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ABSTRAK

Melissa Ghandra / 22170046/ 2021 / Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, dan
oKebijakaptDividen Terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI Periode 2018
2020 / Pembimbing: Bonnie Mindosa ,S.E.,MBA.
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%@egtian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh keputusan investasi, keputusan
m?@d%naan dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
E@k&ndonesia (BEI) periode Januari 2018 sampai dengan Desember 2020 dengan menggunakan
Em?gto@e phrposive sampling. Sampel yang didapatkan sebanyak 47 perusahaan. Pengumpulan data
E’diﬂﬁa@kan dengan menggunakan metode observasi nonpartisipan melalui laporan keuangan
ﬁaﬁugan yang diakses melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) www.idx.co.id dan Indonesia
1%Hp“ial Market Directory (ICMD). Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi linear
i%ga\da Serta hasil penelitian ini menunjukkan model regresi yang digunakan telah memenuhi
“§u1$ a@msn klasik. Dalam penelitian ini pengaruh terhadap nilai perusahaan yang digunakan adalah
g’gvgan untuk keputusan investasi menggunakan Total Asset Growth. Dari hasil penelitian dapat
E’dlfgetjahm Total Assets Growth (TAG) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Dividend
%’%yb‘ht Ratio (DPR) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan Debt to Equity

Q

“Ratio (DER) berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

uad
11Ul

ta Kupci: Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, Kebijakan Dividen, Nilai Perusahaan

ABSTRACT
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~This research was conducted with the aim to find out the influence of investment decisions,
gui‘f‘l_ding decisions and dividend policies on the value of manufacturing companies listed on the
?rﬁionesia Stock Exchange (IDX) from January 2018 to December 2020 using purposive
asﬁnpllng methods. The sample was obtained by 47 companies. Data collection is carried out
djsgng nagpartisan observation methods through annual financial statements accessed through
ahce official website of the Indonesia Stock Exchange (IDX) www.idx.co.id and Indonesia Capital
gv@rket Directory (ICMD). The data analysis technique used is multiple linear regression. As
angll as the results of this study show the regression model used has met the classical assumption
aieét In this study the effect on the value of the company used is PBV and for investment decisions
%smg Total Asset Growth. From the results of the study can be known Total Assets Growth
D(TAG) pesitively affects the value of the company used is a PBV and for investment decisions
using Tatal Asset Growth. From the results of the study can be known Total Assets Growth
(TAG) pesitively affects the value of the company. Dividend Payout Ratio (DPR) has a positive
effect on=the value of the company. While the Debt to Equity Ratio (DER) affects the value of the
companys:

e

Keywords: Investment Decisions, Funding Decisions, Dividend Policies, Company Values
PENDARULUAN
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Pada umumnya setiap perusahaan memiliki tujuan jangka pendek dan tujuan jangka
panjang. Tujuan jangka pendek perusahaan adalah untuk memaksimalkan laba perusahaan dengan
menggunakan sumber daya yang ada, sedangkan dalam tujuan jangka panjang perusahaan
bertujuansmemakmurkan dan mensejahterakan para pemegang saham dengan memaksimalkan
%l perusahaan serta meminimalkan biaya modal perusahaan, meskipun dalam kejadian yang
@k dapat diperkirakan ataupun terjadinya masalah ekonomi. Dikarenakan nilai perusahaan yang
r;ggl akan dipandang baik oleh calon investor, serta mencerminkan kinerja perusahaan yang baik,
em@an pula sebaliknya, apabila nilai perusahaan tersirat tidak baik maka investor akan menilai
u%ahaan dengan nilai rendah.

dﬂhﬁ

Q_é Patla tahun 2020 terjadi pandemi global yang menyerang hampir seluruh dunia dan sangat
a;ngmgengaruhl dunia ekonomi baik nasional maupun internasional terutama berdampak pada
@@a@an Subsektor dari sektor perusahaan industri seperti barang konsumsi, kimia, perusahaan jasa
@@n elektfonik dalam perusahaan manufaktur. Hal ini dapat menghambat pengambilan keputusan
én%%e%aﬂ perusahaan yang menimbulkan keraguan pada manajemen keuangan untuk mengambil
“tindakan dalam mengalokasikan dana yang dimiliki perusahaan yang nantinya akan mempengaruhi

“hilai ﬁerusahaan dimasa mendatang.
=)

Q5

un eAuEH %gd&pﬁapdjg

eQgos

@ Keputusan investasi merupakan faktor penting dalam fungsi keuangan perusahaan ketika
erusahaan ingin menciptakan nilai menurut Van Horne (dalam Tito gustiandika, P Basuki
T(51-|ad|prajltno, 2014). Menurut Hasnawati (dalam Lisnawati, Nusa Muktiadji, 2019) keputusan
“pengalokasian modal ke dalam usulan investasi harus dievaluasi dan dihubungkan dengan risiko
_?dé?n hasilZyang diharapkan. Menurut signaling theory, pengeluaran investasi memberikan sinyal
Fositif mengenai pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang, sehingga dapat
§n§ningkatkan harga saham yang digunakan sebagai indikator nilai perusahaan menurut Wahyudi

n

yagl Pawestri (dalam Resi Zarviana, Emrinaldi Nur Dp, 2018).
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Hasnawati (dalam Wijaya dan Wibawa, 2010) menyatakan keputusan yang menyangkut
Anvestasi akan berimbas pada penentuan sumber dan bentuk dana yang akan digunakan untuk
ﬁaemblayaan Keputusan pendanaan yang berhubungan dengan sumber dana adalah apakah sumber
blnﬂernal atau eksternal, besarnya hutang dan modal sendiri. Manajer harus mampu menghimpun
giﬂﬁa batk yang bersumber dari dalam perusahaan maupun luar perusahaan secara efisien dan
gf@ktlf uatuk menjaga kestabilan nilai perusahaan.
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> g Untuk mengoptimalkan nilai perusahaan maka perusahaan harus memperhatikan kebijakan
<dividen. Kebijakan dividen merupakan suatu masalah yang sering dihadapi oleh perusahaan. Para
ajnvestor bertujuan untuk meningkatkan kesejahteraan dengan mengharapkan pengembalian dalam
“bentuk gdividen maupun capital gain, sedangkan perusahaan mengharapkan pertumbuhan agar
perusahaan dapat bertahan di industri tersebut sekaligus memberikan kesejahteraan kepada para
pemegang sahamnya, sehingga kebijakan dividen penting untuk memenuhi harapan pemegang
saham téfhadap dividen dengan tidak menghambat pertumbuhan perusahaan di sisi lain (Wijaya

dan Wibawa, 2010:4) dalam Steven (2018).
KAJIAN PUSTAKA
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-< Teori Signalling

Teori sinyal (signaling theory) pertama kali diperkenalkan oleh Spence di dalam
penelitianfya yang berjudul Job Market Signaling. Spence (1973) dalam Abdulah Rakhman
2(2017) mengemukakan bahwa isyarat atau signal memberikan suatu sinyal, pihak pengiriman

H(eputusan Investasi

edue)

Ke&putusan investasi adalah kebijakan manajemen dalam menggunakan dana perusahaan
-yang ada=pada sebuah aset yang diharapkan akan memberikan keuntungan dimasa yang akan
Sjaang Investasi modal sebagai aspek utama kebijakan manajemen keuangan karena investasi
Ua&lah bentuk alokasi modal yang realisasinya harus menghasikan manfaat atau keuntungan di
;naxsa yarig akan datang. Di sisi lain, manfaat investasi di masa yang akan datang diliputi oleh
“ketidakpastian, yang dalam konsep manajemen keuangan disebut risiko investasi.

;?g pr?émlllk thformasi) berusaha memberikan potongan informasi relevan yang dapat dimanfaatkan
§ ? pleh pihak penerima. Pihak penerima kemudian akan menyesuaikan perilakunya sesuai dengan
=] § g)egng_iaamannya terhadap sinyal tersebut.

=3z% 5

3 §§\l: IQ_:JP rtsahaan

é % ;Ella perusahaan atau juga disebut dengan nilai pasar perusahaan merupakan harga yang bersedia
5 § gi@a%r oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. Fakta menunjukkan bahwa nilai
2 § Ek@agaan’ yang ditunjukkan pada neraca tidak memiliki hubungan dengan nilai pasar dari
g c kﬁoe;rughaan. Hal ini disebabkan karena perusahaan memiliki kekayaan yang tidak bisa dilaporkan
% § —dalam neraca seperti manajemen yang baik, reputasi yang baik, dan prospek yang cerah (Erlangga
22 ;ﬂaﬁ éuryandan 2009) dalam Enggar Nursasi (2020).
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putusan Pendanaan

C]

Ke&putusan pendanaan dapat diartikan sebagai keputusan yang menyangkut struktur
euangan perusahaan (financial structure). Struktur keuangan perusahaan merupakan komposisi
q}l@“l keputusan pendanaan yang meliputi hutang jangka pendek, hutang jangka panjang dan modal
gse@dlrl Setiap perusahaan akan mengharapkan adanya struktur modal optimal, yaitu struktur
amodal yamg dapat memaksimalkan nilai perusahaan (value of the firm) dan meminimalkan biaya
‘modal (gost of capital). Terdapat beberapa teori yang berkenaan dengan struktur modal,
diantaraAya yaitu trade-off theory, pecking order theory, signalling theory dan agency approach.

nAua
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a.  Trade-off theory

Twade-off theory menyatakan bahwa perusahaan menukar manfaat pajak dari pendanaan
utang defgan masalah yang ditimbulkan oleh potensi kebangkrutan (Brigham dan Houston, 2011).
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Kesimpulan trade-off theory adalah penggunaan hutang akan meningkatkan nilai perusahaan tetapi
hanya pada sampai titik tertentu. Walaupun model ini tidak dapat menentukan secara tepat struktur
modal yahy optimal, namun model tersebut memberikan kontribusi penting yaitu:

» g - 1. Perusahaan yang memiliki aktiva yang tinggi, sebaiknya
o 3 menggunakan sedikit hutang.

%% N = 2. Perusahaan yang membayar pajak tinggi sebaiknya lebih banyak
522 menggunakan hutang dibandingkan dengan perusahaan yang membayar
njé o pajak rendah.

g % Q_é b.  Pecking Order Theory

§§ § Pecking Order Theory menetapkan suatu urutan keputusan pendanaan dimana manajer
gaéggtaina kali akan memilih untuk menggunakan laba ditahan, hutang dan penerbitan saham sebagai

goiﬁh@ tefakhir (Hanafi, 2004). Teori ini disebut pecking order karena teori ini menjelaskan
kgngn%pa'perusahaan akan menentukan hierarki sumber dana yang paling disukai. Secara ringkas
-debri tersebut menyatakan bahwa:

u

4
buepu

1. Perusahaan menyukai internal financing (pendanaan dari hasil
operasi perusahaan).

8 2. Apabila perusahaan memerlukan pendanaan dari luar (eksternal
financing), maka perusahaan akan menerbitkan sekuritas yang paling aman
terlebih dahulu, yaitu dimulai dengan penerbitan obligasi, kemudian diikuti
oleh sekuritas yang berkarakteristik opsi (seperti obligasi konversi), baru
akhirnya apabila masih belum mencukupi, saham baru diterbitkan.

c.  Agency Approach

el

enurut agency approach penggunaan hutang adalah salah satu cara untuk mengurangi konflik
eagenafyang terjadi antara pemegang saham dengan manajer. Konflik keagenan mungkin terjadi
efika petusahaan memiliki lebih banyak kas dari yang dibutuhkan untuk mendukung operasi
tama perusahaan.

o&g uep ueywnmuedsuaw eduey Ul sijn) eAle
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Dividen adalah proporsi pembagian laba yang diperoleh perusahaan yang dibagikan kepada
para pemegang saham perusahaan. Apabila perusahaan penerbit saham mampu menghasilkan laba
yang besar maka ada kemungkinan pemegang sahamnya akan menikmati keuntungan dalam
bentuk dividen yang besar pula. Salah satu teori mengenai kebijakan dividen adalah Teori Bird in
the Hand, Menurut teori bird in the hand, pemegang saham lebih menyukai dividen tinggi
dibandingkan dengan dividen yang akan dibagikan di masa yang akan datang dan capital gains.
Teori inpmengasumsikan bahwa dividen lebih pasti daripada pendapatan modal.
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I5engembangan Hipotesis
Berikut ini-adalah penggambaran dari kerangka pemikirannya:

Z Gambar 2.1

Model kerangka pemikiran

TAG +

PBV

DER >

g INpIIsuUj

DPR
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a. Peggaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan

nuad ‘ueijnaus

5KepuiUsan investasi adalah keputusan penanaman modal berjangka waktu lama yang
imenyangkut harapan terhadap hasil keuntungan yang diperoleh perusahaan di masa yang akan

-datang.

Q
]

5 o Keputusan investasi yang tepat akan menghasilkan kinerja yang optimal sehingga dapat

gnlngkatkan pertumbuhan asset perusahaan. Peningkatan pertumbuhan asset yang dialami oleh
:pe}usahaan mencerminkan bahwa perusahaan berada dalam kondisi kinerja yang baik sehingga
%ngngalaml perkembangan dalam perusahaan, ini yang menjadi sinyal positif bagi investor untuk
t—bgpmvestam pada perusahaan, sehingga nilai perusahaan akan menjadi tinggi yang dapat dilihat
:Cd&TI hargasaham yang terdapat dalam perusahaan tersebut (Dewi & Sudiartha, 2017), permintaan
éaiaam perlisahaan meningkat dan pada akhirnya nilai perusahaan juga meningkat.

Q
=
<
Q

%4%: Kepatusan investasi (TAG) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (PBV).

b. Pengaruh keputusan pendanaan pada nilai perusahaan

Keputtisan pendanaan didefinisikan sebagai keputusan yang menyangkut komposisi
pendanaah yang dipilih oleh perusahaan. Sumber pendanaan di dalam suatu perusahaan dibagi
menjadi@ua kategori yaitu pendanaan internal dan pendanaan eksternal. Setiap perusahaan akan
menghat‘ﬁpkan adanya struktur modal optimal, yaitu struktur modal yang dapat memaksimalkan
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L

n|Ia| perusahaan (value of the firm) dan meminimalkan biaya modal (cost of capital). H2:
Keputusan pendanaan (DER) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (PBV).

'C. Peﬁgaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan

bue.e)iq -|

P’aja dasarnya, laba bersih perusahaan dapat dibagikan kepada pemegang saham sebagai
@@lden aglu ditahan dalam bentuk laba ditahan untuk membiayai investasi perusahaan. Kebijakan
1?yigidifgn bg'rkaitan dengan kebijakan mengenai seberapa besar laba yang diperoleh perusahaan akan
ﬁiﬂis@ibtg’kan kepada pemegang saham (Sofyaningsih dan Hardiningsih, 2011) dalam Sumani
“Sumani (2020) Penelitian Wijaya dan Wibawa (2010) dalam Kresna (2019), dapat membuktikan
%ﬂiwa ke¢)| jakan dividen mempengaruhi nilai perusahaan secara positif.

buad e
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eblgakan dividen (DPR) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (PBV).
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METODE PENELITIAN

Objek Penelitian

pﬁjek penelltlan yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan - perusahaan yang
etmasuk=dalam industri manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020.
Lé?]elltlan ini termasuk penelitian formal karena tujuannya untuk menguji hipotesis sehingga
@e@leh jawaban atas pertanyaan penelitian yang ada mengenai pengaruh kebijakan investasi

6,u,e

gy

%j('IgAG’) Kebijakan pendanaan (DER) dan kebijakan dividen (DPR) terhadap nilai perusahaan
A(PB Bata yang dikumpulkan berupa laporan keuangan yang ada tanpa berusaha untuk
%@ndﬂpatkan tanggapan dari siapapun. Hal ini dapat dilakukan dengan cara studi kepustakaan
;U@u%mendapatkan informasi dari data yang tersedia tersebut

o @]L%n Penelitian

g )]

éP@qeﬁtlan ini termasuk dalam Penelitian sebab akibat, dimana peneliti berusaha untuk menjelaskan
gogjg@ruh hubungan antar variabel yaitu hubungan variabel independen (Total Asset Growth, Debt
E@mgl Ratio dan Dividend Payout Ratio) terhadap variabel dependen (Price Book Value)
?@d@arkan data sekunder yang telah dikumpulkan, diolah dan dianalisis.

e

%nenm Waktu

o -

-Penelitiarini tergolong dalam studi longitudinal (Panel). Panel data merupakan regresi yang
g@nggabungkan data time series dan data cross section . Peneliti melakukan penelitian terhadap
-~objek perielitian sepanjang garis waktu 4 tahun.

o
1U |

e

d u

é/érlabel Penelitian
a. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah :

ey uesi]
Bp gxwnu

riabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan manufaktur yang
iproksikan dengan Price Book Value.

Market price per share

Price Book Value (PFV) =
BLook value per share

7 b. Variabel Independen dalam penelitian ini terdiri dari 3 variabel yaitu :
=. 1. Keputusan investasi yang diproksikan dengan TAG.

‘uesode) ueunsnAuad ‘yerwy eA
:Jaquuns ueingaiuaw

Total Assets — Total Asset y—1

Total Asset Growth (TAG )~ ( Total Assets y—1

) « 100%

2. Keputusan pendanaan yang diproksikan dengan DER.

Debt to bguity Ratio (DER) = Total Liabilities
= Total Equity
7. 3. Kebijakan dividen yang diproksikan dengan DPR.
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Dividend Payout Ratio (DPR) = Dividend
Net Profit
Teknik Pengambilan Sampel

Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah non probability
plings+yaitu teknik penentu sampel dengan tujuan / pertimbangan tertentu dan semua data
ungkman terpilin sebagai sampel tidak sama besar menurut Sugiono (2017:82). Non
bablllty sampling merupakan bagian dari Purposive sampling. Kriteria yang digunakan adalah
agai berikut :

Hedunfyed e
@e% ﬁ%wm

1. Perusahaan perusahaan dalam indutri manufaktur secara terus menerus telah
terdaftar di BEI periode 2018-2020.

2. Perusahaan perusahaan yang mempublikasi laporan keuangan yang telah
diaudit setiap tahun periode 2018-2020.

unuaday ymun eAugy
as neje ueibegas dSn

buepun-buepun 1bunpuq el

3. Perusahaan yang membagikan dividen setiap tahunnya yang disesuaikan
dengan perkembangan ekonomi selama 2018-2020.

eAdey ynun

4. Tersedianya kelengkapan kelengkapan data atas variabel variabel yang diteliti.

nber data diambil dari Bursa Efek Indonesia (BEI). Dengan teknik purposive sampling, dari
ulasi sebanyak 137 perusahaan yang di perusahaan manufaktur, sampel yang diambil sebanyak
perusafiaan.

edu*eh_@

knik Pengumpulan Data

I’]USd_L‘

EOUa LR

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik observasi,
tyaitu dengan mengumpulkan data yang berhubungan dengan topik. Data yang digunakan dalam
g@)(%gujian hipotesis diatas merupakan data dari Indonesia Capital Market Directory (ICMD) dan
-Barsa Efek Indonesia (BEI) untuk tahun 2018-2020 yang dilakukan dengan mengambil data
§aﬁoran keuangan dari perusahaan - perusahaan yang terdaftar dalam BEI tahun 2018-20109.

%’gkmk Analisis Data

3 % Berdasarkan rumusan masalah dan hipotesis maka peneliti menggunakan teknik analisis
@a;fa sebagai berikut :
33 _ 1. Statistika Deskriptif

Menurut Sujarwati (2016 : 43), statistik deskriptif bertujuan untuk menggambarkan
berbagai=karakteristik data seperti mean, median, modus, quartile, varian, dan standar deviasi.
Statistikgeskriptif lebih berhubungan dengan pengumpulan dan peringkasan data, serta penyajian
hasil pertngkasan tersebut. Pengujian ini dilakukan untuk mempermudah dalam memahami
variabel¥ariabel yang diperlukan dalam penelitian.

2. Uji Asumi Klasik
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Pengujian asumsi Kklasik bertujuan untuk mengetahui dan menguji kelayakan atas model
regresi yang digunakan dalam penelitian ini. Pengujian ini juga dimaksudkan untuk memastikan
bahwa di‘dalam model regresi yang digunakan tidak terdapat heteroskedastisitas, tidak terdapat
autokorelgsi, tidak terdapat multikolinearitas serta untuk memastikan bahwa data yang dihasilkan
?bg?dirstribusi normal.

8 a. Uji Normalitas

.uedinbus
uaw bue

= Bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model regresi, variabel dependen, variabel
gn@e@xenden memiliki nilai residual distribusi normal atau tidak. Uji normalitas ini bertujuan untuk
gnﬁhéjetahui distribusi data dalam variabel yang akan digunakan dalam penelitian (Surjaweni
2@@8). Untuk menguji normalitas, data menggunakan hasil uji statistik non-parametrik

—

Kelmbgorov-Smirnov. Dasar pengambilan keputusan adalah:

= + Jikanilai Asymp. Sig (2tailed) > a (0,05) berarti data memiliki nilai residual
berdistribusi normal.

* Jika nilai Asymp. Sig (2tailed) < a (0,05) berarti data tidak memiliki nilai
residual berdistribusi normal. Hipotesis yang akan diuji adalah,

buepun-buepun 1bun

e Ho : data residual bersidtriusi normal

= e Ha: data residual tidak bersdistribusi normal

b. Uji Multikolinearitas

Uit multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya variabel independen yang
dmemiliki-kemiripan antar variabel independen dalam suatu model (Sujarwati 2016:230-231). Uji
“altikolifearitas ini dapat dilihat dengan menggunakan besaran VIF (Variance Inflation Factor)
%da‘@ Tolerance pada tabel coefficient.

ﬂjgsar pengambilan keputusan :

I
wl

d'ye

 Jika nilai tolerance > 0,10 atau VIF < 10, maka tidak terdapat

Itikoli;pearitas.

 Jika nilai tolerance < 0,10 atau VIF > 10, maka terdapat multikolinearitas.

ueunsnéua
;1agquins ueyghgaAua

‘uelode)

C. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk melihat apakah terdapat ketidaksamaan varians dari
residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain.

Uji statistik yang dapat digunakan adalah uji Glejser. Hasil data uji heteroskedastisitas memenuhi
syarat hemoskedastisitas, apabila suatu keadaan dimana error variance adalah sama pada setiap
level vatiable independen (Osborne dan Waters, 2002). Apabila tidak sama, maka terjadilah
heterosk@dastisitas.
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Dasar pengambilan keputusan homoskedastisitas adalah

« Jika nilai sig > 0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas.

I » Jika nilai sig < 0,05 maka terjadi heteroskedastisitas.

o O Y

g5 2

e g ® d. UjiAutokorelasi

§Jﬁ %tokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antara variabel pengganggu
g)%@agberibde tertentu dengan varibel sebelumnya

i(&ﬁjjé'_{awaﬁ201623l). Uji autokolerasi penelitian ini menggunakan Uji Durbin — Watson (dl dan
gxd%) Eriteriajika du < d hitung < 4-du maka tidak terjadi autokorelasi.

Kitetia ;-

= 2 3 - . Jika 0 < d < dl, berarti ada autokorelasi positive

§ E @ . Jika 4-dl < d < 4 berarti ada autokorelasi negative

T 5 C ~

-] . Jika du < dw < 4 — du berarti tidak ada autokorelasi positif atau
283 3 negatif

i & E . Jika dl < d < du atau 4 — du < d < 4 — dl maka pengujian tidak
5= o meyakinkan.

§(§terangén :

3 % i . dl = Batas bawah

% > . du = Batas atas Hipotesis yang akan diuji adalah,

% % . Ho : tidak ada autokolerasi (r = 0)

E o . Ha : ada autokolerasi (r # 0)

3 3

B2 ; 3. Uji Regresi Ganda

é § I@enurut Sujarwati (2016 : 108), Analisi regresi ganda (multiple linear regression analysis)

aadalah regresi yang memiliki satu variable dependen dan lebih dari satu variable independent.
sBiasanydidigunakan dalam menganalisi hubungan dan pengaruh satu variable terkait dengan dua
gatgu Iebih variable bebas. Model persamaan regrei ganda sebagai berikut :

u

Y= PO EBIXI + p2X2+ p3X3 + &
Persamaan regresi yang digunakan dalam penelitian ini adalah :
Y = B0 EB1(TAG) + B2(DER)+ S3(DPR)+ ¢
Dimana‘;
Y = Fiﬁce Book Value
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TAG = Total Asset Growth

DER = t to Equity Ratio DPR = Dividend Payout B0
= Konst
cheﬁserregrem ¢ = Error

eadid

= 4. Uji Keberartian Model (Uji F)

P@gunan koefisien regresi secara serentak (Uji F) merupakan metode pengujian yang
kar;untuk mengetahui pengaruh variabel bebas secara bersama-sama terhadap variabel
. Miodel statistik dari Uji F hipotesisnya sebagai berikut:

. Ho:B1=B2=Pp3=0
. Ha : paling tidak ada satu Bi #0 (i=1,2,) Dasar pengambilan
keputusannya adalah :

. Jika Sig-F < a (0,05), maka tolak Ho artinya model regresi
signifikan.

1N1 eAJBY ynian)as neje ue!Be%sgﬂnﬁuam buede)
buepun-buepun !6unpu!]%e§|g YeH

. Jika Sig-F > a (0,05), maka tidak tolak Ho artinya model regresi
tidak signifikan.

5. Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t)

3 IM) B>I3eW.I04U| UeP SIusIg 3NISU])

Up statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel
as/indépenden secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen.

D
otesis Statistik yang digunakan sebagai berikut:
. Ho:B1=0 Ho:B2=0 Ho:B3=0
. Ha:B1>0 Ha:p2>0 Ha:[p3> 0 Dasar pengambilan keputusannya

adalah :

. Jika Sig-t < 0,05 ; maka tolak Ho. Artinya variabel independen cukup bukti
berpengaruh terhadap variabel dependen.

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw) e

. Jika Sig-t > 0,05 ; maka tidak tolak Ho. Artinya variabel independen tidak
cukup bukti berpengaruh terhadap variabel dependen.

6. Koefesien Determinasi (R Square)

efesien determinasi (R?) menunjukkan seberapa besar kemampuan variabelvariabel
bebas yahg digunakan dalam model regresi dalam menjelaskan variabel terikatnya.

WJojuj uep sjusig ynasuj

uepj JIm) e
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HASIL ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Berdasarkan pada kriteria-kriteria yang telah ditetapkan dalam pengambilan sampel perusahaan,
:maka didapatkan sebanyak 47 perusahaan. Perusahaan-perusahaan yang menjadi sampel penelitian

%?n;;ﬁ“ meliputi perusahaan yang bergerak dalam sektor industri dasar dan kimia, sektor aneka industri,

Sektor industri jasa dan sektor industri barang konsumsi. Dimana sampel diambil dengan
gnéng;ertlmbangkan kelengkapan data laporan keuangan dari masing - masing perusahaan selama

u

ey
Sdndh
B
@
)
o
[
e3
[}
o
o
o

akisis Beskriptif

q
@punia Zd

Qeibe

dasarkan nilai rata-rata, nilai

giaym,un Séu
w

12
5b

® ND

t

standar deviasi,

nilai

Hasil Uji Deskriptif

uepum-[ﬁueﬁ)u

Adey ynan

= Berdasarkan pada pengelolaan sampel sebanyak 47 perusahaan, disampaikan deskripsi data
minimum dan nilai
masing variabel tahun 2018-2020 seperti yang terlihat pada lampiran . Dari hasil statistik
menunjukkan bahwa jumlah data sebanyak 188 data. Tabel 4.1

maksimum

olah

Total
Asset

b.

2

a Terendah |Tertinggi |Rata-rata |Std. Deviation
;%@m{ﬁer Hasil TAG 155  -27.74 32.16) 5.1162 9.29614

;dajta SPSS ' ' ' '

5 =. c DER 155 0.09 3.15| 0.7900 0.60578

§:§ > DPR 155 -1.01 1.62| 0.3054 0.34029

3

§ 5 PBV 155 0.18 6.86| 2.3861 1.80674

oz Valid N (listwise) 155

>3

~ x

S Growth

5 5 Nilai rata-rata 5.1162 (%) dan standar deviasi sebesar 9.29614. Sedangkan nilai minimum
%vairlabel -Fotal Asset Growth sebesar -27.74 yaitu Keramika Indonesia Assosiasi Tbk. dan nilai
gn@ksmuﬁm dari variabel Total Asset Growth sebesar 32.16 yaitu PT. Kimia Farma Tbk.

Débt to Eguity Ratio

§ - Nilai rata-rata 0.7900 (kali lipat) dan standar deviasi sebesar 0.60578. Sedangkan nilai
f@fgnmum variabel Debt to Equity Ratio sebesar 0.09 yaitu Industri Jamu Farmasi Sido Muncul
STbk dan nilai maksimum dari Dividend Payout Ratio sebesar 3.15 yaitu Sky Energy Indonesia
STk,

c. Dividend Payout Ratio

Nilai rata-rata 0.3054 (%) dan standar deviasi sebesar 0.34029. Sedangkan nilai minimum
variabel @ividend Payout Ratio sebesar -1.01 yaitu PT. Surya Toto Indonesia Tbk. dan nilai
maksimam dari Dividend Payout Ratio sebesar 1.62 yaitu PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk.

d. Price Book Value
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Nilai rata-rata 2.3861 (kali lipat) dan standar deviasi sebesar 1.80674. Sedangkan nilai
minimum variabel Price Book Value sebesar 0.18 yaitu Mustika Ratu Tbk dan nilai maksimum
dari Prlce Book Value sebesar 6.86 yaitu PT. Mayora Indah Tbk.

dengan menggunakan program software SPSS

o)) Q -~
§ § I-ﬁ\‘sil penelitian
5&3} . Péneliti melakukan penelitian terhadap “Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan
%Péuﬁn aaan dan Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan” dengan menggunakan analisis
iregresi berganda. Analisis statistik dilakukan
statistics 21
co 9
= =
c >3
~3 =
A @5| kIaS|k
c
a Uj1 Normalitas
Q
2 Untuk menguji apakah dalam sebuah model regresi, variabel dependen, variabel
j'c mdependen memiliki nilai residual distribusi normal atau tidak. Model regresi yang baik
§ adalah distribusi data normal atau mendekati normal. Pengujian normalitas menggunakan

uEOne Sample Kolmogorov Smirnov.

Tabel 4.2

a Hasil Uji Normalitas

Unstandardized Residual

Kolmogorov-Smirnov Z

1.342

Asymp. Sig. (2-tailed)

0.054

Sumber: Hasil olah data SPSS

p ueywnjuesusw eduey 1ut siny eAsey yninias nefa ue!ﬁqu dgn

A@3uBue

mpuH(an data berdistribusi normal.
l;HI Multikolinearitas

Jaquads ue>11nqa

'uemdmé

Berdasarkan hasil uji normalitas dalam lampiran 5 menunjukkan angka Kolmogorov
irnov sebesar 1.342 dengan nilai signifikansi 0.054 yang lebih dari alpha (0.05) sehingga dapat

Uji fultikolinearitas bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya variabel independen yang
milikiZkemiripan antar variabel independen dalam suatu model.
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Tabel 4.3 Hasil Uji Multikolinearitas &
Heteroskedastisitas

Multikolinieritas Heteroskedastisitas
o IQodeI ‘ Hasil
f o 5 | Tolerance VIF. Sig.
ge  ®
'tj QLADJG 0.978 1.022 0.148 Tidak-
33 x terjadi
3 = 2 0
3 @@ § 0.862 1.161 0.948 Tidak-
gdoc 9 Q[ L
38 5 . terjadi
o o
g ;Dl@? 0.862 1.160 0.218 Tidak-
iS5 ¢ terjadi
Sumber : Hasil olah data SPSS
- O C .
%é @ Berdasarkan pada lampiran 6, variabel Total Asset Growth memiliki nilai pada

“katom VIF (Variance Inflation Factor) sebesar 1.022 di bawah 10 dan nilai tolerance
sebesar 02978 di atas 0.1, variabel Debt to Equity Ratio memiliki nilai pada kolom VIF

ebesar 13161 di bawah 10 dan nilai tolerance sebesar 0.862 di atas 0.1, dan variabel
“Dividend: Payout Ratio memiliki nilai pada kolom VIF sebesar 1.160 di bawah 10 dan nilai
%o% rance>sebesar 0.862 di atas 0.1, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa variabel

Eln@ependen tidak terjadi multikolinearitas.

NP YR

u

c. Uji Heteroskedastisitas

eluey uesi
Bp ueywn)

1

%ﬂ%l residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Untuk melihat adanya
i%erosk@dastisitas adalah dengan menggunakan uji statistik. Uji statistik yang dipilih adalah
gjnglejs@'r, dasar pengambilan keputusan uji heteroskedastisitas melalui uji Glejser (Ghozali,
@(ﬁ6:137).

= 3 Dari=hasil pengujian pada table 4.3 terlihat nilai signifikasi untuk variabel Total Asset
EGﬁowth sebesar 0.148, Debt to Equity Ratio sebesar 0.948 dan Dividend Payout Ratio sebesar

%) 218. Berdasarkan data tersebut dapat dilihat bahwa semua variabel lebih besar dari 0.05,
sehinggawdata tidak mengandung heteroskedastisitas.

d. Yji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antara variabel
pengganggu pada periode tertentu dengan varibel sebelumnya. Untuk mendeteksi hal tersebut,

dapat dilthat dari besaran D-W (Durbin-Watson).

-2 Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk melihat apakah terdapat ketidaksamaan varians
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Tabel 4.4
®) Hasil Uji Autokorelasi

- T Model Du D1 Hasil
o O =
2 Keputusan investasi, keputusan 1,328 1,7003 Tidak terjadi autokorelasi
% 2 pendanaan,kebijakan dividen terhadap
43 - 3 nilai perusahaan

umiger: Hasil olah data SPSS

-

;D o ?:

S 2 Be'rdasarkan lampiran 7, memiliki 3 variabel bebas dan N = 155 , Du= 1,328. Oleh

u%ﬁe

ema |tu?Du adalah 1,328. Oleh karena itu hasil dari tabel Durbin Watson adalah Du < DI <
= 1328 < 1,7003 < 4-DU (4-1,328) = 2,300 sehingga dapat disimpulkan bahwa model

egresi yang digunakan tidak terjadi autokorelasi.

=

alisis Regresi Berganda

BU‘Bpun—ﬁuep

N1 eAiey qnm]escme@
;mgep siusig

Ralisis regresi berganda bertujuan untuk mempelajari hubungan linear antara
erapadvariabel independen (variabel bebas) dengan variabel dependen (variabel terikat),
ingga Perdasarkan analisis regresi berganda dapat dijelaskan apakah keputusan investasi,
tusargpendanaan dan kebijakan dividen mampu mempengaruhi nilai perusahaan (PBV).

Lu%d

HaS|I perhitungan regresi linier berganda dengan menggunakan program SPSS sebagai

%
c
=
BDU

PBV = 1,846 + 0,092 (TAG) - 0,260 (DER) + 0,899 (DPR)

f. Uj;_’,lr(eberartian Model (Uji f)

FEngujian koefisien regresi secara serentak (Uji F) merupakan metode pengujian yang
@kuka&,untuk mengetahui pengaruh variabel bebas secara bersama-sama terhadap variabel
efkait. @

(¢]
=

ue>11nqa/<uew uep ueywrBueous

‘uemdm

Tabel 4.5

Hasil Uji Keberartian Model (Uji F)

uenj YIM) exjirewloju] uep s!u
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Model Sum of Df Mean Fhitung Sig.
Squares Square

Regre&gion 139.209 3 46.403 19.276 0

20

ber HaS|I olah data SPSS

Berdasarkan table 4.5, menunjukan nilai Fhitung 19,276 > 2,66 Ftabel dan signifikan untuk
aEAsSet Growth, Debt to Equity Ratio, Dividend Payout Ratio diketahui bahwa nilai Sig yang
a@t sebesar (0,000°) < a (0,05). Sehingga disimpulkan bahwa variabel independen (Total Asset
v@“gh Bebt to Equity Ratio dan Dividen Payout Ratio) secara simultan mampu menjelaskan pada

/(Lg_qgiedlmﬁu% d=)
@am bue

cE.n

gvguagel dependen (Price Book Value) yang dapat dinyatakan bahwa model regresi fit dan layak
ﬁlﬁu@kan untuk melakukan pengujian.

& g ng EHipotesis (Uji 1)

-5¢& @ Tabel 4.6 Hasil Uji Hipotesis
S22 (Giy

55 @& 3| Variabel Koefisien t Hasil uji satu

5= g B Beta sisi (1-tailed)

% 3 o TAG 0.092 0.474 6.769 0

25 2 DER -0.260 -0.087 -1.168 0.123

£% =z DPR 0.899 0.169 2.273 0.012

3 % = Sumber: Hasil olah data SPSS

?D;nirl haS|I pada table 4.6 dapat diambil kesimpulan yaitu:

%; §1 \/arlabel Keputusan Investasi (TAG) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
5% petusahaan

g § Dari hasil output SPSS, Total Asset Growth memiliki nilai sig 0,000. Karena nilai signifikan
ssebesar 0,000 < a (0,05), maka HO ditolak dan H1 tidak ditolak.

® 2. Variabel Keputusan Pendanaan (DER) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
2 = perusahaan

% 2 Dari fasil otput SPSS, Debt to Equity Ratio memiliki nilai sig 0,245 . Karena nilai signifikan
ssebesar §5123 > o (0,05) berarti nilai sig 12% , jadi nilai sig adalah 0,123 lebih besar dari 0.05
%ef’apl lebih kecil dari alpha 15% , maka HO ditolak dan H2 tidak ditolak.

3. Variabel Kebijakan dividen (DPR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan

Darisfiasil otput SPSS, Dividend Payout Ratio memiliki nilai sig 0,024. Karena nilai signifikan
sebesar 05012 < 0,05, maka HO ditolak dan H3 tidak ditolak.

h. Kegefisien Determinasi (R?)
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Tabel 4.7
Hasil Koefisien Determinasi

Model R R Square Adjusted R Nilai Estimasi
; & Square
';EJ 5 1 o 0.526 0.277 0.263 1.55153
és@nber: Hasil olah data SPSS
= 3 =
T 5 I
523 % Hiasil koefisien determinasi dengan menggunakan SPSS 21 :
o = 9
2T % Berdasarkan table 4. 7, hasil koefisien determinasi diatas, besarnya Adjusted R Square
gac%la&h 0 263. HaS|I perhitungan statistic |n| berartl kemampuan variabel independen (Kebljakan

2’%
&
QD
2,
7<
D
=
=
QD
x
QD
>
o
D
>
o
D
>
D
D
>
o
QD
>
N
D
=3
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D
=
QD
>
)
<.
o
D
>
p
o
=
D
3
3
D
>
D
=
D
5
Q
x
QD
>
<
D
=
c
o
D
=
QD
>
<
QD
=
D
o
3

@e;peﬁdeh:(Nilai Perusahaan) sebesar 26,3% sisanya 73,7% dijelaskan oleh variabel lain diluar

3(53|g1pulan yang peneliti dapatkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut

-a. Varlabel keputusan investasi yang diukur melalui Total Asset Growth (TAG) menunjukkan
3. béJpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020.

b. Varlabel keputusan pendanaan yang diukur melalui Debt to Equity Ratio (DER)
menunjukkan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahan pada perusahaan
mianufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020.

Variabel kebijakan dividen yang diukur melalui Dividend Payout Ratio

1 AUy uesiinuad ‘uennauad ‘ue>1

eQue

o(

PR) menunjukkan berpengaruh positif terhadap nilai perusahan pada perusahaan manufaktur
g terdaftars di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020.

Ug!

Saran

%Je»%qa/{ua

rdasarkan hasil analisis dan kesimpulan yang telah diuraikan sebelumnya dan melihat
erbatgsan dalam penelitan ini, maka ditemukan saran-saran sebagai berikut:
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5 Bagi peneliti selanjutnya

Diharapkan untuk peneliti selanjutnya untuk memperluas sektor perusahaan lainnya yang
go publi€di Bursa Efek Indonesia dan juga diharapkan peneliti selanjutnya menggunakan proxy
lain untuk mengetahui faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan.

2 Bagi investor maupun calon investor
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Diharapkan dengan adanya penelitian ini, calon investor maupun investor dapat lebih
mengerti untuk melakukan investasi di suatu perusahaan, dengan melihat laba per lembar saham
perusaha@tersebut, karena semakin besar laba per lembar saham dari perusahaan tersebut maka

semakin tinggi prospek perusahaan tersebut.

~

=

e

o2 32 Bagiperusahaan

> 2 <

gg Diharapkan dengan adanya penelitian ini, perusahaan dapat melakukan secara terus
‘smenerus mempertahankan laba per saham yang tinggi karena perusahaan yang memiliki laba per

u

X

ﬁﬁlamﬁ y%g tinggi menunjukkan perusahaan bertumbuh dengan baik dan kemungkinan besar

“pénjualan.dan labanya naik sehingga akan meningkatkan kepercayaan bagi para investor.

buepun-buepun 1Bunpunig

(319 uery MImy| exirewioju] uep siusig InHIsu|) DY

1g INISU|

:Jaquins ueyingaAuaw uep ueyuwniuedsusw edue) 1ul SN eAJEY Yyninias nele ueibeqs

uenj YIM) exjireuwloju] uep sius



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

nuad

"yejesew niens uene[uu uep 3y uesi

DAFTAR PUSTAKA

Arizki, Ac-Masdupi, E., & Zulfia, Y. 2019. “Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan

Pendanaan, dan Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan”. Jurnal Kajian Manajemen Dan
oA/\EiJrausaha Universitas Negeri Padang, Vol. 1, No. 1, hal. 73-82.

_1

éﬁxgunlngtlas D., dan Kurnia. 2020. “Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan :

:Kgbl%lkan Dlwden dan Kesempatan Investasi Sebagai Variabel Antara”. Jurnal llmu dan Riset
A@Jrﬁanm Vol. 9, No. 3.

0 C (@)
iB‘ﬁlgI%m dan Houston, (2015:150). “Isyarat atau signal adalah informasi yang dikeluarkan oleh
gmgangemen perusahaan kepada investor tentang kebijakan yang akan dilakukan dimasa yang akan

détang”.

&Miyasari Adhitya Rahman, 2020. “Pengaruh Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang dan
EPnobabllltas terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur yang Terdfaftar di Bursa Efek Indonesia
I% Jurnal Faculty of Economics Riau University, Pekanbaru, Indonesia.

Haaoﬁte,;zozo. “Wabah covid-19 bukan menjadikan investasi sebagai prioritas utama jika
gj@agdingkan dengan kebutuhan akan kesehatan saat ini dan menjadi tantangan investor

gegsendiri untuk melindungi asset yang dimiliki”.

9d

edy

e

AN e

S]

8

uehui

u
e

;Egvladya; 2019. “Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan pada Industri Barang
%K@nsumsé di BEI”. Vol. 2 No.2. “Bongaya Jurnal For Research in Management”.

%Egggar I\fﬁrsasi, 2020. “Hal ini disebabkan karena perusahaan memiliki kekayaan yang tidak bias
gjiiaporkan dalam neraca seperti manajemen yang baik, reputasi yang baik, dan prospek yang

cerah”,

o C

:f%mi, 1.2017. “Analisis Laporan Keuangan . Bandung: Alfabeta.

E_C%—Pratama, Rusdiah Iskandar, Felistas Defung, 2020 menggunakan buku Modigliani, & Miller
Qi)\/l;H. 1958. “The Investment Opportunity set and Corporate Financing, Dividend, and

v

“Competations policies”. American Economic. Dalam “Jurnal Pengaruh set kesempatan investasi
©

&

%(%l corperate governance yang terdaftar di bursa efek Indonesia”.
<

Eél—@rahaprSofyan Syafri, 2018. “Analisis Kritis Atas Laporan Keuangan”. Cetakan Ke-14,

fH%rmono 2016. “Manajemen Keuangan Berbasis Balanced Scorecard”. Edisi Pertama. Bumi
qARsara Jakarta.

ueJ

Hery. 2017. “Praktis Menyusun Laporan Keuangan”. Jakarta: PT.Grasindo.
Husnan, Suad. 2015. “Manajemen Keuangan . Edisi Ketujuh. Yogyakarta : BPFE.

Hidayat.c2020. “Sektor perusahaan manufaktur masih terus memberikan dedikasi yang besar
dalam upaya meningkatkan produktivitas untuk mendorong pertumbuhan ekonomi dan daya saing
ditengathadaptasi kebiasaan baru akibat dampak pandemic Covid-79".

Ikatan Bankir Indonesia. 2017. “Wealth Management.” Jakarta: PT Gramedia Pustaka Utama.



“7 1SN 2252-6552,
“Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan”. Management Analysis Journal 2 (2).

K%Own 2015. “Manajemen Keuangan : Prinsip-prinsip dan Aplikasi”. Edisi Kesepuluh. Jakarta :
Indeks

Manufakturyang Go Public di Indonesia”. Jurnal EMBA. Vol. 1, No.3.

d—UB

d|1n6ue

w

r)gindl Ahmad dan Putri, 2012. “Kebijakan dividen secara parsial memiliki pengaruh yang
o

"OWMIg| uizi eduey
|1n6

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

a zgnzf kan terhadap nilai perusahaan’.

n eéueq
U

qas

r

&
np@a

yatl,dkk, 2015. “Keputusan investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

thagn”.

U2 A
nei® uey

al #\kuntan3| X111 Purwokerto 2010. Universitas Jenderal Souedirman Purwokerto.

dée[ﬁ;%

yat‘i' 2013. “Variabel profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap kebijakan
nd 2an nilai perusahaan. Kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap nilai
u&zhaﬁn”.

= \@n)
efumbuemi

"yejesew niens ueneluly uep ynidy uesijnuad

HPIPLD

®A4

ue
?81 n}

olmagal Natalia. 2015. “Leverage Pengaruhnya Terhadap Nilai Perusahaan pada Industri

danaan Dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan”. Simposium Penerbit

ellgue
2eduB) 1u

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

jawali: Pers Jakarta.

%ua

urhayatl 2020 menggunakan buku Nurhayati, M. 2013. “Profitabilitas, Likuiditas, dan Ukuran
usahaan Pengaruhnya Terhadap Kebijakan Dividen Dan Nilai Perusahaan Sektor Non jasa” .
al Keuangan dan Bisnis. Vol 5, No. 2, - E jurnal Manajemen Unud, 1434-1451.

ue%u

Jﬁ/ue&uag %Jad;ﬂ [
Qu

himsyah dan Gunawan. 2015. “Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan,
bl]akan Dividen dan Tingkat Suku Bunga Terhadap Nilai Perusahaan”. E Jurnal

mayantl E. M., Yusralaini, Y., & Safitri, D. Vol. 1 No. 1, 2020. “Struktur Kepemilikan,

‘Kebijakah' Dividen, Kebijakan Utang dan Nilai Perusahaan”. Jurnal Kajian Akuntansi dan Bisnis
“Térkini, &i(1), 67-87.

yeLu)
%u%ﬂ

u
a%ua

q

ajS@i, Oktavina Tiara. 2013. “Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan dan Kebijakan
Dividen -

“Sartono,zAgus. 2015. “Manajemen Keuangan (Teori, Konsep, dan Aplikas”i). Edisi keempat.
Yogyakafta : BPFE.

Septia, Winda, Ade. 2015. “Pengaruh Profitabilitas, Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan,
dan Kebfjakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar
Di BursaEfek Indonesia”. Skripsi Universitas Negeri Yogyakarta.

Setia Mulyawan, 2015. “Manajemen Keuangan”. Bandung : ISBN.



‘9MMIg| uizi edue)

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

"yejesew niens ueneluiy uep ynidy uesmnuad

Eshnuad ‘Weiigpupg ‘ueyip!

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

Sujarwati, (2016 : 43). “statistika deskriptif bertujuan untuk menggambarkan berbagai
karakteristik data seperti mean, median, modus, quartile, varian, dan standar deviasi”.

Sujarwatly- (2016 : 231). “Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi
aar@ara var iable penggaggu pada periode tertentu dengan variable sebelumnya”.

§l§ad Hshan, Enny Pudjiastuti. 2015. “Dasar-Dasar Manajemen Keuangan”. Edisi 7.
;Y‘§gyakarta UPP AMP YKPN, 2015.

§l§ry§Nardhana R. H. 2010. “Pengaruh Kebijakan Dividen, Keputusan Investasi dan
QDEofHabllltas terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sektor Telekomunikasi yang Listing
cd@:"lb Bufsa Efek Indonesia Periode 2006-2008 . Skripsi.

0, H dan Khaerul Umam. “Manajemen Investasi”. Bandung: Pustaka Setia, 2017.

bunpuns

a

as r®ie uelbe

6«é€pu@|

h nan, 2013, hal. 1. “Keputusan investasi yang buruk akan mengakibatkan para investor
eaksi dan membuat harga saham menjadi turun. Selain itu, pengertian keputusan investasi
aénycradalah keputusan untuk mengalokasikan sumber dana”.

-0 —
«@ .

agefinugslax ynu
RIS

SN} eASY

nce , 1973 dalam Jurnal Abdulah Rakhman , 2017. “Isyarat atau signal memberikan suatu
nal, plhak pengiriman (pemilik informasi) berusaha memberikan potongan informasi relevan
g dapat dimanfaatkan oleh pihak penerima’.

B

§du51

Luﬁ,ueauaw

Jawem (2016:68). “Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui distribusi data dalam variable
¢ akan digunakan dalam penelitian”.

LU]! eAley u
U uep uey

gfgza Yanti Mala, 2020. “Hasil keputusan investasi yang tepat menghasilkan kinerja yang optimal
gsa?;inggci dapat meningkatkan pertumbuhan asset perusahaan’.

n

= -
= -
o))

5 —

unsnAu

hyudi U. dan Pawestri, H.P. 2006. “Implikasi Struktur Kepemilikan Terhadap Nilai
T;P@’usahaan Dengan Keputusan Keuangan Sebagai Variabel Intervening”, dalam Jurnal A
*I'Iarawatn 2015.

Weston dan Copeland. 2010. “Manajemen Keuangan . Dalam bukunya Silvia, 2016.
Wijaya, £5.R.P. dan Wibawa, B.A. 2010. “Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan

Yuliani,#snurhadi, Samadi W Bakar. 2013. “Keputusan Investasi, Pendanaan, Kebijakan Dividen,
Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Risiko Bisnis Sebagai Variabel Mediasi”.



