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ABSTACT 
 
 

This research aims were to explained the effect of investment decisions, financing 

decisions and dividend policy on firm value in banking companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2017 – 2021. This research is a 

type of qualitative research that uses SPSS 26 software as data processing software. 

In this research, the research population used banking company data that had 

go-public and published their financial reports on the IDX website or had entered 

the IDX listing in 2017 – 2021. The sample in this research was data that met the 

criteria according to the research. The research sample was also obtained using 

the purposive sampling method with the final data that can be used in the study of 

7 companies during the 2017 – 2021 period. This research used 7 sample  

companies  with  a  total  sample  data  of  35  (the  number  of  sample companies 

times the period 5 year). 

 
The results of this research stated that (1) investment decisions (PER) have a 

significant positive effect on firm value (PBV); (2) dividend policy (DPR) has a 

significant positive effect on firm value (PBV); (3) funding decision (DER) has no 

effect on firm value (PBV). 

 
Keywords: Investment Decision, Funding Decision, Dividend Policy, Firm Value
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ABSTRAK 
 

 
 

Penelitian ini bertujuan untuk menjabarkan mengenai pengaruh keputusan investasi, 

keputusan pendanaan dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2017 – 2021. Penelitian ini merupakan jenis penelitian kualitatif yang menggunakan 

software SPSS 26 sebagai software pengolah data. Pada penelitian ini menggunakan 

populasi penelitian data perusahaan perbankan yang telah melakukan go-public dan 

menerbitkan laporan keuangannya pada situs IDX atau telah masuk listing BEI pada 

tahun 2017 – 2021. Sampel pada penelitian ini merupakan  data yang  telah  

memenuhi kriteria  yang  sesuai dengan  penelitian. Sampel penelitian ini juga 

diperoleh dengan menggunakan metode purposive sampling dengan jumlah data 

akhir yang dapat digunakan dalam penelitian adalah sebanyak 7 perusahaan selama 

periode 2017 – 2021. Dalam penelitian ini menggunakan 7 sampel perusahaan 

dengan total jumlah data sampel sebanyak 35 (jumlah sampel perusahaan dikali 

periode 5 tahun). 

 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa (1) keputusan investasi (PER) 

memberikan pengaruh  positif  signifikan  terhadap  nilai perusahaan  (PBV);  (2) 

kebijakan dividen (DPR) memberikan pengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan (PBV); (3) keputusan pendanaan (DER) tidak memberikan pengaruh 

terhadap nilai perusahaan (PBV). 

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

Nilai Perusahaan
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HALAMAN MOTTO 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

“Sometimes, saying that we can do something can be more 

discouraging. We haven't learned about a world in which you don’t 

have to do well and can fail. But I still hope that even if we fail, we'll be 

strong enough to get back up again.” 
 

 

-2521
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A.   Permasalahan 
 

1.    Latar Belakang Masalah 
 

Kemajuan ekonomi di Indonesia mengalami perkembangan 

yang cukup pesat. Khususnya dalam persaingan bisnis, Indonesia 

mengalami kemajuan yang sangat pesat dalam persaingan bisnis. 

Munculnya pelaku – pelaku bisnis baru dari hari ke hari yang 

dapat   membuktikan   bahwa   persaingan   bisnis   di   Indonesia 

semakin maju. Dengan semakin majunya persaingan bisnis ini, 

pelaku bisnis diharapkan untuk memiliki keunggulan kompetitif 

jika ingin bersaing dengan para pelaku bisnis kompetitornya. 

Pelaku   bisnis   juga   dituntut   untuk   dapat   mempertahankan 

eksistensi perusahaannya. Dengan mempertahankan eksistensinya 

ini, yang nantinya dapat membuat pelaku bisnis mengetahui dan 

memenuhi kebutuhan modal perusahaannya. 

Pada dasarnya, mendirikan suatu perusahaan harus memiliki 

tujuan  utama  yaitu  adalah  menghasilkan  laba  atau  keuntungan 

yang dapat memaksimalkan nilai perusahaan kedepannya. Dengan 

memaksimalkan laba yang dimiliki, suatu perusahaan akan dapat 

menjamin kemakmuran para pemegang saham. Kemakmuran 

pemegang saham dapat dilihat dari tinggi rendahnya nilai suatu 

perusahaan. Sehingga dengan memiliki nilai perusahaan yang 

tinggi, maka akan meningkatkan kemakmuran bagi pemegang 

saham yang nantinya akan terlihat atau dapat diukur melalui harga 

saham perusahaan. Jika harga saham perusahaan di pasar modal 

itu baik, hal ini dapat mengundang para pemegang saham untuk 

berinvestasi kepada perusahaan tersebut.
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Kemajuan  ekonomi  ini  juga  memiliki  pengaruh  terhadap 

suatu  perusahaan.  Suatu  perusahaan  akan  membutuhkan  dana 

yang cukup untuk mengimbangi kemajuan ekonomi dengan 

kebutuhan pendanaan perusahaannya. Oleh karena itu, perbankan 

memegang peranan penting dalam hal kemajuan perekonomian di 

Indonesia. Perusahaan – perusahaan perbankan di Indonesia cukup 

mendapat   sorotan   dari   para   investor   terutama   perusahaan 

perbankan  yang  terdaftar  di Bursa  Efek  Indonesia  (BEI).  Para 

investor  dan  calon  investor  akan  melakukan  penelitian, 

pengecekan terhadap informasi perusahaan untuk mengetahui 

kondisi perusahaan dan kondisi pasar modal melalui laporan 

keuangan yang diterbitkan. Untuk menarik perhatian investor ini, 

maka perusahaan harus memiliki nilai perusahaan yang tinggi agar 

para  investor  dan  calon  investor  tertarik  untuk  menanamkan 

modal mereka ke dalam perusahaan tersebut. 

Menurut Badan Pusat Statistik, per Agustus 2022, Indonesia 

mengalami kenaikan inflasi dari bulan – bulan sebelumnya. Pada 

awal tahun 2022, angka inflasi Indonesia adalah sebesar 2.18 persen 

di bulan Januari dan pada bulan Agustus 2022, Indonesia 

mengalami peningkatan angka inflasi sebesar 2.51 persen hingga 

menyentuh angka inflasi 4.69 persen. Angka inflasi ini merupakan 

rekor angka tertinggi sejak tahun 2016. Kenaikan Inflasi ini 

disebabkan karena adanya kenaikan BBM yang merupakan salah 

satu faktor yang mendongkrak kenaikan inflasi di suatu negara. 

Kenaikan inflasi ini dapat memberikan dampak terhadap 

perusahaan. Suatu perusahaan dapat mengalami kesulitan dalam 

hal pemenuhan modal dan suatu perusahaan terkadang dapat 

mengalami kerugian dikarenakan oleh dampak inflasi ini.
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Kesulitan dalam pemenuhan modal hingga mengalami 

kerugian dalam suatu perusahaan merupakan salah satu kejadian 

yang dapat melahirkan fenomena credit crunch. Credit Crunch ini 

adalah suatu kondisi dimana bank memiliki ketidakinginan untuk 

menyalurkan kredit kepada masyarakat. Tingginya angka inflasi 

tersebut  membuat  perbankan enggan untuk  menyalurkan kredit 

kepada masyarakat dikarenakan terdapat risiko yang tinggi. 

Peningkatan angka persentase inflasi yang disebabkan oleh 

kenaikan BBM inilah yang dapat memicu munculnya fenomena 

Credit Cruch ini. Akibat inflasi ini, nilai tukar dan kemampuan 

perbankan dalam mencari likuiditas, rasio kredit, kurs dan 

ketahanan likuiditas akan menjadi lebih diperhatikan. Ditambah 

per 20 September 2022, Bank Indonesia menyatakan bahwa nilai 

tukar rupiah melemah, mendekati RP. 15.000 per dollar AS. 

Sehingga  perbankan  harus  lebih  berhati –  hati atas  nilai tukar 

rupiah yang melemah ini. 

Berdasarkan fenomena tersebut, solusi untuk mengatasi 

permasalahan tersebut adalah dengan meningkatkan kinerja 

perusahaan agar perbankan tetap kompetitif dan tidak ditinggalkan 

oleh nasabahnya. Dengan meningkatkan kinerja perusahaan sama 

saja dengan meningkatkan nilai perusahaan, karena memiliki 

kinerja perusahaan yang baik secara otomatis akan meningkatkan 

nilai perusahaan dan dengan memiliki nilai perusahaan yang baik 

akan  menjadi satu  indikator  untuk  membuat  para  investor  dan 

calon  investor tetap  dan  mulai  menanamkan  modal mereka ke 

dalam perusahaan. 

Dalam hal meningkatkan kinerja suatu perusahaan, salah satu 

cara  agar  suatu  perusahaan  memiliki kinerja  yang  baik  adalah 

dengan  memiliki  manajemen  keuangan.  Manajemen  keuangan
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memiliki tujuan untuk memaksimalkan nilai perusahaan. 

Optimalisasi nilai perusahaan dapat dicapai melalui pelaksanaan 

fungsi manajemen keuangan, dimana suatu keputusan keuangan 

yang diambil akan memengaruhi keputusan keuangan lainnya dan 

berdampak pada nilai perusahaan. Atas keputusan penting ini, 

seorang manajer dapat menggunakan manajemen keuangan dalam 

hal penyelesaian atas keputusan penting yang diambil perusahaan 

diantaranya adalah keputusan investasi, keputusan pendanaan dan 

kebijakan dividen. 

Nilai perusahaan yang baik dapat diperoleh oleh seorang 

manajer yang mampu dalam mengambil keputusan yang tepat dan 

keputusan yang dibutuhkan untuk mencapai tujuan perusahaan 

yaitu meningkatkan nilai perusahaan. Keputusan yang dapat 

diambil oleh seorang manajer adalah dengan membuat keputusan 

investasi. Investasi adalah proses pengelolaan dana dalam jangka 

panjang   yang   manfaatnya   baru   dapat   dirasakan   di   masa 

mendatang. Dalam menentukan keputusan investasi, suatu 

perusahaan pasti memiliki tujuan dari investasi tersebut. Tujuan 

mendasar dari keputusan investasi ini yaitu mendapatkan imbal 

balik (return) sesuai yang diharapkan dan terdapat juga risiko dalam 

berinvestasi. Semakin tinggi imbal balik yang diharapkan maka 

semakin tinggi juga risiko yang diperoleh ketika melakukan 

investasi tersebut. Menentukan keputusan investasi yang terencana 

dengan baik dapat menghasilkan keuntungan terhadap perusahaan 

di masa yang akan datang, karena perusahaan tidak hanya 

memperoleh pendapatan dari kegiatan operasinya saja tetapi 

dengan  melakukan  investasi ini perusahaan dapat  mendapatkan 

return yang nantinya dapat menambah penghasilan bagi 

perusahaan.  Keputusan  investasi  ini  juga  memberikan  manfaat
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bagi perusahaan karena dapat memberikan bukti keseriusan 

perusahaan atas pengolahan sumber daya perusahaannya sehingga 

dapat menambah kekayaan perusahaan itu sendiri, seperti 

mengalokasikan dana  investasi pada pembelian  aset  tetap yang 

terdiri dari tanah, bangunan atau bisa juga dengan mengalokasikan 

dana investasi ke aset finansial seperti sahan atau obligasi. 

Peningkatan kekayaan perusahaan ini dapat meningkatkan 

kekayaan para pemegang saham juga sehingga keputusan investasi 

ini juga sejalan dengan tujuan utama perusahaan yaitu 

meningkatkan kemakmuran para pemegang saham. (Anjasmoro, 

2019) menyatakan bahwa keputusan investasi berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Tetapi, (Bahrun, Tifah, & 

Firmansyah, 2020) menyatakan bahwa keputusan investasi tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Proses mencapai tujuan perusahaan tidak hanya dengan 

mengambil keputusan investasi. Suatu perusahaan juga 

membutuhkan keputusan pendanaan, sumber pendanaan suatu 

perusahaan itu dapat diperoleh dari internal maupun eksternal. 

Sumber pendanaan internal perusahaan adalah laba ditahan dan 

sumber  pendanaan  eksternal  perusahaan  adalah  berupa  hutang 

atau  penerbitan saham baru.  Sehingga dalam proses penentuan 

sumber dana perusahaan ini juga sangat penting dalam mencapai 

tujuan perusahaan. Keputusan pendanaan adalah keputusan yang 

diambil oleh seorang  manajer  perusahaan  mengenai  bagaimana 

proses pencarian dana untuk memenuhi biaya investasi perusahaan 

dan  bagaimana  suatu  perusahaan  memenuhi komposisi  sumber 

pendanaannya. Keputusan pendanaan merupakan keputusan 

mengenai struktur modal perusahaan. Baik buruknya struktur modal  

yang  dimiliki  suatu  perusahaan  akan  berdampak  secara
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langsung terhadap laporan posisi keuangan yang dimiliki 

perusahaan tersebut sehingga nantinya akan berdampak juga pada 

nilai perusahaan. (Merina Salama, Paulina Van Rate, & Victoria N. 

Untu,  2019)  menyatakan  bahwa  keputusan  pendanaan 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Namun, (Anjasmoro, 2019) menyatakan bahwa keputusan 

pendanaan (DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Keputusan Pembagian dividen juga merupakan salah satu 

permasalahan yang sering terjadi di perusahaan. Dividen adalah 

hasil dari investasi yang ditanamkan di dalam suatu perusahaan. 

Pembagian dividen memiliki pengaruh terhadap nilai suatu 

perusahaan. Pemegang saham akan berharap untuk memperoleh 

keuntungan atas investasinya memalui pembagian dividen yang 

dibayarkan oleh perusahaan.  Tidak  hanya dengan dividen, para 

pemegang saham juga mengharapkan keuntungan dalam bentuk 

capital   gain.   Umumnya,   para   pemegang   saham  akan   lebih 

memilih dividen dibandingkan capital gain. Pembayaran dividen 

yang tinggi akan membuat harga saham perusahaan tersebut juga 

meningkat sehingga hal ini dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

(Yosef  Saefurrohmat,  Nor  Norisanti,  &  R  Deni  Muhammad 

Danial, 2022) menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun, (Gatot Nazir 

Ahmad,  Rizal Lullah,  &  M.  Edo  S.  Siregar,  2020)menyatakan 

bahwa kebijakan dividen berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan penjelasan di atas, penelitian ini akan 

menggunakan Price Book Value (PBV) sebagai pengukur dari 

variabel nilai perusahaan. Keputusan Investasi akan menggunakan
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Price Earnings Ratio (PER) sebagai pengukurnya. Keputusan 

pendanaan  akan  menggunakan  Debt  to  Equity  Ratio  (DER) 

sebagai pengukurnya dan dengan menggunakan Dividend Payout 

Ratio (DPR) sebagai pengukur dari variabel kebijakan dividen. 

Sehingga judul atas penelitian ini adalah “PENGARUH 

INVESTMENT DECISIONS, FINANCING DECISIONS DAN 

DIVIDEND POLICY TERHADAP FIRM VALUE PADA 

PERUSAHAAN PERBANKAN YANG TERCATAT DI BURSA 

EFEK INDONESAI (BEI) PERIODE 2017 – 2021” 

 

 
2.   Identifikasi Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dijelaskan di 

atas, terdapat perbedaan hasil dari penelitian yang telah dilakukan 

sebelumnya. Berdasarkan penelitian Riky Anjasmoro (2019) dan 

Eka Windia Devita Sari (2018), keputusan investasi berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian yang 

dilakukan oleh Merina Salama et al. (2019) menyatakan bahwa 

keputusan investasi berpengaruh negatif dan tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini memiliki perbedaan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Muhammad Fadly Bahrun 

et al. (2020) dan Alhafiz Arizki et al. (2019) menyatakan bahwa 

keputusan  investasi tidak  berpengaruh  signifikan terhadap  nilai 

perusahaan. 

Penelitian atas variabel keputusan pendanaan yang dilakukan 

oleh Eka Windia Sari (2018)  dan Roysul Hakiki et  al. (2021) 

menyatakan bahwa keputusan pendanaan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian yang 

dilakukan  oleh  Gatot  Nazir  Ahmad  et  al.  (2020)  dan  Merina
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Salama et al. (2019) menyatakan bahwa keputusan pendanaan 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Fitri 

Amaliyah et al. (2020) dan Riky Anjasmoro (2019) menyatakan 

bahwa keputusan pendanaan tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Eka Winda 

Devita Sari (2018) dan Merina Salama et al. (2019) menyatakan 

bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh 

Muhammad Fadly Bahrun et al. (2020) dan Diana Santika Dewi 

(2019)  menyimpulkan  bahwa  kebijakan  dividen  berpengaruh 

secara negatif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang 

dilakukan oleh Riky Anjasmoro (2019) dan Yosef Saefurrohmat et 

al. (2022) menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

Melihat ketidakpastian atas hasil penelitian yang sudah ada, 

peneliti tertarik untuk melakukan penelitian kembali mengenai 

pengaruh keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan 

dividen terhadap nilai perusahaan. 

 

 
3.   Batasan Masalah 

 

Penelitian ini akan dilakukan berdasarkan latar belakang 

masalah dan identifikasi masalah yang telah dijelaskan di atas agar 

penelitian   yang   dilakukan   dapat   lebih   fokus   dikarenakan 

penelitian ini memiliki keterbatasan pada perusahaan. Peneliti 

membatasi permasalahan penelitian dengan hanya berfokus pada 

data perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
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(BEI) dengan periode 2017 hingga 2021. Peneliti juga melakukan 

pembatasan  atas  variabel  dependen  yaitu  terhadap  nilai 

perusahaan dan pembatasan atas variabel independen juga. 

Sehingga penelitian ini hanya akan berfokus pada tiga variabel 

independen yang terdiri dari keputusan investasi (Investment 

decisions), keputusan pendanaan (financing decisions) dan 

kebijakan dividen (dividend policy). 

 

 
4.   Rumusan Masalah 

 

Berdasarkan permasalahan diatas dan berdasarkan latar 

belakang   yang   telah   diuraikan   diatas   mengenai   pengaruh 

keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan dividen 

terhadap nilai perusahaan. Berikut kelompok permasalahan atas 

penelitian yang akan diteliti: 

a.    Apakah   keputusan   investasi   (investment   decisions) 
 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 

b.    Apakah   keputusan   pendanaan   (financing   decisions) 
 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
 

c. Apakah kebijakan dividen (dividend policy) berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan? 

 

 
B.   Tujuan dan Manfaat Penelitian 

 

1.   Tujuan Penelitian 
 

Tujuan  dilakukannya   penelitian   ini   berdasarkan  rumusan 

masalah di atas adalah: 

a.   Untuk     mengetahui     apakah     keputusan     investasi 
 

(investment decisions) memiliki pengaruh terhadap nilai
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perusahaan  perbankan  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek 
 

Indonesia (BEI) pada periode 2017 hingga 2021. 
 

b. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh keputusan 

pendanaan (financing decisions) apakah memiliki pengaruh 

terhadap nilai perusahaan perbankan yang terdaftar  di  

Bursa  Efek  Indonesia  (BEI)  pada  periode 

2017 – 2021. 
 

c. Untuk mengungkapkan pengaruh kebijakan dividen 

(dividend policy) terhadap nilai perusahaan perbankan 

yang terdaftar di BEI per periode 2017 – 2021. 

 
 

2.   Manfaat Penelitian 
 

Dari hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat 

bagi investor, manajemen perusahaan dan peneliti selanjutnya. 

a.   Bagi Investor 

Melalui penelitian  ini,  diharapkan  hasil penelitian dapat 

memberikan manfaat untuk membantu para investor dalam 

membuat keputusan investasi sehingga investor dapat 

memahami  pengaruh  –  pengaruh  yang  dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan sebelum membuat 

keputusan investasi. 

b.   Bagi Perusahaan 
 

Diharapkan  hasil  penelitian  ini  dapat  membantu 

perusahaan untuk lebih memahami informasi mengenai 

kinerja perusahaan sehingga hasil penelitian ini dapat 

digunakan sebagai masukan ataupun bahan pertimbangan 

dalam proses pengambilan keputusan dan penentuan 

kebijakan yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

c.   Bagi Akademisi dan peneliti selanjutnya
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Diharapkan hasil penelitian ini dapat  dijadikan referensi 

dan menjadi bahan masukkan dalam perbandingan dalam 

mendukung penelitian selanjutnya
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