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Abstract: Nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan
perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham. Nilai perusahaan yang tinggi
menjadi fokus utama bagi para pemilik perusahaan, dimana dengan nilai perusahaan yang
tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu menarik investor untuk berinvestasi pada
perusahaannya. Penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan Pengaruh Keputusan Investasi,
Kebijakan Deviden dan Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
sector financial yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Populasi pada penelitian ini adalah
perusahaan financial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023. Sampel
dalam penelitian ini berjumlah 45 perusahaan sector financial yang ditentukan berdasarkan
metode purposive sampling. Metode pengumpulan data dalam penelitian ini dengan cara
mengamati jurnal skripsi, dan dokumen-dokumen seperti laporan keuangan perusahaan
financial, Data diperoleh dari Indonesia Stock Exchange (IDX). Alat analisis yang digunakan
untuk menguji hipotesis adalah analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa keputusan investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan, kebijakan deviden tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dan
kebijakan hutang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Saran bagi penelitian
selanjutnya agar menambah variabel-variabel lain yang diprediksikan mampu
mempengaruhi peningkatan nilai perusahaan seperti pertumbuhan perusahaan,
profitabilitas, leverage dan lain sebagainya.

Kata kunci: keputusan investasi, kebijakan deviden, kebijakan hutang, nilai perusahaan

PENDAHULUAN

Setiap perusahaan dalam jangka panjang pasti bertujuan untuk
memaksimalkan nilai perusahaannya. Salvatore (2005), menyatakan bahwa tujuan
perusahaan yang go public adalah untuk meningkatkan kekayaan pemilik atau
pemegang saham dengan cara meningkatkan nilai perusahaan. Tingginya nilai
suatu perusahaan juga meyakinkan pasar bahwa perusahaan tersebut merupakan
perusahaan yang diinginkan investor tidak hanya saat ini, tetapi juga di masa
depan. Fluktuasi harga saham di pasar modal merupakan fenomena yang berkaitan
dengan naik atau turunnya nilai suatu perusahaan. Fenomena ini terjadi di
Indonesia pada saat krisis ekonomi global, dimana harga saham di pasar modal
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Indonesia terus mengalami tekanan dan penurunan. Berikut ini adalah data
Perkembangan Rata-rata Keputusan Investasi, Kebijakan Dividen dan Kebijakan
Hutang terhadap Nilai Peusahaan Sector Financial yang terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia tahun 2021-2023.
Tabel 11
Rata-Rata Perkembangan Saham

T Rata-rata Rata-rata Rata-rata
Rata-rata Nilai e o
Keputusan Kebijakan Kebijakan
Tahun Perusahaan . . .

(PBV) Investasi Dividen Hutang

(DER) (DPR) (PER)

2021 3,78% 3,05% 8,67% 20,41%
2022 2,60% 3,00% 15,53% 121,52%
2023 1,99% 2,57% 16,59% 59,83%

Sumber: Data diolah (2024)

Dapat dilihat pada tabel 1 bahwa rata-rata variabel keputusan investasi
sektor perusahaan financial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia mengalami
fluktuasi dari tahun 2021-2023. Nilai perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor,
antara lain faktor keputusan investasi, kebijakan deviden, dan kebijakan hutang.

Faktor pertama yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah Keputusan
investasi. Keputusan investasi merupakan kebijakan perusahaan untuk
menginvestasikan dana milik perusahaan dalam bentuk aset tertentu. Keputusan
investasi merupakan faktor penting dalam operasional keuangan suatu
perusahaan. Semakin tinggi keputusan investasi yang dilakukan perusahaan maka
semakin tinggi pula peluang perusahaan memperoleh keuntungan yang tinggi.

Faktor kedua yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah kebijakan
dividen. Kebijakan dividen adalah suatu kebijakan manajemen yang memutuskan
apakah laba yang diperoleh suatu perusahaan dalam suatu periode dibagikan
seluruhnya atau dibagikan sebagian sebagai dividen dan sebagian dibiarkan tidak
dibagikan. Penghasilan dividen yang dibayarkan tinggi maka harga saham
cenderung tinggi sehingga nilai perusahaan ikut tinggi, sebaliknya jika dividen yang
dibayarkan rendah maka harga saham perusahaan biasanya juga rendah.

Faktor ketiga yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah Kebijakan
hutang. Kebijakan hutang merupakan solusi konflik keagenan antara manajer
perusahaan dan pemegang saham. Kebijakan hutang sensitif terhadap perubahan

35



& Jurnal Emas E-ISSN 2774-3020

== \ ]
((5425)))  Volume 6 Nomor 1, Januari (2025): 34-47
\3:=—%/ DO https://doi.org/10.36733/emas.v6i1.11265

nilai perusahaan, karena semakin tinggi rasio hutang maka semakin tinggi pula
harga sahamnya. Hal ini tidak berlaku ketika perusahaan memiliki rasio utang yang
tinggi namun manfaat yang diperoleh dari penggunaan utang lebih rendah
dibandingkan biaya yang dikeluarkan (Azis, 2017).

LITERATUR
Signaling Theory (Teori Sinyal)

Teori sinyal (signaling theory) pertama kali dikemukakan oleh Spence (1973)
yang menjelaskan bahwa pihak pengirim (pemilik informasi) memberikan suatu
isyarat atau sinyal berupa informasi yang mencerminkan kondisi suatu perusahaan
yang bermanfaat bagi pihak penerima (investor). Menurut Brigham & Houston
(2011), teori sinyal menjelaskan tentang persepsi manajemen terhadap
pertumbuhan perusahaan di masa depan, dimana akan mempengaruhi respon
calon investor terhadap perusahaan. Sinyal tersebut berupa informasi yang
menjelaskan tentang upaya manajemen dalam mewujudkan keinginan pemilik.
Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah harga sebuah saham yang telah beredar di pasar
saham yang harus dibayar oleh investor untuk dapat memiliki sebuah perusahaan.
Perusahaan yang sudah go public memungkinkan masyarakat maupun manajemen
mengetahui nilai perusahaan, nilai perusahaan tercermin pada kekuatan tawar-
menawar saham, apabila perusahaan diperkirakan sebagai perusahaan yang
mempunyai prospek yang bagus dimasa yang akan datang, nilai saham akan
menjadi semakin tinggi. Sebaliknya, apabila perusahaan dinilai kurang mempunyai
prospek maka harga saham menjadi lemah.

Keputusan Investasi

Keputusan investasi merupakan ketetapan yang dibuat oleh pihak
perusahaan dalam membelanjakan dana yang dimilikinya dalam bentuk aset
tertentu dengan harapan mendapatkan keuntungan di masa yang akan datang
(Nahdiroh, 2013). Menurut Jogiyanto (2003), investasi merupakan penundaan
konsumsi sekarang untuk digunakan didalam produksi yang efisien selama periode
waktu tertentu, sedangkan Tandelilin (2001) mengemukakan bahwa investasi
adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya lainnya yang dilakukan saat
ini dengan tujuan memperoleh keuntungan di masa datang.

Kebijakan Deviden

Deviden adalah distribusi yang dapat berbentuk kas, aktiva lain, surat atau

bukti lain yang menyatakan hutang perusahaan, dan saham, kepada pemegang
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saham suatu perusahaan sebagai proporsi dari jumlah saham yang dimiliki oleh
pemilik. Dividen merupakan bagian dari suatu keuntungan yang dibayarkan oleh
perusahaan.
Kebijakan Hutang

Hutang adalah instrumen yang sangat sensitif terhadap perubahan nilai
perusahaan. Semakin tinggi proporsi hutang maka semakin tinggi harga saham,
namun pada titik tertentu peningkatan hutang akan menurunkan nilai perusahaan
karena manfaat yang diperoleh dari penggunaan hutang lebih kecil daripada biaya
yang ditimbulkannya (Taswan & Soliha, 2002). Namun demikian penggunaan
hutang yang terlalu tinggi akan menghadapi biaya kebangkrutan dan biaya
keagenan (agency cost) yang tinggi.

HIPOTESIS PENELITIAN
Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa keputusan investasi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan sector financial yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini menunjukkan bahwa semakin baiknya
keputusan investasi, maka semakin meningkatkan nilai perusahaan. Keputusan
investasi merupakan faktor penting dalam operasional keuangan suatu
perusahaan. Semakin tinggi keputusan investasi yang dilakukan perusahaan maka
semakin tinggi pula peluang perusahaan memperoleh keuntungan yang tinggi. Hal
ini didukung oleh (Saputro, 2021), Hidayah, dkk. (2023), dan Suardana, dkk. (2020)
yang menyatakan keputusan investasi berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan hal tersebut maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai
berikut:
H:: Keputusan Investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Kebijakan Deviden terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa kebijakan deviden tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga H2 dalam penelitian ini ditolak.
Kebijakan deviden adalah suatu kebijakan manajemen yang memutuskan apakah
laba yang diperoleh suatu perusahaan dalam suatu periode dibagikan seluruhnya
atau dibagikan sebagian sebagai dividen dan sebagian dibiarkan tidak dibagikan.
Penghasilan Jika dividen yang dibayarkan tinggi maka harga saham cenderung
tinggi sehingga nilai perusahaan pun tinggi. Sebaliknya jika dividen yang dibayarkan
rendah maka harga saham perusahaan juga rendah. Hasil penelitian ini didukung
oleh bebrapa peneliti terdahulu, yakni pada penelitian Putri & Wahyuningsih
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(2020), (Damayanti, 2019) dan Purwaningtyas & Abbas (2021) menyatakan bahwa
kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hal
tersebut maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H,: Kebijakan Deviden tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan hutang tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga H3 dalam penelitian ini ditolak.
Kebijakan hutang merupakan solusi konflik keagenan antara manajer perusahaan
dan pemegang saham. Kebijakan hutang sensitif terhadap perubahan nilai
perusahaan, karena semakin tinggi rasio hutang maka semakin tinggi pula harga
sahamn yang diterima. Hasil ini didukung oleh beberapa peneliti terdahulu, yakni
penelitian Widianingrum & Dillak (2023), Hidayah, dkk. (2023) dan Nafi & Sopi
(2020) mengatakan bahwa kebijakan hutang tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan hal tersebut maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai
berikut:
HsKebijakan Hutang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

METODELOGI PENELITIAN

Peneltian ini dilakukan di perusahaan sector financial yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Data di peroleh dari website resmi BEI yaitu www.idx.co.id.
Objek dalam penelitian ini adalah Keputusan Investasi, Kebijakan Dividen, Dan
Kebijakan Hutang. Populasi dalam penelitian ini adalah Populasi dalam penelitian
ini adalah perusahaan sector financial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
tahun 2021-2023 sebanyak 105 perusahaan. Penentuan jumlah sampel dalam
penelitian ini adalah menggunakan metode purposive sampling dan terdapat
sebanyak 45 perusahaan dalam perusahaan sector financial memenuhi kriteria.

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
metode observasi non partisipan yaitu penelitian tidak terlibat dari pekerjaan
sehari-hari dari objek yang diminati dan hanya sebagai pengamat independen
(Sugiyono, 2013). Teknik analisis data dalam penelitian ini yaitu analisis regresi linier
berganda.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Analisis Deskriptif

Analisis ini merupakan metode deskriptif yang tidak berupaya menguiji
hipotesis, melainkan memberikan informasi mengenai data yang dimiliki. Dalam
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penelitian yang digunakan, statistik deskriptif digunakan untuk memastikan sifat
setiap variabel. Rata-rata, maksimum, minimum, dan standar deviasi adalah
pengukuran yang digunakan dalam penelitian ini.
Tabel 2
Hasil Uji Deskriptif

Variabel N | Minimum | Maximum Mean S_td.,
Deviation
X1 135 2.05 932.61 68.2527 161.07184
X2 135 80.64 | 1540431.03 | 75164.5285 | 226459.49152
X3 135 0,04 15.99 3.8683 2.98653
Y 135 0.09 64.22 2.5870 6.51096
Valid N (listwise) | 135

Sumber: Data diolah (2024)

Berdasarkan hasil uji analisis deskriptif dapat diketahui bahwa jumlah
sampel (N) sebanyak 135 sampel. Secara keseluruhan pada periode pengamatan
tahun 2021-2023 memiliki nilai minimum dan maksimum, mean dan standar deviasi
dari masing - masing variable sebagai berikut:

1) Variabel keputusan investasi memiliki jumlah sampel (N) sebanyak 135
sampel, dari 135 sampel nilai minimum sebesar 2.05 dan nilai maksimum
sebesar 932.61 dengan nilai rata - rata 68,2527 serta standar deviasi sebesar
161.07184.

2) Variabel kebijakan dividen memiliki jumlah sampel (N) sebanyak 135 sampel,
dari 135 sampel nilai minimum sebesar 80,64 dan nilai maksimum sebesar
15.4043103 dengan nilai rata - rata 75.1645285 serta standar deviasi sebesar
22.645949152.

3) Variabel kebijakan hutang memiliki jumlah sampel (N) sebanyak 135 sampel,
dari 135 sampel nilai minimum sebesar 0,04 dan nilai maksimum sebesar
15,99 degan nilai rata - rata 3.8683 serta standar deviasi sebesar 2.98653.

4) Variabel nilai perusahaan memiliki jumlah sampel (N) sebanyak 135 sampel,
dari 134 sampel nilai minimum sebesar 0,09 dan nilai maksimum sebesar
64.22 dengan nilai rata - rata 2.5870 serta standar deviasi sebesar 6.51096.

Uji Asumsi Klasik
1. Uji Multikolinearitas

Uji multikolineritas merupakan dimana terdapat hubungan yang sempurna

antara beberapa atau semua variabel independen dalam model regresi.
Tabel 3
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Hasil Uji Multikolonieritas

Collinearity Statistic
Model
Tolerance VIF
1 | (Constant)
X1 0,988 1,012
X2 0,958 1,044
X3 0,969 1,032

Sumber: Data diolah (2024)

Berdasarkan Hasil Uji Multikolonieritas dapat diketahui bahwa nilai
tolerance untuk ketiga variabel tersebut, yaitu bernilai 0,958 hingga 0,988 dimana
semua variabel bernilai > 0,10, sementara itu nilai koefisien VIF dari ketiga variabel
tersebut, yakni bernilai 1,012 hingga 1,144 dimana semua variabel bernilai < 10. Hal
ini dapat disimpulkan bahwa persamaan regresi pada penelitian ini terbebas dari
masalah multikolinearitas.

2. Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskesdastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regersi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain.

Tabel 4
Hasil uji heteroskedastisitas
Model Unstandardized | Standardized
coefficient coefficient .
t Sig.
B Std. Beta
error
1 | (Constant) 15,117 | 11,489 1,316 | 0,191
X1 0,010 0,042 0,022 | 0,246 | 0,806
X2 9.287 | 0,000 0,027 | 0,304 | 0,762
X3 1,831 2,304 -0,070 | -0,795 | 0,428

Sumber: Data diolah (2024)

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas diperoleh nilai signifikan
sebesar 0,806 untuk variabel keputusan investasi, 0,762 untuk variabel
kebijakan deviden dan 0,428 untuk variabel kebijakan hutang. Nilai signifikan
semua variabel lebih besar dari nilai alpha (a) 5% (0,05). Jadi dapat disimpulkan

bahwa model regresi ini tidak terjadi gejala heteroskedastisitas.
3. Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan menguji suatu model regresi liner, untuk
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melihat keberadaan korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t
dengan periode t-1.

Tabel 5
Uji autokorelasi
Std.
R Adjusted erroro Durbin
Model R Square R Slquare the f Watson
Estimate
1 0,547 0,299 0,283 5,51263 2,190

Sumber: Data diolah (2024)

Berdasarkan hasil uji autokorelasi melalui hasil perhitungan Durbin
Watson Test dihasilkan angka DW sebesar 2.190 sehinggat tidak terdapat
autokorelasi, dengan menggunakan kriteria bahwa hasil Durbin Watson Test
diantara -2 sampai dengan 2. Maka dapat disimpulkan bahwa model regresi
tersebut tidak terjadi autokorelasi.

4. Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,
dengan membagi model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki
distribusi normal, niali residual mengikuti distribusi, sehingga jika asumsi ini
dilanggar maka uiji statistic menjadi tidak valid untuk jumlah sampel kecil.

Tabel 6
Uji Normalitas

Unstandardized Residual
N 135
Test Statistic 190
Asymp. Sig. (2-tailed) 124

Sumber: Data diolah (2024)
Berdasarkan hasil uji normalitas yang menggunakan metode one-sampel
kolmogorov-smirnov test sebesar 0,190 dengan nilai asymp. sig (2-tailed) sebesar
0,124. Hal ini dapat diasumsikan bahwa data yang digunakan dalam persamaan
regresi merupakan data yang berdistribusi secara normal, hal ini dapat dilihat dari
nilai asymp. Sig (2- tailed) 0,124 > 0,05 (5%), sehingga data dalam penelitian ini dapat
dinyatakan normal.
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda
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Analisis regresi linier berganda adalah alat untuk megukur kekuatan
hubungan antara dua variabel atau lebuh, juga menunjukkan arah hubungan
fungsional atau kausal anatar variabel dependen dengan variabel independen.

Tabel 7
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda
Model Unstandardized | Standardized t Sig. Collinearity
coefficient coefficient Statistics
B Std. Beta Tolerance | VIF
error
1 | (Constant) | 0,880 | 0,808 1,090 | 278
X1 0,022 | 0,003 0,547 7,440 | 0,001 0,988 1,012
X2 0,261 | 0,000 0,009 0,122 | 0,903 0,958 1,044
X3 0,046 | 0,162 0,021 0,286 | 0,779 0,969 1,032

Sumber: Data diolah (2024)

Model hubungan antara nilai perusahaan dengan keputusan investasi,
kebijakan dividen dan kebijakan hutang dapat disusun dalam persamaan linier
sebagai berikut:

Y=a+biX1+b2X2+b3X3 +e

Y =0,880 + 0,022 X1+ 0,261 X2 + 0,046 X3 + €

Berdasarkan hasil persamaan regresi linier berganda tersebut, dapat
dijelaskan sebagai berikut:

1) Nilai konstanta sebesar 0,880 berarti bahwa apabila keputusan investasi,
kebijakan deviden dan kebijakan hutang dianggap konstan atau nol, maka
nilai perusahaan bernilai sebesar 0,880.

2) Nilai koefisien regresi keputusan investasi sebesar 0,022 (positif) artinya bila
keputusan investasi meningkat, maka nilai perusahaan akan meningkat jika
variabel lain tetap bernilai konstan atau nol.

3) Nilai koefisien regresi kebijakan deviden sebesar 0,261 (positif) artinya bila
kebijakan deviden meningkat, maka nilai perusahaan akan meningkat jika
variabel lain tetap bernilai konstan atau nol.

4) Nilai koefisien regresi kebijakan hutang sebesar 0,046 (positif) artinya bila
kebijakan hutang meningkat, maka nilai perusahaan akan meningkat jika
variabel lain tetap bernilai konstan atau nol.

Hasil Analisis Korelasi Berganda
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Analisis korelasi berganda, adalah indeks atau angka yang digunakan untuk
mengukur keeratan hubungan antara 3 variabel atau lebih. Nilai besar R berkisar
antara o-1, semakin mendekati 1 berati hubungan yang terjadi semakin kuat dan
sebaliknya nilai yang mendekati 0, maka hubungan yang terjadi semakin lemah.
Tabel 3 menunjukan hasil uji korelasi berganda sebesar 0,547. Hal ini dapat
diasumsikan bahwa data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data
yang memiliki korelasi sangat kuat, hal ini dapat dilihat dari nilai R > 0,50 - 1,00.
Hasil Uji t

Uji t pada dasarnya menilai seberapa besar masing-masing variabel
independen secara individual menjelaskan variasi variabel dependen.

Tabel 5 menunjukan bahwa pengaruh antara variabel bebas dan variabel terikat,
yaitu:

1) Keputusan investasi memiliki nilai koefisien sebesar 0,022 (positif) dan nilai
signifikansi sebesar 0,001 lebih kecil dari a 0,05 (0,001 < 0,05). Hal ini dapat
disimpulkan bahwa keputusan investasi berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan, sehingga H1 dalam penelitian ini diterima.

2) Kebijakan deviden memiliki nilai koefisien sebesar 0,261 (positif) dan nilai
signifikansi sebesar 0,903 lebih besar dari a 0,05 (0,903 > 0,05). Hal ini dapat
disimpulkan bahwa kebijakan deviden tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, sehingga H2 dalam penelitian ini ditolak.

3) Kebijakan hutang memiliki nilai koefisien sebesar 0,046 (positif) dan nilai
signifikansi sebesar 0,779 lebih besar dari a 0,05 (0,779 > 0,05). Hal ini dapat
disimpulkan bahwa kebijakan hutang tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, sehingga H3 dalam penelitian ini ditolak.

PEMBAHASAN DAN HASIL
Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keputusan investasi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan
bahwa semakin baiknya keputusan investasi, maka semakin meningkatkan nilai
perusahaan. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa H1 dalam penelitian ini
diterima. Keputusan investasi merupakan kebijakan perusahaan untuk
menginvestasikan dana milik perusahaan dalam bentuk aset tertentu. Keputusan
investasi merupakan faktor penting dalam operasional keuangan suatu
perusahaan. Semakin tinggi keputusan investasi yang dilakukan perusahaan maka
semakin tinggi pula peluang perusahaan memperoleh keuntungan yang tinggi.
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Kepercayaan investor terhadap perusahaan dengan keputusan investasi yang
tinggi saat ini telah meningkatkan permintaan saham perusahaan, sehingga
berdampak pada peningkatan jumlah investor yang berinvestasi pada perusahaan
dan meningkatkan nilai perusahaan (Irvaniawati, 2014). Hasil penelitian ini
didukung oleh beberapa peneliti terdahulu, yakni Pada penelitian (Saputro, 2021),
Putri & Puspitasari (2022), Oktavia & Nugraha (2020), Hidayah, dkk. (2023) dan
Suardana, dkk. (2020) mendapatkan hasil bahwa keputusan investasi berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Kebijakan Deviden terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan deviden
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga H2 dalam penelitian ini
ditolak. Menurut Priyono (2017), kebijakan dividen adalah suatu kebijakan
manajemen yang memutuskan apakah laba yang diperoleh suatu perusahaan
dalam suatu periode dibagikan seluruhnya atau dibagikan sebagian sebagai
dividen dan sebagian dibiarkan tidak dibagikan, jika dividen yang dibayarkan tinggi
maka harga saham cenderung tinggi sehingga nilai perusahaan pun tinggi,
sebaliknya jika dividen yang dibayarkan rendah maka harga saham perusahaan juga
rendah. Hasil penelitian ini didukung oleh bebrapa peneliti terdahulu, yakni pada
penelitian Putri & Wahyuningsih (2020), (Damayanti, 2019) dan Purwaningtyas &
Abbas (2021) menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.
Pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan hutang tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga H3 dalam penelitian ini ditolak.
Kebijakan hutang merupakan solusi konflik keagenan antara manajer perusahaan
dan pemegang saham. Kebijakan hutang sensitif terhadap perubahan nilai
perusahaan, karena semakin tinggi rasio hutang maka semakin tinggi pula harga
sahamn yang diterima. Hasil ini didukung oleh beberapa peneliti terdahulu, yakni
penelitian Widianingrum & Dillak (2023), Hidayah, dkk. (2023) dan Nafi & Sopi
(2020) mengatakan bahwa kebijakan hutang tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

SIMPULAN DAN LIMITASI
Simpulan

Keputusan investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan sector financial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini
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menunjukkan bahwa semakin baiknya keputusan investasi, maka semakin
meningkatkan nilai perusahaan. Kebijakan Deviden tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan sector financial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini
menunjukkan bahwa meskipun kebijakan deviden dapat meningkatkan persepsi
positif di kalangan investor, pengaruhnya tehadap nilai perusahaan tidak cukup
kuat untuk dianggap signifikan. Kebijakan Hutang tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan sector financial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini
menunjukkan bahwa peningkatan penggunaan hutang dapat meningkatkan nilai
perusahaan, tapi ketika proporsi hutang melebihi batas tertentu, manfaat dari
penggunaan hutang menjadi lebih kecil dibandingkan biaya timbulnya, sehingga
mengakibatkan penurunan nilai perusahaan.
Limitasi

Penelitian ini memiliki keterbatasan karena hanya menguji variabel
keputusan investasi, kebijakan dividen, dan kebijakan hutang, tetapi masih banyak
faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan, antara lain likuiditas, perputaran
aktiva, sales growth, ukuran perusahaan, kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional, dan lain-lain. Selain itu, karena penelitian ini bersifat cross-sectional
dan hanya mencakup tiga periode waktu tertentu, maka penelitian ini hanya dapat
menjelaskan kondisi pada saat penelitian dilakukan dan tidak dapat
mengidentifikasi perubahan yang telah terjadi atau akan terjadi.
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