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Abstract

This study aims to analyze the effect of dividend policy and investment decisions on firm value with
profitability as a moderating variable carried out on consumer goods sector companies listed on
the Indonesia Stock Exchange 2015-2020. This study is a quantitative study in which the data is
processed with SPSS 21. The population in this study are consumer goods sector companies that
have gone public and published financial reports on the Indonesia Stock Exchange in the 2015-
2020 period. Determination of the sample using purposive sampling method. In this study there
were 37 samples of companies. This study uses multiple linear regression analysis and Moderated
Regression Analysis (MRA). The results of this study indicate the effect that (1) Dividend policy
affects firm value, (2) Investment decisions affect firm value, (3) Profitability is able to moderate
dividend policy on firm value, (4) Profitability is able to moderate investment decisions on firm
value.
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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kebijakan dividen dan keputusan investasi
terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel moderasi yang dilakukan terhadap
perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2020.
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dimana data diolah dengan SPSS 21. Populasi
dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor barang konsumsi yang telah go-public dan
menerbitkan laporan keuangan di Bursa efek Indonesia pada periode 2015-2020. Penentuan
sampel menggunakan metode purposive sampling. Dalam penelitian ini terdapat 37 sampel
perusahaan. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda dan Moderated
Regression Analysis (MRA). Hasil penelitian ini menunjukkan pengaruh bahwa (1) Kebijakan
dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan, (2) Keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, (3) profitabilitas mampu memoderasi kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan, (4)
profitabilitas mampu memoderasi keputusan investasi terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : Kebijakan Dividen, Keputusan Investasi, Profitabilitas, Nilai Perusahaan
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Perkembangan perekonomian di berbagai negara sedang mengalami
guncangan dan tekanan berat yang diakibatkan oleh pandemi (Kemenkeu n.d.).
Hal tersebut berdampak pada berbagai unit usaha salah satunya adalah industri
dan Usaha Kecil Mikro Menengah (UMKM). Pandemi Covid-19 berdampak
pada berbagai sektor usaha, salah satunya telah menghantam sektor industri
barang konsumsi. Secara tidak langsung kondisi ini berpengaruh terhadap
perusahaan sektor tersebut. Respon cepat dari pemerintah dalam rangka
mencegah penyebaran Covid-19 ini dengan melakukan pembatasan fisik
(physical distancing) dengan cara seperti penutupan sekolah dan rumah ibadah,
pembatalan berbagai kegiatan pemerintah maupun swasta, pembatasan moda
transportasi umum, pemberlakuan Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) di
beberapa wilayah (Rl 2020).

Seiring dengan berlakunya PSBB mengakibatkan roda perekonomian
melambat sehingga manajer perusahaan membuat keputusan untuk merumahkan
para pekerja atau memutuskan hubungan kerja dengan perusahaan dikarenakan
mengikuti peraturan menteri dalam negeri tentang pemberlakuan pembatasan
kegiatan untuk pengendalian penyebaran Covid-19 (Mendagri No.15 Tahun
2021). Berdasarkan survei yang dilakukan oleh Subdirektorat Indikator Statistik
Biro Pusat Statistik (BPS) pada bulan Juli 2020, sebanyak 8,76% perusahaan
beroperasi dan 24,31% perusahaan melakukan pengurangan kapasitas pada jam
kerja, mesin dan tenaga kerja. Sementara 58,95% perusahaan masih beroperasi
secara biasa (Statistik 2020)

Bahkan dampak dalam pandemi dapat menciptakan berbagai ancaman
yang melemahkan daya saing perusahaan sehingga dituntut untuk
memaksimalkan fungsi manajemen yang signifikan. Dalam kondisi yang seperti
ini, investor tentunya tidak sembarangan dalam memilih perusahaan untuk
menanamkan modalnya. Setiap perusahaan dituntut untuk meningkatkan nilai
perusahaannya, karena nilai perusahaan merupakan faktor yang dipertimbangkan
oleh para investor untuk menanamkan modalnya (Putra dan Lestari 2016)

Banyak faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Dalam
penelitian ini digunakan dua faktor yaitu kebijakan dividen dan keputusan
investasi. Kebijakan dividen menjadi salah satu kebijakan keuangan yang paling
penting dalam sebuah perusahaan. Kebijakan dividen merupakan keputusan
apakah laba yang diperoleh perusahaan pada akhir tahun akan dibagikan kepada
pemegang saham di masa yang akan datang. Nilai perusahaan dapat dilihat dari
kemampuan perusahaan membayar dividen. Investor memiliki tujuan utama
untuk meningkatkan kesejahteraan dengan mengharapkan pengembalian dalam
bentuk dividen atau capital gain. Pertumbuhan perusahaan diharapkan untuk
mempertahankan kelangsungan hidup sekaligus memberikan kesejahteraan
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kepada para pemegang sahamnya, sehingga kebijakan dividen penting
diharapkan yang tidak menghambat pertumbuhan perusahaan di sisi lain.

Keputusan investasi yang dilakukan perusahaan sangat penting artinya
bagi kelangsungan hidup perusahaan yang bersangkutan. Perusahaan yang
melakukan investasi tentu mengharapkan keuntungan di masa yang akan datang,
tentunya dengan mempertimbangkan risiko yang didapat. Jika perusahaan
mampu menciptakan keputusan investasi yang tepat, maka aset perusahaan akan
menghasilkan kinerja yang optimal. Hal tersebut dapat memberikan sinyal
positif bagi investor yang nanti akan meningkatkan harga saham dan menaikkan
nilai perusahaan, yang berarti menaikkan kemakmuran pemegang saham.

Seorang investor harus cermat dan teliti dengan keputusannya dalam
menanamkan modal pada perusahaan mana. Para investor akan selalu
mempertimbangkan apakah kinerja perusahaan tersebut berjalan secara baik atau
tidak. Jika kinerja sebuah perusahaan tersebut berjalan baik maka tidak ada
keraguan bagi investor untuk menanamkan modalnya dengan jumlah yang besar
begitu juga sebaliknya.

Merujuk dari riset terdahulu masih ditemukan adanya ketidak
konsistenan antara pengaruh keputusan investasi dan kebijakan dividen terhadap
nilai perusahaan. Sehingga dapat dimungkinkan adanya faktor dari luar yang
mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian ini memasukkan pengaruh variabel
profitabilitas sebagai variabel moderasi untuk melihat profitabilitas dapat
memperkuat atau memperlemah pengaruh keputusan investasi dan kebijakan
dividen terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas menunjukkan suatu kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba selama masa periode tertentu. Profitabilitas merupakan rasio
yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba dari aktivitas normal bisnisnya (Basir & Muslih, 2019). Profitabilitas suatu
perusahaan akan mempengaruhi kebijakan para investor dalam investasi yang
dilakukan. Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba perusahaan akan
menarik para investor untuk menanamkan modal. Tingkat profitabilitas rendah
akan menyebabkan para investor menarik modalnya (Minanari 2018).

Ketidak konsistenan hasil penelitian sebelumnya menjadikan peneliti
terdorong untuk melakukan pengkajian mengenai pengaruh kebijakan dividen
dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan. Selain itu, adanya wabah
Covid-19 para manajemen perusahaan bekerja secara ganda demi
mempertahankan nilai perusahaan. Oleh karena itu, penelitian mengenai nilai
perusahaan ini penting dilakukan kembali agar dijadikan tinjauan bagi investor
yang akan menanamkan modal pada perusahaan sektor barang konsumsi yang
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mencerminkan keputusan investasi serta kebijakan dividen dalam menghadapi
tantangan.

KAJIAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESA
Teori Signal (Signaling Theory)

Menurut Brigham dan Houston (2006) isyarat atau signal adalah suatu
tindakan yang diambil perusahaan dalam memberi petunjuk bagi investor tentang
bagaimana manajemen memandang peluang perusahaan. Sinyal ini dapat berupa
informasi mengenai apa saja yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk
merealisasikan keinginan pemilik (investor). Sinyal ini juga dapat berupa
informasi yang menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik daripada
perusahaan lain. Informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan merupakan hal
terpenting, karena memiliki pengaruh terhadap keputusan investasi pihak diluar
perusahaan.

Signaling theory menjelaskan alasan perlunya sebuah perusahaan
mempublikasikan informasi mengenai laporan keuangan pada pihak eksternal.
Adanya ketimpangan informasi yang terjadi antara manajer (pihak internal) dan
kreditur dan investor (pihak eksternal) telah mengurangi kredibilitas perusahaan
sehingga nilai perusahaan menjadi rendah. Pemberian informasi atau sinyal
tersebut ditujukan untuk mengurangi asimetri informasi yang terjadi (Alza dan
Utama 2018).

Signaling Theory menjelaskan bahwa dengan pembagian dividen secara
teratur kepada investor akan menjadikan nilai perusahan yang tinggi. Selain itu,
pengeluaran investasi memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan
di masa akan datang, sehingga akan meningkatkan harga saham sebagai indikator
nilai perusahaan.

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah harga dari sebuah saham yang telah beredar di pasar
saham yang harus dibayarkan oleh investor untuk mendapatkan posisi dalam
kepemilikan sebuah perusahaan. Dalam menjalankan usahanya, setiap pelaku
bisnis akan selalu berusaha untuk memaksimalkan nilai perusahaannya. Semakin
tinggi nilai nominal saham pada perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai suatu
perusahaan. Perusahaan yang terindikasi sudah go public memungkinkan
masyarakat maupun manajemen perusahaan dalam hal mengetahui nilai
perusahaan, dikarenakan nilai perusahaan tercermin pada kekuatan transaksi
saham (Fama, 1978) di dalam (Dananjaya dan Mustanda 2016). Apabila ada
perusahaan diperkirakan sebagai perusahaan yang memiliki peluang yang bagus di
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masa yang akan datang maka nilai saham akan menjadi sangat tinggi. Sebaliknya,
apabila perusahaan dinilai kurang memiliki peluang yang bagus, maka harga
saham akan menjadi lemah (Rizal et al. 2019).

Menurut Martono & Harjitno (2007) dalam (Jesilia dan Purwaningsih 2020),
nilai perusahaan dapat menunjukkan nilai aset yang dimiliki oleh sebuah
perusahaan seperti surat berharga. Salah satunya adalah saham yang merupakan
salah satu surat berharga yang dikeluarkan oleh perusahaan. Salah satu faktor
yang mempengaruhi harga saham adalah kemampuan perusahan dalam
membayarkan dividen. Besarnya suatu dividen akan mempengaruhi harga saham.
Apabila jumlah dividen yang dibayarkan semakin tinggi, maka harga saham akan
cenderung lebih tinggi sehingga nilai perusahaan juga akan semakin tinggi.
Sebaliknya, apabila jumlah dividen yang dibayarkan semakin rendah maka harga
saham perusahaan tersebut juga rendah, sehingga nilai perusahan juga akan
semakin rendah. Kemampuan perusahaan dalam membayar dividen erat
hubungannya dengan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. Jika
perusahaan memperoleh laba yang tinggi, maka kemampuan membayar dividen
juga semakin besar. Oleh karena itu, dengan jumlah nominal dividen yang
dibayarkan semakin besar akan meningkatkan nilai perusahaan.

Kebijakan Dividen

Dividen adalah distribusi yang dapat berbentuk kas, aktiva lain, surat atau
bukti lain yang menyatakan hutang perusahaan dan saham kepada para pemegang
saham suatu perusahaan sebagai proporsi dari jumlah saham yang dimiliki oleh
pemilik. Dividen merupakan bagian dari suatu keuntungan yang dibayarkan oleh
perusahaan.

Kebijakan dividen dalam penelitian ini diukur menggunakan Dividend
Payout Ratio (DPR). Dividend payout ratio adalah persentase pembagian dividen
dari laba bersih. Dividend payout ratio dihitung dengan cara membandingkan
antara dividen yang dibagi dengan laba bersih yang didapatkan dan biasanya
disajikan dalam bentuk persentase. Semakin tinggi dividend payout ratio akan
menguntungkan para investor tetapi dari pihak perusahaan akan memperlemah
internal financing karena memperkecil laba ditahan. Tetapi sebaliknya dividend
payout ratio semakin kecil akan merugikan investor (para pemegang saham)
tetapi internal financing perusahaan akan semakin kuat.

Keputusan Investasi

Keputusan investasi merupakan keputusan yang menyangkut keputusan
dalam hal pendanaan yang berasal dari dalam maupun dari luar perusahaan dalam
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berbagai bentuk investasi. Menurut (Alfina dan Sufiyati 2020) Keputusan
investasi adalah keputusan penanaman modal dengan jangka waktu lama yang
menyangkut harapan terhadap hasil keuntungan yang diperoleh perusahaan di
masa mendatang. Keputusan investasi melibatkan waktu jangka panjang sehingga
keputusan yang diambil harus dipertimbangkan dengan matang karena memiliki
konsekuensi yang berjangka pula (Nurhasanatang, Taufik, dan Azlina 2020).

Dalam penelitian ini, keputusan investasi diproksikan dengan Price Earnings
Ratio (PER), dimana rasio ini menunjukkan harga saham laba per lembar saham
(Earning Per Share). PER yang tinggi menunjukkan ekspetasi investor tentang
prestasi perusahaan di masa mendatang. Permintaan saham yang tinggi akan
membuat para investor menghargai nilai saham lebih besar daripada nilai yang
tercatat pada neraca perusahaan. Sehingga PBV perusahaan tinggi dan nilai
perusahaan pun tinggi.

Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan salam memperoleh laba. Laba
yang diperoleh perusahaan berasal dari penjualan dan investasi yang dilakukan
perusahaan. Dalam teori sinyal dijelaskan bahwa pihak manajemen perusahaan
akan memberikan sinyal pada para investor dengan membagikan dividen yang
menunjukkan keberhasilan perusahaan dalam memperoleh profit.

Dalam penelitian ini, profitabilitas diproksikan dengan Return on Equity
(ROE). Semakin tinggi ROE maka semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan keuntungan dan akan membuat profitabilitas perusahaan semakin
tinggi. Profitabilitas yang tinggi akan memberikan sinyal positif bagi para investor
bahwa perusahaan berada dalam kondisi yang menguntungkan. Hal inilah yang
menjadi daya tarik investor untuk memiliki saham perusahaan (Alfina dan
Sufiyati 2020).

METODE PENELITIAN
Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Analisis kuantitatif ini

bertujuan untuk membuktikan adanya pengaruh Dividend Payout Ratio dan Price
Earning Ratio terhadap nilai perusahaan dan profitabilitas sebagai variabel
moderasi. Penelitian ini bertujuan mengetahui pengaruh antara variabel
independen terhadap variabel dependen dengan variabel moderasi. Teknik
pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder
berupa laporan keuangan perusahaan sektor barang konsumsi yang telah terdaftar
di Bursa Efek Indonesia. Laporan keuangan yang digunakan mulai periode 2015 —
2020 yang berasal dari sumber eksternal yaitu annual report perusahaan yang
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diunduh melalui situs Bursa Efek Indonesia www.idx.co.id. Sampel pada
penelitian ini diperoleh dengan menggunakan purposive sampling.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Deskripsi Data Penelitian

Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan
perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
dengan mengambil data berupa laporan keuangan yang diakses melalui situs resmi
BEI yaitu www.idx.co.id. Data besarnya dividen perusahaan diakses melalui situs
resmi  www.idnfinancials.com. Pemilihan sampel dalam penelitian ini
menggunakan teknik purposive sampling dengan kriteria tertentu. Penentuan
kriteria digunakan untuk menghindari kesalahan untuk penelitian selanjutnya.
Sampel penelitian berdasarkan kriteria yang ditentukan sebagai berikut :

Tabel 1. Kriteria Pengambilan Sampel Penelitian

Tahun

No Keterangan
2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Perusahaan sektor barang
konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia selama
periode 2015-2020 yang
menjadi populasi dalam
penelitian ini

Perusahaan sektor barang
konsumsi yang tidak
2 | melaksanakan pelaporan 0 0 0 0 0 0
keuangan secara berturut-turut
selama periode 2015-2020

Jumlah perusahaan sektor barang
konsumsi yang menjadi kriteria 37 37 37 37 37 37
sampel

Jumlah sampel keseluruhan
perusahaan sektor barang konsumsi
selama periode 2015-2020 yang
memenubhi Kriteria sampel

222

Berdasarkan tabel 1 diatas dapat disimpulkan bahwa Populasi dalam
penelitian ini sebanyak 37 perusahaan industri sektor barang konsumsi. Sampel
yang diambil berjumlah 37 perusahaan, hal ini sesuai dengan kriteria pengambilan
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sampel. Berdasarkan kriteria yang ditetapkan sebelumnya maka diperoleh jumlah
sampel sebesar 37 perpusahaan.

Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Data dinyatakan
berdistribusi normal jika signifikansi lebih besar 0.05. Pengujian normalitas
menggunakan SPSS dapat diperoleh dengan menggunakan uji Kolmogorov-
Smirnov Monte Carlo sebagai berikut :

Tabel 2 Hasil Uji Normalitas

Unstandardized Residual

N 136
Normal Parameters &° Mean .0000000
Std. Deviation 58315865

Most Extreme Differences Absolute .088
Positive .0.88

Negative -.052

Test Statistic 1.024
Asymp. Sig. (2-tailed) 245
Monte Carlo Sig. (2-tailed) | Sig 233°

Berdasarkan tabel 2 dapat dilihat hasil uji normalitas menggunakan
Kolmogorov-Smirnov Monte Carlo dengan nilai perusahaan sebagai variabel
dependen menghasilkan nilai Kolmogorov-Smirnov sebesar 0,233 atau lebih besar
dari 0,05 artinya data penelitian ini terdistribusi normal.

Uji Multikolinearitas
Tabel 1 Hasil Uji Multikolinearitas

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
(Constant)
Kebijakan Dividen .997 1.003
Keputusan Investasi 997 1.003

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas yang ditampilkan dalam tabel dapat
disimpulkan bahwa variabel independen yaitu Kebijakan Dividen, Keputusan
Investasi dan profitabilitas memiliki nilai tolerance >0,10 dan nilai VIF < 10.
Sehingga dapat dikatakan bahwa antara variabel bebas dalam penelitian ini tidak
terjadi multikolinearitas.
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Uji Autokorelasi

Tabel 2 Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®
Model R R Square | Adjusted R | Std. Error of | Durbin-Watson
Square the Estimate
1 4572 ,209 ,198 1.55073 2,106

Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa hasil uji Durbin Watson
sebesar 2.106. Untuk sampel berjumlah 138 dan k=2, maka nilai dL = 1.6902 dan
nilai dU = 1.7498

Dari perhitungan diatas dapat diketahui bahwa nilai Durbin Watson lebih
besar dari nilai dU dan nilai Durbin Watson lebih kecil dari nilai 4-dU. Sehingga
dari hasil ini memberikan pernyataan bahwa dalam model regresi tidak terdeteksi
adanya autokorelasi.

Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: TRANSFORM_Y
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Gambar 1 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Dari gambar diatas dapat dilihat bahwa grafik scatterplot tidak mempunyai
pola tertentu, titik yang mewakili sampel penelitian terlihat menyebar di sebelah
kanan dan kiri O serta menyebar di atas dan di bawah 0 pada sumbu Y. sehingga
dapat dinyatakan bahwa dalam model regresi ini terjadi homoskedastisitas.
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Tabel 3 Hasil Uji Analisis Linear Berganda

Model Unstandardized Coefficients Standardized
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) -.533 .300
Kebijakan Dividen 2.105 509 317
Keputusan Investasi .056 014 307

Berdasarkan tabel diatas, diperoleh persamaan regresi sebagai berikut:
Y =-0.533 + 2.105 Kebijakan Dividen + 0.056 Keputusan Investasi + 0.300
Dari persamaan regresi diatas dapat diartikan sebagai berikut :

. Konstanta dari persamaan regresi adalah -0.533 artinya apabila kedua
variabel independen vyaitu kebijakan dividen dan keputusan investasi
bernilai 0, maka nilai perusahaan bernilai -0.533

. Variabel kebijakan dividen (X1) memiliki koefisien sebesar 2.105,
menunjukkan variabel kebijakan dividen mempunyai pengaruh positif
terhadap nilai perusahaan yang berarti bahwa setiap kenaikan 1 satuan
variabel kebijakan dividen akan mempengaruhi nilai perusahaan sebesar
2.105.

. Variabel keputusan investasi (X2) memiliki koefisien sebesar 0.056,
menunjukkan variabel keputusan investasi mempunyai pengaruh positif
terhadap nilai perusahaan yang berarti bahwa setiap kenaikan 1 satuan
variabel keputusan investasi akan mempengaruhi nilai perusahaan sebesar
0.056.

Uji F

Tabel 4 Hasil Uji F
Model | Sumof | g | Mean f | sig
Square Square
Regression 85.900 2 42.950 17.860 | .000°
Residual 324.645 | 135 2.405
Total 410.545 | 137

Berdasarkan tabel diatas terlihat bahwa nilai uji F sebesar 17.860 dan

signifikasi sebesar 0.000 < 0.05. Artinya nilai signifikan lebih kecil dari 0.05,
maka dapat dinyatakan bahwa semua variabel independen mempengaruhi
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variabel dependen secara simultan dan signifikan. Dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa model regresi berganda ini layak digunakan.

Uji Parsial (Uji T)
Tabel 7 Hasil Uji Parsial (Uji T)

Model Unstandardized Coefficients t Sig
B Std. Error
(Constant) 533 -300| 1.775| .078
Kebijakan Dividen 2.105 509 | 4134 | .000
Keputusan Investasi .056 .014 | 4.006 | .000

Berdasarkan tabel 7 menunjukkan bahwa variabel Kebijakan Dividen (X1)
berpengaruh terhadap variabel Nilai Perusahaan (Y). Variabel Keputusan
Investasi (X2) berpengaruh terhadap variabel Nilai Perusahaan ().

Uji Moderated Regression Analysis (MRA)

Tabel 5 Hasil Uji Hipotesis Moderated Regression Analysis (MRA)

Model ! S19
(Constant) 2.167 .032
Kebijakan Dividen -1.833 .069
Keputusan Investasi .834 406
Profitabilitas -.406 .685
Kebijakan Dividen*profitabilitas 3.268 .001
Keputusan Investasi*profitabilitas 3.186 .002

Berdasarkan tabel 8 diatas dapat disimpulkan bahwa hasil uji
Moderated Regression Analysis (MRA) sebagai berikut:

1. Nilai signifikasi variabel interaksi antara kebijakan dividen dengan
profitabilitas sebesar 0.001 yang mana kurang dari 0,05. Sehingga dapat
dinyatakan bahwa profitabilitas dapat memoderasi kebijakan dividen.
Moderasi ini termasuk ke dalam jenis moderasi semu (quasi moderator)
Maka Hs diterima.

2. Nilai signifikasi variabel interaksi antara keputusan investasi dengan
profitabilitas sebesar 0.002 yang mana kurang dari 0.05. Sehingga dapat
dinyatakan bahwa profitabilitas dapat memoderasi keputusan investasi.
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Moderasi ini dapat digolongkan ke dalam jenis moderasi semu (quasi
moderator). Maka Ha diterima.

Uji Determinasi

Koefisien determinasi (R2) pada intinya digunakan untuk mengukur
seberapa jauh kemampuan model pada variabel bebas (X) dalam menerangkan
variasi variabel terikat (). Hasil Uji Determinasi (Uji R) dapat dilihat pada tabel
4 sebagai berikut :

Tabel 9 Hasil Uji Determinasi (Uji R)

Model Summary®

Model R R Square | Adjusted R | Std. Error of | Durbin-Watson
Square the Estimate
1 4572 ,209 ,198 1.55073 2,106

Berdasarkan tabel diatas terlihat bahwa nilai Adjusted R Square yaitu
0.429. Nilai tersebut berarti bahwa sebesar 42,9% variabel dependen yakni nilai
perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel independen (kebijakan dividen dan
keputusan investasi), sedangkan sisanya sebesar 57.1% dijelaskan oleh variabel di
luar penelitian ini

KESIMPULAN DAN SARAN

Penelitian ini menguji pengaruh kebijakan dividen dan keputusan
investasi terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai variabel
moderasi dengan mengambil objek penelitian pada perusahaan sektor barang
konsumsi yang terdaftar di BEI pada periode 2015-2020. Berdasarkan hasil
penelitian dan pembahasan, maka ditarik kesimpulan bahwa kebijakan dividen
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Keputusan investasi
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas mampu memoderasi
kebijakan dividen. Profitabilitas mampu memoderasi keputusan investasi
terhadap nilai perusahaan.

Saran bagi peneliti selanjutnya diharapkan bagi peneliti mendatang dapat
memperluas objek dan menambahkan jangka periode penelitian, dengan begitu
dapat diperoleh sampel yang lebih menggambarkan keadaan sebenarnya. Selain
itu, peneliti selanjutnya diharapkan dapat memberi tambahan variabel lain yang
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berpengaruh terhadap nilai perusahaan serta menggunakan pengukuran lain
dalam mengukur variabel.
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