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 Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Kebijakan 

dividen, Kebijakan hutang, Keputusan investasi, Profitabilitas, dan Ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan subsektor Food And Beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2020-2023. Jumlah sampel 

sebanyak 8, dari total populasi sebanyak 95 perusahaan. Pengelolaan data untuk 

menguji hipotesis menggunakan SPSS versi 25 For Windows. Hasil penelitian 

yang dilakukan menunjukkan bahwa proksikan dengan Dividen Payout Ratio 

(DPR), Profitabiltitas yang di proksikan dengan Return On Equity (ROE), dan 

Ukuran perusahaan yang di proksikan dengan SIZE secara parsial berpengaruh 

negatif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan yang di proksikan 

dengan Price Book Value (PBV), sedangkan Kebijakan Hutang yang di 

proksikan dengan Debt To Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan yang diproksikan Price Book Value 

(PBV) dan keputusan investasi yang di proksikan dengan Price To Earning 

Ratio (PER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan yang 

diproksikan Price Book Value (PBV). 

 

Abstract: This study aims to analyze the effect of dividend policy, debt policy, 

investment decisions, profitability, and company size on the value of Food and 

Beverage subsector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) 

in 2020-2023. The number of samples was 8, from a total population of 95 

companies. Data management to test the hypothesis using SPSS version 25 For 

Windows. The results of the research conducted show that proxies with 

Dividend Payout Ratio (DPR), Profitability proxied by Return On Equity 

(ROE), and Company size proxied by SIZE partially have a negative and 

insignificant effect on Company Value proxied by Price Book Value (PBV), 

while Debt Policy proxied by Debt To Equity Ratio (DER) has a negative and 

significant effect on Firm Value proxied by Price Book Value (PBV) and 

investment decisions proxied by Price To Earning Ratio (PER) have a positive 

and significant effect on Firm Value proxied by Price Book Value (PBV). 
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PENDAHULUAN 

Pertumbuhan industri makanan dan minuman di Indonesia sangat pesat, tercermin dari jumlah 

perusahaan terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini mendorong perusahaan untuk terus berinovasi 

dan meningkatkan kualitas produk guna memenuhi permintaan masyarakat. Selain itu, perusahaan 

harus meningkatkan kinerja pengelolaan dan pengambilan keputusan strategis untuk mencapai tujuan 

dan tetap kompetitif di pasar (Mawei & Tulung, 2019).  

Sektor makanan dan minuman merupakan salah satu subsektor industri di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) yang menunjukkan pertumbuhan pesat (Rapang et al., 2024). Karena merupakan 

kebutuhan pokok masyarakat, sektor ini menarik perhatian investor dengan prospek yang 

menjanjikan dan berpotensi berkembang. Oleh karena itu, jumlah perusahaan di sektor ini terus 

meningkat setiap tahunnya (Sari & Yudiantoro, 2023). 
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Perusahaan subsektor industri konsumsi menjadi pilar penting dalam pasar modal, berkat 

permintaan konsumen yang stabil dan terus meningkat (Rapang et al., 2024). Hal ini membuat sektor 

ini menarik bagi investor, karena memiliki potensi pertumbuhan jangka panjang, nilai perusahaan 

yang kuat, dan prospek cerah di masa depan (Zahrah et al., 2021). Nilai perusahaan yang tinggi 

mencerminkan persepsi investor positif dan meningkatkan nilai saham, sehingga memberikan 

keuntungan maksimal bagi pemegang saham. Oleh karena itu, manajemen perusahaan harus 

mengimplementasikan kebijakan strategis untuk meningkatkan nilai perusahaan dan kemakmuran 

pemilik serta pemegang saham (Eka & Munasiron, 2019). 

Kebijakan dividen memiliki kaitan erat dengan nilai perusahaan. Kebijakan ini menentukan 

bagian laba yang dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau ditahan untuk investasi 

masa depan (H. Umbung et al., 2021). Semakin besar dividen yang dibagikan, menunjukkan kinerja 

perusahaan yang baik, yang berdampak positif pada nilai saham dan nilai perusahaan secara 

keseluruhan (Puspitaningrum & Hanah, 2024; Yoga & Kambuno, 2024). Dalam penelitian lain 

menyatakan kebijakan deviden berpengaruh positif dan  signifikan terhadap nilai perusahaan (Marisa 

et al., 2022). Berbanding terbalik dengan pernyataan yang menyatakan bahwa kebijakan dividen 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan(Ahmad et al., 2020). 

Kebijakan hutang merupakan faktor penting yang mempengaruhi nilai perusahaan. Kebijakan 

ini menentukan proporsi hutang yang optimal untuk digunakan, sehingga mempengaruhi kinerja dan 

nilai perusahaan (Setiawati & Manda, 2024). Penggunaan hutang yang tepat dapat meningkatkan nilai 

perusahaan, sedangkan penggunaan yang berlebihan dapat menimbulkan risiko dan menurunkan nilai 

Perusahaan  (Dwiastuti & Dillak, 2019). Kebijakan  hutang berpengaruh positf dan tidak signifikan 

terhadap  nilai Perusahaan (Dwiastuti & Dillak, 2019). Berbeda dengan penelitian lain yang 

menyatakan kebijakan hutang berpengaruh negatif dan signifikan terhadap  nilai  perusahaan 

(Widianingrum & Dillak, 2023). 

Keputusan investasi adalah proses strategis yang dilakukan oleh manajer keuangan 

perusahaan untuk mengalokasikan dana ke dalam berbagai aset, seperti saham, obligasi atau properti, 

dengan tujuan memperoleh keuntungan di masa depan (Salama et al., 2019). Keputusan Investasi 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Ahmad et al., 2020). Keputusan 

Investasi berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai Perusahaan (Salama et al., 2019). 

Rasio profitabilitas merupakan indikator keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan 

keuntungan. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik kemampuan perusahaan menghasilkan laba. 

Pertumbuhan profitabilitas yang kuat menunjukkan prospek cerah dan meningkatkan nilai 

perusahaan di mata investor (Setiawan et al., 2021). Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai Perusahaan (Seran et al., 2023). Berbeda dengan pernyataan yang menjelaskan bahwa 

profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Putra & Wahyuni, 2021). 

Ukuran perusahaan memiliki dampak signifikan terhadap nilai perusahaan. Semakin besar 

skala perusahaan, semakin mudah mengakses sumber dana internal dan eksternal, sehingga 

memperkuat posisi keuangan dan meningkatkan nilai perusahaan. Oleh karena itu, investor perlu 

mempertimbangkan ukuran perusahaan bersamaan dengan profitabilitas untuk menilai potensi 

pengembalian investasi (Hendryani & Amin, 2022). Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan (Bita et al., 2021). Berbeda dengan pernyataan yang menjelaskan 

bahwa ukuran  perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap  nilai  perusahaan 

(Ludianingsih et al., 2022). 

Maka dari itu, tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui bagaimana kebijakan 

dividen, kebijakan hutang, keputusan investasi, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan subsektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).  

 

KAJIAN LITERATUR 

1. TEORI SINYAL (SIGNALLING THEORY) 

Teori signal (Signalling Theory), menyatakan bahwa tindakan yang akan dilakukan oleh 

perusahaan memberi signal mengenai kondisi perusahaan tersebut kepada pihak diluar Perusahaan. 

(Kurniasih & Heliantono, 2024, p. 58). Teori signal (Signalling Theory) adalah teori yang membahas 
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tentang pengukuran kinerja yaitu bagaimana seharusnya signal keberhasilan atau kegagalan 

manajemen (agen) disampaikan kepada pemilik (principal) (Sudiantini, 2020, pp. 38–39). 

 

2. NILAI PERUSAHAAN 

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahan sebagai 

gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan melalui suatu proses kegiatan selama 

beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan tersebut didirikan sampai saat ini (D. L. Hartati, 2024, p. 40). 

(L. Hartati, 2024, p. 40). Nilai  perusahaan merupakan persepsi investor terhadap  perusahaan, yangs 

sering dikaitkan dengan harga saham. Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan tinggi 

(Masno, 2022, p. 71). Semakin tinggi nilai saham maka nilai perusahaannya tinggi. Indikator nilai 

perusahaan diliat dari perbandingan harga saham dengan nilai buku per lembar yang diproxy kan 

dengan Price Book Value (PBV). 

 

3. KEBIJAKAN DIVIDEN 

Kebijakan dividen adalah kebijakan yang diambil oleh manajemen keuangan untuk 

menentukan besarnya perbandingan laba yang dibagikan kepada para pemilik saham dalam bentuk 

dividen tunai, dividen smoothing yang dibagikan, dividen saham, pemecahan saham dan penarikan 

kembali saham yang beredar (Darmawan, 2018, pp. 17–18).  

Kebijakan dividen adalah keputusan strategis manajemen keuangan terkait distribusi laba 

kepada pemegang saham. Kebijakan ini mencakup pembagian laba dalam bentuk dividen tunai, 

dividen saham atau reinvestasi. Manajemen harus menentukan besarnya penghasilan bersih sesudah 

pajak yang dibagikan sebagai dividen, yang dikenal sebagai Dividen Payout Ratio (DPR). Kebijakan 

ini bertujuan meningkatkan nilai perusahaan, mengembangkan kepercayaan investor dan 

membagikan laba kepada pemegang saham (Warae et al., 2024, p. 88). 

 

4. KEBIJAKAN HUTANG 

Kebijakan hutang berkaitan dengan keputusan manajemen dalam menaikkan atau 

menurunkann proporsi hutang jangka panjang serta ekuitas yang guna membiayai aktivitas kegiatan 

operasional (Larasati, 2023, p. 22). Kebijakan hutang merupakan kebijakan yang diambil oleh 

perusahaan dibiayai dengan hutang (Fahmi, 2014, p. 72). Rasio yang paling banyak dipergunakan 

untuk menghitung leverage perusahaan adalah Debt to Equity Ratio (DER), yaitu perbandingan 

antara Total Liabilitas (Total hutang) dengan Total Modal Sendiri (Equity) (Moorcy & Sudjinan, 

2018, p. 125). 

 

5. KEPUTUSAN INVESTASI 

Keputusan investasi, merupakan hal yang penting dari ketiga keputusan pokok entitas. 

Keputusan ini dimulai dari penetapan jumlah aset yang digunakan oleh entitas. Apabila total aset 

yang terdiri dari aset lancar dan aset tetap yang merupakan kekayaan dari entitas yang menunjukkan 

ukuran dari entitas tersebut (Sudjinan & Anam, 2020, p. 03). Keputusan investasi adalah keputusan 

keuangan yang krusial bagi perusahaan, namun harus mempertimbangkan biaya yang akan 

dikeluarkan (Hardiyono & Halik, 2024). Oleh karena itu, perusahaan perlu mengelola dana dengan 

baik untuk mendukung keputusan investasi tersebut. Selain itu, perusahaan juga harus mampu 

mengelola risiko yang mungkin timbul dari aktivitas investasi ini (Gunardi et al., 2022, p. 64). 

Dalam menentukan keputusan investasi, digunakan rasio-rasio nilai pasar, yaitu rasio yang 

menggunakan angka yang diperoleh dari laporan keuangan dan pasar modal. Pengukuran keputusan 

investasi diproxy kan dengan Price Earning Ratio (PER). Price Earnings Ratio yaitu, rasio yang 

membandingkan antara harga saham (yang di peroleh dari pasar modal) dan laba per lembar saham 

yang diperoleh pemilik perusahaan (disajikan dalam laporan keuangan)(Nurlia & Trifina, 2018, p. 

57; Rapang et al., 2024). 
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6. PROFITABILITAS 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan memperoleh laba selama periode tertentu 

dengan modal atau asset yang dimiliki oleh perusahaan. Tinggi rendahnya laba merupakan faktor 

penting perusahaan. Besar kecilnya laba perusahaan dapat diketahui melalui analisa laporan keuangan 

perusahaan dengan menggunakan rasio profitabilitas (Siregar, 2021, p. 27). Sementara itu 

profitabilitas adalah hasil bersih dari serangkaian kebijakan dan keputusan manajemen. Oleh karena 

itu, rasio ini mengambarkan hasil akhir dari kebijakan dan keputusan-keputusan operasional 

perusahaan (Sujai et al., 2022, pp. 39–40). 

Rasio profitabilitas yaitu rasio yang digunakan untuk mengukur efisiensi penggunaan asset 

perusahaan (atau sekelompok asset perusahaan). . Rasio yang digunakan untuk mengukur 

profitabilitas yaitu Rentabilitas Modal Sendiri atau Return On Equity (Nurlia & Trifina, 2018). 

 

7. UKURAN PERUSAHAAN 

Ukuran perusahan merupakan cerminan besar kecilnya perusahaan yang nampak dalam omzet 

atau total penjualan penjualan perusahaan. Ukuran perusahaan dapat menggambarkan bahwa 

perusahaan tersebut mengalami pertumbuhan atau penurunan (Samhuri et al., 2023, p. 90). Dalam 

penelitian ini indikator yang digunakan dalam mengukur ukuran perusahaan diukur dengan 

menggunakan Logaritma Natural (Ln) dari Total Asset. 

Logaritma Natural (Ln) digunakan untuk mengurangi perbedaan yang signifikan antara ukuran 

perusahaan yang terlalu besar dengan ukuran perusahaan yang terlalu kecil, maka dari jumlah asset 

dibentuk Logaritma Natural yang bertujuan untuk membuat data terdistribusi secara normal (Neldi 

et al., 2023, p. 20). 

 

METODE 

 Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif, di mana data disajikan dalam bentuk angka 

yang merepresentasikan ukuran atau variabel terkait. Pendekatan penelitian ini berlandaskan pada 

filsafat positivisme, dengan tujuan mengkaji populasi atau sampel tertentu. Pengumpulan data 

dilakukan menggunakan instrumen penelitian, dan hipotesis diuji melalui analisis statistik 

kuantitatif. Berdasarkan hasil seleksi data sekunder laporan keuangan perusahaan subsektor Food 

And Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2020-2023. Terdapat jumlah 

populasi sebanyak 95 perusaaan dengan jumlah sampel sebanyak 9 perusahaan, sehingga didapat 

jumlah total sampel sebanyak 36 ( 9 x 4 tahun ). 

 

Tabel 1. Prosedur dan Pemilihan Sampel pada Perusahaan Subsektor Food And Beverage 

Tahun 2020-2021 

 

No Kriteria Sampel 

1 Perusahaan Subsektor Food and Beverage yang 

terdaftar pada periode tahun 2020-2023 di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). 

95 

2 Perusahaan Subsektor Food and Beverage yang 

konsisten  menerbitkan laporan keuangan pada 

periode tahun 2022-2023 di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). 

85 

3 Perusahaan Subsektor Food and Beverage yang 

tergolong dalam perusahaan papan utama dan 

yang membagikan dividen pada periode tahun 

2022-2023 di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

9 

Sumber : www.idx.co.id dan Diolah Penulis, 2024 

 

Metode pengumpulan data yang digunakan penulis dalam penelitian yaitu : Dokumentasi 

ialah mengumpulkan data dari arsip-arsip yang dimiliki dan yang ada hubungannya dengan 

http://www.idx.co.id/
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penulisan inI yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia, dan penelitian kepustakaan, 

mengumpulkan data yang diperoleh dengan membaca literatur-literatur dan catatan-catatan lainnya 

yang ada hubungannya dengan penulisan ini dan cara ini sering disebut dengan data sekunder. 

Metode Analisis data adalah proses penyederhanaan data sesuai dengan apa yang digunakan 

untuk menganalisis data tersebut. Data dikumpul untuk menguji hipotesis, karena analisis data 

yang digunakan untuk mengukur pengaruh kebijakan dividen, kebijakan hutang, keputusan 

investasi, profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan subsektor Food And 

Beverage pada tahun 2020-2023 yaitu dengan menggunakan analisis regresi berganda.Data diolah 

meggunakan sofware SPSS for Windows versi 25 (Ghozali, 2018, p. 160). 

Metode-metode yang digunakan untuk menganalisis data dan menguji hipotesis dalam 

penelitian ini adalah : 

1. Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Autokorelasi  

b. Uji Multikolonieritas  

c. Uji Heteroskedastisitas 

2. Analisis Regresi Berganda   

3. Uji Anova  

a. Uji Koefisien Korelasi (R)  

b. Uji Koefisien Determinasi (R2)  

c. Uji Simultan (Uji F) 

4.  Pengujian hipotesis 

a.  Uji Parsial ( Uji t) 

 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

1. HASIL UJI ASUMSI KLASIK 

Penelitian ini menggunakan 3 uji asumsi klasik, yaitu uji autokorelasi, uji multikolonieritas, 

dan uji heteroskedastisitas. 

A. HASIL UJI AUTOKORELASI 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah model regresi linear antara kesalahan 

pengganggu pada periode t dengan kesalahan penganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Jika 

terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem autokorelasi. Autokorelasi muncul karena 

observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. Ada beberapa cara yang 

dapat digunakan untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi. Salah satunya dengan cara 

menggunakan Uji Urbin-Watson (DW test) (Ghozali, 2018, pp. 111–112). 

 

Tabel 2. Hasil Autokorelasi 

 
Sumber :Data diolah Penulis, 2024 

 

Berdasarkan hasil uji autokorelasi, bahwa hasil estimasi pengaruh kebijakan dividen, 

kebijakan hutang, Keputusan investasi, profitabilitas, dan ukuran Perusahaan terhadap nilai 

Perusahaan, diperoleh nilai DW hitung sebesar 2.089 dan nilai dL 1.1755 dan dU sebesar 

1.7987, sehingga berdasarkan kriteria tabel Durbin Watson tersebut dapat diketahui bahwa nilai 

DW hitung berada diantara du < d < 4-du yaitu 1. 78987 < 2.029 < 2.1013 maka dapat 

disimpulkan tidak ada autokorelasi. 
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B. HASIL UJI MULTIKOLONIERITAS 

Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya 

korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak ada 

korelasi diantara variabel independen (Ghozali, 2018). Untuk mendeteksi ada tidaknya 

multikolonieritas di model regresi dapat dilihat dengan cara berikut : 

1. Multikolonieritas dapat juga dilihat dari (1) nilai tolarance dan lawannya (2) variance 

inflation factor (VIF). Kedua ukuran ini menunjukkan setiap variabel independen manakah 

yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Apabila nilai VIF > 10,00 dan nilai 

Tolerance < 0.1, maka hal tersebut menunjukkan adanya multikolonieritas dan sebaliknya 

apabila nilai VIF   < 10,0  dan nilai Tolerance > 0.1, maka hal tersebut menunjukkan tidak 

adanya multikonolinieritas. 

 

Tabel 3. Uji Multikolonieritas 

 
                               Sumber :Data diolah Penulis, 2024 

Berdasarkan hasil analisis yang diperoleh dari uji multikolonieritas dan hasil tersebut 

menunjukkan bahwa VIF masing-masing variable bebas jauh dibawah 10, yakni Kebijakan 

Dividen (X1) sebesar 1.128, Kebijakan Hutang (X2) sebesar 1.447, Keputusan Investasi Sebesar 

(X3) sebesar 1.260, Profitabilitas (X4) sebesar 1.145, dan Ukuran Perusahaan (X5) sebesar 1.541 

serta nilai Tolerance masing-masing variable dibawah 0.1, maka dapat disimpulkan bahwa data 

terbebas dari multikolonieritas antara variable bebas dalam model regresi.  

C. HASIL UJI HETEROSKEDASTISITAS 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 

ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lainnya. Jika variance 

dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut homoskedastisitas, dan 

jika berbeda maka disebut heteroskedastisitas (Ghozali, 2018). Ada beberapa cara untuk 

mendeteksi ada atau tidak adanya suatu heteroskedastisitas : 

1. Melihat grafik Plot antara nilai prediksi variable terikat (dependen) yaitu ZPRED dengan 

nilai residualnya SRESID. Mendeteksi heteroskedastisitas dengan melihat ada tidaknya pola 

tertentu pada grafik Scatterplot antara SRESID dan ZPRED Dimana sumbu Y adalah Y yang 

telah di prediksi dan sumbu X adalah residual (Yprediksi-Ysesungguhnya) yang telah di 

studentized.  

2. Gejala heteroskedastisitas juga dapat di deteksi dengan uji Park. Hasil pengujian Park dapat 

diketahui β ternyata secara statistic (0,05≤), maka hal ini menunjukkan kehadiran situasi 

heteroskedastisitas, begitu juga sebaliknya dalam data yang digunakan. 
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Sumber : Data Diolah Penulis, 2024 

Gambar 1. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Analisis output Scatterpolt : 

1. Titik-titik data penyebar diatas dan dibawah sekitar angka 0. 

2. Titik-titik tidak mengumpul hanya diatas atau dibawah saja. 

3.  Penyebaran titik-titik data tidak boleh membentuk pola bergelombag melebar kemudian 

menyempit dan melebar  kembali 

4. Penyebaran titik-titik data tidak berpola, maka dapat disimpulkna bahwa tidak terjadi gejala 

heteroskedastisitas. 

Tabel 4. Hasil Uji Park 

 
Sumber : Diolah Oleh Penulis, 2024 

Berdasarkan hasil uji park diatas terdapat masing-masing variabel memiliki nilai  

signifikasi (> 0,05), maka  dapat dismpulkan bahwa setiap variabel independen mengalami 

tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. 

2. ANALISIS REGRESI LINEAR BERGANDA 

Analisis ini dilakukan untuk memprediksikan perubahan nilai variable terikat apabila dua 

atau lebih nilai variable bebas dinaikkan atau diturunkan nilainya (Ghozali, 2021, p. 145). 

 

Tabel 5.Hasil Regresi linear Berganda. 

 
Sumber : Diolah Oleh Penulis, 2024 
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Berdasarkan tabel hasil output diatas diperoleh persamaan regresi sebagai berikut : Y = 

2.923 + -0.058 + -0.351 + 0.624 + -0.004 + -2.301 + ei. Dari persamaan regresi linear berganda 

diatas dapat di definisikan sebagai berikut :  

a. Nilai kostanta α  = 2.923, artinya apabila nilai variable kebijakan dividen (DPR), kebijakan 

hutang (DER), Keputusan investasi (PER), profitabilitas (ROE) , dan ukuran Perusahaan 

(SIZE) bernilai konstan/tetap, maka nilai Perusahaan (PBV) = 2.293. 

b. Nilai Kebijakan Dividen (DPR) = -0.058, artinya nilai Perusahaan (PBV) memiliki korelasi 

tidak searah dengan variable kebijakan dividen (DPR) sebesar -0.058 dengan asumsi DER, 

PER, ROE dan SIZE adalah konstan/tetap. 

c. Nilai Kebijakan Hutang (DER) = -0.351, artinya variabel kebijakan hutang (DER) memiliki 

korelasi tidak searah terhadap variabel nilai Perusahaan (PBV) sebesar -0.351, dengan 

asumsi, PER, ROE, Dan SIZE adalah konstan/tetap. 

d. Nilai Keputusan Investasi (PER) = 0.624, artinya meningkat satu satuan maka nilai 

Perusahaan (PBV) akan meningkat sebesar 0.624 dengan asumsi ROE dan Ukuran 

Perusahaan adalah tetap/konstan. 

e. Nilai Profitabilitas (ROE) = -0.004, artinya variabel nilai perusahan (PBV), memiliki 

korelasi tidak searah dengan profitabilitas (ROE) sebesar -0.004, dengan asumsi 

DPR,DER,PER dan Ukuran Perusahaan adalah konstan/tetap 

f. Ukuran Perusahaan (SIZE) = -2.301, artinya variabel Nilai Perusahaan (PBV) memiliki 

korelasi tidak searah dengan Ukuran perusahaan yang diproksikan SIZE sebesar -2.301, 

dengan asumsi DPR,DER,PER, dan ROE, adalah konstan. 

3. UJI ANOVA 

A. UJI KOEFISIEN KORELASI ( R ) 

Uji koefisien korelasi bertujuan untuk mengukur kekuatan aosiasi (hubungan) linear 

anatara dua variable (Ghozali, 2018). 

 

Tabel 6. Hasil Uji Koefisien Korelasi 

 
Sumber : Diolah Oleh Penulis, 2024 

Berdasarkan tabel 6. Hasil uji koefisien korelasi (R) bahwa dapat diketahui nilai R sebesar 

0.853, artinya menunjukkan hubungan yang kuat antara variabel dependen dan independent 

dengan nilai koefisien sekitar 0,60-0,799. 

B. UJI KOEFISIEN DETERMINASI ( R2 ) 

Uji determinasi pada dasarnya dilakukan untuk mengukur ringkasan yang menunjukkan 

seberapa baik dan seberapa besar pengaruh variabel independent dapat memberikan penjelasan 

maupun kontribusi (memengaruhi) variabel dependen (Ghozali, 2021).  
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Tabel 7. Hasil Uji  R Square 

 
Sumber : Diolah Penulis, 2024 

Pada tabel 7 hasil uji R square diatas, dapat dijelaskan bahwa koefisien determinasi (R 

Square) memiliki nilai sebesar 0.728, yang artinya variabel-variabel independent memengaruhi 

variabel dependent, karena besarnya koefisien determinasi (R2) terletak diantara 0 dan 1 atau 

0< R2. 

C. UJI SIMULTAN (UJI F) 

Dijelaskan bahwa tidak seperti uji t yang menguji signifikasi koefisien parsial regresi 

secara individu dengan uji hipotesis terpisah bahwa setiaap koefisien regresi sama dengan nol 

(Ghozali, 2021). Uji F adalah uji anova ingin menguji menguji b1, b2, dan b3 sama dengan nol, 

atau : 

H0  : b1 : b2=...... =bk = 0 

Ha : b1 ≠ b2 ≠...... ≠ bk ≠ 0 

Tabel 8. Hasil Uji Secara Simultan ( Uji F) 

 
Sumber : Diolah Oleh Penulis, 2024 

Berdasarkan hasil uji F yang telah dilakukan, terdapat nilai FHitung sebesar 13.930 pada 

taraf signifikan  α = 0,05 (FHitung = 13.930 > FTabel = 2.690) artinya ada salah satu atau 

semuanya variabel independent signifikan. 

4. PENGUJIAN HIPOTESIS 

A. UJI PARSIAL ( UJI t ) 

Uji statistic t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel 

penjelas/independent secara individual dalam menerangkan variabel independent (Ghozali, 

2021). Hipotesis nol (H0) yang hendak diuji adalah apakah suatu parameter (b1) sama dengan 

nol, atau H0 = bi = 0. Artinya apakah suatu variabel independen bukan merupakan penjelas 

yang signifikan terhadap variabel dependen. Hipotesis alternatifnya (Ha) parameter suatu 

variabel tidak sama dengan nol, atau : Ha : bi ≠ 0 Artinya, variabel tersebut merupakan penjelas 

yang signifikan terhadap variabel dependen. 
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Tabel 9. Hasil Uji Parsial (Uji t) 

 
Sumber : Diolah Oleh Penulis, 2024 

 

Berdasarkan hasil analisis data uji parsial (uji t) diketahui pengaruh secara parsial yaitu 

dengan melihat taraf signifikasi α = 0,05 dengan derajat kebebasan (df) = (n-k)= 36-5 = 31, 

sehingga diperoleh ttabel = 1.696 yang dibandingkan dengan nilai thitung. Penjelasan secara 

parsial sebagai berikut : 

a. Diketahui nilai Sig. untuk pengaruh Kebijakan Dividen (X1) yang diproksikan DPR (Dividen 

Payout Ratio) sebesar 0.178 > 0,05 dan thitung  -1.384 < ttabel 1.696, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa Kebijakan Dividen (X1) yang diproksikan DPR (Dividen Payout Ratio) 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Y) yang di proksikan 

PBV (Price to Book Value). 

b. Diketahui nilai Sig. untuk pengaruh Kebijakan Hutang (X2) yang diproksikan DER (Debt to 

Equity Ratio) sebesar 0.014 < 0,05 dan thitung -2.649 < ttabel 1.696, sehingga dapat disimpulkan 

bahwa Kebijakan Hutang (X2) yang diproksikan DER (Debt to Equity Ratio) memiliki 

pengaruh Negatif dan Signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Y) yang di proksikan PBV 

(Price to Book Value). 

c. Diketahui nilai Sig. untuk pengaruh Keputusan Investasi (X3) yang diproksikan PER (Price 

to Earning Ratio) sebesar 0.000 < 0,05 dan thitung  5.031 > ttabel 1.696, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa Keputusan Investasi (X3) yang diproksikan PER (Price to Earning 

Ratio) berpengaruh Positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Y) yang di proksikan 

PBV (Price to Book Value). 

d. Diketahui nilai Sig. untuk pengaruh Profitabilitas (X4) yang diproksikan ROE (Return On 

Equity Ratio) sebesar 0.859 > 0,05 dan thitung  -0.179 < ttabel 1.696, sehingga dapat disimpulkan 

bahwa Profitabilitas (X4) yang diproksikan ROE (Return On Equity Ratio) berpengaruh 

negatif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Y) yang di proksikan PBV (Price to 

Book Value). 

e. Diketahui nilai Sig. untuk pengaruh Ukuran Perusahaan (X5) yang diproksikan SIZE sebesar 

0.381 > 0,05 dan thitung  -0.892 < ttabel 1.696, sehingga dapat disimpulkan bahwa Ukuran 

Perusahan (X5) yang diproksikan SIZE berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan (Y) yang di proksikan PBV (Price to Book Value). 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Kebijakan Dividen berpengaruh Negatif dan Tidak 

Signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hal ini menunjukkan Perusahaan dengan tingkat leverage 

tinggi cenderung mempertahankan kebijakan dividend payout rendah. Hal ini bertujuan menghindari 

beban tetap yang meningkat dan mencegah penurunan atau bahkan tidak membayar dividen di masa 

depan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Ahmad et al., 2020), (Zuraida, 2019), (Eka & 

Munasiron, 2019) yang menyatakan kebijakan dividen berpengaruh negatif dan tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Namun hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian (Marisa et al., 
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2022), (Salmah et al., 2022), (Sariyanti & Handini, 2022) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen 

berpengaruh positif dan signifkan terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Kebijakan Hutang Terhadap Nilai Perusahaan  

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan hutang berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan Tingkat hutang yang rendah meningkatkan laba dan 

nilai perusahaan karena kewajiban kepada kreditur berkurang. Sebaliknya, tingkat hutang tinggi 

meningkatkan risiko gagal bayar, mengurangi kemampuan meraih laba, dan menurunkan nilai 

perusahaan. Oleh karena itu, struktur modal menjadi pertimbangan penting bagi investor sebelum 

menanamkan dana. Hasil penelitian ini sejalan dengan (Widiana et al., 2024), (Sariyanti & Handini, 

2022), (Caroline et al., 2024), (Widianingrum & Dillak, 2023) yang menyatakan kebijakan hutang 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun hasil penelitian ini tidak sejalan 

dengan (Dwiastuti & Dillak, 2019), (Firdayanti & Utiyati, 2022), (Ardiani et al., 2021), (Digdowiseso 

& Rianasari, 2023) yang menyatakan bahwa kebijakan hutang berpengaruh positif dan tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Keputusan Investasi Terhadap Nilai Perusahaan  

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Keputusan Investasi berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa Keputusan investasi yang tepat 

dapat membawa keuntungan bagi pemegang saham dan menarik lebih banyak investor, sehingga 

meningkatkan nilai perusahaan. Semakin akurat keputusan investasi, semakin besar pula potensi 

keuntungan dan pertumbuhan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian 

(Ludianingsih et al., 2022), (Ahmad et al., 2020), (Dewantari et al., 2020), (Hutapea et al., 2021) yang 

menyatakan bahwa keputusan investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Namun hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian (Salama et al., 2019), (D. F. Anggraini, 

2019), (Putra & Wahyuni, 2021), (Ringo et al., 2023) yang menyatakan bahwa keputusan investasi 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan  

Hasil penelitian ini menunjukkan  bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak signfikan 

terhadap nilai  perusahaan , penelitian ini sejalan dengan penelitian (A. Anggraini & Yudiantoro, 

2023), (Salama et al., 2019), (Marisa et al., 2022) Yang menyatakan profitabilitas berpengaruh negatif 

dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan Semakin baik kinerja 

keuntungan suatu perusahaan, maka prospeknya di masa depan juga semakin baik, sehingga 

meningkatkan nilai perusahaan di mata investor. Hal ini memicu kenaikan harga saham, 

mencerminkan nilai perusahaan yang baik dan meningkatkan nilai pemegang saham melalui tingkat 

pengembalian investasi yang tinggi, yang pada akhirnya bergantung pada laba perusahaan. Namun 

hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian (Dewantari et al., 2020), (Nirawati et al., 2022), 

(Fadilah, 2022), (Anisa et al., 2021) yang menyatakan profitabilitas berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan Besar kecilnya ukuran perusahaan tidak 

menentukan nilai perusahaan. Faktor-faktor seperti efisiensi operasional, kinerja keuangan, dan 

sistem manajemen yang baik lebih berpengaruh terhadap nilai perusahaan daripada ukurannya. 

Perusahaan kecil dengan kinerja baik dapat memiliki nilai tinggi, sementara perusahaan besar dengan 

kinerja buruk dapat memiliki nilai rendah. Hal ini sejalan dengan penelitian (Tasik, 
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2020),(Ludianingsih et al., 2022) , (Anisa et al., 2021), (Khoeriyah, 2020) yang menyatakan ukuran 

perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahan. Namun tidak sejalan 

dengan (Dewantari et al., 2020), (Irawati et al., 2021), (Hidayat & Khotimah, 2022), (Sariyanti & 

Handini, 2022)  yang menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

SIMPULAN 

 Berdasarkan hasil penelitian terhadap perusahaan subsektor Food And Beverage tahun 2020-

2023 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Maka dapat di simpulkan Kebijakan dividen yang di 

proksikan dengan Dividen Payout Ratio (DPR), Profitabiltitas yang di proksikan dengan Return On 

Equity (ROE), dan Ukuran perusahaan yang di proksikan dengan SIZE secara parsial berpengaruh 

negatif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan yang di proksikan dengan Price Book Value 

(PBV), sedangkan Kebijakan Hutang yang di proksikan dengan Debt To Equity Ratio (DER) 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan yang diproksikan Price Book Value 

(PBV) dan keputusan investasi yang di proksikan dengan Price To Earning Ratio (PER) berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan yang diproksikan Price Book Value (PBV) . 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dibahas diatas, penulis dapat memberikan saran untuk 

penelitian selanjutnya dapat menambah variabel lain yang saling berkaitan dengan nilai perusahaan 

dan tahun penelitian, sehingga hasil penelitian yang diperoleh selanjutnya dapat memprediksi lebih 

akurat dan menambah kontribusi yang lebih besar dalam memperkaya literatur, sehingga dapat 

mendukung penelitian sebelumnya. Untuk menjaga hasil penelitian tetap signifikan perusahaan perlu 

mengelola kebijakan hutang dan mengambil keputusan investasi yang tepat dan bijak, karena 

kebijakan hutang yang tepat, dapat menghindarkan dari resiko kebangkrutan dan mengoptimalkan 

struktur modal sedangkan keputusan investasi yang strategis dapat meningkatkan pendapatan, nilai 

perusahaan, dan daya saing. 

Jika hasil tidak signifikan, perusahaan dapat mengembangkan kebijakan dividen yang stabil 

dan konsisten, meningkatkan profitabilitas melalui pengelolaan biaya dan peningkatkan pendapatan, 

mengoptimalkan ukuran perusahaan melalui pengembangan strategi bisnis, dan memonitor kinerja 

keuangan dan membuat penyesuaian jika diperlukan. Dengan variabel yang sudah ada, dapat 

ditingkatkan dengan meningkatkan ukuran sampel, memperbaiki kualitas data, pengumpulan data 

yang akurat dan penyesuaian variabel-variabel lain yang terkait dengan nilai perusahaan, dengan 

tujuan untuk meningkatkan hubungan antara variabel dan nilai perusahaan. 
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