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ABSTRAK

NURINA AMALLIA, Pengaruh Keputusan Investasi dan Kebijakan Dividen
terhadap Nilai Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan sebagai Variabel
Moderasi (Studi Kasus Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2024)

Fluktuasi indeks saham dan nilai Price to Book Value (PBV) sektor barang
konsumsi selama 2020-2024 mencerminkan dinamika persepsi investor terhadap
kinerja perusahaan. Penurunan di awal periode menunjukkan tekanan eksternal,
sementara pemulihan berikutnya mengindikasikan pulihnya kepercayaan pasar.
Nilai perusahaan menjadi indikator penting atas respons manajemen terhadap
perubahan lingkungan dan ekspektasi investor. Penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis pengaruh Keputusan Investasi dan Kebijakan Dividen terhadap Nilai
Perusahaan, dengan Ukuran Perusahaan sebagai variabel moderasi, pada
perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2020-2024.

Jenis Penelitian ini adalah kuantitatif. Sumber data yang digunakan yaitu
data sekunder berbentuk data tahunan yang diambil pada periode 2020-2024.
Penelitian ini memiliki sampel 31 perusahaan selama 5 tahun terakhir, sehingga ada
155 data yang diolah. Analisis data dilakukan dengan regresi data panel
menggunakan software Eviews 12, serta pendekatan Fixed Effect Model dan
Moderated Regression Analysis (MRA) untuk menguji pengaruh dan efek moderasi
antar variabel.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Keputusan Investasi berpengaruh
signifikan positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan Kebijakan Dividen tidak
memberikan pengaruh signifikan. Ukuran Perusahaan sebagai variabel moderasi
tidak mampu memperkuat hubungan kedua variabel tersebut terhadap nilai
perusahaan. Dengan demikian, meskipun Keputusan Investasi berperan dalam
meningkatkan nilai perusahaan, efektivitasnya tidak dipengaruhi oleh besar
kecilnya perusahaan. Temuan ini sejalan dengan teori agensi, yang menekankan
pentingnya keselarasan antara keputusan manajemen dan kepentingan pemegang
saham dalam membentuk persepsi investor.

Kata Kunci: Keputusan Investasi, Kebijakan Dividen, Nilai Perusahaan,
Ukuran Perusahaan, Sektor Industri Barang Konsumsi.
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ABSTRACT

NURINA AMALLIA, The Effect of Investment Decisions and Dividend Policy
on Firm Value with Firm Size as a Moderating Variable (A Case Study of
Consumer Goods Industry Sector Companies Listed on the Indonesia Stock
Exchange for the Period 2020-2024)

Fluctuations in stock indices and Price to Book Value (PBV) in the
consumer goods sector during 2020-2024 reflect the dynamics of investor
perception regarding company performance. The decline at the beginning of the
period indicates external pressures, while the subsequent recovery suggests a
restoration of market confidence. Company value becomes an important indicator
of management's response to changes in the environment and investor expectations.
This study aims to analyze the influence of Investment Decisions and Dividend
Policy on Company Value, with Company Size as a moderating variable, in
consumer goods sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange during
the 2020—-2024 period.

This type of research is quantitative. The data source used is secondary data
in the form of annual data collected for the period 2020-2024. This study has a
sample of 31 companies over the past 5 years, resulting in 155 data points being
processed. Data analysis was conducted using panel data regression with Eviews
12 software, employing the Fixed Effect Model approach and Moderated
Regression Analysis (MRA) to test the influence and moderating effects among
variables.

The research results indicate that Investment Decisions have a significant
positive effect on firm value, whereas Dividend Policy does not have a significant
impact. Firm Size as a moderating variable is unable to strengthen the relationship
of these two variables with firm value. Thus, although Investment Decisions play a
role in increasing firm value, their effectiveness is not influenced by the size of the
company. These findings are in line with agency theory, which emphasizes the
importance of alignment between management decisions and shareholder interests
in shaping investor perceptions.

Keywords: Investment Decisions, Dividend Policy, Firm Value, Firm Size,
Consumer Goods Industry Sector.
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PEDOMAN TRANSLITERASI

Transliterasi dimaksudkan sebagai pengalih-hurufan dari abjad yang satu ke abjad
yang lain. Transliterasi Arab-Latin di sini ialah penyalinan huruf-huruf Arab

dengan huruf-huruf Latin beserta perangkatnya.

A. Konsonan

Berikut ini daftar huruf Arab yang dimaksud dan transliterasinya dengan

huruf latin :
Huruf Nama Huruf Latin Nama
Arab
i Alif Tidak Tidak dilambangkan
dilambangkan

Ba B Be

<

. Ta T Te

[

- Sa $ es (dengan titik di atas)
Jim J Je

C
Ha h ha (dengan titik di

C bawah)

. Kha Kh ka dan ha

C
Dal d De

>

3 Zal z Zet (dengan titik di

atas)

Xiv



J Ra r er
5 Zai z zet
P Sin S es
P Syin sy es dan ye
Sad $ es (dengan titik di
v bawah)
. Dad d de (dengan titik di
v bawah)
1 Ta t te (dengan titik di
bawah)
5 Za V4 zet (dengan titik di
bawah)
¢ “ain koma terbalik (di atas)
. Gain g Ge
C
E Qaf q Ki
5| Kaf Kk Ka
J Lam | El
Mim m Em

XV




R Nun n En
5 Wau w We
A Ha h Ha
. Hamzah ‘ Apostrof
< Ya y Ye

B. Vokal
Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri dari
vokal tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong.

1. Vokal Tunggal

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau

harakat, transliterasinya sebagai berikut:

Huruf Nama Huruf Latin Nama
Arab
- Fathah a a
Kasrah i i

s Dammah u u
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2. Vokal Rangkap

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan

antara harakat dan huruf, transliterasinya berupa gabungan huruf

sebagai berikut:

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
6 Fathah dan ya ai adanu
3 Fathah dan wau au adanu
C. Maddah

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat dan

huruf, transliterasinya berupa huruf dan tanda sebagai berikut:

Huruf Nama Huruf Latin Nama

Arab

...y | Fathahdan alif atau ya a a dan garis di atas
. Kasrah dan ya 1 I dan garis di atas
..; Dammah dan wau a u dan garis di atas

D. Ta’ Marbuta

1. Ta’ marbutah hidup

Ta’ marbutah hidup atau yang mendapat harakat fathah, kasrah, dan

dammah, transliterasinya adalah “t”.
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2. Ta’ marbutah mati
Ta’ marbutah mati atau yang mendapat harakat sukun, transliterasinya
adalah “h”.

3. Kalau pada kata terakhir dengan ta’ marbutah diikuti oleh kata yang
menggunakan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu terpisah, maka
ta’ marbutah itu ditransliterasikan dengan “h”.

Contoh :

- JWY &5  raudah al-atfal/raudahtul atfal

f‘;,@’ ¢ .‘;’a ,° -
- ol &usd) al-madinah

al-munawwarah/al-madinatul munawwarah

° [

- adb talhah

E. Syaddh (Tasydid)

Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab dilambangkan
dengan sebuah tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid, ditransliterasikan
dengan huruf, yaitu huruf yang sama dengan huruf yang diberi tanda
syaddah itu.

Contoh:

- J5 nazzala

- S al-birr
F. Kata Sandang

Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan
huruf, yaitu J), namun dalam transliterasi ini kata sandang itu dibedakan

atas:
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1. Kata sandang yang diikuti huruf syamsiyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditransliterasikan
sesuai dengan bunyinya, yaitu huruf “I” diganti dengan huruf yang
langsung mengikuti kata sandang itu.
2. Kata sandang yang diikuti huruf gamariyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah ditransliterasikan
dengan sesuai dengan aturan yang digariskan di depan dan sesuai
dengan bunyinya.
3. Baik diikuti oleh huruf syamsiyah maupun gamariyah, kata sandang
ditulis terpisah dari kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanpa
sempang.

Contoh:

- U ar-rajulu

- (.l.d\ al-galamu
- W\ asy-syamsu
J9dy al-jalalu
G. Hamzah

Hamzah ditransliterasikan sebagai apostrof. Namun hal itu hanya
berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir kata. Sementara
hamzah yang terletak di awal kata dilambangkan, karena dalam tulisan Arab
berupa alif.

Contoh:

- LB ta’khuzu
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- fx%  syai’un
an-nau’u

inna

H. Penulisan Kata
Pada dasarnya setiap kata, baik fail, isim maupun huruf ditulis
terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab
sudah lazim dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau harkat
yang dihilangkan, maka penulisan kata tersebut dirangkaikan juga dengan

kata lain yang mengikutinya.

Contoh:
- u\’)‘)‘ gt }éﬁ Al u\ 3 Wa innallaha lahuwa
Khair ar-raziqin/
Wa innallaha lahuwa khairurraziqin
- BLGS 5 AR Bismillahi majreha wa mursaha

. HUI’IJf Kapital

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal,
dalam transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan huruf
kapital seperti apa yang berlaku dalam EYD, di antaranya: huruf kapital
digunakan untuk menuliskan huruf awal nama diri dan permulaan kalimat.
Bilamana nama diri itu didahului oleh kata sandang, maka yang ditulis
dengan huruf kapital tetap huruf awal nama diri tersebut, bukan huruf awal
kata sandangnya.

Contoh:

- Gl g & dady Alhamdu Iillahi rabbi al-'alamin/

XX



Alhamdu lillahi rabbil “alamin

- ) u.a*jl\ Ar-rahmanir rahim/
Ar-rahman ar-rahtm

Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya berlaku bila
dalam tulisan Arabnya memang lengkap demikian dan kalau penulisan itu
disatukan dengan kata lain sehingga ada huruf atau harakat yang

dihilangkan, huruf kapital tidak dipergunakan.

Contoh:
- w5 j}fi.c Pl Allaahu gafurun rahtm
- Gea SV & Lillahi al-amru jamT an/
Lillahil-amru jam1 an
. Tajwid

Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, pedoman
transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan dengan Ilimu
Tajwid. Karena itu peresmian pedoman transliterasi ini perlu disertai

dengan pedoman tajwid.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Seiring berkembangnya zaman, ada banyak perubahan di area eksternal
perusahaan. Area eksternal perusahaan telah mengalami banyak penyesuaian
dari waktu ke waktu. Dengan adanya perubahan lingkup eksternal yang semakin
cepat, maka perusahaan di tuntut untuk dapat menyesuaikan terhadap
perubahan lingkungan tersebut, serta perusahaan dapat bersaing dengan
perusahaan lain. Laporan keuangan perusahaan yang menampilkan kinerjanya,
dapat digunakan untuk mengevaluasi atau menyimpulkan keadaan baik dan
buruknya. Jika dari tahun ke tahun laporan perusahaan menunjukkan kenaikan,
ini bisa menjadi pertanda bahwa perusahaan mempunyai kinerja baik dan
mampu menyesuaikan dengan perubahan lingkungan pada perusahaan. Dalam
upaya meningkatkan kinerja tersebut, manajer keuangan memainkan peran
penting terutama ketika membuat keputusan yang bertujuan untuk
meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan sendiri dapat ditingkatkan
melalui aktivitas operasional sehari-hari yang dikelola dengan baik, terutama
dalam hal pengelolaan dana, guna memastikan kelangsungan dan kelancaran
usaha perusahaan.

Sebuah perusahaan dibentuk dengan tujuan tertentu, untuk tujuan
jangka panjang yaitu mampu meningkatan nilai perusahaan serta menciptakan
kesejahteraan. Sementara itu, dalam jangka pendek, perusahaan berfokus pada
upaya untuk memaksimalkan laba perusahaan. Perusahaan yang mampu
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menciptakan kesejahteraan adalah perusahaan yang keuntungannya melebihi
biaya operasional dan memiliki reputasi nilai yang baik. Nilai dari sebuah
perusahaan umumnya tercermin melalui harga pasar sahamnya. Melalui
mekanisme pasar yang tercipta dari interaksi antara investor dalam hal
permintaan dan penawaran, terbentuklah harga saham. Dengan harga saham
sebuah perusahaan yang tinggi otomatis tingkat kesejahteraan investor juga
tinggi (Chotimah & Retnani, 2021).

Perusahaan-perusahaan sektor industri barang konsumsi umumnya lebih
mampu bertahan menghadapi krisis dibandingkan sektor-sektor lain. Hal ini
disebabkan oleh kebutuhan masyarakat akan produk-produk dari industri
barang konsumsi yang tetap ada, baik dalam kondisi ekonomi yang stabil
maupun saat terjadi krisis. Permintaan yang relatif stabil ini memudahkan
perusahaan di sektor ini untuk mempertahankan kinerja laba mereka secara
konsisten, sehingga menunjukkan potensi untuk terus tumbuh dan berkembang.
Dengan demikian, sektor ini menjadi menarik bagi para investor. Fenomena
yang terjadi pada sektor industri barang konsumsi yang terjadi pada kurun
waktu 5 tahun terakhir. Hal ini dapat dilihat pada grafik perkembangan harga
saham sektor industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia periode 2020-

2024.



Gambar 1. 1 Indeks Harga Saham Sektor Industri Barang Konsumsi
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Berdasarkan gambar 1 diatas, menunjukkan bahwa indeks harga saham
sektor tersebut telah mengalami fluktuasi dari periode 2020 hingga 2024.
Berdasarkan data grafik, indeks sektor ini mengalami penurunan tajam dari
1832,11 pada tahun 2020 menjadi 664,13 pada tahun 2021, atau turun sebesar
63,74%. Penurunan ini menunjukkan bahwa meskipun sektor barang konsumsi
termasuk dalam kategori lebih tahan terhadap fluktuasi ekonomi, kenyataannya
sektor ini tetap rentan terhadap tekanan eksternal yang bersifat sistemik, seperti
krisis kesehatan global. Selanjutnya, periode 2022 hingga 2024 menunjukkan
tren pemulihan bertahap, dengan kenaikan indeks yang relatif moderat, yaitu
dari 716,56 pada tahun 2022 menjadi 729,49 pada tahun 2024.

Harga saham perusahaan yang telah go public sering kali menjadi
cerminan langsung dari ekspektasi pasar terhadap pertumbuhan dan kinerja
perusahaan tersebut. Tingginya nilai perusahaan, yang salah satunya tercermin
melalui rasio Price to Book Value (PBV), umumnya menunjukkan bahwa
perusahaan memiliki kinerja yang baik dan mampu memenuhi kewajiban
finansialnya. Sebaliknya, jika perusahaan tidak menunjukkan kemampuan

tersebut, investor cenderung memberikan penilaian yang lebih rendah (Rizkya



& Syafitri, 2021). Perusahaan yang berkembang pesat akan memperoleh hasil
yang positif atau pemantapan posisi pada era persaingan, mengalami
peningkatan pendapatan yang tajam, dan mendapatkan pangsa pasar. Nilai
perusahaan yang meningkat otomatis berdampak pada peningkatan
kesejahteraan investor. Indikator nilai perusahaan PBV (Price to Book Value)
itu salah satu indikator sering dipakai. PBV adalah perbandingan harga saham
dan nilai buku perusahaan, yang dimana nilai buku perusahaan ditentukan
dengan membandingkan total ekuitas dengan jumlah saham perusahaan yang

beredar.

Gambar 1. 2 Rata-rata PBV Perusahaan sektor industri barang konsumsi

yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023
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Berdasarkan gambar 1.2, terlihat bahwa pada perusahaan manufaktur
sektor industri barang konsumsi rata-rata nilai Price to Book Value (PBV)
mengalami fluktuasi dari tahun 2020 hingga 2024. Nilai PBV rata-rata pada
tahun 2020 adalah 3,83 kali. Namun, terdapat penurunan yang signifikan

sebesar 1,93 kali pada tahun 2021. Penurunan tersebut terus berlangsung, di



mana nilai PBV turun menjadi 1,71 kali pada tahun 2022, lalu kembali menurun
menjadi 1,56 kali di tahun 2023. Menariknya, pada tahun 2024 terjadi kenaikan
PBV menjadi 2,5 kali, yang bisa diartikan sebagai tanda awal pemulihan
kepercayaan investor. Fluktuasi ini mencerminkan perubahan persepsi investor
terhadap valuasi perusahaan, di mana tekanan ekonomi dan ketidakpastian
pasar menyebabkan investor lebih berhati-hati dalam menilai prospek dan

Kinerja perusahaan.

Berdasarkan pemaparan diatas dapat diketahui bahwa PBV pada tahun
2020 hingga 2023 mengalami penurunan. Tren ini menunjukkan bahwa investor
masih menilai perusahaan-perusahan dalam sektor ini dengan hati-hati.
Penurunan tersebut yang berlangsung secara berkelanjutan mengindikasikan
adanya berbagai faktor yang memengaruhi persepsi investor terhadap nilai
perusahaan. Faktor-faktor ini dapat diklasifikasikan menjadi dua kategori
utama, yaitu faktor eksternal dan faktor internal. Faktor eksternal mencakup
elemen-elemen di luar kendali perusahaan, seperti fluktuasi nilai tukar, tingkat
inflasi, dan suku bunga. Sementara itu, faktor internal meliputi aspek-aspek
yang berada dalam lingkup pengelolaan perusahaan, seperti tingkat
profitabilitas, kebijakan dividen, keputusan investasi, struktur permodalan,
serta ukuran perusahaan. (Yuniastri et al., 2021). Dalam penelitain ini, peneliti
menetapkan keputusan investasi dan kebijakan dividen yang dianggap mampu
mempengaruhi nilai perusahaan dan ukuran perusahaan yang dianggap mampu

memoderasi.



Pemilihan variabel ini juga relevan jika dikaitkan dengan teori agensi,
yang menjelaskan adanya potensi konflik kepentingan antara manajemen (agen)
dan pemilik perusahaan (prinsipal). Dalam konteks ini, keputusan investasi dan
kebijakan dividen mencerminkan tindakan manajerial yang dapat memengaruhi
persepsi investor terhadap nilai perusahaan. Ketika manajemen mengambil
keputusan yang tidak selaras dengan kepentingan pemilik, misalnya investasi
yang tidak produktif atau kebijakan dividen yang tidak optimal, maka nilai
perusahaan dapat menurun. Sebaliknya, jika keputusan-keputusan tersebut
dianggap efisien dan menguntungkan pemegang saham, maka investor
cenderung memberikan penilaian yang lebih tinggi terhadap perusahaan. Oleh
karena itu, teori agensi menjadi landasan penting dalam memahami bagaimana
faktor-faktor internal tersebut berperan dalam membentuk nilai perusahaan di

mata investor (Fira & Kusumayadi, 2024).

Manajer perusahaan menjadikan keputusan investasi sebagai salah satu
yang harus ditangani guna memastikan operasi perusahaan terus berlanjut.
Keputusan investasi sering dipandang sebagai langkah strategis dalam
menghadapi situasi keuangan di masa depan, karena berpotensi menghasilkan
imbal hasil yang lebih tinggi jika dibandingkan jumlah dana yang
diinvestasikan. Dalam junal (Rafi et al., 2021), keputusan investasi menjadi
langkah strategis yang turut diambil oleh perusahaan dari dalam untuk mengatur
penggunaan dana yang dimilikinya. Dalam prosesnya, perusahaan
mengalokasikan dana ke berbagai bentuk investasi dengan harapan bisa

menghasilkan pemasukan atau keuntungan di masa depan. Jika dana tersebut



ditempatkan pada investasi yang tepat, perusahaan berpotensi mendapatkan
hasil yang menguntungkan. Namun, jika penempatan dana kurang tepat, hal ini
bisa menimbulkan kerugian dan berdampak negatif pada kelangsungan
operasional perusahaan. Karena itu, keputusan investasi ini memiliki hubungan
erat dengan nilai perusahaan secara keseluruhan. Pilihan investasi yang diambil
juga akan berpengaruh pada jalannya kegiatan operasional, serta tercermin
dalam laporan dan kinerja keuangan perusahaan. Dan hal tersebut menjadi salah
satu dasar pertimbangan bagi investor dalam menilai kelayakan suatu
perusahaan apakah perusahaan layak untuk dijadikan tempat menanamkan
modal mereka.

Sejalan dengan keputusan investasi, kebijakan dividen turut
merepresentasikan arah kebijakan manajemen dalam menentukan laba
perusahaaan apakah akan dibagikan kepada pemegang saham atau ditahan
untuk mendukung investasi lanjutan. Ketika perusahaan memilih untuk
membagikan dividen, besaran dividen yang diberikan dapat memengaruhi
harga saham. Saat perusahaan membagikan dividen dalam jumlah besar, situasi
ini umumnya mengarah pada penguatan harga saham. Penguatan harga saham
tersebut kemudian berkontribusi pada naiknya nilai perusahaan. Sebaliknya,
jika dividen yang diberikan kecil, harga saham biasanya ikut melemah, yang
akhirnya berpengaruh turunnya nilai perusahaan. Oleh sebab itu, deviden
dengan nominal yang tinggi umumnya merefleksikan tingginya nilai suatu
perusahaan. Hal yang sama juga berlaku apabila besaran dividen yang
dibagikan relatif kecil, hal tersebut mengisyaratkan bahwa nilai perusahaan juga

berada pada level yang lebih rendah (Dita Fernanda & Ratna Dwiati, 2023).



Ukuran perusahaan dengan skala besar itu mencerminkan tingkat
pertumbuhan dan perkembangan yang positif, yang akhirnya turut berkontribusi
dalam meningkatkan nilai perusahaan tersebut. Ketika total aset perusahaan
mengalami pertumbuhan dan melebihi jumlah liabilitasnya, hal tersebut
mencerminkan peningkatan nilai perusahaan. Ukuran perusahaan yang
memiliki skala lebih besar pada umumnya lebih mudah dalam menjangkau
berbagai sumber pendanaan, dari dalam dan luar perusahaan. Dengan
demikian, terdapat keterkaitan yang bermakna secara positif antara besarnya
ukuran perusahaan dengan peningkatan nilai perusahaan (Dahar et al., 2020).
Namun pada penelitian ini, ukuran perusahaan digunakan sebagai variabel
moderasi hubungan antara variabel independen terhadap dependennya

Mengacu pada variabel-variabel di atas yang sebenarnya telah diteliti oleh
sejumlah peneliti sebelumnya, namun hasil yang diperoleh masih beragam.
Perbedaan hasil inilah yang kemudian memunculkan adanya research gap
terkait variabel-variabel yang memengaruhi nilai perusahaan. Penelitian oleh
(Ervina et al., 2024) menunjukkan bahwa kebijakan dividen berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, dan ukuran perusahaan mampu memoderasi
hubungan tersebut. Sementara itu, (Setiawati, 2021) juga menemukan bahwa
kebijakan dividen memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun, hasil
berbeda ditemukan oleh (Sayuti et al., 2025) yang menyatakan bahwa kebijakan
dividen tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. Di sisi
lain, (Siringo-ringo et al., 2023) mengungkapkan bahwa keputusan investasi
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, dan ukuran

perusahaan dapat memperkuat hubungan tersebut. Temuan serupa juga



disampaikan oleh (Maria & Birawan, 2022), yang menunjukkan bahwa
keputusan investasi secara parsial berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Perbedaan temuan ini menunjukkan bahwa hubungan antara
kebijakan dividen dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan belum
sepenuhnya konsisten, dan peran ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi
masih belum terjelaskan secara komprehensif.

Ketidakkonsistenan hasil pada penelitian sebelumnya membuat ketiga
faktor tersebut menarik untuk diteliti kembali. Penelitian ini memiliki keunikan
karena menggunakan data terbaru yang lebih mencerminkan kondisi aktual
perusahaan saat ini. Fokus studi ini ada pada perusahaan manufaktur sektor
industri barang konsumsi dan sudah tercatat secara resmi sebagai emiten di
Bursa Efek Indonesia (BEI), atau Indonesia Stock Exchange (IDX). Di antara
berbagai sektor yang tercatat di BEI, sektor ini termasuk sektor yang stabil
karena permintaannya yang konsisten. Oleh karena itu, sektor ini dianggap
representatif dalam mencerminkan kondisi nyata yang terjadi di pasar modal
Indonesia. Para investor pun cenderung memperhatikan nilai perusahaan
sebagai salah satu acuan penting sebelum mengambil keputusan investasi. Nilai
perusahaan berfungsi sebagai indikator yang mencerminkan persepsi pasar
terhadap kinerja perusahaan, dan tetap menunjukkan ketergantungan yang kuat
terhadap berbagai aspek, seperti keputusan investasi, kebijakan deviden dan
ukuran perusahaan,

Melalui pertimbangan terhadap data yang mendukung, fenomena yang
ada, serta adanya perbedaan temuan dalam penelitian terdahulu yang berkaitan

dengan isu ini, peneliti menetapkan pilihan judul penelitian sebagai berikut
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“Pengaruh Keputusan Investasi dan Kebijakan Deviden Terhadap Nilai
Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan sebagai Variabel Moderasi (Studi
Empiris Pada Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi yang

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2024).”

. Rumusan Masalah

Berdasarkan penjelasan yang telah diuraikan, pertanyaan inti yang ingin
dijawab dalam penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:
1. Apakah keputusan investasi memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan?
2. Apakah kebijakan deviden memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan?
3. Apakah ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh keputusan
investasi terhadap nilai perusahaan?
4. Apakah ukuran perusahaan dapat memoderasi pengaruh kebijakan

dividen terhadap nilai perusahaan?

. Batasan Masalah

Riset ini dibatasi dengan penggunaan rumus dari variabel independen
yaitu variabel ukuran perusahaan dengan menggunakan Size sebagai rumusnya,
varibel keputusan investasi dengan menggunakan PER sebagai rumusnya dan
juga variabel kebijakan deviden dengan menggunakan DPR sebagai rumusnya.
Demikian pula pada variabel dependen yang juga memiliki keterbatasan yaitu

nilai perusahaan, yang diukur menggunakan rasio PBV sebagai rumusnya.
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D. Tujuan Penelitian

Sejalan dengan rumusan permasalahan yang telah diuraikan, tujuan

penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

1.

Untuk menganalisis pengaruh keputusan investasi terhadap nilai
perusahaan

Untuk menganalisis pengaruh kebijakan deviden terhadap nilai
perusahaan

Untuk menganalisis apakah ukuran perusahaan dapat memoderasi
pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan

Untuk menganalisis apakah ukuran perusahaan dapat memoderasi

pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan

E. Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat, yaitu:

a.

Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan bisa menjadi sumber referensi tambahan yang
terkait dengan variabel seperti keputusan investasi, kebijakan deviden,
nilai perusahaan serta ukuran perusahaan. Temuan yang diperoleh
diharapkan bermanfaat, tidak hanya bagi kalangan praktisi dan
akademisi di bidang ekonomi maupun akuntansi, tetapi juga dapat
memperluas wawasan bagi pembaca umum maupun masyarakat secara

keseluruhan.
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b. Manfaat Praktis
Penelitian ini diharapkan bisa menghasilkan wawasan yang mendukung
strategi pengembalian keputusan investasi mereka, khususnya mengenai
hal-hal seperti keputusan investasi, kebijakan dividen, nilai perusahaan
dan ukuran perusahan. Dan sebagai titik acuan, khususnya bagi investor
yang mempertimbangkan untuk menginvestasikan modal mereka di

perusahaan-perusahaan di sektor industri barang konsumsi.

F. Sistematika Pembahasan

Sistematika penulisan yaitu rangkaian kajian yang dianalisis dalam studi ini.
Pada penelitian ini, disusun beberapa bab yang tujuannya untuk memudahkan
dalam penulisan dan memperjelas para pembaca. Penulisan penelitian ini

mengikuti sistematika berikut:

BAB | PENDAHULUAN

Dalam bab ini dipaparkan menyusun kerangka awal penelitian melalui
penjabaran latar belakang, perumusan masalah, sasaran studi, serta urgensi

manfaat yang diharapkan.

BAB Il LANDASAN TEORI

Pada bab ini berisi uraian tentang mengenai landasan teori yang
berkaitan dengan tema proposal, telaah pustaka yaitu penelitian terdahulu dan
tentative theory constract dengan menggambarkan hubungan antar variabel

secara sistematis.
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BAB Il METODE PENELITIAN

Bab ini memaparkan deskripsi sistematis atas metode yang digunakan
dalam studi ini, disertai dengan alasan pemilihan metode tersebut oleh peneliti.
Uraian dalam bab ini mencakup jenis penelitian, lokasi atau konteks
pelaksanaan studi, pendekatan yang diterapkan, populasi dan teknik penentuan
sampel, variabel yang dikaji, data yang dijadikan dasar kajian, proses perolehan

data, dan metode analisis yang dipilih untuk mendukung teuan penelitian.

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Bagian ini meliputi hasil dan analisis, menguraikan data serta temuan
yang diperoleh dari penelitian, dan menyajikan analisis apakah ada pengaruh

antar variabel.

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Bagian terakhir dari laporan ini menyoroti ringkasan hasil serta

rekomendasi yang dapat diambil dari analisi penelitian yang telah dilakukan.

DAFTAR PUSTAKA

LAMPIRAN



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Sesuai dengan riset yang telah dilaksanakan oleh peneliti mengenai
Pengaruh Keputusan Investasi dan Kebijakan Dividen terhadap Nilai
Perusahaan dengan Ukuran Perusahaaan Sebagai variabel moderasi pada
perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2020-2024. Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang
telah dilakukan, maka dapat disimpulkan beberapa hal sebagai berikut:

1. Keputusan Investasi berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai
Perusahaan, yang menunjukkan bahwa semakin tepat dan produktif
keputusan investasi yang diambil manajemen, semakin tinggi pula nilai
perusahaan. Temuan ini mendukung teori agensi, di mana keputusan
investasi mencerminkan komitmen manajerial terhadap efisiensi dan
kepentingan pemegang saham.

2. Kebijakan Dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan,
yang mengindikasikan bahwa investor tidak selalu menjadikan besaran
dividen sebagai indikator utama dalam menilai kinerja perusahaan. Strategi
internal dan alokasi laba tampaknya lebih menentukan dalam pembentukan
nilai perusahaan dibandingkan kebijakan pembagian dividen

3. Ukuran Perusahaan tidak memoderasi pengaruh Keputusan Investasi

terhadap Nilai Perusahaan, meskipun arah koefisien menunjukkan

70
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hubungan positif. Artinya, skala perusahaan belum terbukti memperkuat
atau memperlemah pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan
secara signifikan

4. Ukuran Perusahaan juga tidak memoderasi pengaruh Kebijakan Dividen
terhadap Nilai Perusahaan, meskipun arah moderasi negatif teridentifikasi.
Hal ini menunjukkan bahwa besar kecilnya perusahaan tidak menjadi faktor
penentu dalam efektivitas kebijakan dividen terhadap peningkatan nilai

perusahaan.

B. Keterbatasan Penelitian

Ada beberapa keterbatasan yang dapat dijadikan pertimbangan untuk
proses penelitian berikutnya, yaitu:

1. Penelitian ini memiliki keterbatasan pada jumlah sampel yang digunakan,
yaitu hanya sebanyak 31 perusahaan dari total populasi 131 perusahaan
yang terdaftar di sektor industri barang konsumsi. Oleh karena itu, hasil
penelitian ini belum dapat sepenuhnya mewakili keseluruhan populasi

2. Dan pada penelitian ini juga ada keterbatasan terkait variabel, dimana hanya
terdapat dua variabel independen dan itupun hanya satu yang memiliki
pengaruh terhadap variabel independen. Sementara itu, untuk variabel
moderasi bisa diganti dengan variabel lainnya yang lebih berpotensi untuk
memoderasi hubungan antara keputusan investasi dan kebijakan dividen
terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu, untuk penelitian selanjutnya bisa
ditambahkan seperti profitabilitas, struktur modal, Islamic Corporate Social

Responsibility (ICSR), dan Good Corporate Government (GCG).
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C. Saran

1. Perusahaan disarankan untuk memperkuat strategi investasi yang
dijalankan, karena terbukti berdampak positif terhadap peningkatan nilai
perusahaan. Pengambilan keputusan investasi perlu dilakukan secara cermat
dan berbasis data agar hasilnya optimal. Di sisi lain, meskipun kebijakan
dividen tidak berpengaruh signifikan, perusahaan tetap perlu mengelolanya
secara bijak dan transparan sesuai kondisi keuangan. Pemahaman
manajemen terhadap indikator keuangan dan prinsip tata kelola yang baik
juga penting untuk menjaga kepercayaan investor dan mendukung
pertumbuhan perusahaan secara berkelanjutan.

2. Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini menggunakan objek perusahaan
sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2020-2024,
pada penelitian selanjutnya disarankan menggunakan objek yang berbeda
seperti sektor pertambangan, JII, dan LQ-45 dan untuk tahun dapat

diperbarui agar hasilnya tetap relevan.
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