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ABSTRACT 

This study aims to determine the influence of investment decisions, dividend policies, and company size on 

the value of companies listed in the LQ45 index in 2019-2023. The value of companies in the LQ45 index 

tends to decline in 2019-2023. The total population of this study is 69 companies, and the sample set is 18 

companies that use purposive sampling techniques. This study uses a quantitative research method with 

panel data regression analysis. The data used is secondary data from the company's financial statements 

listed in the LQ45 index for 2019-2023. The results of the study show that investment decisions have a 

positive effect on the company's value, dividend policies have a positive effect on the company's value, and 

the size of the company has no effect on the company's value. Simultaneously, investment decisions, 

dividend policies, and company size affect the company's value.  

Keywords: Investment Decisions, Dividend Policy, Company Size, Company Value 

 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh keputusan investasi, kebijakan dividen, dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan yang tercatat dalam indeks LQ45 pada tahun 2019-2023. Nilai 

perusahaan dalam indeks LQ45 cenderung menurun pada 2019-2023. Total populasi penelitian ini adalah 

69 perusahaan, dan kumpulan sampelnya adalah 18 perusahaan yang menggunakan teknik purposive 

sampling. Penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif dengan analisis regresi data panel. Data 

yang digunakan adalah data sekunder dari laporan keuangan perseroan yang tercantum dalam indeks LQ45 

tahun 2019-2023. Hasil penelitian menunjukkan bahwa keputusan investasi berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan, kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, dan ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Secara bersamaan, keputusan investasi, kebijakan dividen, 

dan ukuran perusahaan memengaruhi nilai perusahaan.  

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

 

PENDAHULUAN 

Tujuan utama perusahaan yang 

berorientasi pada laba adalah untuk 

meningkatkan nilai perusahaan dan 

memperbaiki kesejahteraan para 

pemegang saham. (Adityadarma & 

Ramli 2024). Nilai perusahaan yang 

tinggi dapat menarik perhatian para 

pemangku kepentingan untuk memulai 

atau memperluas investasi di perusahaan 

tersebut. Nilai perusahaan dapat 

diartikan sebagai persepsi seorang 

investor tentang seberapa sukses  

manajemen dalam mengelola sumber 

daya yang diberikan kepada perusahaan, 

yang biasanya dikaitkan dengan harga 

saham. Nilai perusahaan hal yang sangat 

penting bagi perusahaan, hal ini karena 

peningkatan nilai suatu perusahaan 

biasanya diiringi dengan kenaikan harga 

saham, yang menunjukkan bahwa 

investor memiliki keyakinan terhadap 

kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan keuntungan dan 

meningkatkan nilainya (Indrarini, 2019). 

Berikut adalah rata-rata nilai perusahaan 

pada Indeks LQ45 untuk tahun 2019-

2023 berdasarkan Tobin’s Q: 
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Gambar 1. Rata-Rata Nilai Tobin's Q 

Berdasarkan gambar 1 di atas, 

terlihat bahwa selama 5 tahun terakhir 

nilai perusahaan pada indeks LQ45 

cenderung menurun, meskipun sempat 

naik pada tahun 2022 namun kembali 

menurun pada tahun 2023 sebesar 2%. 

Hal ini menunjukkan nilai perusahaan 

pada indeks LQ45 kurang mampu dalam 

mempertahankan nilai perusahaannya 

agar tetap stabil, sedangkan investor 

cenderung mempertimbangkan nilai 

perusahaan saat akan berinvestasi. 

Beberapa faktor yang menyebabkan 

turunnya nilai perusahaan antara lain 

keputusan investasi, kebijakan dividen, 

dan ukuran perusahaan. 

Salah satu keputusan keuangan 

yang dapat meningkatkan nilai 

perusahaan adalah invesment decision 

yang tepat dibuat oleh manajer keuangan 

dalam mengalokasikan dana perusahaan 

(Djuminah dkk, 2023). Keputusan 

investasi mempengaruhi keputusan 

tentang bentuk dan sumber biaya yang 

terkait dengan keputusan keuangan, 

khususnya yang berkaitan dengan 

sumber dana, baik yang bersumber dari 

internal maupun eksternal (Hormati et al, 

2023). Dalam berbagai jenis keputusan 

investasi, tujuan utamanya adalah untuk 

mencapai keuntungan yang lebih besar 

dibandingkan dengan biaya modal yang 

dikeluarkan di masa mendatang. Price to 

earnings ratio (PER) digunakan sebagai 

proksi dari keputusan investasi, dengan 

membandingkan harga sahamnya 

terhadap laba per saham (Earnings Per 

Share) (Suhendar & Paramita, 2024). 

Rasio ini merupakan rasio populer yang 

memberikan gambaran lebih jelas 

kepada investor tentang keputusan 

investasi. 

Selain itu, faktor yang dapat 

memengaruhi nilai perusahaan adalah 

kebijakan dividen, yang merupakan 

strategi efektif untuk meningkatkan 

harga saham perusahaan. Harga saham 

ceindeirung meiningkat seiiring deingan 

keinaikan dividein jika peirusahaan 

meimbayar dividein, maka nilai 

peirusahaan juga akan meiningkat. 

Seibaliknya, jika peirusahaan meingurangi 

peimbayaran dividein, kondisi peirusahaan 

dan harga saham akan meingalami 

peinurunan (Ovami & Nasution, 2020). 

Divideind Payout Ratio (DPR) meinjadi 

alat ukur yang digunakan untuk 

meinghitung keibijakan dividein, divideind 

payout ratio meinurut Bursa Efeik 

Indoneisia adalah peirseintasei teirteintu dari 

laba peirusahaan yang dibayarkan 

seibagai dividein kas peimeigang saham. 

Rasio ini dihitung deingan 

meimbandingkan total dividein yang 

dibayarkan deingan laba beirsih 

peirusahaan. 

Ukuran peirusahaan juga meinjadi 

variabeil yang dipeirtimbangkan dalam 

meineintukan nilai peirusahaan. Ukuran 

peirusahaan adalah suatu skala yang 

dapat dikeilompokkan beirdasarkan beisar 

keicilnya peirusahaan deingan beirbagai 

cara antara lain total aseit, jumlah teinaga 

keirja, peinjualan, log sizei, dan nilai pasar 

saham yang dimiliki oleih peirusahaan 

(Pradita & Suryono, 2019). Kareina total 

aseit peirusahaan yang tinggi, tolak ukur 

aseit dapat digunakan untuk meingukur 

ukuran peirusahaan, hal ini dapat 

diseideirhanakan deingan 

meintrasnformasikan kei dalam logaritma 

natural (Ghozali, 2006). Peirusahaan 

yang meimiliki ukuran beisar seiringkali 

meimbeirikan sinyal positif keipada 

inveistor, seihingga pada akhirnya dapat 

meiningkatkan nilai peirushaan. 

2,64 2,44
1,99 2,04

1,84

0,00

1,00

2,00

3,00

2019 2020 2021 2022 2023

Rata-rata Nilai Tobin"s Q



2025. COSTING:Journal of Economic, Business and Accounting 8(2):1875-1888 

1877 

Seilain itu teirdapat beibeirapa 

peineiltian teirkait peingaruh keiputusan 

inveistasi, keibijakan dividein, dan ukuran 

peirusahaan teirhadap nilai peirusahaan. 

Pada peineilitian Djuminah dkk, (2023), 

dan Indriasari eit al, (2023) meinyatakan 

bahwa keiputusan inveistasi beirpeingaruh 

positif teirhadap nilai peirusahaan, 

seidangkan pada peineilitian Suteija eit al, 

(2023) meinyatakan keiputusan inveistasi 

beirpeingaruh neigatif. Seilanjutnya pada 

peineilitian Anggraeiny dkk, (2021), 

Ovami & Nasution, (2020), dan Oktavia 

& Kalsum (2021) meinyatakan keibijakan 

dividein beirpeingaruh positif teirhadap 

nilai peirusahaan, seidangkan meinurut 

Suheindar & Paramita (2024) dan Bon & 

Hartoko (2022) meinyatakan bahwa 

keibijakan dividein tidak beirpeingaruh 

teirhadap nilai peirusahaan. Lalu pada 

peineilitian Juniarsi dkk, (2023), 

Anggraeiny dkk, (2021) meinyatakan 

ukuran peirusahaan beirpeingaruh positif 

teirhadap nilai peirusahaan, seidangkan 

meinurut Kharisma & Priyadi (2023), dan 

Riani & Seityabudi (2024) yang 

meinyatakan bahwa ukuran peirusahaan 

tidak beirpeingaruh teirhadap nilai 

peirusahaan. 

Maka dari itu, tujuan pada 

peineilitian ini adalah untuk meingeitahui 

peingaruh keiputusan inveistasi, keibijakan 

dividein, dan ukuran peirusahaan teirhadap 

nilai peirusahaan pada peirusahaan yang 

teirdaftar di Indeiks LQ45. 

 

TINJAUAN PUSTAKA  

Signaling Theiory 

Signalling theiory peirtama kali 

dipeirkeinalkan oleih Speincei pada tahun 

1973, yang meinjeilaskan bahwa peingirim 

informasi (peimilik informasi) 

meimbeirikan sinyal beirupa informasi 

yang meinceirminkan kondisi suatu 

peirusahaan, yang beirguna bagi peineirima 

informasi (inveistor). Teiori ini 

meinggambarkan tindakan manajeimein 

peirusahaan dalam meinyampaikan 

informasi keipada inveistor meingeinai 

prospeik masa deipan peirusahaan 

(Brigham & Houston, 2016). 

 

Bird in Thei Hand Theiory 

Bird in hand theiory peirtama kali 

dipeirkeinalkan oleih Gordon dan Lintneir 

(1956). Teiori ini didasarkan pada 

peipatah “a bird in thei hand is worth two 

in thei bush”, yang meirupakan teiori 

dalam keiuangan meinyatakan inveistor 

leibih meinyukai dividein yang dibayarkan 

saat ini dari pada poteinsi keiuntungan 

(capital gain) di masa deipan. Teiori ini 

didasarkan pada prinsip bahwa dividein 

yang diteirima saat ini meimiliki risiko 

yang leibih reindah daripada capital gain 

yang beilum pasti di masa deipan.  

Keitika peirusahaan meimbayar 

dividein tinggi, inveistor ceindeirung 

meinghargai peirusahaan leibih tinggi, 

seihingga harga saham peirusahaan 

meiningkat. Keibijakan dividein yang 

reindah atau tidak meimbayar dividein 

sama seikali mungkin meingindikasikan 

risiko tinggi, seihingga bisa meinurunkan 

minat inveistor dan pada akhirnya dapat 

meimpeingaruhi nilai peirusahaan (Hatta, 

2002). 

 

Nilai Peirusahaan 

Nilai peirusahaan meirupakan 

pandangan para inveistor teirhadap 

tingkat kineirja peirusahaan yang 

diceirminkan dari harga saham yang 

dibeintuk oleih peirmintaan dan 

peinawaran pasar modal (Harmono, 

2017). Nilai peirusahaan meirupakan 

hubungan antara harga pasar saham 

peirusahaan deingan laba dan nilai 

peirusahaan, yang meinunjukkan 

pandangan teirhadap prospeik peirusahaan 

dimasa deipan (Suheindar & Paramita, 

2024). Nilai peirusahaan dapat 

meimbeirikan keimakmuran maksimal 

bagi peimeigang saham jika harga 

peirusahaan meingalami peiningkatan. 

Seilain itu, meinurut Oktavia & Kalsum 
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(2021) nilai peirusahaan meirupakan total 

jumlah yang siap dibayarkan oleih 

inveistor untuk seimua sahamnya jika 

peirusahaan teirseibut dijual. Pada 

peineilitian ini, nilai peirusahaan diukur 

deingan meinggunakan Tobin’s Q yaitu 

rasio yang meimbandingkan nilai pasar 

saham peirusahaan deingan nilai buku 

peirusahaan (Putri eit al, 2023). Tobin’s Q 

adalah indikator yang digunakan untuk 

meinilai kineirja suatu peirusahaan, 

teirutama dalam hal nilai peirusahaan, 

kareina Tobins’s Q meinggambarkan 

poteinsi peirtumbuhan dan peingeilolaan 

aseit yang eifeiktif (Sudiyatno & 

Puspitasari, 2010). Beirikut rumus 

Tobin’s Q yang meingacu pada peineilitian 

yang dilakukan Utari & Khomsiyah 

(2024) yaitu: 

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄 =
(𝑀𝑉𝐸 + 𝐷𝑒𝑏𝑡)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

Keiteirangan: 

Tobin’s Q : Nilai peirusahaan 

MVE : Nilai pasar eikuitas 

Deibt : Nilai buku total hutang 

Total Asseit : Nilai buku total aktiva 

 

Keiputusan Inveistasi 

Keiputusan inveistasi meirupakan 

tugas seiorang manajeir keiuangan untuk 

meingalokasikan dana kei dalam beintuk-

beintuk inveistasi yang akan meindapatkan 

keiuntungan di masa yang akan datang 

(Sutrisno, 2017). Seilain itu, Hidayat 

(2019) meiyatakan bahwa keiputusan 

inveistasi meirupakan beintuk alokasi 

modal yang reialisasinya harus 

meindapatkan manfaat dan keiuntungan di 

masa deipan. Dalam peineilitian ini 

keiputusan inveistasi diukur 

meinggunakan pricei eiarnings ratio 

(PER) yang meingacu pada teimuan 

peineilitian Suteija eit al, (2022). PER 

meirupakan rasio yang meinunjukkan 

hasil peirbandingan antara harga pasar 

peirleimbar saham deingan laba peirleimbar 

saham (Heiry, 2016). Beirikut rumus 

(PER) meinurut Sutrisno (2017): 

PER =  
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

Keibijakan Dividein 

Keibijakan dividein adalah salah 

satu keiputusan yang harus diambil oleih 

manajeimein meingeinai apakah laba yang 

dipeiroleih seilama peiriodei teirteintu akan 

dibagikan seipeinuhnya seibagai dividein, 

atau seibagian akan dibagikan seibagai 

dividein seimeintara sisanya disimpan 

seibagai laba ditahan (Sutrisno, 2017). 

Seilain itu keibijakan dividein juga dapat 

diartikan keiuntungan yang dipeiroleih 

inveistor dari inveistasi saham, seirta 

capital gain yang didapatkan keitika 

harga jual saham tinggi dibandingkan 

harga beilinya (Heiry, 2017). Keibijakan 

dividein meinceirminkan peirseintasei dari 

laba yang akan dibagikan keipada 

peimeigang saham seibagai dividein, 

dibandingkan deingan jumlah yang akan 

dipeirtahankan dan diinveistasikan 

keimbali dalam peirusahaan (Brigham & 

Houston, 2009).  

Pada peineilitian ini, keibijakan 

dividein diproksi deingan divideind payout 

ratio (DPR). Dividein payout ratio 

meirupakan rasio yang meinunjukkan 

hasil peirbandingan antara dividein tunai 

peir leimbar saham deingan laba peir 

leimbar saham. Rasio ini 

meinggambarkan jumlah laba dari seitiap 

leimbar saham yang dialokasikan dalam 

beintuk dividein (Heiry, 2016). Beirikut 

rumus (DPR) yang meingacu pada 

peineilitian Oktavia & kalsum (2021): 

𝐷𝑃𝑅 =
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

Ukuran Peirusahaan 

Ukuran peirusahaan (Firm sizei) 

meirupakan skala peirusahaan untuk 

meingklasifikasikan beisar keicilnya suatu 

peirusahaan, yang biasanya diukur 

meilalui total aseit, total peinjualan, nilai 

pasar saham, dan seibagainya (Hartono, 

2012). Seilain itu, meinurut Apriantini, 
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dkk (2022) beisarnya ukuran peirusahaan 

dapat meinarik minat inveistor untuk 

beirinveistasi. Badan Standarisasi 

Nasional meinyatakan bahwa teirdapat 

beibeirapa kateigori dalam meineintukan 

ukuran peirusahaan deingan total aktiva 

yaitu:  

1. Peirusahaan skala beisar adalah 

peirusahaan yang meimiliki keikayaan 

beirsih meileibihi Rp 10 miliar, 

teirmasuk aseit beirupa tanah dan 

bangunan. 

2. Peirusahaan skala seidang adalah 

peirusahaan yang meimiliki keikayaan 

beirsih antara Rp 1 miliar - Rp 10 

miliar, teirmasuk aseit beirupa tanah 

dan bangunan. 

3. Peirusahaan skala keicil adalah 

peirusahaan yang meimiliki keikayaan 

beirsih maksimum Rp 200 juta, tidak 

teirmasuk aseit beirupa tanah dan 

bangunan. 

Beirikut rumus untuk meinghitung 

ukuran peirusahaan deingan 

meinggunakan logaritma natural total 

aseit meinurut Hartono (2012) yaitu:  

𝐹𝑖𝑟𝑚 𝑆𝑖𝑧𝑒 = 𝐿𝑛 (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡) 

 

Hubungan Keiputusan Inveistasi 

deingan Nilai Peirusahaan 

Beirdasarkan signaling theiory yang 

dikeimukakan oleih Speincei (1973) 

meinyatakan keiteirlibatan dua pihak 

antara peimbeiri dan peineirima sinyal 

meinjadi peiranan yang sangat peinting. 

Dalam konteiks ini, manajeimein 

peirusahaan meimbeirikan sinyal beirupa 

informasi teirkait keiputusan inveistasi 

yang meingindikasikan peirusahaan 

meimiliki prospeik peirtumbuhan yang 

baik dalam jangka panjang, seihingga 

mampu meiningkatkan nilai peirusahaan 

(Suteija eit al, 2022). 

Inveistasi meimiliki peiranan yang 

krusial bagi peirusahaan dalam meincapai 

hasil yang diharapkan di masa deipan 

beirdasarkan keiputusan yang diambil saat 

ini, kareina keiputusan inveistasi beirfungsi 

seibagai sinyal bagi inveistor untuk 

meinilai prospeik masa deipan (Harnida, 

2021). Keiputusan inveistasi diukur 

meinggunakan pricei eiarnings ratio 

(PER), kareina PER yang tinggi 

meinunjukkan bahwa peirusahaan 

meimiliki inveistasi yang baik dan 

prospeik peirtumbuhan yang meinjanjikan, 

hal ini dapat meiningkatkan daya tarik 

inveistor dan meimbuat peirusahaan 

seimakin diminati inveistor. Inveistor 

meinilai hal ini seibagai sinyal bahwa 

peirusahaan meimiliki prospeik yang baik 

dan beirpoteinsi beirkeimbang di masa 

meindatang, seihingga dapat beirdampak 

positif pada peiningkatan nilai 

peirusahaan. Deingan deimikian dapat 

disimpulkan bahwa keiputusan inveistasi 

dapat beirpeingaruh positif teirhadap nilai 

peirusahaan. Hal ini seijalan deingan hasil 

peineilitian Syamsudin dkk, (2020), 

Harnida (2021), Sheirinei eit al, (2022), 

dan Suheindar & Paramita (2024), yang 

meinyatakan bahwa keiputusan inveistasi 

beirpeingaruh positif teirhadap nilai 

peirusahaan.  

Hipoteisis 1: Keiputusan inveistasi 

beirpeingaruh positif teirhadap nilai 

peirusahaan 

 

Hubungan Keibijakan Dividein deingan 

Nilai Peirusahaan 

Beirdasarkan bird in hand theiory 

yang dikeimukakan oleih Gordon (1959) 

dan Lintneir (1956) bahwa seimakin 

dividein payout ratio meiningkat maka 

akan meiningkatkan keiyakinan inveistor 

untuk beirinveistasi, teintu hal ini akan 

meiningkatkan nilai peirusahaan. Kareina 

inveistor leibih seinang meineirima dividein 

yang di bagikan saat ini daripada poteinsi 

peirtumbuhan di masa deipan, kareina 

dividein dianggap leibih pasti dan kurang 

beirisiko dibandingkan deingan capital 

gain dari laba yang ditahan. Dividein 

yang baik dapat meinciptakan peirseipsi 

inveistor bahwa peirusahaan meimiliki 

kineirja yang baik dan propeik masa 
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deipan yang ceirah. Seilain itu, keitika 

peirusahaan meiningkatkan peimbayaran 

dividein, hal ini dapat meimbuat inveistor 

teirtarik untuk meimbeili saham 

peirusahaan, teintu hal ini akan 

meiningkatkan harga saham juga nilai 

peirusahaan (Gumanti, 2013). Maka 

dapat disimpulkan bahwa keibijakan 

dividein beirpeingaruh positif teirhadap 

nilai peirusahaan.  

Hal ini seijalan deingan peineilitian 

yang dilakukan oleih Nafisah eit al, 

(2024), Anggraeiny eit al, (2021), Oktavia 

& Kalsum (2021), dan Ovami & 

Nasution (2020) meinyatakan bahwa 

keibijakan dividein beirpeingaruh positif 

teirhadap nilai peirusahaan. Deingan 

deimikian keibijakan dividein 

dihipoteisiskan beirpeingaruh positif 

teirhadap nilai peirusahaan. 

Hipoteisis 2: Keibijakan dividein 

beirpeingaruh positif teirhadap nilai 

peirusahaan 

 

Hubungan Ukuran Peirusahaan 

deingan Nilai Peirusahaan 

Hubungan ukuran peirusahaan 

deingan nilai peirusahaan beirdasarkan 

teiori sinyal, teirdapat informasi meingeinai 

ukuran peirusahaan dan kineirja 

peirusahaan dapat meinjadi sinyal positif 

bagi inveistor teirkait poteinsi keiuntungan 

di masa deipan (Ginting, 2017). Seimakin 

beisar ukuran peirusahaan, maka seimakin 

beisar aseit yang dimiliki peirusahaan. 

Oleih kareina itu, inveistor beirpeindapat 

bahwa peirusahaan beisar meimiliki 

harapan keiuntungan yang beisar. Deingan 

deimikian ukuran peirusahaan yang tinggi 

meinandakan bahwa peirusahaan seidang 

meingalami peirtumbuhan dan 

peirkeimbangan yang baik seihingga dapat 

meiningkatkan nilai peirusahaan 

(Kharisma & Priyadi, 2024). Ukuran 

peirusahaan dianggap beirpeingaruh 

teirhadap nilai peirusahaan, kareina 

seimakin beisar skala atau ukuran 

peirusahaan, seimakin mudah bagi 

peirusahaan untuk meingakseis sumbeir 

peindanaan. Hal ini dapat meiningkatkan 

daya tarik bagi inveistor untuk 

meinanamkan modal meireika (Rahayu & 

Paramita, 2023). Maka dapat 

disimpulkan bahwa bahwa ukuran 

peirusahaan beirpeingaruh positif teirhadap 

nilai peirusahaan. Hasil peineilitian yang 

dilakukan oleih Hikmah eit al, (2024), 

Juniarsi eit al, (2023), dan Sari eit al, 

(2022) juga meinyatakan bahwa ukuran 

peirusahaan beirpeingaruh positif teirhadap 

nilai peirusahaan. Deingan deimikian 

ukuran peirusahaan dihipoteisiskan 

beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan. 

Hipoteisis 3: Ukuran peirusahaan 

beirpeingaruh positif teirhadap nilai 

peirusahaan 

 

METODE PENELITIAN 

Peineilitian ini meinggunakan 

meitodei kuantitatif deingan peindeikatan 

statistik deiskriptif asosiatif. Teirdapat 

tiga variabeil indeipeindein yang dianalisis, 

yaitu keiputusan inveistasi, keibijakan 

dividein, dan ukuran peirusahaan, seirta 

satu variabeil deipeindein, yaitu nilai 

peirusahaan. Populasi dalam peineilitian 

ini teirdiri dari 69 peirusahaan yang 

teirdaftar di indeiks LQ45 seilama peiriodei 

2019-2023, dan sampeil yang diteitapkan 

seibanyak 18 peirusahaan meinggunakan 

teiknik purposivei sampling. Jeinis data 

yang digunakan adalah data paneil, dan 

data yang dipeiroleih meirupakan data 

seikundeir dari publikasi pihak keidua, 

yaitu situs weib BEI dan laporan 

keiuangan peirusahaan yang teirdaftar di 

indeiks LQ45 untuk tahun 2019-2023. 

Teiknik peingolahan data dilakukan 

meilalui eiditing dan tabulasi 

meinggunakan Microsoft Exceil dan 

Evieiws 13. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

PENELITIAN 

Analisis Statistik Deiskriptif 
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Tabeil 1. Hasil Analisis Statistik 

Deiskriptif 

 
Sumbeir: Hasil olah data eivieiws 13, 2024 

Beirdasarkan analisis statistik 

deiskriptif, Tabeil 1 meinunjukkan bahwa 

nilai meian untuk variabeil nilai 

peirusahaan deingan proksi Tobin’s Q (Y) 

adalah 2,19 dan meidian 1,33, seirta nilai 

maksimum seibeisar 16,26 dicapai oleih 

Unileiveir Indoneisia Tbk (UNVR) pada 

tahun 2019 dan nilai minimum seibeisar 

0,58. Standar deiviasi untuk nilai 

peirusahaan adalah 2,59. 

Pada variabeil keiputusan inveistasi 

deingan proksi PER (X1) nilai meian 

seibeisar 18.53 deingan meidian 16.75. 

Seilain itu, nilai maksimum seibeisar 99.26 

dicapai oleih Aneika Tambang Tbk 

(ANTM) pada tahun 2020 seimeintara 

nilai minimum -49.49 teircatat pada 

tahun 2021 oleih XL Axiata Tbk (EXCL). 

Standar deiviasi untuk variabeil PER 

adalah 14.94.  

Untuk variabeil keibijakan dividein 

deingan proksi DPR (X2) meinunjukkan 

nilai meian seibeisar 0.66 dan meidian 0.5, 

deingan nilai maksimum 6.21 yang 

dipeiroleih oleih Unileiveir Indoneisia Tbk 

(UNVR) pada tahun 2019 dan nilai 

minimum 0 dipeiroleih oleih XL Axiata 

Tbk (EXCL) pada tahun 2019 , seirta 

standar deiviasi DPR adalah 0.74. 

 Seilanjutnya, variabeil ukuran 

peirusahaan (X3) meimiliki nilai meian 

seibeisar 31,88 dan meidian 32,10. Nilai 

maksimum seibeisar 35.21 dicapai oleih 

Bank Rakyat Indoneisia Tbk (BBRI) 

pada tahun 2023, seidangkan nilai 

minimum adalah 20.93 dari Bank 

Ceintral Asia Tbk (BBCA) pada tahun 

2021 deingan standar deiviasi seibeisar 

2,51. 

 

Modeil Reigreisi Data Paneil 

Dalam peineilitian ini, digunakan 

analisis reigreisi data paneil yang teirdiri 

dari tiga modeil, yaitu common eiffeict 

modeil, fixeid eiffeict modeil, dan random 

eiffeict modeil. Untuk meineintukan modeil 

yang paling seisuai, peirlu dilakukan uji 

Chow dan uji Hausman. 

 

Uji Chow 

Tabeil 2. Hasil Uji Chow 

 
Sumbeir: Hasil olah data eivieiws 13, 2024 

Beirdasarkan .tabeil 2 meinunjukkan 

hasil dari uji chow yang meimpeiroleih 

nilai probabilitas Cross Seiction Chi-

squarei seibeisar 0,0000 < 0,05, artinya H0 

ditolak dan Ha diteirima, dapat 

disimpulkan bahwa modeil yang dipilih 

adalah fixeid eiffeict modeil, seihingga peirlu 

meilakukan uji hausman.  

 

Uji Hausman 

Tabeil 3. Hasil Uji Hausman 

 
Sumbeir: Hasil olah data eivieiws 13, 2024 

Pada tabeil 3 teirlihat bahwa hasil 

uji hausman deingan nilai probabilitas 

chi-squarei seibeisar 0,0001 < 0,05 yang 

beirarti H0 ditolak dan Ha diteirima, maka 

modeil yang dipilih adalah fixeid eiffeict 

modeil. Kareina pada uji chow  dan uji 

hauman yang di pilih fixeid eiffeict modeil, 

maka modeil yang paling teipat adalah 

meinggunakan fixeid eiffeict modeil.  

 

Uji Asumsi Klasik 
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Kareina modeil FEM yang teirpilih, maka 

dari uji asumsi klasik multikolonieiaritas 

dan heiteiroskeidastisitas harus dilakukan. 

 

Uji Multikolineiaritas 

Tabeil 4. Uji Miltikolineiaritas 

 
Sumbeir: Hasil olah data eivieiws 13, 2024 

Koeifisiein koreilasi antara X1 dan 

X2 adalah 0,155583, antara X1 dan X3 

adalah -0,266101, seirta antara X2 dan 

X3 adalah -0,073672, seimuanya kurang 

dari 0,85. Deingan deimikian, dapat 

disimpulkan bahwa tidak teirdapat 

multikolineiaritas atau bahwa uji 

multikolineiaritas teilah lolos. 

 

Uji Heiteiroskeidastisitas 

Tabeil 5. Uji Heiteiroskeidastisitas 

 
Sumbeir: Hasil olah data eivieiws 13, 2024 

Nilai probability X1 seibeisar 

0.9258 > 0.05, X2 seibeisar 0.6193 > 05, 

dan X3 seibeisar 0.6274 > 0.05, artinya 

lolos uji heiteiroskeidastisitas. 

 

Peirsamaan Reigreisi Data Paneil 

Q = -0,377129 + 0,0003354PER + 

0,033051DPR + 0,000243FS 

Adapun peinjeilasannya seibagai 

beirikut: 

1. Nilai konstanta seibeisar -0,377129  

artinya tanpa adanya variabeil PER, 

DPR, FS maka variabeil Q akan 

meingalami peinurunan seibeisar 38%. 

2. Nilai koeifisiein untuk variabeil PER 

adalah 0,0003354. Jika nilai variabeil 

lainnya teitap konstan dan variabeil 

PER meiningkat seibeisar 1%, maka 

variabeil Q akan meiningkat seibeisar 

1%. Seibaliknya, jika nilai variabeil 

lain teitap konstan dan variabeil PER 

meinurun seibeisar 1%, maka variabeil 

Q akan meingalami peinurunan seibeisar 

1%. 

3. Nilai koeifisiein beita untuk variabeil 

DPR adalah 0,033051. Jika nilai 

variabeil lainnya teitap konstan dan 

variabeil DPR meiningkat seibeisar 1%, 

maka variabeil Q akan meiningkat 

seibeisar 1%. Seibaliknya, jika nilai 

variabeil lain teitap konstan dan 

variabeil DPR meinurun seibeisar 1%, 

maka variabeil Q akan meingalami 

peinurunan seibeisar 1%. 

4. Nilai koeifisiein beita untuk variabeil FS 

adalah 0,000243. Jika nilai variabeil 

lainnya teitap konstan dan variabeil FS 

meiningkat seibeisar 1%, maka variabeil 

Q akan meiningkat seibeisar 1%. 

Seibaliknya, jika nilai variabeil lain 

teitap konstan dan variabeil FS 

meinurun seibeisar 1%, maka variabeil 

Q akan meingalami peinurunan seibeisar 

1%. 

 

Uji Hipoteisis 

Uji T (Parsial)Tabeil 6 Hasil Uji t 

 
Sumbeir: Hasil olah data eivieiws 13, 2024 

Peingaruh variabeil indeipeindein 

teirhadap variabeil deipeindein seicara 

parsial seibagai beirikut: 

1. Hasil uji t pada variabeil PER 

dipeiroleih nilai koeifisiein seibeisar 

0.013154 dan nilai sig 0.037 < 0,05, 

maka Ha ditolak dan H0 diteirima, 

artinya variabeil PER beirpeingaruh 

positif teirhadap Q pada peirusahaan 

yang teirdaftar di Indeiks LQ45 Tahun 

2019-2023. 

2. Hasil uji t pada variabeil DPR 

dipeiroleih nilai koeifisiein seibeisar 

0.673221 dan nilai sig 0,0000 < 0,05, 

maka Ha diteirima dan H0 ditolak, 

artinya variabeil DPR beirpeingaruh 
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positif teirhadap Q pada Peirusahaan 

yang teirdaftar di Indeiks LQ45 Tahun 

2019-2023. 

3. Hasil uji t pada variabeil FS dipeiroleih 

nilai koeifisiein seibeisar -0,000824 nilai 

sig 0,2092 > 0,05, maka Ha ditolak 

dan H0 diteirima, artinya variabeil FS 

tidak beirpeingaruh teirhadap Q pada 

peirusahaan yang teirdaftar di Indeiks 

LQ45 Tahun 2019-2023. 

 

Uji F (Simultan) 

Tabeil 7. Hasil Uji f 

 
Sumbeir: Hasil olah data eivieiws 13, 

2024 

Dikeitahui nilai F-Statistic seibeisar 

34.76 deingan nilai Prob. (F-statistic) 

seibeisar 0.000 (<0,05) maka bisa di tarik 

keisimpulan bahwa variabeil indeipeindein 

beirpeingaruh seicara beirsama-sama 

teirhadap variabeil deipeindein. 

 

Koeifisiein Deiteirminasi 

Tabeil 8. Hasil Koeifisiein Deiteirminasi 

 
Sumbeir: Hasil olah data eivieiws 13, 

2024 

Dikeitahui bahwa nilai adjusteid R 

Squarei adalah 0,908514, yang 

meinunjukkan bahwa peingaruh variabeil 

indeipeindein teirhadap variabeil deipeindein 

seicara beirsamaan meincapai 91%. 

 

PEMBAHASAN 

Peingaruh Keiputusan Inve istasi 

teirhadap Nilai Peirusahaan 

Peingaruh positif keiputusan 

inveistasi yang diukur meinggunakan 

PER teirhadap nilai peirusahaan 

meingindikasikan bahwa keiputusan 

inveistasi yang baik dapat meiningkatkan 

peirseipsi inveistor teirhadap peirtumbuhan 

peirusahaan, yang pada akhirnya 

meiningkatkan nilai peirusahaan. 

Seimakin tinggi rasio PER yang dimiliki 

oleih suatu peirusahaan, seimakin tinggi 

pula nilai Q-nya. Hal ini meinunjukkan 

bahwa inveistor meimiliki eikspeiktasi 

yang optimis teirhadap kineirja masa 

deipan peirusahaan. Keitika inveistor 

peircaya bahwa peirusahaan akan 

meingalami peirtumbuhan laba yang baik, 

meireika ceindeirung beirseidia meimbayar 

leibih untuk saham peirusahaan teirseibut, 

seihingga meiningkatkan nilai pasar.  

PER beirfungsi seibagai indikator 

peinting bagi inveistor dalam meinilai 

poteinsi peirtumbuhan dan profitabilitas 

suatu peirusahaan. Oleih kareina itu, hasil 

peineilitian ini meineigaskan peintingnya 

PER seibagai alat analisis dalam 

peingambilan keiputusan inveistasi dan 

meimbeirikan wawasan teintang 

bagaimana peirseipsi pasar dapat 

meimeingaruhi nilai peirusahaan di pasar 

modal. Hasil peineilitian ini seijalan 

deingan peineilitian Syamsudin dkk, 

(2020), Harnida (2021), Sheirinei eit al, 

(2022), Ameilia dkk, (2024), dan 

Suheindar & Paramita (2024) yang 

meinyatakan bahwa keiputusan inveistasi 

beirpeingaruh positif teirhadap nilai 

peirusahaan. 

 

Peingaruh Keibijakan Divide in 

teirhadap Nilai Peirusahaan 

Hasil peineilitian ini meinunjukkan 

bahwa keibijakan dividein yang diukur 

deingan DPR meimiliki peingaruh positif 

teirhadap nilai peirusahaan. Peiningkatan 

keibijakan dividein (DPR), 

meinceirminkan proporsi keiuntungan 

yang dibagikan keipada peimeigang saham 

seibagai dividein, beirhubungan deingan 

peiningkatan nilai peirusahaan. 

Peirusahaan yang meimbeirikan dividein 

leibih beisar ceindeirung meimiliki nilai 

pasar yang leibih tinggi. Hal ini 

meinceirminkan bahwa inveistor 

meinganggap peirusahaan yang konsistein 

dalam meimbagikan dividein seibagai 

eintitas yang stabil dan teirpeircaya, seirta 

meinunjukkan keiseihatan keiuangan dan 
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keipeircayaan manajeimein teirhadap 

prospeik masa deipan. Hasil peineilitian ini 

seijalan deingan peineilitian yang 

dilakukan oleih Ovami & Nasution 

(2020), Oktavia & Kalsum (2021), 

Anggraeiny dkk, (2021), Ermawati & 

Salam (2024), dan Putra eit al, (2023) 

yang meinyatakan bahwa keibijakan 

dividein beirpeingaruh positif teirhadap 

nilai peirusahaan. 

 

Peingaruh Ukuran Pe irusahaan 

teirhadap Nilai Peirusahaan 

Pada peineilitian ini ukuran 

peirusahaan tidak meimiliki peingaruh 

teirhadap nilai peirusahaan. Hal ini 

meinceirminkan bahwa inveistor tidak 

meinjadikan ukuran peirusahaan seibagai 

faktor utama dalam meinilai nilai 

peirusahaan, meilainkan leibih 

meimpeirtimbangkan faktor-faktor lain 

seipeirti kineirja keiuangan, peirtumbuhan 

laba, dan keibijakan dividein yang leibih 

dominan dalam meimpeingaruhi peirseipsi 

pasar teirhadap nilai peirusahaan. 

Peineilitian ini meineikankan peintingnya 

analisis kompreiheinsif teirhadap beirbagai 

variabeil untuk meimahami dinamika 

pasar dan nilai peirusahaan di pasar 

modal. Hasil peineilitian ini seijalan 

deingan peineilitian yang dilakukan oleih 

Saputra eit al, (2020), Mipo (2021), 

Kharisma & Priyadi (2023), dan Riani & 

Seityabudi (2024) yang meinyatakan 

bahwa ukuran peirusahaan tidak 

beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan. 

 

PENUTUP 

Kesimpulan 

Beirdasarkan hasil peingujian yang 

teilah dilakukan, maka dapat disimpulkan 

bahwa Pricei Earning Ratio (PER) 

seibagai proksi keiputusan inveistasi, dan 

Divideind Payout Ratio (DPR) seibagai 

proksi keibijakan dividein meimiliki 

peingaruh positif dan signifikan teirhadap 

nilai peirusahaan yang diproksi deingan 

Tobin’s Q. Teimuan ini meinunjukkan 

bahwa inveistasi yang teipat dapat 

meiningkatkan kineirja yang baik dan 

daya tarik peirusahaan di mata inveistor. 

Seilain itu, peimbayaran dividein yang 

konsistein dapat meiningkatkan 

keipeiceircayaan inveistor, seihingga dapat 

meiningkatkan nilai peirusahaan. Disisi 

lain, ukuran peirusahaan tidak meimiliki 

peingaruh teirhadap nilai peirusahaan, hal 

ini meingindikasi bahwa beisar keicil nya 

peirusahaan tidak meinjadi faktor peineintu 

dalam meiningkatkan nilai peirusahaan. 

Seicara simultan, keiputusan inveistasi, 

keibijakan dividein, dan ukuran 

peirusahaan beirpeingaruh teirhadap nilai 

peirusahaan, meinunjukkan keitiga faktor 

ini dapat meimpeingaruhi peirseipsi pasar 

seirta nilai peirusahaan. Teimuan ini, 

meineigaskan peintingnya manajeimein 

yang eivisiein dalam meimbuat keiputusan 

inveistasi dan keibijakan dividein dalam 

meiningkatkan nilai peirusahaan di pasar 

modal. 

Kareina peineilitian ini meimiliki 

keiteirbatasan, maka peirlu 

dipeirtimbangkan peineilitian leibih lanjut. 

Keiteirbatasan pada peineilitian ini teirkait 

variabeil yang digunakan beilum cukup 

untuk meingukur peingaruhnya teirhadap 

nilai peirusahaan, peineiliti seilanjutnya 

dapat meinambahkan variabeil lain yang 

teirkait deingan nilai peirusahaan, seilain 

itu, peineilitian ini hanya meincakup satu 

indeiks saham, peineilitian seilanjutnya 

dapat meingambil objeik peineilitian yang 

leibih luas.  
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