acak tidak berbentuk pola jelas 
atau teratur, serta tersebar baik diatas maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini 
mengindikasikan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada model regresi sehingga model 
regresi layak dipakai untuk melihat Nilai Perusahaan(PBV) berdasarkan masukan variabel 
independen Kebijakan Dividen(DPR) dan Keputusan Investasi(NPV). 

Uji Auto Korelasi 
Tabel 5 Uji Auto Korelasi 

Variabel 
Terikat 

Nilai dU Nilai DW Nilai 4-dU 

Nilai 
Perusahaan 

(Y) 

1,5099 0,842 2,4901 

Sumber : Data Penelitian Diolah (2024) 

Berdasarkan hasil uji auto korelasi diperoleh nilai DW sebesar 1,5099. Nilai ini, jika dibandingkan 
dengan nilai tabel menggunakan derajat kepercayaan 0,05 dengan jumlah sampel (n) sebanyak 
59, serta variabel independen (k) sebanyak 2, maka di tabel DW akan didapat nilai dL sebesar 
1,6497 dan dU sebesar 1,5099. Nilai dU 1,5099 lebih besar dari pada DW yakni sebesar 0,842. 

Maka dinyatakan bahwa hasil tersebut terjadi adanya auto korelasi. Oleh karena itu, untuk 
membuktikan bahwa penelitian ini terhindar dari auto korelasi, maka dilakukan pengujian kembali 
dengan menggunakan metode yang berbeda yaitu menggunakan uji Cochrane Orcut. Ghozali 
(2016) uji Cochrane Orcut dipakai sebagai salah satu cara mengobati auto korelasi. Adapun hasil 
uji Cochrane Orcut dapat dilihat pada tabel sebagai berikut. 
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Tabel 6 Uji Auto Korelasi Cochrane Orcut 

Variabel 

Terikat 

Nilai dU Nilai DW Nilai 4-dU 

Nilai 
Perusahaan (Y) 

1,5099 1,911 2,4901 

Sumber : Data Penelitian Diolah (2024) 

Berdasarkan tabel 6 hasil uji autokorelasi diperoleh nilai DW sebesar 1,911, sehingga nilai DW 
1,911 terletak antara batas atas dU (1,5099) dan (4-dU) yakni sebesar 2,4901.  

Analisis Linier Berganda 

Berdasarkan kerangka teoritis serta hipotesis yang telah dijelaskan sebelumnya, pengujian ini 
dilakukan metode ilmiah analisis regresi linier berganda.Dalam penelitian (Ghozali, 2018), 
digunakan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel independent terhadap variabel 
dependen. Hubungan variabel dependen dengan independent bisa dilihat denga persamaan berikut. 

Tabel 7 Analisis Linier Berganda 
 

Model Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

B Std. 
Error 

Beta 

1 (Constant) -
472.930 

259.760  -
1.841 

.074 

DPR -0.003 0.016 -0.031 -
0.244 

.808 

NPV 0.259 0.097 0.335 2.656 .010 

Sumber : Data Penelitian Diolah (2024) 

Y = α + β1X1 + β2X2 + e= ( -472,930 + (-0,003) X1 + 0,259 X2 + 259,760) 

Model persamaan regresi linier berganda hasil analisis tersebut dapat diartikan sebagai berikut: 

1. Nilai konstanta sebesar -472,930  
Nilai diatas, merupakan nilai perusahaan tetap pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri 
Makanan dan Minuman periode 2020-2022 yang diamati apabila tidak terdapat pengaruh 
variabel dari variabel kebijakan deviden dan variabel keputusan investasi. 

2. Nilai Unstandardized Coefficients (Kebijakan Deviden) sebesar -0,003 Koefisien regresi 
variabel kebijakan deviden sama dengan negative nol, yang berarti apabila kebijakam deviden 
sama dengan nol, maka setiap kenaikan satuan, variabel kebijakan deviden akan 
mempengaruhi nilai perusahaan sebesar -0,003.  

3. Nilai Unstandardized Coefficients (Kebijakan Investasi) sebesar 0,259 

Koefisien regresi variabel kebijakan deviden sama dengan nol, yang berarti apabila keputusan 
investasi sama dengan nol, maka setiap kenaikan satuan, variabel keputusan investasi akan 
mempengaruhi nilai perusahaan sebesar 0,259. 

Uji Koefisien Determinasi (R Square) 

Tabel 8 Uji Koefisien Determinasi (RSquare) 

Model R R 
Square 

Adjusted R 
Square 

Std. Error of 
the 

Estimate 

1 0,757 0,574 0,559 43.08005 

Sumber : Data Penelitian Diolah (2024) 

Berdasarkan hasil pengujian dapat disimpulkan bahwa koefisien determinasi yang telah disesuaikan 
(R Square) adalah 0,574 atau 57,4%, semakin besar angka R Square maka akan semakin kuat 
pengaruh dari kedua variabel dalam model regresi. Maka dapat disimpulkan bahwa 57,4% variabel 
nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh kebijakan deviden dan keputusan investasi. Sedangkan 
42,6% lainnya dipengaruhi dan dijelaskan oleh variabel lain yang tidak masuk dalam penelitian ini. 
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Uji Hipotesis Statistik 

Uji Parsial ( Uji T) 

Tabel 9 Uji Statistik T 

Variabel t Sig. t-tabel Catatan 

Kebijakan 
Deviden (DPR) 

-
0,244 

0,808 1,67109 Tidak 
Signifikan 

Keputusan 
Investasi (NPV) 

2,656 0,010 1,67109 Signifikan 

Sumber : Data Penelitian Diolah (2024) 

Hasil pengujian pengaruh setiap variabel bebas kebijakan dividen dan keputusan investasi terhadap 
variabel terikat yakni nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sector industry makanan dan 
minuman periode 2020-2022 adalah sebagai berikut : 

1. Variabel kebijakan deviden memiliki nilai thitung sebesar -0,244 dan nilai ttabel sebesar 1,67109, 
artinya thitung lebih kecil dari ttabel maka H0 diterima dan H1 ditolak. Kemudian nilai probabilitas 
(Probability Value (P-Value)) 0,808 lebih besar dari tingkat signifikansinya 0,05, sehingga 
dapat disimpulkan bahwa kebijakan deviden tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan manufaktur sector industry makanan dan minuman periode 
2020-2022. 

2. Variabel keputusan investasi memiliki nilai thitung sebesar 2,656 dan nilai ttabel sebesar 1,67109, 
hal ini berati nilai thitung lebih besar darittabel maka H0 ditolak dan H1 diterima. Adapun nilai 
probabilitas (Probability Value (P-Value)) 0,010 lebih kecil dari tingkat signifikansinya 0,05, 
artinya variabel keputusan investasi berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan manufaktur sector industry makanan dan minuman periode 2020-2022. 

Uji Simultal (Uji F) 

Tabel 9 Uji Statistik F 

Model Sum of 
Squares 

df Mean 
Square 

F Sig. 

Regression 139892.557 2 69946.278 3,622 0,033 

Residual 1081476.544 56 19312.081   

Total 1221369.101 58    

Sumber : Data Penelitian Diolah (2024) 

Tabel di atas menunjukkan bahwa nilai Fhitung sebesar 3,622 dan nilai Ftabel sebesar 3,15. Dalam hal 
ini nilai Fhitung lebih besar dari Ftabel maka H0 ditolak dan H1 diterima. Adapun tingkat signifikansinya 
0,033 dimana, lebih kecil dari 0,05, maka disimpulkan bahwa secara simultan atau bersama-sama 
variabel kebijakan dividen dan keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan manufaktur sector industry makanan dan minuman periode 2020-2022. 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil pengujian hipotesis pertama menyatakan bahwa kebijakan deviden yang diukur dengan 
Dividend Payout Ratio (DPR) tidak dapat mempengaruhi nilai perusahaan yang diproksikan Price 
Book Value (PBV). Artinya, persentase laba yang dibagikan sebagai dividen tidak memengaruhi 
perbandingan antara harga pasar saham perusahaan dan nilai buku per sahamnya. Persepsi 
investor terhadap risiko dan stabilitas perusahaan juga bisa memainkan peran penting. Perusahaan 
yang konsisten membayar dividen mungkin dianggap lebih stabil dan kurang berisiko, yang dapat 
mempengaruhi penilaian pasar terhadap perusahaan tersebut. Namun, hal tersebut tidak selalu 
langsung tercermin dalam rasio PBV, karena PBV lebih mencerminkan penilaian pasar terhadap 
nilai aset dasar perusahaan daripada kebijakan dividennya. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Tridewi(2020) bahwa dimana 
kebijakan dividen yang diproyeksikan dengan variabel Dividend Payout Ratio (DPR) memiliki 
pengaruh yang tidak signifikan terhadap nilai perusahaan yang diproyeksikan dengan Price Book 
Value (PBV). Meningkatnya nilai dividen tidak selalu diikuti dengan meningkatnya nilai perusahaan. 
Selain itu nilai perusahaan ditentukan hanya oleh kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari 
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aset-aset perusahaan atau kebijakan investasinya, kebijakan dividen tidak mempengaruhi nilai 
perusahaan karena menurut mereka rasio pembayaran dividen hanyalah rincian dan tidak 
mempengaruhi kesejahteraan pemegang saham. 

Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan  

Hasil pengujian hipotesis kedua menyatakan bahwa keputusan investasi yang diukur dengan Net 
Present Value (NPV) dapat mempengaruhi nilai perusahaan yang diproksikan Price Book Value 
(PBV). Artinya, bahwa keputusan investasi yang menghasilkan nilai sekarang bersih positif dapat 
mempengaruhi bagaimana pasar menilai aset perusahaan, yang tercermin dalam rasio PBV. NPV 
positif diharapkan meningkatkan nilai perusahaan karena arus kas masa depan yang dihasilkan 
oleh proyek tersebut melebihi biaya awalnya. NPV adalah ukuran dari profitabilitas proyek atau 
investasi, dihitung dengan mendiskontokan arus kas masa depan yang diharapkan ke nilai sekarang 
dan mengurangkannya dengan biaya investasi awal. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Sari & Wahidahwati(2021), bahwa keputusan investasi 
yang diproksikan dengan NPV berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan 
PBV. Hal dikarenakan salah satu informasi yang diperoleh dari keputusan investasi yakni berapa 
jumlah dana yang diperlukan untuk investasi tersebut, baik untuk initial investment maupun modal 
kerja. Sehingga apabila perusahaan melakukan keputusan investasi maka akan mempengaruhi 
keputusan pendanaan. 

Pengaruh Kebijakan Dividen dan Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil pengujian hipotesis ketiga menyatakan bahwa kebijakan deviden yang diukur dengan 
Dividend Payout Ratio (DPR) dan keputusan investasi yang diukur dengan Net Present Value (NPV) 
secara simultan dapat mempengaruhi nilai perusahaan yang diproksikan Price Book Value (PBV). 
Artinya, perusahaan menunjukkan kemampuannya dalam mengelola keuntungan dan 
pertumbuhan. kebijakan dividen yang bijaksana dan keputusan investasi yang menghasilkan NPV 
positif dapat meningkatkan nilai buku dan harga saham perusahaan, yang dimana dapat 
meningkatkan rasio PBV. Hal ini menunjukkan keseimbangan antara memberikan pengembalian 
kepada pemegang saham dan melakukan investasi strategis untuk pertumbuhan masa depan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Sari & Wahidahwati(2021), Pamungkas & 
Puspaningsih(2018), Ariyanto(2017) bahwa kebijakan deviden dan keputusan investasi 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Kebijakan dividen dan keputusan investasi yang 
menguntungkan menunjukkan bahwa perusahaan memiliki strategi pengelolaan arus kas yang baik 
dan berfokus pada pertumbuhan jangka panjang. Seperti, perusahaan yang membayar dividen 
yang stabil untuk mempertahankan kepercayaan investor jangka pendek sementara juga 
melakukan investasi strategis untuk pertumbuhan masa depan. Investasi ini meningkatkan nilai 
buku melalui peningkatan aset atau pengurangan kewajiban, sementara pembayaran dividen yang 
bijaksana memastikan investor tetap merasa dihargai. 

KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian maka dapat disimpulkan bahwa: 

1. Hipotesis pertama menyatakan bahwa kebijakan deviden tidak dapat mempengaruhi nilai 
perusahaan. Artinya, persentase laba yang dibagikan sebagai dividen tidak memengaruhi 
perbandingan antara harga pasar saham perusahaan dan nilai buku per sahamnya. Perusahaan 
yang konsisten membayar dividen mungkin dianggap lebih stabil dan kurang berisiko, yang 
dapat mempengaruhi penilaian pasar terhadap perusahaan tersebut. Namun, hal tersebut 
tidak selalu langsung tercermin dalam rasio PBV, karena PBV lebih mencerminkan penilaian 
pasar terhadap nilai aset dasar perusahaan daripada kebijakan dividennya. 

2. Hipotesis kedua menyatakan bahwa keputusan investasi dapat mempengaruhi nilai 
perusahaan. Artinya, bahwa keputusan investasi yang menghasilkan nilai sekarang bersih 
positif dapat mempengaruhi bagaimana pasar menilai aset perusahaan, yang tercermin dalam 
rasio PBV. Perusahaan yang berinvestasi mampu menghasilkan keuntungan dengan 
menggunakan sumber daya perusahaan secara efisien, maka perusahaan akan memperoleh 
kepercayaan dari calon investor untuk membeli sahamnya.  

3. Hipotesis ketiga menyatakan bahwa kebijakan deviden dan keputusan investasi secara 
simultan dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Artinya, perusahaan menunjukkan 
kemampuannya dalam mengelola keuntungan dan pertumbuhan. Kebijakan dividen yang 
bijaksana dan keputusan investasi dihasilkan dapat meningkatkan nilai buku dan harga saham 
perusahaan. Hal ini menunjukkan keseimbangan antara memberikan pengembalian kepada 
pemegang saham dan melakukan investasi strategis untuk pertumbuhan masa depan. 
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SARAN 

1. Diharapkan perusahaan dapat terus berusaha menjaga komitmen kepada pemegang saham 
khususnya dalam membayarkan dividen mengingat dividen merupakan indikator yang akan 
mendorong munculnya sentiment positif dari pelaku pasar sehingga mekanisme permintaan 
dan penawaran terhadap saham menjadi meningkat dan mendorong menguatnya nilai 
perusahaan. 

2. Diharapkan perusahaan perlu meningkatkan keputusan investasinya, agar dapat memastikan 
bahwa keputusan didasarkan pada analisis yang matang dan informasi yang akurat, sehingga 
suatu hal yang dihasilkan dapat dialokasikan secara efektif sesuai dengan tujuan strategis 
perusahaan. Serta, perusahaan perlu meningkatkan perhatian terhadap dampak lingkugan 
dari setiap investasi, sehingga dapat memiliki peluang baru yang dapat meningkatkan nilai 
perusahaan yang dapat dilihat oleh investor. 

3. Diharapkan penelitian ini dapat digunakan sebagai sumber referensi dan informasi untuk 
penelitian nilai perusahaan di masa mendatang. Selain itu, dengan melakukan penelitian 
secara khusus bertujuan untuk mengembangkan model yang lebih akurat untuk menentukan 
nilai perusahaan. Sehingga model pengukuran dapat mempertimbangkan karakteristik 
berbagai industri yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan.  
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