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ABSTRAK 

 

NURUL KHOIRUN NISA, Pengaruh Keputusan Investasi, Kebijakan 

Dividen Dan Hutang Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris Pada 

Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Farmasi Yang Terdaftar Di BEI).  

(Dibawah Bimbingan Ibu Kusminaini Armin, SE, MM Dan Ibu Yuni 

Rachmawati SE.,M.Si.,Ak,CA) 

 

       Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh signifikan secara simultan 

dan parsial Keputusan Investasi, Kebijakan Dividen dan Hutang Terhadap Nilai 

Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Farmasi. Sampel penelitian 

ini adalah laporan tahunan perusahaan manufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar 

di BEI tahun 2018-2021 yang berjumlah 8 perusahaan. Data yang digunakan dalam 

penelitian ini yaitu data sekunder yang dapat di akses melalui http://www.idx.co.id. 

Metode pengambilan sampel dilakukan dengan cara purposive sampling. Pada 

penelitian ini perhitungan variabel-variabel menggunakan bantuan computer 

dengan software SPSS 25. 

 

        Hasil penelitian menunjukan bahwa keputusan investasi, kebijakan dividen, 

dan kebijakan hutang secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hasil pengujian hipotesis secara parsial menunjukkan bahwa 

keputusan investasi berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan 

kebijakan dividen dan kebijakan hutang berpengaruh negatif signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

 

Kata Kunci : Keputusan Investasi, Kebijakan Dividen, Hutang dan Nilai  

            Perusahaan 
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ABSTRACT 

 

NURUL KHOIRUN NISA, The Influence Of Investment Decisions, Dividend 

And Debt Policies On Company Value (Empirical Study On Pharmaceutical 

Sub-Sector Manufacturing Companies Listed On IdX). (Under the Guidance 

of Mrs. Kusminaini Armin, SE, MM and Mrs. Yuni Rachmawati SE., M.Si., 

Ak, CA) 
  
 This study aims to determine the simultaneous and partial significant 

influence of Investment Decisions, Dividend Policies and Debt on Company Value 

in Manufacturing Companies in the Pharmaceutical Sub-Sector. The sample of this 

study is the annual report of pharmaceutical sub-sector manufacturing companies 

listed on the IDX for 2018-2021 which totaled 8 companies. Data used in This 

research is secondary data that can be accessed through http://www.idx.co.id. The 

sampling method is carried out by purposive sampling. In this study, the calculation 

of variables using the help of a computer with SPSS 25 software. 

 

 The results showed that investment decisions, dividend policies, and debt 

policies simultaneously had a significant effect on the value of the company. The 

results of partial hypothesis testing show that investment decisions have a 

significant effect on the value of the company while dividend policy and debt policy 

have a significant negative effect on the value of the company. 

  

  

Keywords : Investment Decisions, Dividend Policy, Debt and Company Value 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

       Perusahaan industri menciptakan persaingan yang ketat antar sebuah 

perusahaan oleh karena itu berupaya untuk terus menerus meningkatkan kinerja 

agar dapat memaksimalkan nilai perusahaan yang tercermin pada harga 

sahamnya. Tujuan utama perusahaan adalah untuk mencapai keuntungan 

maksimal atau laba yang sebesar-besarnya dan ingin memakmurkan pemilik 

perusahaan atau para pemilik saham. Perusahaan akan mendapatkan pandangan 

baik dari para konsumen jika mempunyai nilai perusahaan yang baik, karena 

nilai perusahaan mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat mempengaruhi 

persepsi investor yang akan menunjukkan kemakmuran para pemegang saham. 

       Semakin tinggi nilai perusahaan, maka semakin sejahtera para 

shareholdernya. Jadi apabila nilai perusahaan tinggi, berarti kemakmuran 

pemegang saham juga tinggi (Fenandar, 2012). Nilai perusahaan tentu saja 

dipengaruhi oleh beberapa faktor internal dari perusahaan tersebut dimana 

faktor-faktor ini sering digunakan oleh calon investor dalam menilai 

kemampuan perusahaan dalam usahanya meningkatkan nilai perusahaan. 

Faktor-faktor tersebut diantaranya keputusan investasi, kebijakan dividen dan 

kebijakan hutang.  
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       Bagi investor nilai perusahaan sangat berguna dalam pengambilan 

keputusan investasi karena berpengaruh dalam pencapaian tujuan perusahaan. 

Keputusan investasi menyangkut keputusan mengenai penentuan 

pengalokasian dana dalam bentuk investasi yang bertujuan untuk mendapatkan 

keuntungan dimasa yang akan datang. Investasi mempunyai risiko yang tinggi 

karena memiliki sifat yang sangat sensitif akan perubahan-perubahan yang 

terjadi. Perubahan-perubahan tersebut dapat berdampak positif yang berarti 

naiknya kurs saham atau berdampak negatif yang berarti turunnya kurs saham. 

Setiap perusahaan selalu menginginkan adanya pertumbuhan bagi perusahaan 

tersebut disatu pihak dan juga dapat membayarkan dividen kepada para 

pemegang saham dilain pihak. 

       Nilai perusahaan juga dapat dilihat dari kemampuan perusahaan membayar 

dividen. Dimana kebijakan dividen menyangkut masalah penggunaan laba yang 

menjadi hak para pemegang saham. Pada dasarnya, laba tersebut bisa dibagi 

sebagai dividen atau ditahan untuk diinvestasikan kembali, semakin besar 

dividen yang dibagikan kepada pemegang saham, maka kinerja perusahaan 

tersebut akan dianggap baik. 

 Selain kebijakan dividen, kebijakan hutang juga merupakan salah satu 

faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Kebijakan hutang berkaitan 

dengan struktur modal, perusahaan dinilai berisiko apabila memiliki porsi 

hutang yang sangat tinggi dalam struktur modalnya. Namun jika hutang tersebut 

dapat menghasilkan keuntungan maka hutang akan meningkatkan nilai 

perusahaan. Apabila tingkat hutang sudah melebihi proporsi hutang yang 



3 
 

 
 

ditetapkan oleh perusahaan, maka nilai perusahaan akan turun dan manfaat yang 

diperoleh dari penggunaan hutang tersebut relatif kecil dari pada biaya yang 

ditimbulkannya. 

       Perusahaan manufaktur adalah sebuah badan usaha yang mengoperasikan 

mesin, peralatan dan tenaga kerja dalam suatu medium proses untuk mengubah 

bahan-bahan mentah menjadi barang jadi yang memiliki nilai jual yang tinggi. 

Industri Pengolahan/Manufaktur adalah semua kegiatan ekonomi yang 

menghasilkan barang dan jasa yang bukan tergolong produk primer. Adapun 

pembagian sektor perusahaan manufaktur menurut Bursa Efek Indonesia yaitu 

sub sektor farmasi yang menjadi salah satu pilihan yang tepat bagi investor 

untuk menanamkan modalnya. Sektor farmasi memiliki peran dalam reformasi 

dibidang kesehatan, dimana fenomena yang terjadi baru-baru ini yaitu adanya 

pandemi covid-19 yang secara nyata melumpuhkan banyak sektor bisnis karena 

keterbatasan ruang gerak masyarakat. Pada saat kasus pertama positif virus 

corona di Indonesia, sejumlah obat-obatan untuk penambah daya tahan tubuh 

atau imun meningkat tajam penjualannya, seperti multivitamin hingga obat-

obatan herbal yang mengandung rempah-rempah. 

 Dilansir dari Republika.co.id perekonomian sektor industri manufaktur 

yang masih mencatatkan kinerja yang positif yaitu industri farmasi dan kimia 

yang tumbuh 8,65% dari 5,59%. Hal ini merupakan kabar baik bagi investor 

untuk melakukan keputusan berinvestasi ditengah kondisi pandemi, jika adanya 

kenaikan harga saham maka dividen yang di dapatkan juga tinggi sehingga 

pertumbuhan laba di masa depan akan meningkatkan nilai perusahaan.  
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       Nilai perusahaan dapat dilihat dari Price to Book Value (PBV) yang 

merupakan perbandingan antara harga saham dengan nilai buku per lembar 

saham. Keputusan investasi dapat dilihat dari Price Earning Ratio (PER) 

semakin besarnya PER maka harga saham tersebut semakin tinggi. Kebijakan  

dividen dapat dilihat dari Dividend Payout Ratio (DPR) yang dihitung dengan 

membagi dividen kas per saham dengan laba per saham. Sedangkan kebijakan 

hutang dapat dilihat dari Debt to Equity ratio (DER) yang dihitung dengan 

membagi total hutang dengan ekuitas. Berikut data pembagian keputusan 

investasi, kebijakan dividen, kebijakan hutang dan nilai perusahaan manufaktur 

sub sektor farmasi yang terdaftar di bursa efek Indonesia.  

Tabel 1.1 

Pembagian Keputusan Investasi, Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang 

dan Nilai Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Farmasi Yang Terdaftar 

Di Bursa Efek Indonesia 

No. Kode 

Saham 

 

Tahun 

Keputusan 

Investasi 

(PER) 

Kebijakan 

Dividen 

(DPR) 

Kebijakan 

Hutang 

(DER) 

Nilai 

Perusahaan 

(PBV) 

  2018 10,8 0,39 0,40 1,80 

1. DVLA 2019 11,4 0,35 0,41 1,92 

  2020 16,7 0,48 0,50 2,04 

  2021 21,0 0,55 0,51 2,23 

  2018 29,3 0,17 1,73 4,30 

2. KAEF 2019 437,0 4,44 1,47 0,94 

  2020 1,15 0,34 1,47 3,32 

  2021 44,6 0,30 1,45 1,86 

  2018 28,9 0,48 0,19 4,66 

3. KLBF 2019 30,3 0,48 0,17 4,54 

  2020 25,4 0,34 0,19 3,82 

  2021 23,8 0,41 0,21 3,56 

  2018 51,2 0,30 1,44 0,18 

4. MERK 2019 16,3 0,74 0,52 0,11 

  2020 20,5 0,76 0,52 0,12 
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  2021 12,5 0,81 0,50 0,12 

  2018 17,8 0,99 1,37 0,29 

5. PEHA 2019 8,9 0,70 1,55 0,11 

  2020 29,2 0,40 1,58 0,19 

  2021 85 0,61 1,48 0,12 

  2018 6,2 0,13 4,14 0,52 

6. SDPC 2019 15,3 0,48 4,22 0,51 

  2020 47,2 0,45 4,08 0,57 

  2021 18,0 0,06 4,09 0,73 

  2018 9,3 0,47 0,15 0,21 

7. SIDO 2019 23,3 0,81 0,24 0,26 

  2020 25,4 0,60 0,19 0,37 

  2021 20,4 0,54 0,17 0,37 

  2018 12,1 0,35 0,45 1,15 

8. TSPC 2019 11,3 0,40 0,44 1,08 

  2020 8 0,34 0,43 0,95 

  2021 8,19 0,10 0,40 0,98 

Sumber: Data sekunder diolah penulis, 2022 

 

       Berdasarkan tabel 1.1 hasil perhitungan nilai perusahaan dengan indikator 

rasio Price to Book Value (PBV) pada perusahaan manufaktur sub sektor 

farmasi per tahun 2018-2021 nilai tertinggi yaitu sebesar (4,66) ditahun 2018 

dengan kode saham KLBF sedangkan nilai terendah sebesar (0,11) ditahun 

2019 dengan kode saham MERK dan PEHA. Keputusan investasi dapat dilihat 

dari Price Earning Ratio (PER) nilai tertinggi yaitu sebesar (437,0) ditahun 

2019 dengan kode saham KAEF sedangkan nilai terendah sebesar (6,2) dengan 

kode saham SDPC. Kebijakan dividen dapat dilihat dari Dividend Payout Ratio 

(DPR) dengan nilai tertinggi sebesar (4,44) ditahun 2019 dengan kode saham 

KAEF sedangkan nilai terendah sebesar (0,06) di tahun 2021 dengan kode 

saham SDPC. Untuk kebijakan hutang dapat dilihat dari Debt to Equity ratio 

(DER) semakin rendah rasio ini maka semakin tinggi tingkat pendanaan 

perusahaan yang disediakan oleh pemegang saham, maka nilai terendah sebesar 
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(0,15) ditahun 2018 dengan kode saham SIDO sedangkan nilai tetinggi sebesar 

(4,22) ditahun 2019 dengan kode saham SDPC. 

        Perusahaan memiliki prospek yang baik dapat dilihat dari harga sahamnya 

melalui nilai perusahaan yang dihitung dengan PBV, nilai perusahaan tertinggi 

sebesar 4,66 dengan kode saham KLBF pada tahun 2018, ini menunjukan 

bahwa sebelum covid-19 perusahaan kalbe farma sudah memiliki kinerja yang 

baik, sebelum adanya virus covid-19 yang banyak melumpuhkan sektor bisnis 

didunia. 

       Beberapa penelitian sebelumnya seperti yang dilakukan oleh Dian Surya 

Sampurna dan Mila Novita Sari (2018) mempunyai hasil penelitian yang sama 

seperti yang dilakukan oleh Mohammad Andri Dwi Aprianto, dkk (2020) 

menunjukan bahwa kebijakan hutang, keputusan investasi berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. 

        Berbeda dengan penelitian yang di lakukan oleh Gede Eka Kurniawan dan 

Nyoman wijana Asmara Putra (2019) yang menunjukan bahwa kebijakan 

hutang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan kebijakan 

dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, hasil penelitian tersebut 

sama seperti yang dilakukan Azhari Hidayat (2013), Tetapi berbeda dengan 

Dian Surya Sampurna dan Mila Novita Sari (2018) yang hasil penelitian 

menunjukan bahwa kebijakan dividen berpengaruh negative terhadap nilai 

perusahaan. 

       Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan, maka peneliti akan 

melakukan penelitian yang berjudul ”Pengaruh Keputusan Investasi, 
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Kebijakan Dividen Dan Hutang Terhadap Nilai Perusahaan (Studi 

Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Farmasi Yang 

Terdaftar Di BEI)”. 

1.2 Rumusan Masalah 

       Berdasarkan latar belakang yang telah di uraikan diatas, maka penulis 

merumuskan masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini yaitu sebagai 

berikut : 

1. Bagaimana pengaruh keputusan investasi, kebijakan dividen dan hutang 

secara simultan terhadap nilai perusahaan (studi empiris pada 

perusahaan manufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar di BEI) ? 

2. Bagaimana pengaruh keputusan investasi, kebijakan dividen dan hutang 

secara persial terhadap nilai perusahaan (studi empiris pada perusahaan 

manufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar di BEI) ? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

        Berdasarkan rumusan masalah diatas, adapun tujuan dari penelitian ini 

adalah : 

1. Untuk mengetahui pengaruh keputusan investasi, kebijakan dividen dan 

hutang secara simultan terhadap nilai perusahaan (studi empiris pada 

perusahaan manufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar di BEI). 

2. Untuk mengetahui  pengaruh keputusan investasi, kebijakan dividen dan 

hutang secara persial terhadap nilai perusahaan (studi empiris pada 

perusahaan manufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar di BEI). 
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1.4 Manfaat penelitian  

       Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai 

berikut : 

1. Manfaat Akademis  

a. Penelitian ini diharapkan untuk menambah ilmu pengetahuan 

mengenai akuntansi keuangan. 

b. Penelitian ini diharapkan dapat sebagai bahan pertimbangan agar 

dapat dijadikan referensi untuk penelitian selanjutnya mengenai 

masalah yang terkait dalam penelitian ini.  

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi penulis 

Penelitian ini bermanfaat untuk menambah wawasan mengenai ilmu 

akuntansi dan pengetahuan perbandingan teori-teori dari berbagai 

sumber bacaan ilmiah lainnya. 

b. Bagi Perusahaan  

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan 

pertimbangan bagi perusahaan untuk mengevaluasi dan 

meningkatkan nilai perusahaan.  

c. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pengetahuan yang lebih 

bagi investor dalam mengevaluasi nilai perusahaan guna melakukan 

pengambilan keputusan untuk investasi sehingga akan mengurangi 

tingkat resiko yang mungkin akan terjadi.
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