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Abstrak

Di Indonesia sudah banyak perusahaan yang telah go public atau yang sudah tercatat pada
Bursa Efek Indonesia (BEI). Salah satunya adalah perusahaan manufaktur pada sektor usaha
industri farmasi.Secara umum banyak hal yang mempengaruhi nilai perusahaan baik dari segi
dalam pengambilan Keputusan dalam berinvestasi, kebijakan yang diambil terhadap nilai
perusahaan ataupun kepemilikan perusahaan yang membuat kepercayaan investor terhadap
perusahaan tersebut. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif
dengan sumber data yaitu data sekunder.Sampel dipilih dengan menggunakan metode
purposive sampling yang didasarkan pada kriteria tertentu, yang diteliti yaitu 10 perusahaan
terpilih sebagai sampel sehingga total data yang diteliti sebanyak 25 perusahaan data dari
tahun 2019-2023. Teknik penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi linear berganda.
Secara parsial penelitian ini menyatakan bahwa Keputusan investasi berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Keputusan pendanaan tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Keputusan investasi, Keputusan pendanaan, kebijakan dividen secara
simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Dalam uji determinasi
didapatkan bahwa 2,6% Keputusan investasi, Keputusan pendanaan, kebijakan dividen
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan sebesar 97,4% dipengaruhi oleh faktor lain
diluar variabel independen penelitian ini.

Kata Kunci: Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, Kebijakan Dividen, Nilai Perusahaan

Abstract

In Indonesia, there are many companies that have gone public or that have been listed on the
Indonesia Stock Exchange (IDX). One of them is amanufacturing company in the
pharmaceutical industry business sector. In general, there are many things that affect the
value of the company both interms of making decisions in investing, policies taken on the
value of the company or company ownership that makes investors trust the company. The
type of data used in this study is quantitative data with data sources,namely secondary data.
The sample was selected using purposive sampling method based on certain criteria, which
was studied, namely 10 companies were selected as samples so that the total data studied
were 25 data companies from 2019-2023. This research technique uses multiple linear
regression analysis techniques. Partially, this study states that investment decisions have a
positive and significant effect on firm value. Funding decisions have no significant effect on
firm value. Dividend policy has a positive and significant effect onfirm value. Investment
decisions, funding decisions, dividend policy simultaneously have a positive and significant
effect onfirm value. In the determination test, it is found that 2.6% of investment decisions,
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funding decisions, dividend policies affect firm value, while 97.4% is influenced by other
factors outside the independent variables of this study.
Keywords: Investment Decision, Funding Decision, Dividend Policy, Firm Value

PENDAHULUAN

Di Indonesia sudah banyak perusahaan yang telah go public atau yang sudah tercatat
pada Bursa Efek Indonesia (BEI). Salah satunya adalah perusahaan manufaktur pada sektor
usaha industri farmasi. Tujuan utama perusahaan go public di antaranya untuk memberikan
peluang kepada perusahaan dalam memperoleh tambahan dana jangka panjang, memperbaiki
nilai perusahaan, menaikkan citra dari perusahaan, menambah komitmen karyawan
perusahaan, berusaha untuk menjaga kelangsungan usaha, dan diperolehnya keringanan atau
pembebasan pajak dari pemerintah. Perubahan kedudukan perusahaan menjadi go public
adalah salah satu alternatif untuk mendapatkan dana tambahan melalui investor
ataumasyarakat yang berminat dengan saham yang ditawarkan. Sehingga hal ini menimbulkan
persaingan antar perusahaan-perusahaan saling bertanding menunjukan kinerja perusahaan
yang terbaik satu sama lain. Hampir seluruh perusahaan di berbagai bidang saling bersaing
untuk dapat bertahan dan berlomba dalam menampilkan nilai terbaik dari perusahaannya. Hal
ini dapat memotivasi masing-masing perusahaan untuk melakukan beraneka macam
kegiatan inovasi dan strategi bisnis supaya terhindar dari kebangkrutan dan meningkatkan
nilaiperusahaan.

Dengan nilai perusahaan yang baik, maka akan menambah keyakinan para investor untuk
menanamkan modalnya pada saham perusahaan. Nilai perusahaanmenjadi persepsi yang
dikaitkan dengan harga saham. Apabila harga saham mengalami peningkatan maka nilai
perusahaan juga akan meningkat (Siregar & Dalimunthe, 2019). Nilai perusahaan juga
mencerminkan aset yang dimiliki perusahaan. Nilai suatu perusahaan yang tinggi selalu
diinginkan oleh pemilik bisnis karena nilai yang tinggi dapat menunjukkan kemakmuran yang
tinggi pula bagi pemegang saham tersebut. Nilai suatu perusahaan akan tercermin harga dari
saham suatu perusahaan. Berikut adalah nilai perusahaan dengan sub Farmasi per tahun 2023.

Tabel 1. Nilai Perusahaan Pada Tahun 2019 — 2023

PBV (NILAI PERUSAHAAN %)

No. Code Stock Name
2019 2020 2021 2022 2023
1 DVLA Darya-Varia 1,93 2,00 2,03 182 1,52
Laboratoria Thk
2 INAF Indofarma Tbk 3,84 23,70 13,96 10,96 -17.06
3 EAEF Kimia Farma Tbk 0.88 4 1.86 0.83 0,835
4 KLBF Kalbe Farma Thk 471 3,88 3,79 4,63 3,37
3 MERK Merck Tk 2,38 2,46 245 2,93 2,52
6 PEHA Phapros Thk 1,19 1,97 125 0,77 0,72
7 PYFA Pyridam Farma Thbk 0,87 3,70 2,97 1,01 1,54
Organon Pharma 0,17 0,13 0,11 0,09 0,10
8 SCPI Indonesia Thk
SIDO Industri Jamudan 6,03 7,31 8,47 6,43 4,62
9 Farmasi Sido Muncul
Thk
TSPC Tempo Scan Pacific 1,10 1,03 1.01 0.89 1.03
10 Thk

Sumber data: IDX2023

Pada Tabel 1. mengalami nilai Perusahaan naik turunnya pada tahun 2019-2023. Fenomena
yang terjadi dalam beberapa tahun terakhir adalah flutuaktif nya nilai perusahaan pada sub-
sektor farmasi yang terdaftar di BEI. Maka dari itu perlunya penelitian ini guna mengetahui hal
apa saja yang mempengaruhi flutuaktifnya nilai perusahaan yang terkesan tidak stabil pada saat
ini. Banyak faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, diantaranya adalah keputusan
investasi. Keputusan investasi adalah keputusan investasi jangka panjang yang melibatkan
ekspektasi keuntungan bisnis di masa depan. Keputusan investasi memiliki perspektif jangka
panjang, sehingga keputusan yang dibuat harus dipertimbangkan dengan sangat hati-hati karena
melibatkan dan mengandung unsur risiko jangka panjang (Ayem & Nugroho, 2020). Keputusan
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investasi di suatu Perusahaan dapat diukur dengan menggunakan Price Earning Ratio (PER), hal
cukup banyak digunakan oleh para analis pasar keuangan untuk melihat seberapa baik kinerja
suatu perusahaan sesuai dengan ekspektasi investor. Yang diyakini perusahaan tersebut akan
berkembang dan berdampak positif terhadap nilai pasar saham yang mencerminkan nilai
perusahaaan tersebut (Rahmawat et al., 2017)

(Saputro & Andayani, 2021) menerangkan bahwa keputusan investasi merupakan tindakan
untuk menanamkan modal pada saat ini yang berbentuk aktiva lancar maupun aktiva tetap
dengan tujuan untuk memperoleh suatu keuntungan di masa yang akan datang. Tidak hanya itu
keputusan investasi merupakan suatu kebijakan perusahaan dalam menginvestasikan dana yang
dimiliki perusahaan dalam bentuk aset tertentu (Gany Ibrahim Fenandar, 2012). (Ratnasari,
2017) berpendapat bahwa keputusan investasi di suatu perusahaan sangat penting dalam
meningkatkan kekayaan, salah satu aspek utama keputusan investasi yaitu investasi modal.
Semakin tingginya keputusan investasi yang ditetapkan oleh perusahaan maka semakin tinggi
pula kesempatan mendapatkan keuntungan atau laba.

Keputusan selanjutnya yang harus dibuat oleh manajer keuangan yaitu mengenai keputusan
tentang bentuk dan komposisi pendanaan. Keputusan pendanaan adalah dimana perusahaan
mendanai aset-aset untuk mendukung kegiatan bisnisnya. Sumber dana tersebut dapat diperoleh
dari internal maupun eksternal. Keputusan pendanaan juga berkaitan dengan kemampuan
perusahaan dalam mengembalikan hutangnya. Dengan demikian manajer keuangan harus dapat
membuat keputusan tentang bentuk dan komposisi dana yang terbaik yang akan digunakan oleh
perusahaan untuk dapat mengoptimalkan nilai perusahaan (Amaliyah & Herwiyanti, 2020).
Dalam teorinya keputusan pendanaan membahas mengenai sumber dana yang digunakan untuk
membiayai suatu investasi yang sudah dianggap layak. Setiap dana yang digunakan mempunyai
biaya yang sering disebut dengan biaya dana (cost founds). Ketika kegiatan operasional
perusahaan telah berjalan dengan lancar dan pendapatan yang diperoleh juga stabil serta
perusahaan sudah dapat memperoleh laba, maka keputusan selanjutnya adalah keputusan
mengenai kebijakan dividen.

Permasalahan dalam keputusan pembagian dividen sering terjadi dalam sebuah
perusahaan (Kalsum & Oktavia, 2021). Dividen merupakan alasan bagi investor untuk
menanamkan investasinya, dimana dividen merupakan pengembalian yang akan diterima atas
investasinya dalam perusahaan. Tujuan utama investor adalah untuk meningkatkan
kesejahteraannya melalui pengembalian investasinya berupa dividen, sedangkan perusahaan
mengharapkan pertumbuhan secara terus menerus untuk mempertahankan kelangsungan
hidup sekaligus memberikan kesejahteraan kepadaparapemegang sahamnya. Kebijakan
dividen penting untuk memenuhi harapan pemegang saham terhadap dividen dengan tidak
menghambat pertumbuhan perusahaandisisi yang lainnya.

Beberapa penelitian sebelumnya meneliti mengenai keputusan investasi terhadap nilai
perusahaan, (Kusaendri, 2020) mengemukakan bahwa keputusan investasi berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan dengan (Hidayat & Khotimah, 2022) menyatakan
bahwa keputusan investasi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian selanjutnya
dari (Fitiriawati et al., 2021) menemukan bahwa adanya pengaruh positif antara keputusan
pendanaan terhadap nilai perusahaan, hal ini bertentangan dengan ( Komala et al., 2023)
menjelaskan bahwa keputusan pendanaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Penelitian dari (Fathia Geralin & Purwanto, 2022) menemukan hasil Kebijakan Dividen
berdampak signifikan positif pada Nilai Perusahaan. Berbeda dengan penelitian (Nirawati et
al.,, 2022) menerangkan bahwa hasil penelitian menunjukkan bahwa kebijakan dividen
berdampak negatif terhadap nilai perusahaan dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Dari penjelasan diatas maka dapat disimpulkan peneliti akan mengambil topik yang
berjudul “Pengaruh Keputusan Investasi, Keputuan Pendanaan dan Kebijakan Dividen
Terhadap Nilai Perusahaan”. Dalam penelitian ini, peneliti akan menggunakan data di Bursa
Efek Indonesia dengan perusahaan farmasi sebagai obyek penelitian dengan rentang waktu
selama 5 tahun yakni dari tahun 2019 sampai 2023. Alasan peneliti mengambil topik ini
adalah karena terjadinya inkonsistensi di dalam hasil yang di berikan oleh peneliti
sebelumnya. Sehingga fenomena yang terjadi saat ini sangat cocok dengan penelitian ini
guna sebagai perbandingan sebuah teori maupun literasi yang bisa digunakan pada penelitian
- penelitian selanjutnya.
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METODE

Metode pada penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif. yaitu penelitian yang
mengacu kepada angka dan data-data empiris dari suatu variabel yang diteliti melalui
prosedur statistik guna mendapatkan bukti dan hasil dari hipotesis yang ada. Data sekunder
merupakan sumber data yang digunakan dalam penelitian ini. Sumber data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah berasal dari Bursa Efek Indonesia sub-sektor perusahaan farmasi.
Untuk populasi yang akan diambil di dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan pada
sector kesehetan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Jumlah perusahaan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia pada sector kesehatan adalah sebanyak 25 perusahaan. Metode yang
digunakan pada penelitian ini dalam penentuan sampling adalah dengan menggunakan
metode purposive sampling yaitu sampel dipilih secara sengaja dari populasi yang diteliti,dan
dapat mewakili populasinya. penelitian ini menggunakan program menggunakan software
statistic yaitu Statistical Package for Social Sciences (SPSS). Dengan melakukan uji asumsi
klasik,analisis regresi linear berganda, uji kelayakan model, dan pengujian hipotesis (t).

HASIL DAN PEMBAHASAN
1. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas
Uji Normalitas merupakan uji yang digunakan untuk menguji apakah variabel bebas dan
variabel terikat memiliki distribusi normal atau tidak. Hasil uji normalitas pada penelitian ini
dapat dilihat pada Gambar 1 berikut.

Tabel 2 Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual

N 105

Normal Parameters™ Mean 0000000

Std. Deviation 20054854

Most Extreme Absolute 086

Differences Posttive 066

Negative -.086

Test Statistic 086

Asymp. Sig. (2-tailed)" 056

Monte Carlo Sig. (2- Sig. 038
tailed)®

99% Confidence Interval Lower Bound 053

Upper Bound 065

Berdasarkan pada Tabel 2 diatas, dapat diketahui nilai dari Asymp.sig yang diperoleh
dari uji normalitas Kolmogorov Smirnov sebesar 0,056 > 0,05 yaitu lebih besar dari
0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa data berdistribusi normal.
b. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas yaitu uji yang digunakan untuk melihat terdapat atau tidaknya
hubungan yang tinggi antara variabel bebas. Untuk mengetahui ada atau tidaknya
multikolinearitas dapat menggunakan metode Variance Inflation Factor (VIF) dan
Tolerance. Jika nilai VIF semakin membesar maka diduga terdapat multikolinearitas
antar variabel bebas atau apabila nilai VIF melebihi angka 10 maka dapat dikatakan
terdapat multikolinearitas.
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Tabel 3 Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients® |

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Std.
Model B Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1| (Constant) 199 028 7.147 {001
Keputusan 160 067 223 2.409 018 969 1.032
Investasi
Keputusan -.190 160 -112 -1.190 237 945 1.039
Pendanaan
Kebijakan 181 052 312 3472 001 269 1.032
Dividen

Berdasarkan pada tabel 3 di atas, dapat diketahui bahwa masing-masing variabel penelitian
memiliki nilai tolerance lebih besar dari 0,10 dan masing-asingvariabel memiliki nilai VIF
kurang dari 10, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala multikolinearitas pada
model regresi penelitian.

. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi merupakan uji yang dipakai untuk melihat ada atau tidaknya penyimpangan
korelasi yang terjadi antara residual pada satu pengamatan terhadap pengamatanlainnya
pada suatu model regresi. Uji autokorelasi ini umumnya dipakai pada data penelitian yang
bersifat time series atau data runtun waktu

Tabel 4 Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®

Adjusted Std. Error ofthe
Model R R Square | X Square Estimate Durbin-Watson

1 4000 160 135 2035052 1.769

Berdasarkan pada Tabel 4 hasil uji autokorelasi dengan memakai uji Durbin Watson
dantabel distribusi Durbin Watson diperoleh nilai sebagai berikut: DW = 1,769 DL =
1,62371 DU = 1,74106. Berdasarkan hasil uji autokorelasi diatas maka kriteria DU < D <
4 - DU terpenuhi yaitu 1,74106 < 1,769 < 2,25894 sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak
terdapat autokorelasi pada data penelitian.

. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas merupakan uji yang digunakan untuk melihat apakah terdapat
ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan lainnya. Dalam uji
heteroskedastisitas dapat menggunakanujiglejser. Terdapat atau tidaknya heteroskedastisitas
dapat dilihat melalui nilai signifikansinya. Apabila nilai signifikansi > 0,05 maka dapat
disimpulkan tidak terdapat indikasi heteroskedastisitas

Tabel 5 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Std.

Model B Error Beta t Sig.

1 (Constant) 170 018 9343 001
Keputusan Investasi 045 044 102 1.038 302
Keputusan -.129 105 -.123 -1.234 220
Pendanaan
Kebijakan Dividen -.069 034 -.197 -1.7%0 072

Berdasarkan pada tabel 5 diatas, dapat diketahui bahwa nilai signifikansi dari masing-
masing variabel penelitian memiliki nilai lebih dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan
bahwa tidak terdapat gejala heteroskedastisitas pada data penelitian.
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Analisis Regresi Linear Berganda

Tabel 6 Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Std.
Model B Error Beta t Sis.
1| (Constant) 199 028 7.147 2001
Keputusan 160 067 223 2.409 018
Investasi
Keputusan -.190 160 -.112 -1.190 237
Pendanaan
Kebijakan Dividen 181 052 322 3.472 2001

Berdasarkan pada Tabel 6 diatas, maka persamaan regresi linear berganda penelitian menjadi

sebagai berikut:
Y =0,199 + 0,160X1 - 0,190X2 + 0,181X3

a.

3.

Konstanta (a) sebesar 0,199 yang mengindikasikan apabila Variabel Keputusan Investasi,
Keputusan Pendanaan, dan Kebijakan Dividen setara dengan nol maka variabel Nilai
Perusahaan adalah sebesar 0,199.

Koefisien bl = 0,160. Koefisien regresi variabel Keputusan Investasi (X1) sebesar 0,160
dengan arah positif yang mengindikasikan apabila variabel Keputusan Investasi mengalami
kenaikan satu satuan sementara variabel lainnya konstan maka Nilai Perusahaan akan
meningkat sebesar 0,160.

Koefisien b2 = - 0,190. Koefisien regresi variabel Keputusan Pendanaan (X2) sebesar -
0,190 dengan arah negatif mengindikasikan apabila variabel Keputusan Pendanaan
mengalami kenaikan satu satuan sementara variabel lainnya konstan, maka variabel Nilai
Perusahaan akan mengalami penurunan sebesar - 0,190.

Koefisien b3 = 0,181. Koefisien regresi variabel Kebijakan Dividen (X3) sebesar 0,181
dengan arah positif mengindikasikan apabila variabel Kebijakan Dividen mengalami
kenaikan satu satuan sementara variabel lainnya konstan, maka variabel Nilai Perusahaan
akan meningkat sebesar 0,181.

Uji t (Parsial)

Uji t (parsial) merupakan pengujian yang dilakukan kepada koefisien regresi secara parsial,

pengujian t atau parsial digunakan untuk mengetahui pengaruh signifikansi secara parsial atau
dari masing-masing variabel independen (bebas) terhadap variabel dependen (terikat)

Tabel 7 Hasil Uji t Parsial

Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Std.
Madel B Error Beta t Sig.
1| (Constant) 199 .028 7.147 2001
Keputusan 160 067 223 2.409 018
Investasi
Keputusan -.190 160 -112 -1.1%0 237
Pendanaan
Kebijakan Dividen 181 052 322 3.472 .001

Berdasarkan pada hasil uji statistik t diatas, maka berikut merupakan penjelasan

pengaruhdarimasing-masingvariabel bebas terhadap variabel terikat:

1.

Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan

Berdasarkan pada hasil uji statistik t pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai
Perusahaan pada Tabel 7 diatas, diperoleh nilai signifikasi sebesar 0,018 < 0,05 dan nilai t-
hitung sebesar 2,409 > 1,983 maka Ho ditolak dan Ha diterima sehingga Keputusan
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Investasi berpengaruh signifikanterhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sub-Sektor
Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.
2. Pengaruh Keputusan Pendanaan terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan

Berdasarkan pada hasil uji statistik t pengaruh Keputusan Pendanaan terhadap Nilai

Perusahaan pada Tabel 7 diatas, diperoleh nilai signifikasi sebesar 0,237 > 0,05 dan nilai t-

hitung sebesar -1.190 < 1,983 maka Ho diterima dan Ha ditolak sehingga Keputusan

Pendanaantidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sub-

Sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

3. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan

Berdasarkan pada hasil uji statistik t pengaruh Kebijakan Dividenterhadap Nilai Perusahaan

pada Tabel 4.7 diatas, diperoleh nilai signifikasi sebesar 0,001 < 0,05 dannilait-hitung

sebesar 3,472 > 1,983 maka Ho ditolak dan Ha diterima sehingga Kebijakan Dividen
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sub-Sektor Farmasi

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

4. Uji F (Simultan)

Uji F ini dapat digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya pengaruh dengan cara
bersama-sama (simultan) dari variabel bebas (independen) terhadap variabel terikat
(independen). Pengambilan keputusan pada Uji F ini dapat dilakukan dengan membandingkan
angka F-hitung dengan F-tabel pada tingkat kepercayaan 5% dan derajat kebebasan df=(n-k-
1) dimana n merupakan jumlah sampel dan merupakan jumlah variabel

Tabel 8 Hasil Uji F Simultan

ANOVA?®
Sum of Mean
Model Squares df Square F Sig.
1 Regression 799 3 266 6428 001°
Residual 4183 101 041
Total 4 981 104

Berdasarkan pada hasil uji statistik F pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan,
dan Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan pada tabel 8 diatas diperoleh nilai
signifikansi sebesar 0,001 < 0,05 dan nilai F- hitung sebesar 6,428 > 2,96 maka Ho ditolak
dan Ha diterima, sehinngga Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, dan Kebijakan
Dividen berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sub-Sektor
Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

5. Koefisien Determinasi

Adjusted R Square berarti R Square sudah disesuaikan dengan derajat masing-masing
jumlah kuadrat yang tercakup dalam perhitungan Adjusted R Square. Nilai koefisien
determinasi adalah 0 (nol) atau 1 (satu). Nilai koefisien Determinasi terletak pada 0 dan 1
yaitu 0 <r2 < 1.

Tabel 8 Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary

Std. Error ofthe
Model R R Square Adjusted R Square Estimate

1 2332 054 026 13342

Berdasarkan tabel output koefisien determinasi diatas dapat dilihat bahwa nilai Adjusted R
Square sebesar 0,026 sehingga dapat dikatakan bahwa kemampuan variabel independen dapat
menjelaskan variabel dependen sebesar 2,6%.

Pembahasan
1. Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan pad Perusahaan Sub-Sektor
Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023.
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Berdasarkan pada hasil uji statistik t pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan,
diperoleh nilai signifikasi sebesar 0,018 < 0,05 dan nilai t-hitung sebesar 2,409 > 1,983
menunjukkan bahwa Keputusan Investasi berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
sedangkan hasil analisis regresi linear berganda diperoleh nilai koefisien regresi variabel
Keputusan Investasi sebesar 0,199 menunjukkan arah positif sehingga dapat disimpulkan
bahwa Keputusan Investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan
pada Perusahaan Sub-Sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-
2023. Keputusan Investasi berpengaruh positif menunjukkan bahwa semakin naik atau
semakin tinggi nilai Keputusan Investasi maka akan mengakibatkan meningkatnya Nilai
Perusahaan, artinya apabila semakin banyak jumlah Keputusan Invetasi maka semakin kuat
investor untuk melakukan Investasi pada Perusahaan Sub-Sektor Farmasi. Hasil penelitian ini
menunjukan dari sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Indriati, 201 C.E.) dengan
hasil penelitian yang menyatakan bahwa Investment Decision berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

. Pengaruh Keputusan Pendanaan terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sub-
Sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek IndonesiaTahun 2019-2023

Berdasarkan pada hasil uji statistik t pengaruh Keputusan Pendanaan terhadap Nilai
Perusahaan, diperoleh nilai signifikasi sebesar 0,237 > 0,05 dan nilai t-hitung sebesar - 1,190
< 1,983 menunjukkan bahwa Keputusan Pendanaan berpengaruh tidak signifikan terhadap
Nilai Perusahaan sedangkan hasil analisis regresi linear berganda diperoleh nilai koefisien
regresi variabel Keputusan Pendanaan sebesar 0,160 menunjukkan arah negatif sehingga
dapat disimpulkan bahwa Keputusan Pendanaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sub-Sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2019-2023. Keputusan Pendanaan berpengaruh negatif menunjukkan bahwa
semakin naik atau semakin tinggi nilai Keputusan Pendanaan maka akan mengakibatkan
menurunnya Nilai Perusahaan, artinya semakin banyak jumlah Keputusan Pendanaan maka
akan semakin banyak pula pengendalian dan pengawasan yang dilakukan, haltersebut akan
banyak mempertimbangkan sejumlah keputusan yang berbeda — beda Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Irma et al., 2019) dengan hasil penelitian
yang menyatakan bahwa Kebijakan Pendanaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap Nilai Perusahaan.

. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sub-Sektor
Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023

Berdasarkan pada hasil uji statistik t pengaruh Kebijakan Dividenterhadap Nilai Perusahaan,
diperoleh nilai signifikasi sebesar 0,001 < 0,05 dan nilai t- hitung sebesar 3,472 < 1,983
menunjukkan bahwa Kebijakan Pendanaan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
sedangkan hasil analisis regresi linear berganda diperoleh nilai koefisien regresi variabel
Kebijakan Dividen sebesar 0,181 menunjukkan arah positif sehingga dapat disimpulkan
bahwa Kebijakan Dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan Sub-Sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023.
Kebijakan Dividen berpengaruh positif menunjukkan bahwa semakin naik atau semakin
tinggi nilai Kebijakan Dividen maka akan mengakibatkan meningkatnya Nilai Perusahaan,
artinya Kebijakan Dividen akan mendorong manajer untuk bertindak secara hati-hati dalam
pengambilan keputusan, karena manajer keuangan akan ikut menanggung konsekuensi atas
keputusan yang diambilnya, maka dapat disimpulkan semakin besar Kebijakan Dividen dalam
perusahaan dapat membuat manajemen memiliki laba yang baik pada perusahaan, hal ini
mengakibatkan manajemen keuangan akan lebih serius dalam mengendalikan perusahaan
untuk memperoleh keuntungan bagi pemegang kepentingan, karena manajemen keuangan
memiliki dampak resiko yang tinggi apabila perusahaan mengalami kerugian. Hasil penelitian
ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Prahesti, 2013) dengan hasil penelitian
yang menyatakan bahwa Dividend Policy berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan

. Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, dan Kebijakan Dividen
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sub-Sektor

Berdasarkan pada hasil uji statistik F pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan,
dan Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan pada tabel 4.8 diatas diperoleh nilai
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signifikansi sebesar 0,001 < 0,05 dannilai F-hitung sebesar 6,428 > 2,96 dengan nilai
koefisien yang menunjukkan arah positif, sehingga Keputusan Investasi, Keputusan
Pendanaan, dan Kebijakan Dividen berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan Sub-Sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023.
Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, dan Kebijakan Dividen berpengaruh signifikan
menunjukkan bahwa secara bersama-sama naik turunnya variabel nilai Keputusan Investasi,
Keputusan Pendanaan, dan Kebijakan Dividen berpengaruh terhadapbesarkecilnya Nilai
Perusahaan.

SIMPULAN

1. Kebijakan Investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan sub-sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019 - 2023
yang ditunjukkan nilai signifikan sebesar 0,018 < 0,05 dan nilai t-hitung sebesar 2,409 >
1,983, artinya apabila nilai Keputusan Investasi semakin naik atau semakin tinggi maka
akan mengakibatkan meningkatnya Nilai Perusahaan, begitupun sebaliknya apabila nilai
Keputusan Investasi semakin turun atau semakin rendah maka akan mengakibatkan
menurunnya Nilai Perusahaan.

2. Keputusan Pendanaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan
pada perusahaan sub-sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019 -
2023 yang ditunjukkan nilai signifikan sebesar 0,237 > 0,05 dan nilai t-hitung sebesar -
1,190 > 1,983, artinya apabila nilai Keputusan Pendanaan semakin naik atau semakin tinggi
maka akan mengakibatkan kecenderungan pada Nilai Perusahaan, begitupun sebaliknya
apabila nilai Keputusan Pendanaan semakin turun atau semakin rendah maka akan
mengakibatkan memperoleh stabilitas struktur jangka panjang manajemen keuangan pada
Nilai Perusahaan.

3. Kebijakan Dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan sub-sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019 - 2023
yang ditunjukkan nilai signifikan sebesar 0,001 < 0,05 dannilait-hitung sebesar 3,472 >
1,983, artinya apabila nilai Kebijakan Dividen semakin naik atau semakin tinggi maka akan
mengakibatkan meningkatnya Nilai Perusahaan, begitupun sebaliknya apabila nilai
Kebijakan Dividen semakin turun atau semakin rendah maka akan mengakibatkan
menurunnya Nilai Perusahaan.

4. Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, dan Kebijakan Dividen berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan sub-sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2019 - 2023 yang ditunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar 0,001 <
0,05 dan nilai F-hitung sebesar 6,428 > 2,96, artinya Keputusan investasi, Keputusan
Pendanaan, dan Kebijakan Dividen berpengaruh signifikan menunjukkan bahwa secara
bersama-sama naik turunnya variabel nilai Keputusan investasi, Keputusan Pendanaan,
dan Kebijakan Dividen berpengaruh terhadap besar kecilnya Nilai Perusahaan.
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