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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh keputusan investasi dan kebijakan dividen
terhadap nilai perusahaan. Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan Property, Real Estate and
Building Construction di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018 yang berjumlah 15 perusahaan.
Hasil penelitian ini adalah keputusan investasi yang diukur dengan price earning ratio berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan price book value sedangkan
kebijakan dividen yang diukur dengan dividend payout ratio berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan yang dikur dengan price book value.

Kata kunci: keputusan investasi, kebijakan dividen dan nilai perusahaan

ABSTRACT
This study aims to determine the effect of investment decisions and dividend policy on firm value. The
sample in this study is the property, real estate and building construction companies in the Indonesia
Stock Exchange for the period 2015-2018, totaling 15 companies. The results of this study are
investment decisions as measured by price earning ratio have a positive and significant effect on firm
value as measured by price book value, while dividend policy as measured by dividend payout ratio
has a positive and significant effect on firm value as measured by price book value.

Keywords: investment decisions, dividend policy and company value

PENDAHULUAN

Dalam perekonomian global saat ini persaingan bisnis tidak hanya terjadi dalam cakupan
Negara saja, tetapi sudah mencapai lingkup internasional yang tidak memperhatikan batasan
Negara. Hal ini menuntut perusahaan untuk terus bersaing agar tetap bertahan dan menjadi
yang terbaik di bidangnya. Salah satu sektor yang terpenting di suatu Negara ialah sektor
properti dan konstruksi. perkembangan industri properti yang berlebihan dapat menimbulkan
dampak negatif bagi perekonomian nasional dimana industri pada sektor ini meningkat secara
tidak terkendali sehingga over supply yang mengakibatkan penurunan harga secara tajam.

Penurunan sektor properti seperti yang terjadi di tahun 2015 disebabkan oleh
ketergantungan dana pemerintah dalam proses pembangunan di Indonesia. Oleh karena itu,
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masalah yang dihadapi sektor properti, real estate, dan konstruksi bangunan pada saat ini
terdapat pada terkendalanya dana. Selain itu, ada beberapa alasan di balik melambatnya sektor
properti, real estate, dan konstruksi bangunan di Indonesia. Faktor-faktor yang memengaruhi
yaitu pertumbuhan ekonomi Indonesia yang melemah, sentimen bisnis yang menurun,
ditambah kondisi harga yang sudah terlalu tinggi, kenaikan Bl Rate, dan pemberlakuan aturan
Loan to Value (LTV), serta permintaan yang mengalami kejenuhan, membuat nilai
perusahaan sektor properti, real estate, dan konstruksi semakin menurun, Suku Bunga Dasar
Kredit (SBDK) masih belum juga menunjukkan penurunan yang berarti dan bunga KPR saat
ini masih berkisar antara 9,5-10,5 persen. Dengan belum turunnya suku bunga KPR,
dipastikan pasar akan bergerak cenderung menurun (Tempo.co). Melihat data Bursa Efek
Indonesia (BEI) di tahun 2017, indeks harga saham turun drastis, indeks sektor berada di level
521,547, yang sebelumnya di tahun 2016 berada di level 551,118. Artinya indeks sektor
properti melorot sebesar 5,67% (CNN Indonesia). Penurunan harga saham mengakibatkan
dampak pada nilai perusahaan yang dihitung dengan Price Book Value (PBV) juga menurun.

Suatu perusahaan didirikan memiliki dua tujuan, yaitu tujuan jangka pendek dan jangka
panjang. Tujuan jangka pendek perusahaan yaitu mencapai keuntungan maksimal atau laba
yang sebesar-besarnya, sedangkan tujuan jangka panjang perusahaan yaitu memaksimalkan
nilai perusahaan. Keputusan investasi merupakan salah satu faktor penting dalam pencapaian
tujuan perusahaan. Keputusan investasi yang tepat diharapkan dapat memberikan
pertumbuhan yang positif baik bagi perusahaan maupun investor. Bagi investor pertumbuhan
positif merupakan suatu prospek yang menguntungkan, karena investasi yang ditanamkan
dapat memberikan return optimal di masa yang akan datang. Artinya jika perusahaan
memperoleh pertumbuhan positif menunjukkan adanya kesempatan investasi bagi perusahaan
untuk menentukan berbagai pilihan-pilihan investasi. Semakin besar kesempatan investasi
maka manajer berusaha untuk mengambil kesempatan-kesempatan tersebut untuk
memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham, (Nurviana dkk, 2018). Keputusan investasi
yang dijalankan dapat menentukan sumber untuk membiayai perusahaan.

Berdasarkan berbagai hal yang telah diuraian diatas, Maka peneliti tertarik untuk
melakukan sebuah penelitian mengenai “Pengaruh Keputusan Investasi dan Kebijakan
Dividen Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Property, Real Estate and Building
Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2015 - 2018”. Berdasarkan
uraian latar belakang masalah diatas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: (1)
Apakah keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
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Property, Real Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
Tahun 2015 — 20187 (2) Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan Property, Real Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) Tahun 2015 — 2018?

KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS
Agency Theory (Teori Agensi)

Jensen dan Meckling (1976) mendefinisikan teori keagenan sebagai hubungan antara
agen (manajemen suatu usaha) dengan principal (pemilik usaha). Dapat dikatakan satu orang
atau lebih principal menugaskan orang lain (agen) untuk menjalankan suatu usaha atas nama
principal serta memberikan wewenang kepada agen untuk membuat keputusan yang terbaik
atas usaha yang dilakukan.

Signaling Theory (Teori Sinyal)

Teori sinyal pertama kali dikemukakan oleh Spence (1973), yang menyatakan bahwa
sinyal dapat diartikan sebagai cara berbagai jenis perusahaan untuk membedakan diri dengan
perusahaan lainnya dan biasanya dilakukan oleh manajer dengan kedudukan tinggi.

Nilai Perusahaan

Menurut Christiawan dan Tarigan dalam Maulana dkk (2018), terdapat beberapa

konsep yang mendeskripsikan nilai perusahaan, diantaranya yaitu nilai nominal, nilai
intrinsik, nilai likuidasi, nilai buku dan nilai pasar. Nilai nominal merupakan nilai yang
tercantum secara formal dalam anggaran dasar perseroan. Nilai pasar, yang sering disebut
kurs merupakan harga yang terjadi dari proses tawar-menawar di pasar saham. Nilai buku
adalah nilai perusahaan yang dihitung dengan konsep dasar akuntansi. Nilai likuidasi adalah
nilai jual seluruh asset perusahaan setelah dikurangi semua kewajiban yang harus dipenuhi.
Dan selanjutnya ada nilai intrinsik yang di anggap sebagai konsep yang paling representatif
dari suatu perusahaan. Nilai perusahaan dalam konsep intrinsik bukan sekedar harga dari
sekumpulan nilai aset, melainkan nilai perusahaan sebagai entitas bisnis yang memiliki
kemampuan menghasilkan keuntungan dikemudian hari.
Menurut Sujoko dan Soebiantoro dalam Nisa (2017), nilai perusahaan merupakan persepsi
investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang terkait erat dengan harga sahamnya.
Harga saham yang relatif tinggi membuat nilai perusahaan juga ikut tinggi yang selanjutnya
disertai dengan meningkatnya kepercayaan pasar, tidak hanya terhadap Kkinerja perusahaan
saat ini namun juga pada prospek perusahaan di masa mendatang.
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Keputusan Investasi

Keputusan investasi yang dibuat perusahaan dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan
menghasilkan kas yang dapat memenuhi kebutuhan jangka panjang maupun jangka pendek
atau yang disebut likuiditas perusahaan. Perusahaan harus menjaga likuiditas agar tidak
terganggu, sehingga tidak menganggu kelancaran aktivitas perusahaan untuk melakukan
investasi dan tidak kehilangan kepercayaan diri dari pihak luar (Hidayat, 2010:462). Dapat
dikatakan, kegiatan investasi yang dilakukan oleh perusahaan mencerminkan pertumbuhan
perusahaan dalam menjalankan aktivitas ekonomi dan bisnisnya.

Najmudin dalam Deomedes dan Asma (2018) mengemukakan bahwa keputusan
investasi dikenal sebagai keputusan penganggaran modal, bukan hanya tentang perolehan
aktiva tetap, namun juga mencakup semua keputusan yang didalamnya terdapat komitmen
atas dana yang relatif besar pada saat ini. Manfaat yang diharapkan dari keputusan tersebut
adalah terciptanya tambahan dana yang jangka waktu relatif lama.

Kebijakan Deviden

Kebijakan dividen ialah keputusan mengenai seberapa banyak laba saat ini yang akan
dibayarkan sebagai dividen daripada ditahan untuk diinvestasikan kembali dalam perusahaan
(Brigham dan Houston, 2011:211). Kebijakan ini melibatkan dua pihak yang memiliki
kepentingan yang berbeda yaitu pemegang saham yang mengharapkan penghasilan dari
pembagian dividen dan manajemen perusahaan itu sendiri yang mengharapkan pertumbuhan
terus menerus untuk untuk meningkatkan nilai perusahaan sehingga dapat memberikan
kesejahteraan kepada pemegang sahamnya. Namun, menurut Smart dan Graham dalam
Firmansyah (2016) Pemegang saham tidak diwajibkan untuk selalu menerima dividen.
Perusahaan perlu mengambil keputusan mengenai perlu atau tidaknya memberikan dividen
kepada pemegang saham. Perusahaan biasanya melakukan evaluasi kinerja keuangan
terakhirnya dan menilai keadaan di masa yang akan datang untuk menentukan jumlah dividen
yang harus dibayarkan.

Kebijakan dividen merupakan keputusan pembayaran dividen yang mempertimbangkan
maksimalisasi harga saham saat ini dan periode mendatang, dapat dikatakan kebijakan
dividen memiliki pengaruh terhadap harga pasar dari saham yang beredar. Pembayaran
dividen yang lebih besar cenderung akan diartikan oleh investor sebagai sinyal positif
mengenai kinerja perusahaan, hal tersebut dapat menaikkan harga saham dan memiliki

pengaruh terhadap nilai perusahaan (Suroto, 2015). Akan tetapi, pembayaran dividen yang
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semakin besar akan mengurangi sumber dana internal yang dapat digunakan perusahaan untuk
melakukan investasi sehingga akan menurunkan pertumbuhan perusahaan, yang selanjutnya
dapat menurunkan harga saham dan nilai perusahaan. Oleh karena itu perusahaan perlu
menerapkan kebijakan dividen yang optimal. Kebijakan dividen optimal adalah kebijakan
dividen yang menghasilkan keseimbangan antara dividen saat ini, pertumbuhan dimasa depan,
dan memaksimalkan harga saham perusahaan (Brigham dan Houston, 2011:211).

Hipotesis

H1: Keputusan investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

H2: Kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan

KEPUTUSAN
INVESTASI Hl
(X1)

NILAI
PERUSAHAAN
(Y)

KEBIJAKAN H2
DIVIDEN
(X2)

Gambar 1. Kerangka Pemikiran Teoritis Pengaruh Keputusan Investasi dan Kebijakan Dividen
terhadap Nilai Perusahaan

METODE PENELITIAN

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif dan
dikategorikan ke dalam penelitian deskriptif verifikatif yang bersifat kausal. Populasi yang
digunakan dalam penelitian ini adalah Perusahaan sektor Property, Real Estate and Building
Construction yang terdaftar di BEI periode tahun 2007-2018 dan menggunakan Teknik
purposive sampling dengan kriteria sebagai berikut: (1) Perusahaan sektor Property, Real
Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode
tahun 2015 — 2018, (2) Perusahaan mencantumkan data laporan keuangan secara lengkap
selama periode tahun 2015 — 2018, (3) Perusahaan membagikan dividen secara berturut-turut
selama periode tahun 2015 — 2018.

Variabel terikat dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan yang dijelaskan oleh rasio
PBV. Sedangkan variabel bebasnya adalah keputusan investasi yang diukur dengan PER, dan
kebijakan dividen yang diukur dengan DPR. Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah dokumentasi, maksudnya adalah bahwa data yang dikumpulkan tersebut

melalui ringkasan kinerja yang telah dipublikasikan melalui website resmi perusahaan dan
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www.idx.co.id yang berhubungan dengan obyek yang diteliti. Metode analisis yang

digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis regresi linier berganda. Sebelum

melakukan analisis regresi linear berganda terlebih dahulu dilakukan pengujian asumsi klasik

terhadap data yang digunakan agar terbebas dari penyimpangan asumsi klasik. Persamaan

regresi linear berganda yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

Keterangan :

Y=a+hbiXs+hXo+e

Y = Nilai Perusahaan (PBV)

a = Konstanta

b = Koefisien Regresi

X1 = Keputusan Investasi (PER)

X2 = Kebijakan Dividen (DPR)

e = Kesalahan Penggangu (error term)

Tabel 1
Operasional Variabel
No Variabel Indikator Skala
. _ harga saham
1 Keputusan Investasi PER = laba per lembar saham Rasio
(X1) (Brigham dan Houston, 2010)
.. .o _ Dividen per lembar saham
2 Kebijakan Dividen DPR = Laba per lembar saham Rasio
(X2) (Wijaya, dkk. dalam maulana dkk, 2018)
Rasio PBV
A _ Harga pasar per lembar saham .
3 Nilai Perusahaan (Y) = ~Nilai buku per lembar saham Rasio
(Brigham dan Houston, 2010)

HASIL DAN PEMBAHASAN

Populasi dan sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang masuk dalam sektor Property,

Real Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode

tahun 2015 — 2019, yaitu berjumlah sebanyak 57 perusahaan.

Peneliti menggunakan metode Purposive Sampling untuk mendapatkan sampel yang

sesuai dengan kriteria penelitian yang telah ditentukan. Berikut tabel pemilihan sampel

penelitian berdasarkan kriteria yang telah di tentukan sebelumnya:

Tabel 2. Proses Seleksi Sampel

No Kriteria Pemilihan Sampel Jumlah Sampel
1 Perusahaan sektor Property, Real Estate and Building Construction yang terdaftar 57
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2015 — 2018.
Perusahaan yang konsisten terdaftar di sektor Property, Real Estate and Building
2 Construction dan mempublikasikan laporan keuangan secara lengkap dan telah di @)

audit selama periode tahun 2015 — 2018.
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3 Perusahaan sektor Property, Real Estate and Building Construction yang (35)
membagikan dividen kas secara berturut-turut selama periode tahun 2015 — 2018.

Total perusahaan yang dijadikan sampel 15

Total sampel penelitian periode 2015 — 2018 (4 tahun) 60

Sumber : Data diolah (2020)
Analisis Statistik Deskriptif
Tabel 3. Hasil Analisis Statistik Deskriptif

PBV (Y) | PER (X1) | DPR (X2)
N 60 60 60
Mean 1,21195 | 13,02225 | 0,29660
Median 1,04100 | 10,51050 | 0,14550
Std. Deviation | 0,680042 | 6,862825 | 0,343864
Minimum 0,287 1,952 0,041
Maximum 3,666 31,593 1,577

Sumber: Output SPSS 26, Data diolah (2020)

Uji Normalitas berdasarkan hasil signifikansi atau Asymp. Sig. (2-tailed) memiliki
nilai sebesar 0.055 atau dapat dikatakan lebih besar dari nilai 0.05 (0.055 > 0.05). berdasarkan
ketentuan, dapat disimpulkan bahwa model regresi yang digunakan memiliki distribusi data
yang normal sehingga data dapat digunakan untuk pengujian model regresi/hipotesis
penelitian.

Uji Multikolinieritas semua variabel bebas atau independen memiliki nilai tolerance
lebih besar dari 0,10 dan nilai VIF kurang dari 10. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak
terjadi gejala multikolinieritas dan data layak digunakan dalam model regresi.

Uji Heterokedastisitas terlihat bahwa titik-titik yang menyebar tidak membentuk pola
yang jelas dan tersebar diatas maupun dibawah angka O (nol) pada sumbu Y. Hal tersebut
dapat di simpulkan bahwa data dalam model regresi tidak terjadi heteroskedastisitas dan data
layak digunakan untuk pengujian selanjutnya.

Analisis Regresi Linier Berganda merupakan suatu metode atau teknik analisis
hipotesis penelitian untuk menguji ada tidaknya pengaruh antara variabel satu dengan variabel
lain yang dinyatakan dalam bentuk persamaan regresi.

PBV =0,432 + 0,055PER - 0,071DPR + e

Koefisien Determinasi (R?) digunakan untuk mengetahui seberapa jauh kemampuan

model dalam menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali,2016:95).
Tabel 4. Tabel Uji Koefisien Determinasi (Uji R2)

. Std. Error of the
Model R R Square Adjusted R Square Estimate
1 ,579% 0,336 0,300 0,568885

Sumber : Output SPSS 26, Data diolah (2020)
7
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Hal ini dapat disimpulkan bahwa Nilai Perusahaan yang diprosikan oleh Price to Book
Value Ratio (PBV) pada perusahaan sektor Property, Real Estate and Building Construction
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2015 — 2019 dapat dijelaskan oleh
variabel PER dan DPR sebesar 30% sedangkan sisanya (100% - 30% = 70%) ditentukan oleh
variabel-variabel lain yang tidak di analisis dalam penelitian ini.

Uji t dilakukan untuk mencari seberapa jauh pengaruh variabel independen (PER,
DPR) secara individual dalam menerangkan variasi variabel independen (Nilai Perusahaan -
PBV).

Tabel 5. Hasil Uji Signifikasi Parsial (Uji Statistik t)

Unstandardized Coefficients | Standardized Coefficients
Model t Sig
B B Std. Error Beta
0
(Constant) 0.432 0,191 263 028
PER (X1) 0.055 0 0,011 0,555 009 000
DPR (X2) 0,071 0,223 -0,036 0318 | 751

Sumber : Output SPSS 26, Data diolah (2020)

Uji F pada dasarnya menunjukkan apakah variabel independen (PER dan DPR)
mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel dependen (Nilai Perusahaan).
Berdasarkan hasil uji simultan (uji statistic F) di atas, diperoleh nilai Fniwung Sebesar 9,436 >
Ftaber 2,77, dengan nilai signifikansi 0,000 < 0.05. Maka dengan ini dapat di simpulkan bahwa
secara simultan variabel — variabel independen (PER dan DPR) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV), sehingga Ho di tolak dan Ha diterima.

Tabel 6. Kesimpulan Hasil Uji Hipotesis

No Hipotesis Kesimpulan
1 H1 Diterima
2 H2 Ditolak

Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan

Nilai Price Earning Ratio (PER) yang tinggi menunjukkan investasi perusahaan yang
baik dan mencerminkan prospek pertumbuhan perusahaan yang bagus sehingga para investor
akan tertarik untuk menanamkan modalnya. Permintaan saham yang tinggi akan membuat

para investor menghargai nilai saham lebih besar dari pada nilai yang tercatat pada neraca
8
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perusahaan, sehingga Price Earning Ratio (PER) perusahaan tinggi sejalan dengan
meningkatnya nilai perusahaan (Suroto, 2015).

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang dilakukan menyatakan bahwa Keputusan
Investasi terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan , perusahaan
sektor Property, Real Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode tahun 2015 — 2018. Hal ini ditunjukkan oleh nilai thitung sebesar 5,009 > ttabel
2,00324, dengan nilai signifikansi 0,000 < 0.05, sehingga HO di tolak dan H1 diterima.

Berpengaruhnya keputusan investasi dengan nilai perusahaan menunjukkan bahwa
semakin besar keputusan investasi yang dikeluarkan oleh perusahaan akan berdampak pada
peningkatan nilai perusahaan. Keputusan investasi yang dilakukan perusahaan dianggap
investor sebagai informasi yang baik atau memberikan sinyal positif kepada investor tentang
nilai perusahaan, Penelitian ini sejalan dengan signaling theory.

Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan

Pembayaran dividen yang lebih besar cenderung akan diartikan oleh investor sebagai
sinyal positif mengenai kinerja perusahaan, hal tersebut dapat menaikkan harga saham dan
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan (Suroto, 2015), begitu pula sebaliknya. Oleh
karena itu perusahaan perlu menerapkan kebijakan dividen yang optimal, yaitu kebijakan
yang menghasilkan keseimbangan antara dividen saat ini, pertumbuhan dimasa depan, dan
memaksimalkan harga saham perusahaan (Brigham dan Houston, 2011:211).

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang dilakukan menyatakan bahwa Kebijakan
Dividen terbukti tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, perusahaan sektor Property,
Real Estate and Building Construction yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
tahun 2015 — 2018. Hal ini ditunjukkan oleh nilai thitung sebesar -0,318 < ttabel 2,00324,
dengan nilai signifikansi 0,751 > 0.05, sehingga HO di diterima dan H2 ditolak.

Berdasarkan hasil yang diperoleh, dapat di simpulkan bahwa semakin tinggi atau
rendahnya kebijakan dividen yang dikeluarkan oleh perusahaan tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Penelitian ini sesuai dengan teori Dividend Policy Irrelevance yang
menyatakan bahwa nilai perusahaan hanya ditentukan oleh kemampuan dasarnya untuk
menghasilkan laba dan resiko bisnisnya, dengan kata lain nilai perusahaan tergantung hanya
pada pendapatan yang dihasilkan oleh aktivanya, bukan dari bagaimana pendapatan tersebut
dibagi untuk keperluan dividen maupun laba ditahan (Maulana dkk, 2018).
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KESIMPULAN

Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan dapat disimpulkan beberapa hal sebagai

berikut :

1.  Variabel Keputusan Investasi (PER) memperoleh nilai thitung sebesar 5,009
sementara twanel dengan tingkat o = 0,05 df = n — k atau df = 60 — 3 = 57 didapat nilai
sebesar 2,00324. Dengan demikian didapat thitung PER 5,009 > ttabel 2,00324,
dengan nilai signifikansi 0,000 < 0.05. Maka dengan ini dapat disimpulkan bahwa
Keputusan Investasi (PER) secara parsial memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap Nilai Perusahaan (PBV), sehingga HO di tolak dan H1 diterima.

2. Variabel Kebijakan Dividen (DPR) memperoleh nilai thiung Sebesar -0,318 sementara
tianel dengan tingkat o = 0,05 df = n — k atau df = 60 — 3 = 57 didapat nilai sebesar
2,00324. Dengan demikian didapat thiwng DPR -0,318 < twper 2,00324, dengan nilai
signifikansi 0,751 > 0.05. Maka dengan ini dapat disimpulkan bahwa Kebijakan
Dividen (DPR) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
(PBV), sehingga Ho di diterima dan H: ditolak.
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