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ABSTRAK
Perusahaan perlu meningkatkan nilai mereka untuk bersaing di
pasar yang semakin ketat, menarik investor, dan memastikan
keberlangsungan bisnis. Keputusan investasi dan kebijakan
dividen memainkan peran penting dalam mencerminkan prospek
dan stabilitas perusahaan. Pada penelitian ini memiliki tujuan
untuk memahami bagaimana kedua faktor tersebut dapat
berdampak pada nilai perusahaan. Penelitian ini dilakukan
dengan metode tinjauan pustaka yang menggunakan sumber dari
jurnal ilmiah, buku, dan referensi terpercaya. Data dianalisis
secara deskriptif untuk mengevaluasi hubungan antara keputusan
investasi, kebijakan dividen, dan nilai perusahaan. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa keputusan investasi yang baik dapat
meningkatkan nilai perusahaan, namun apabila investasi tidak
dikelola dengan baik akan berdampak negatif atau bahkan tidak
berpengaruh. Kebijakan dividen yang stabil dapat meningkatkan
kepercayaan pada investor yang akan meningkatkan nilai suatu
perusahaan melalui harga saham yang mengalami peningkatan.
Namun jika perusahaan terlalu fokus pada dividen akan
melewatkan kesempatan investasi yang penting dan dapat
menghambat pertumbuhan perushaaan. Perusahaan perlu
menyeimbangkan antara keputusan investasi & kebijakan dividen
yang berkelanjutan.
Literatur review ini diharapkan bisa membantu manajemen untuk

guna memastikan pertumbuhan nilai

merancang taktik yang sesuai dengan tujuan perusahaan dan
kebutuhan investor.

Kata Kunci: Keputusan Investasi, Kebijakan Dividen, Nilai
Perusahaan

ABSTRACT
Companies need to enhance their value to compete in increasingly
competitive markets, attract investors, and business
sustainability. Investment decisions and dividend policy play a crucial
role in reflecting the prospects and stability of a company. This study aims
to understand how these two factors impact firm value. The research was
conducted using a literature review method, sourcing information from
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scientific journals, books, and reliable references. The data was analyzed
descriptively to evaluate the relationship between investment decisions,
dividend policies, and corporate value. The results show that good
investment decisions can enhance firm value; however, poorly managed
investments can have negative or negligible effects. A stable dividend
policy can increase investor confidence, which subsequently raises the
company’s value through improved stock prices. On the other hand, an
excessive focus on dividends may lead to missed opportunities for
important investments, potentially hindering the company’s growth.
Companies need to balance investment decisions and dividend policies to
ensure sustainable value growth. This literature review is expected to
assist management in designing strategies that align with the company’s
objectives and investor needs.

Keywords: Investment Decisions, Dividend Policy, Firm Value

PENDAHULUAN

Kinerja perusahaan dapat ditentukan melalui nilai kualitas perusahaan, yang
mencerminkan keberhasilan dalam mencapai tujuan. Persaingan adalah hal yang wajar dalam
dunia bisnis dan menjadi tantangan untuk mempertahankan keberlanjutan usaha(Marita &
Hermanto, 2020). Namun, ketika terjadi persaingan, perusahaan lebih cenderung memikirkan
cara untuk mencapai laba yang lebih tinggi tanpa mengorbankan aset atau stabilitas
operasionalnya(Hapsari & Machdar, 2023). Karena itu, perusahaan perlu memikirkan strategi
inovatif dan efisien dalam meningkatkan nilai, baik melalui pengelolaan sumber daya yang
optimal, investasi pada teknologi, maupun peningkatan kualitas produk atau layanan. Dengan
demikian, nilai perusahaan tidak hanya menunjukkan seberapa baik suatu perusahaan mencapai
tujuan yang ditetapkan, tetapi juga mencerminkan daya saingnya di tengah kondisi pasar yang
dinamis dan kompetitif.(Septhiani & Machdar, 2022).

Nilai perusahaan menjadi indikator penting bagi calon investor yang ingin menanamkan
modalnya. Nilai ini mencerminkan kondisi dan potensi perusahaan, sehingga membantu
investor memahami sejauh mana perusahaan mampu mengoptimalkan kinerjanya dan
meningkatkan pertumbuhan di masa depan(Hasnawati & Faisol, 2021). Selain itu, nilai
perusahaan juga memberikan gambaran tentang efektivitas manajemen dalam mengelola
sumber daya dan menghadapi persaingan pasar. Bagi investor, nilai ini menjadi alat evaluasi
untuk menilai risiko sekaligus prospek keuntungan, sehingga keputusan investasi dapat
dilakukan secara lebih terukur dan strategis(Amaliyah & Herwiyanti, 2020).

Berita dari CNBC Indonesia berjudul "Geliat Manufaktur Kerek Pergerakan IHSG Pagi Ini"
membahas kenaikan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) pada Maret 2023, dari 6.866,46
menjadi 6.869,62. Menurut data tersebut, terdapat 285 saham tidak mengalami perubahan, 119
saham mengalami penurunan, dan 176 saham mengalami kenaikan, dengan volume
perdagangan mencapai 625 juta lembar saham senilai Rp 455 miliar. Investor juga
memperhatikan perkembangan di Wall Street serta aktivitas manufaktur Indonesia, yang bulan
lalu sempat melemah. Namun, sektor manufaktur diprediksi meningkat dari 51,3 pada Januari
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menjadi 51,8 berdasarkan data PMI. Peningkatan kinerja manufaktur ini diperkirakan akan
memberikan dampak positif pada IHSG. Oleh karena itu, investor perlu memahami kondisi
ekonomi sebagai bahan pertimbangan sebelum membuat keputusan investasi(A. S. Dewi &
Machdar, 2023).

Dalam penelitian ini nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti,
keputusan investasi dan kebijakan dividen. Apabila manajer dapat mengalokasikan dana
kedalam bentuk-bentuk investasi dengan tujuan prospek perusahaan yang baik dapat
meningkatkan nilai perusahaan(Suhendar & Paramita, 2024). Keputusan investasi merupakan
yang dirancang oleh manajemen perusahaan dengan menempatkan dana pada jenis investasi
tertentu(Suryadi et al., 2024). Tujuan dari keputusan investasi adalah untuk mencapai imbal hasil
yang tinggi pada tingkat risiko tertentu(Juswandi & Delvianti, 2024). Pendapat Rahmawati et al.
(2024) menyatakan keputusan investasi terkait menempatkan dana dimasa kini untuk
memperoleh keuntungan dimasa yang akan datang.

Faktor kedua yang mempengaruhi nilai perusahaan ialah kebijakan dividen. Keputusan
dalam mengembalikan saham kepada pemegang saham akan sangan penting untuk investor,
perusahaan mengembalikan laba pemegang saham dalam bentuk deviden pada tingkat harga
saham tertentu yang dapat dipengaruhi oleh nilai perusahaan(Cindy & Ardini, 2023).
Kemampuan membayar deviden terkait dengan kemampuan perusahaan dalam memperoleh
laba, dengan memperoleh laba yang tinggi maka perusahaan akan membayar dividen yang besar
juga(Setiawati, 2021). Dividen merupakan pembagian keuntungan kepada pemegang saham
sesuai dengan jumlah saham yang dimiliki oleh pemegang saham(Mispiyanti & Wicaksono,
2019). Keputusan dividen dapat menjadi salah satu faktor investor menginvestasikan modalnya
dan perusahaan mengharapkan pertumbuhan konsisten untuk keberlangsungan perusahaan
serta memberikan kesejahteraan pada perusahaan(Mokoginta et al., 2022).

Oleh karena itu, penulis membuat artikel ilmiah ini untuk menganalisa dan mempelajari
apakah keputusan investasi dan kebijakan dividen dapat berpengaruh pada nilai perusahaan.
Kontribusinya penelitian ini

KAJIAN PUSTAKA
Teori Keagenan

Menurut Jensen dan Meckling (1976), teori keagenan adalah hubungan antara pihak
prinsipal (pemberi kerja) dan agen (pekerja). Prinsipal merekrut dan mempekerjakan agen untuk
menjalankan tugas tertentu dan memberikan wewenang kepada agen untuk mengambil
keputusan dalam melaksanakan tugas tersebut(Silanno & Loupatty, 2021). Prinsipal bisa disebut
juga sebagai pemegang saham atau investor sedangkan manajemen perusahaan yang mengatur
serta mengorganisir keuangan perusahaan terkait prospek perusahaan dimasa depan disebut
dengan pihak agen(A. S. Dewi & Machdar, 2023). Agency conflict terjadi disebabkan oleh
kepentingan pemilik perusahaan (principal) dan manajemen yang tidak selaras(Nurfianti &
Simatupang, 2024). Principal menginginkan perusahaan beroperasi dengan baik, menghasilkan
keuntungan, dan memiliki citra positif, sementara manajemen fokus pada pemenuhan
kebutuhan pribadi dan tekanan tanggung jawab(Waryudhiansyah, 2020). Ketidakseimbangan
inilah yang dapat mendorong manajemen bertindak menyimpang, seperti melakukan fraud,
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yang berpotensi merugikan pemilik dan mengganggu performa perusahaan yang dapat
berdampak pada nilai perusahaan yang tidak baik.

Teori Signaling

Teori signaling dikemukakan oleh Michael spence (1973) bahwa seseorang atau entitas
menggunakan sinyal untuk menghubungkan karakteristik mereka kepada pihak yang lain. Teori
ini penting untuk investor yang memungkinkan investor dapat mengetahui informasi
perkembangan investasi perusahaan melalui laporan keuangan perusahaan dan stabilitas
perusahaan dari pengumuman deviden. Manajemen perusahaan harus memiliki kemampuan
menyediakan data yang dapat terjangkau(Aulia & Machdar, 2023). Teori sinyal menjelaskan
bahwa keputusan perusahaan terkait dengan investasi dan dividen dapat memberikan gambaran
prospek dan kondisi perusahaan, yang pada akhirnya dapat berdampak pada nilai
perusahaan(Sarmin et al., 2021). Keputusan investasi yang baik menunjukkan keyakinan
manajemen terhadap pertumbuhan, sementara kebijakan dividen yang konsisten mencerminkan
stabilitas laba dan komitmen terhadap pemegang saham. Keduanya dapat memberikan sinyal
positif bagi investor, meningkatkan kepercayaan, dan mendorong kenaikan nilai
perusahaan(Sitowati & Soenhadji, 2023).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan mencerminan kinerja suatu entitas secara keseluruhan yang menjadi
pemahaman kesuksesan perusahaan yang biasanya terlihat pada harga sahamnya(Rakhmat &
Rosadi, 2022). Harga saham menggambarkan seberapa besar nilai perusahaan di pasar modal
yang menjadi indikator penting dari hasil usaha yang dicapai. Semakin tinggi nilai perusahaan,
semakin besar peluang untuk memberikan keuntungan bagi investor(Putri & Machdar, 2023).
Perusahaan dengan valuasi tinggi biasanya menarik minat investor untuk berinvestasi, yang
pada akhirnya dapat mendukung pertumbuhan perusahaan. Oleh karena itu, nilai perusahaan
tidak hanya menjadi ukuran keberhasilan bisnis tetapi juga elemen strategis yang mendukung
daya saing, menarik investasi baru, dan menciptakan keberlanjutan usaha dalam jangka
panjang.(Kusmiyati & Machdar, 2023)

Keputusan Investasi

Keputusan yang terkait dengan investasi merupakan langkah strategis yang melibatkan
perencanaan perusahaan dalam mengalokasikan dana ke berbagai bentuk investasi yang
berpotensi memberikan manfaat jangka panjang(Dewi & Suci, 2022). Keputusan ini bertujuan
untuk mencapai tingkat pengembalian (return) yang diharapkan, meskipun setiap tingkat return
memiliki hubungan langsung dengan risiko yang harus ditanggung; return tinggi biasanya
disertai risiko besar, sedangkan return rendah cenderung memiliki risiko yang lebih
kecil(Laksono & Rahayu, 2024). Oleh karena itu, Memahami tentang analisis risiko dan peluang
dengan baik sangat penting dalam proses ini. Manajer yang berhasil dalam merumuskan
keputusan investasi yang tepat tidak hanya akan meningkatkan performa perusahaan secara
signifikan, tetapi juga mampu meningkatkan nilai saham dan nilai perusahaan. Kinerja ini dapat
menjadi sinyal positif bagi para investor bahwa perusahaan memiliki prospek pertumbuhan dan
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manajemen yang kompeten, sehingga meningkatkan kepercayaan dan potensi investasi lebih
lanjut(Setyawan & Maulana, 2022).

Kebijakan Deviden

Kebijakan ini merupakan langkah strategis yang dibuat oleh manajer keuangan untuk
menentukan seberapa besar bagian keuntungan yang akan dibagikan kepada pemegang saham,
baik dalam bentuk uang tunai, saham (biasa atau preferen), maupun melalui mekanisme seperti
stock split atau treasury stock(Fajaria et al., 2018). Kebijakan ini mencerminkan bagaimana
perusahaan memanfaatkan laba yang diperoleh, di mana sebagian dapat dibagikan sebagai
dividen untuk memberi imbal hasil langsung kepada pemegang saham, dan sebagian lainnya
dapat digunakan sebagai laba ditahan yang mendukung pembiayaan investasi dan kebutuhan
operasional di masa depan(Oktoriza et al.,, 2023). Tujuan dari kebijakan dividen untuk
meningkatkan kesejahteraan pemegang saham, maka dari itu keputusan ini perlu melalui proses
persetujuan rapat umum pemegang saham(RUPS). RUPS berfungsi sebagai forum untuk
memastikan kebijakan tersebut sesuai dengan kepentingan seluruh pemangku kepentingan
(Ginanjar & Mildawati, 2020). Keberhasilan kebijakan dividen yang tepat juga dapat memberikan
sinyal positif kepada pasar, meningkatkan kepercayaan pemegang saham, dan memperkuat nilai
perusahaan.

METODE PENELITIAN

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode tinjauan pustaka. Metode
penelitian kepustakaan, disebut juga penelitian kepustakaan, adalah teknik pengumpulan data
dan informasi melalui kajian terhadap bahan-bahan yang relevan dan relevan dalam bentuk
tertulis atau digital, seperti jurnal akademik, buku referensi, ensiklopedia, dan sumber terpercaya
lainnya. Analisis deskriptif merupakan teknik statistik yang biasa digunakan untuk
menggambarkan ciri-ciri dasar dari sekelompok data.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Berdasarkan studi literatur dan penelitian sebelumnya yang relevan, berikut adalah
pembahasan dalam tinjauan pustaka jurnal ini:

Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan

Menurut Ardatiya et al. (2022), Perusahaan yang membuat keputusan investasi yang tepat
akan menunjukkan prospek pertumbuhan yang baik dengan risiko yang minim, di mana
perusahaan memiliki kemampuan untuk menghasilkan laba atau keuntungan potensial di masa
depan, yang tercermin dari meningkatnya nilai perusahaan, seperti naiknya harga saham dan
meningkatnya minat investor. Investor akan melihat hal ini sebagai tanda bahwa perusahaan
memiliki prospek jangka panjang yang menjanjikan. Temuan ini sejalan dengan hasil penelitian
yang dilakukan oleh Mesrawati et al. (2021); Yulli (2019); Silaturahmi dan Novitasari (2022);
Dewi dan Suci (2022); Laksono dan Rahayu (2024); Setyawan dan Maulana (2022), yang
menunjukkan bahwa keputusan investasi memiliki dampak positif pada nilai perusahaan.

Namun menurut Maria dan Birawan (2022) menyatakan bahwa keputusan investasi dapat
memiliki dampak yang negatif pada nilai perusahaan. Hal ini muncul jika keputusan investasi
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yang diambil tidak berhasil atau dikelola dengan buruk, seperti investasi pada proyek yang gagal
atau tidak relevan dengan kebutuhan pasar, hal ini dapat menyebabkan kerugian finansial.
Akibatnya, perusahaan akan mengalami penurunan keuntungan dan kehilangan kepercayaan
dari investor, yang pada gilirannya menurunkan nilai perusahaan. Ketika investor merasa
manajemen gagal dalam membuat keputusan yang menguntungkan, mereka mungkin menarik
investasinya, yang menyebabkan harga saham perusahaan turun. Temuan ini didukung oleh
Mubarokah dan Indah (2021); dan Arianto (2022)

Adapun pendapat menurut Sinaga et al. (2020), mengatakan bahwa investasi bukan
menjadi tolak ukur utama bagi investor untuk mengukur nilai suatu perusahaan. Keputusan
investasi yang diambil perusahaan mungkin tidak selalu berdampak signifikan terhadap nilai
perusahaan jika hasil dari investasi tersebut telah diprediksi oleh pasar atau dampaknya tidak
cukup besar. Dalam beberapa situasi, meskipun perusahaan melakukan investasi, jika pasar
sudah mengantisipasi dampak investasi tersebut atau jika investasi itu sendiri berskala kecil,
maka tidak akan terjadi perubahan berarti dalam cara investor memandang nilai perusahaan.
Pendapat tersebut sependapat dengan penelitian yang dilakukan oleh Amaliyah dan Herwiyanti
(2020); Komala et al. (2023); dan Rafi et al. (2021) yang menunjukkan bahwa keputusan investasi
tidak memiliki dampak pada nilai perusahaan.

Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan

Menurut Hidayati dan Meidiaswati (2023), peningkatan pembagian dividen oleh
perusahaan dapat berdampak pada kenaikan nilai perusahaan. Pembagian dividen untuk
pemegang saham menjadi faktor penting dalam keputusan investasi, karena investor cenderung
lebih memilih dividen yang stabil daripada keuntungan dari capital gain. Kebijakan dividen yang
stabil juga mencerminkan komitmen perusahaan terhadap kesejahteraan pemegang saham, yang
bisa meningkatkan kepercayaan pemegang saham, mendorong permintaan saham, dan akhirnya
meningkatkan nilai perusahaan. Selain itu, kebijakan dividen yang baik dapat meningkatkan
persepsi pasar tentang stabilitas dan ketahanan perusahaan, yang berpotensi memperkuat harga
saham perusahaan. Hasil penelitian tersebut sependapat dengan studi kasus yang diteliti oleh
Yanti dan Setiawati (2022); Wulandari et al. (2021); Sindunata dan Wijaya (2024); Aprianto et al.
(2021); Romadhina dan Andhitiyara (2021); dan Oktoriza et al. (2023) yang menyatakan kebijakan
dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Sedangkan menurut Evonia dan Sapari (2022), mengatakan bahwa kebijakan dividen
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa kebijakan dividen
dapat memiliki korelasi negatif dengan nilai perusahaan, di mana semakin besar pembagian
dividen, semakin rendah nilai perusahaan, dan sebaliknya, pengurangan kebijakan dividen
dapat meningkatkan nilai perusahaan. Maupun pihak investor atau eksternal cenderung
berpendapat bahwa tidak ada kebijakan dividen yang optimal, sehingga mereka tidak terlalu
memperhatikan besaran dividen yang dibagikan. Tinggi atau rendahnya dividen tidak selalu
menjadi faktor utama dalam keputusan investasi. Sebaliknya, investor lebih fokus pada prospek
jangka panjang perusahaan yang diterapkan manajemen. Jika perusahaan lebih fokus pada
pembagian dividen daripada berinvestasi dalam proyek-proyek yang dapat meningkatkan
kinerja jangka panjang, hal ini bisa menurunkan potensi pertumbuhan dan mengurangi nilai
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perusahaan. Pendapat tersebut didukung oleh penelitian yang dikaji oleh Sari dan Wulandari
(2021); Yuliana (2020); dan Selvianah dan Hidayat (2022)

Namun menurut Siagian et al. (2022), menyatakan bahwa Kebijakan dividen tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena setiap pembayaran dividen akan mengurangi
laba ditahan yang seharusnya dapat digunakan untuk membeli aset baru. Perusahaan lebih
cenderung menggunakan laba yang ada untuk investasi dalam aset baru yang dapat mendukung
pertumbuhan dan keberlanjutan bisnis, daripada membagikannya sebagai dividen kepada
pemegang saham. Meskipun dividen dapat memberikan keuntungan jangka pendek bagi
pemegang saham, keputusan untuk berinvestasi lebih penting untuk menciptakan nilai jangka
panjang yang lebih besar bagi perusahaan dan pemegang saham. Dengan demikian, perusahaan
yang fokus pada pengembangan aset akan lebih unggul dalam meningkatkan nilai perusahaan
dimasa yang akan datang, meskipun tidak membagikan dividen secara besar-besaran. Hasil
penelitian tersebut didukung oleh penelitian yang dikaji oleh Anisa et al. (2021); Nafisa dan
Khamimah (2021); Anggorowati dan Ilyas (2022); dan Ginanjar dan Mildawati (2020) yang
menyatakan kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

KESIMPULAN

Literatur review ini membahas mengenai hubungan antara keputusan investasi dan
kebijakan dividen pada nilai perusahaan. Keputusan investasi yang baik dapat meningkatkan
nilai perusahaan karena menunjukkan peluang pertumbuhan, tetapi jika investasi tidak dikelola
dengan benar, dapat memberikan dampak negatif atau tidak terlalu berpengaruh pada
perusahaan. Kebijakan dividen yang konsisten dapat meningkatkan kepercayaan investor yang
akan meningkatkan nilai dari suatu perusahaan, namun jika perusahaan terlalu fokus pada
dividen yang diberikan, perusahaan bisa saja mengalami kekurangan dana untuk investasi yang
mendukung pertumbuhan. Kebijakan yang seimbang antara dividen dan investasi penting
untuk memastikan perusahaan terus berkembang dan bertahan dalam jangka panjang. Dengan
demikian untuk dapat meningkatkan nilai dari suatu perusahaan, manajemen perlu mengambil
keputusan investasi strategis dan merancang kebijakan dividen yang seimbang antara pemberian
imbal hasil kepada pemegang saham dan hal yang dapat mendukung perumbuhan perusahaan.
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