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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kebijakan dividen dan keputusan 

investasi terhadap nilai perusahaan. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang mencakup sub sektor 

farmasi dan sub sektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2017-2021. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian adalah 

2SLS (Two Stage Least Square). Metoda analisis dalam penelitian ini adalah analisis 

persamaan simultan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kebijakan dividen 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan keputusan investasi tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan simultanitas kebijakan dividen dan 

keputusan investasi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Kata kunci: Kebijakan Dividen, Keputusan Investasi, Nilai Perusahaan, Simultanitas, 

2SLS 
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ABSTRACT 

This study aims to examine the effect of dividend policy and investment decisions on 

firm value. The data used in this study are manufacturing companies in the consumer 

goods industry sector which includes the pharmaceutical sub-sector and the food and 

beverage industry sub-sector which are listed on the Indonesia Stock Exchange in 

2017-2021. The analysis technique used in this research is 2SLS (Two Stage Least 

Square). The analytical method in this research is simultaneous equation analysis. The 

results of the study show that dividend policy has an effect on firm value. While 

investment decisions have no effect on firm value and the simultaneity of dividend 

policy and investment decisions have no effect on firm value. 

Keywords: Dividend Policy, Investment Decision, Firm Value, Simultaneity 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1  Latar Belakang Masalah  

Kompetisi bisnis yang terus meningkat mengharuskan pemimpin perusahaan 

agar dapat mengambil keputusan bijak dalam meraih tujuan utama perusahaan. 

Tujuan perusahaan yakni mengoptimalkan nilai perusahaan. Nilai aset suatu 

perusahaan sanggup mempengaruhi nilai perusahaan. Jikalau nilai perusahaan 

tersebut bertambah tinggi, maka hasil yang diterima para pemegang saham bakal 

melambung pula. Ini melambangkan pertanda positif buat perusahaan, sebab 

pemegang saham akan selalu menginvestasikan modalnya pada operasional 

pengaruh perusahaan sementara kekayaan pemegang saham akan bertambah.  

Kebijakan dividen ini mengacu pada keputusan apakah akan membagikan 

profit yang diperoleh perusahaan untuk pemegang saham seperti dividen ataupun 

menyimpannya menjadi laba ditahan demi membiayai pendanaan masa depan. 

Pembagian dividen memberikan pendapatan tambahan bagi pemegang saham 

selain keuntungan modal. Investor berinvestasi pada suatu perusahaan dan 

mengharapkan return (dividen) yang tinggi. Menggunakan dividen sebagai alat 

untuk mengirim sinyal nyata ke pasar tentang kinerja perusahaan di masa depan 

adalah cara yang tepat (Darmawan, 2017). Dividen dianggap sebagai cara yang 

tepat, karena pada dasarnya dividen adalah pembayaran tetap untuk dana yang 

disediakan oleh pemegang saham dan pemilik perusahaan. Akibatnya, penerapan 

dividen berdampak banyak bagi nilai perusahaan. Kebijakan dividen dipengaruhi 

oleh beberapa faktor penting yaitu pilihan investasi yang ada, kualitas aset pilihan 
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beserta pendapat pemegang saham atas pengembalian sekarang atau di masa 

selanjutnya (Esana & Darmawan, 2017). 

Investasi ialah sejumlah dana yang digunakan atau dialokasikan bagi 

perusahaan dengan impian untuk mencapai profit berlipat ganda di masa depan. 

Keputusan investasi mengacu pada metode penetapan satu ataupun lebih opsi 

investasi yang dianggap bermanfaat atas sejumlah opsi investasi yang ada untuk 

perusahaan. Keputusan investasi diakibatkan oleh kesiapan anggaran dari sumber 

keuangan internal dan eksternal perusahaan. Selagi sebuah perusahaan berinvestasi 

dalam jumlah besar, perusahaan akan terus menghasilkan keuntungan besar di 

masa depan. Namun pengambilan keputusan investasi tidaklah mudah, diperlukan 

pemahaman dan strategi yang tepat (Indriawati, dkk, 2018). Investasi merupakan 

aspek penting ketika meningkatkan nilai perusahaan, sebab menyampaikan 

peluang bagi perusahaan demi mendatangkan profit di kemudian hari. Oleh sebab 

itu, dengan keputusan investasi yang tepat sanggup mendatangkan keuntungan 

besar bagi perusahaan di masa depan (Nelwan, et al, 2018). 

Perusahaan berkeyakinan penuh bahwa nilai perusahaan akan terus meningkat, 

yang realisasinya memerlukan pengelolaan yang baik atas kebijakan dividen serta 

keputusan investasi perusahaan. Investor lebih menyukai kebijakan dividen karena 

dividen saat ini lebih berharga daripada keuntungan modal dan dividen mungkin 

lebih dapat diterima di masa depan. Teori yang melandasi pembahasan ini 

didasarkan pada dividend signalling theory yang menerangkan bahwa investor 

menggunakan informasi mengenai dividen yang dibayarkan sebagai sinyal akan 

masa depan suatu perusahaan. Prinsip ini mengajarkan bahwa setiap kegiatan 

mengandung informasi yang dibutuhkan perusahaan. Teori ini nantinya dapat 
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digunakan untuk memberikan informasi kepada perusahaan tentang operasi 

perusahaan di masa depan. Jadi, dapat diterangkan bahwa kebijakan dividen ini 

dinyatakan sebagai berikut: “Ketika perusahaan meningkatkan pembayaran 

dividennya, maka harga sahamnya juga meningkat, sedangkan pembayaran 

dividen dan harga sahamnya tidak berubah secara signifikan, dan ketika 

perusahaan mengurangi pembayaran dividennya, maka harga sahamnya menurun 

secara signifikan”.  

Bersandarkan rincian latar belakang masalah, maka topik penelitian ditetapkan 

sebagai berikut: “ANALISIS PENGARUH KEBIJAKAN DIVIDEN DAN 

KEPUTUSAN INVESTASI TERHADAP NILAI PERUSAHAAN”. 

1.2  Rumusan Masalah 

1. Apakah kebijakan dividen akan mempengaruhi nilai perusahaan? 

2. Apakah keputusan investasi akan mempengaruhi nilai perusahaan? 

3. Apakah simultanitas kebijakan dividen dan keputusan investasi akan 

mempengaruhi nilai perusahaan? 

1.3  Tujuan Penelitian  

1. Menguji apakah kebijakan dividen mempengaruhi nilai perusahaan. 

2. Menguji apakah keputusan investasi mempengaruhi nilai perusahaan. 

3. Menguji pengaruh simultanitas kebijakan dividen dan keputusan investasi 

terhadap nilai perusahaan.  

 

 

 



4 
 

1.4  Kontribusi Penelitian 

1. Akademis 

Sekiranya penelitian ini bisa melengkapi penelitian sebelumnya dan 

memberikan tambahan informasi serta panduan perihal pengaruh kebijakan 

dividen dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan.  

2. Investor dan Calon Investor 

Semoga penelitian ini sanggup memberikan uraian serta penjelasan lanjutan 

mengenai pengaruh kebijakan dividen dan keputusan investasi bagi nilai 

perusahaan. Investor bersama calon investor diharapkan untuk meninjau 

keputusan investasi mereka dengan bersumber dari informasi ini.  

3. Perusahaan 

Hasil penelitian ini dibuat guna membentuk evaluasi manajemen selama 

mengambil keputusan investasi dan kebijakan dividen untuk meningkatkan 

kesejahteraan baik pemegang saham maupun perusahaan.  

1.5  Batasan Masalah 

1. Sampel penelitian adalah perusahaan manufaktur industri barang konsumsi 

sektor farmasi, makanan dan minuman yang terdaftar di BEI. 

2. Tahun penelitian adalah mulai dari 2017 sampai 2021. 

3. Variabel penelitian terdiri dari variabel independen: Nilai Perusahaan (PBV) 

dan variabel dependen: Kebijakan Dividen (DPR) dan Keputusan Investasi 

(PER). 

4. Perusahaan dengan data DPR, PER, dan PBV yang lengkap selama 5 tahun 

berturut- turut. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN KETERBATASAN 

5.1 Kesimpulan  

 Berlandaskan analisis penelitian tersebut, kesimpulan yang ditangkap yaitu 

kebijakan dividen mempunyai pengaruh bagi nilai perusahaan. Hasil ini searah 

sama teori pada penelitian ini yaitu Signalling Theory. Terjadi peningkatan dividen 

karena dividen yang diberikan dipakai oleh investor sebagai sinyal perusahaan dan 

sebagai informasi keuangan berupa pengeluaran investasi. Hasil penelitian juga 

mendukung Azadi dan Zendehdel (2014), Hunjra et al. (2014), Winarto (2015), 

dan Farrukh et al. (2017) menerangkan bahwa dividen berpengaruh positif pada 

nilai perusahaan. 

 Hasil analisis keputusan investasi tidak berpengaruh pada nilai perusahaan 

karena hasilnya tidak didukung signalling theory. Hal ini dibenarkan oleh investor 

yang beranggapan bahwa PER tidak dilihat sebagai sinyal yang dapat 

menunjukkan nilai perusahaan.  

 Hasil uji simultanitas pengaruh kebijakan dividen dan keputusan investasi tak 

memiliki bagi nilai perusahaan. Dibuktikan dengan adanya teori Investment 

Opportunity Set (IOS) yang tak didukung. Alasan yang mempengaruhi kebijakan 

dividen yakni Investment Opportunity Set atau keputusan investasi sebagai 

kombinasi aset yang disajikan sebagai nilai buku aset atau modal yang ada serta 

peluang investasi masa depan, dimana IOS bakal berdampak pada nilai 

perusahaan. Dalam hal ini, perusahaan menggunakan hutang untuk memenuhi 

kebutuhan investasi sekaligus memenuhi kewajibannya kepada investor. 
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5.2 Keterbatasan dan Saran 

Penelitian ini mempunyai kendala dalam hal:  

1. Data yang digunakan kurang lengkap karena beberapa perusahaan manufaktur 

tak membayarkan dividen secara konsisten. 

2. Belum mampu membuktikan pengaruh keputusan investasi terhadap nilai 

perusahaan dan pengaruh simultanitas kebijakan dividen dan keputusan 

investasi terhadap nilai perusahaan. 

Saran untuk penelitian selanjutnya antara lain: 

1. Menggunakan data sampel dari perusahaan yang secara konsisten membagikan 

dividen setiap tahunnya. 

2. Mengganti PER dengan proxy lain yang lebih tepat 

3. Memperbanyak jumlah data pada periode penelitian untuk mencapai hasil yang 

lebih baik. 
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