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ABSTRACT 
The purpose of this study is to see the effect of Net Profit Margin (NPM), dividend policy, investment decisions, 
debt ratios and firm value both partially and simultaneously. Companies with growing sales will influence 
investment decisions. in the company will get a high rate of return. The company will add more assets so that the 
company's growth will increase so that high company growth will optimize company value. The population in this 
study is all manufacturing companies on the IDX for the 2018-2020 period, namely 177 companies and the sample 
is 114 units of analysis. The research method applies regression analysis techniques. multiple linear. The results 
of the study are the Net Profit Margin variables, investment decisions and debt ratios partially have a significant 
and positive effect on firm value in manufacturing companies listed on the IDX in 2018-2020. Dividend policy 
variables partially have no significant and negative effect on firm value in manufacturing companies that listed 
on the IDX in 2018-2020.5. The variables of Net Profit Margin (NPM), dividend policy, investment decisions and 
debt ratios simultaneously affect firm value in manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange 
in 2018-2020. 
Keywords : Net Profit Margin, Dividend Policy, Investment Decision, Debt Ratio, Firm Value 
 
ABSTRAK 
Tujuan dari penelitian ini yaitu guna melihat pengaruh Net Profit Margin (NPM), kebijakan dividen, keputusan 
investasi, rasio hutang dan nilai perusahaan baik secara parsial dan simultan.Perusahaan dengan penjualan yang 
terus bertumbuh akan mempengaruhi keputusan investasi.Para investor yang akan menanamkan modalnya ke 
dalam perusahaan akan memperoleh tingkat pengembalian yang tinggi. Perusahaan akan menambah aset lebih 
banyak sehingga pertumbuhan perusahaan akan meningkat sehingga pertumbahan perusahaan tinggi akan 
mengoptimalkan nilai perusahaan.Populasi pada penelitian ini adalah semua perusahaan manufaktur di BEI 
Periode 2018-2020 yaitu sebanyak 177 perusahaandan sampelnya dengan jumlah114 unit analisis.Metode 
penelitian menerapkan teknik analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian adalahVariabel Net Profit Margin, 
keputusan investasi dan rasio hutang secara parsial berpengaruh signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan 
di perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2018-2020.Variabel kebijakan dividen secara parsial tidak 
berpengaruh signifikan dan negatif terhadap nilai perusahaan di perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 
tahun 2018-2020.5. Variabel Net Profit Margin (NPM),  kebijakan dividen, keputusan investasi dan rasio 
hutang secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan di perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 
tahun 2018-2020.   
Kata Kunci : Net Profit Margin, Kebijakan Dividen, Keputusan Investasi, Rasio Hutang, Nilai Perusahaan.  
 
1. Pendahuluan 

Perkembangan iiindustri iidi iiIndonesia iisaat iiini iimembuat iisetiap iiperusahaan iiyang iada 
iibersaing iiuntuk iimemajukan iiperusahaannya. iiSetiap iiperusahaan iimemulai iikebijakan iibaru 
iiuntuk iimemperoleh iilaba iiyang iimaksimal iidi iitengah iipersaingan iiusaha iiyang iiketat. iiUntuk 
iimempertahankannya, iiperusahaan iibersaing iimencari iidana iiguna iimenjaga iikelangsungan 
iiperusahaanya iidi iimasa iiyang iiakan iidatang. ii 
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Nilai iiperusahaan iimerupakan iipersepsi iiinvestor iiterhadap iiperusahaan, iiyang iisering 
iidikaitkan iidengan iiharga iisaham ii(Hawa, ii2019:66). iiPerusahaan iidengan iipenjualan iiyang iiterus 
iibertumbuh iiakan iimempengaruhi iikeputusan iiinvestasi.Para iiinvestor iiyang iiakan iimenanamkan 
iimodalnya iike iidalam iiperusahaan iiakan iimemperoleh iitingkat iipengembalian iiyang iitinggi. 
iiPerusahaan iiakan iimenambah iiaset iilebih iibanyak iisehingga iipertumbuhan iiperusahaan iiakan 
iimeningkat iisehingga iipertumbahan iiperusahaan iitinggi iiakan iimengoptimalkan iinilai 
iiperusahaan. iiNilai iiperusahaan iiyang iiterus iibertumbuh iimemberikan iikepercayaan iibagi 
iiinvestor iiakan iisemakin iibaiknya iikinerja iiperusahaan. iiJika iikeadaan iikeuangan iiperusahaan 
iitidak iiaman, iiperusahaan iidapat iisegera iimelakukan iievaluasi iidalam iimemperbaiki iikeuangan 
iiperusahaan iiuntuk iimeningkatkan iinilai iiperusahaan iidi iimasa iimendatang. ii 

Net iProfit iMargin i(NPM) iadalah irasio iyang idigunakan iuntuk imenunjukkan ikemampuan 
iperusahaan idalam imenghasilkan ikeuntungan ibersih isetelah idipotong ipajak i(Hawa, i2019:70). 
iSalah isatu irasio iyang idigunakan iadalah iNet iprofit iMargin i(NPM) iyang imenunjukkan 
ikemampuan iperusahaan idalam imenghasilkan ikeuntungan ibersih. iNet iprofit iMargin i(NPM) iyang 
ibesar ibelum itentu imenjadi iukuran ibahwa iperusahaan itersebut itelah ibekerja isecara iefisien. 
iTingkat iefisien ibaru idiketahui idengan icara imembandingkan inet iprofit imargin iyang idi idapat 
idengan ikekayaan iatau imodal iyang imenghasilkan inet iprofit imargin itersebut 

Kebijakan idividenmerupakan i ikeputusan itentang iseberapa ibanyak ilaba isaat iini iyang 
iakan idibayarkan isebagai idividen idaripada iditahan iuntuk idiinvestasikan ikembali idalam 
iperusahaan i(Afzal idan iRoman, i2012). iSetiap iperusahaan iakan imengumumkan ikebijakan idividen 
ikepada ipublik idan ipengumuman idividen imerupakan isalah isatu iinformasi iyang iakan idirespon 
ipasar, isebab idividen idianggap isebagai iindikator iprospek iperusahaan isehingga iberpengaruh 
iterhadap inilai iperusahaan. iKenaikan ipembayaran idividen imenunjukkan isinyal ibaik idan ipasar 
itentunya iakan imerespon ipositif. iSebaliknya, ikebijakan iperusahaan idalam imenurunkan 
ipembayaran idividen iakan imemberi isinyal iyang iburuk idan iakibatnya ipasar iakan ibereaksi 
inegatif. 

Keputusan ilain iyang idapat imempengaruhi inilai iperusahaan iadalah ikeputusan iuntuk 
iinvestasi. iKeputusan iinvestasi imerupakan ikombinasi iantara iaktiva iyang idimiliki i(assets iin iplace) 
idan ipilihan iinvestasi idi imasa iyang iakan idatang idengan inet ipresent ivalue ipositif i(Afzal idan 
iRoman, i2012). iKeputusan iinvestasi iperusahaan imelibatkan ikeputusan itentang ibentuk idan 
ikomposisi idana iyang iakan idigunakan iperusahaan. iSumber idana iperusahaan iberasal idari idalam 
iperusahaan iseperti ilaba iditahan idan idari iluar iperusahaan iseperti iutang idan iekuitas. 

Faktor ilain iyang imempengaruhi inilai iperusahaan iadalah irasio ihutang. iRasio iHutang 
imerupakan isalah isatu irasio ipengelolaan imodal iyang imencerminkan ikemampuan iperusahaan 
imembiayai iusahanya idengan ipinjaman idana iyang idisediakan ipemegang isaham i(Devianasari idan 
iSuryantini, i2015). iRasio ihutang iselalu iberkaitan idengan ipendanaan iuntuk ioperasional 
iperusahaan, ipengembangan iperusahaan, ipenelitian idan ipeningkatan ikinerja iperusahaan. iJika 
isemakin ibesar ihutang iperusahaan, imaka isemakin itinggi itingkat ihutang imaka iperusahaan 
imelakukan ipenghindaran ipajak. iTujuan idilakukannya ipenghindaran ipajak iadalah idana iyang 
iseharusnya idigunakan iuntuk imembayar ipajak iperusahaan idialihkan iuntuk imembayar ihutang iitu 
isendiri idan iuntuk imembiayai iaktivitas iatau ikegiatan iperusahaan ilainnya.  

Table ii1.iiFenomena ii(dalam iiRupiah) 

 
Sumber ii: iiwww.idx.co.id 

No Nama Perusahaan Tahun Total Hutang Total Modal Penjualan Laba Bersih  Dividen  Harga 
Saham 

2018 170.348.000.000.000  174.363.000.000.000  239.205.000.000.000  27.372.000.000.000  10.202.000.000.000  8.225   
2019 165.195.000.000.000  186.763.000.000.000  237.166.000.000.000  26.621.000.000.000  11.525.000.000.000  6.925   
2020 142.749.000.000.000  195.454.000.000.000  175.046.000.000.000  18.571.000.000.000  9.423.000.000.000    6.025   
2018 6.676.781.411.219      4.288.337.297.565      9.938.310.691.326      1.405.367.771.073    401.417.983.494       7.775   
2019 6.059.395.120.910      4.692.597.823.392      8.268.503.880.196      968.833.390.696       569.914.421.010       7.700   
2020 6.930.049.292.233      4.582.994.996.488      7.909.812.330.437      353.299.343.980       455.931.536.808       7.475   
2018 87.283.567.361           482.914.243.337         777.316.506.801         44.672.438.405         4.858.213.700           384      
2019 80.669.409.164           536.925.371.505         776.541.441.414         60.836.752.751         6.638.247.950           340      
2020 72.281.042.223           593.582.375.012         739.402.296.030         60.770.710.445         6.638.247.950           354      

1 Astra International Tbk

2 Fajar Surya Wisesa 
Tbk

3 Champion Pacific 
Indonesia Tbk
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Pada iitabel iidiatas iidapat iidilihat iibahwa iiAstra iiInternational iiTbk iipenjualan iimengalami 
iipenurunan ii26.19% iidan iiharga iisaham iimenurun ii13%, iihal iiini iidisebabkan iikarena 
iimeningkatnya iirisiko iipembiayaan iikembali iidan iilikuiditas iiAstra iiInternational iiTbk. iiChampion 
iiPasific iiIndonesia iiTbkdapat iidilihat iipenjualan iimenurun ii4.78% iisedangkan iiharga iisaham 
iiterjadi iipeningkatan iisebesar ii4%, iihal iiini iidisebabkan iikarena iirisiko iipembiayaan iikembali iidan 
iilikuiditas iiChampion iiPasific iiIndonesia iiTbk. 
 
2. Tinjauan IPustaka 
Pengaruh iNet iProfit iMargin iTerhadap iNilai iPerusahaan 
 Menurut ii(Hawa, ii2019) iimenyatakan iibahwa iikemampuan iiperusahaan iidalam 
iimenghasilkan iikeuntungan iibersih iisetelah iidipotong iipajak iisehingga iimenghasilan iinilai 
iiperusahaan iiyang iibaik. 

Menurut ii(Pangesti, ii2020) iimenyatakan iibahwa iisemakin iibesar iikeuntungan iiyang 
iidiperoleh iisemakin iibesar iipula iikemampuan iiperusahaan iiuntuk iimembayarkan iidividennya 
iidan iihal iiini iiberdampak iipada iikenaikan iinilai iiperusahaan. 

Menurut ii(Simatupang iidan iiLubis, ii2020) iimenyatakan iibahwa ii iibesar iikecilnya 
iipembagian iidividen iiini iitidak iiberkaitan iidengan iinilai iisuatu iientitas iidan iiinvestor iimelihat 
iidari iicara iiperusahaan iimenghasilkan iikeuntungan iiyang iidijadikan iisebagi iipertimbangan iidalam 
iimenanamkan iisaham. 
 Berdasarkan iipendapat iidi iiatas iidapat iidisimpulkan iibahwa iivariabel iisemakin iitingginya 
iikemampuan iiperusahaan iidalam iimenghasilkan iilaba iibersih iisehingga iiprofit iimargin iiyang 
iidimiliki iiperusahaan iibisa iiuntuk iidigunakan iiuntuk iimeningkatkan iinilai iiperusahaan. 
I 
Pengaruh iiKebijakan iiDividen iiTerhadap iiNilai iiPerusahaan 

Menurut ii(Hawa, ii2019) iimenyatakan iibahwa iilaba iiyang iidiperoleh iiperusahaan iiuntuk 
iidibagikan iikepada iipemegang iisaham iisehingga iimeningkatkan iinilai iiperusahaan. 

Menurut ii(Devianasari iidan iiSuryantini, 2015) iimenyatakan iibahwa iibesar iikecilnya 
iidividen iiyang iidibagikan iikepada iipara iipemegang iisaham, iitidak iiberkaitan iidengan iitinggi 
iirendahnya iinilai iiperusahaan iidan iitidak iimenjadi iipertimbangan iibagi iiinvestor iiuntuk 
iiberinvestasi iidi iisaham. 

Menurut (Simatupang iidan iiLubis, 2020) iimenyatakan iibahwa ii iidividen iiyang iibaik iidapat 
iimeningkatkan iikeinginan iiinvestor iidalam iiberinvestasi iisehingga iiakhirnya iiberpengaruh iike 
iipencapaian iinilai iiperusahaan. 

Berdasarkan iipendapat iidi iiatas iidapat iidisimpulkan iibahwa iibesar iikecil iidividen iiyang 
iidibagikan iikepda iipara iipemegang iisaham iimaka iinilai iiperusahaan iiakan iimeningkat. 
 
Pengaruh iKeputusan iInvestasi iTerhadap iNilai iPerusahaan 

Menurut i(Devianasari idan iSuryantini, i2015) imenyatakan ibahwa idengan iadanya 
iperencanaan iyang imatang idalam imenentukan istruktur imodal, idiharapkan iperusahaan idapat 
imeningkatkan inilai iperusahaan idan ilebih iunggul idalam imenghadapi ipersaingan ibisnis. 

Menurut i(Ayuningtyas idkk, i2020) imenyatakan ikeputusan iinvestasi iterkait idengan 
iseberapa ibesar idana iyang ikita iinvestasikan ikedalam isuatu iaset iakan imampu imemberikan 
itingkat ireturn idimasa imendatang, ijika ikeputusan iinvestasi itersebut imampu imemberikan ireturn 
iyang imenguntungkan imaka iakan imeningkatkan ipula ibagian ikeuntungan iyang iakan idinikmati 
ioleh ipemegang isaham iyang itentunya iini isemua iakan imeningkatkan inilai iperusahaan. 

Menurut i((Afzal idan iRoman, i2012) imenyatakan ibahwa i iapabila ikeputusan iinvestasi inaik 
isebesar isatu isatuan, imaka inilai iperusahaan ijuga iakan inaik. iAdanya ipengaruh ikeputusan 
iinvestasi iterhadap inilai iperusahaan imenunjukkan ibahwa ikemampuan iperusahaan 
imemaksimumkan iinvestasi idalam iupayanya imenghasilkan ilaba isesuai idengan ijumlah idana iyang 
iterikat. 
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Berdasarkan ipendapat idi iatas idapat idisimpulkan ibahwa ikeputusan iinvestasi itersebut 
imampu imemberikan ireturn iyang imenguntungkan imaka iakan imeningkatkan ipula ibagian 
ikeuntungan iyang iakan idinikmati ioleh ipemegang isaham iyang itentunya iini isemua iakan 
imeningkatkan inilai iperusahaan. 
I 
Pengaruh iRasio iHutang iTerhadap iNilai iPerusahaan 
 Menurut i(Devianasari idan iSuryantini, i2015) imenyatakan ibahwa ikeputusan istruktur 
imodal iyang iefektif idapat imerendahkan ibiaya imodal iyang idikeluarkan ioleh iperusahaan. 
iKeuntungan iperusahaan imenggunakan ihutang iyaitu ibunga iyang idibayarkan idapat idipotong 
iuntuk itujuan ipajak, isehingga imenurunkan ibiaya iefektif idari ihutang. 
 Menurut i(Ayuningtyas idkk, i2020) imenyatakan ibahwa iapabila isuatu iperusahaan idapat 
imenggunakan ihutang idengan isebaik imungkin imaka ihutang itersebut idapat imeningkatkan inilai 
iperusahaan. iSebagai isalah isatu isumber ipendanaan ibagi iperusahaan, ipenggunaan ihutang 
imemang imemiliki irisiko ilebih ibesar idibanding idengan ipenggunan imodal isendiri, inamun 
ipengelolaam ihutang iyang itepat idalam imenjalankan ioperasional iperusahaan. 

Menurut i(Pangesti, i2020) imenyatakan ibahwa ipenggunaan iutang isebagai isumber 
ipembiayaan idapat imenjadi isinyal ipositif ibagi iinvestor idan imampu imeningkatkan inilai 
iperusahaan. 

Berdasarkan ipendapat idi iatas idapat idisimpulkan ibahwa iapabila isuatu iperusahaan idapat 
imenggunakan ihutang idengan isebaik imungkin imaka ihutang itersebut idapat imeningkatkan inilai 
iperusahaan. 
 
Kerangka iKonseptual i 

 
Gambar 1.iKerangka iKonseptual 

Hipotesis iPenelitian i 
Berdasarkan iianalisis iidi iiatas iimaka iidiperoleh iihipotesis iisebagai iiberikut ii: 

H1 : iiNet iiProfit iiMargin ii(NPM) iisecara iiparsial iiberpengaruh iiterhadap iiNilai iiPerusahaan iiDi 
iiPerusahaan iiManufaktur iiYang iiTerdaftar iid iiBEI iiTahun ii2018-2020. 

H2 : iiKebijakan iiDividen iisecara iiparsial iiberpengaruh iiterhadap iiNilai iiPerusahaan iiDi 
iiPerusahaan iiManufaktur iiYang iiTerdaftar iid iiBEI iiTahun ii2018-2020. 

H3 : iiKeputusan iiInvestasi iisecara iiparsial iiberpengaruh iiterhadap iiNilai iiPerusahaan iiDi 
iiPerusahaan iiManufaktur iiYang iiTerdaftar iid iiBEI iiTahun ii2018-2020. 

H4 : iiRasio iiHutang iisecara iiparsial iiberpengaruh iiterhadap iiNilai iiPerusahaan iiDi iiPerusahaan 
iiManufaktur iiYang iiTerdaftar iid iiBEI iiTahun ii2018-2020. 

H5 : iiNet iiProfit iiMargin ii(NPM), iiKebijakan iiDividen, iiKeputusan iiInvestasi iidan iiRasio iiHutang 
iisecara iisimultan iiberpengaruh iiterhadap iiNilai iiPerusahaan iiDi iiPerusahaan iiManufaktur 
iiYang iiTerdaftar iid iiBEI iiTahun ii2018-2020. 
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3. Metode Penelitian 
Metode iipenelitian iipada iidasarnya iimerupakan iicara iiilmiah iiuntuk iimendapatkan iidata 

iidengan iitujuan iidan iikegunaan iitertentu. iiPenelitian iiini iimenggunakan iimetode iideskriptif 
iikuantitatif. iiMetode iipenelitian iideksriptif iikuantitatif iidapat iidiartikan iisebagai iimetode 
iipenelitian iiyang iiberlandaskan iipada iifilsafat iipositivism, iidigunakan iiuntuk iimeneliti iipada 
iipopulasi iiatau iisampel iitertentu, iipengumpulan iidata iimenggunakan iiinstrumen iipenelitian, 
iianalisis iidata iibersifat iikuantitatif iiatau iistatistik, iidengan iitujuan iiuntuk iimenguji iihipotesis 
iiyang iitelah iiditetapkan. ii ii ii 
I 
 Populasi iidan iiSampel 

Populasi iidari iipenelitian iiini iiadalah iisemua iiperusahaan iimanufaktur iiyang iiterdaftar idi 
iiBEI iiPeriode ii2018-2020 iiyaitu iisebanyak ii177 iiperusahaan. iiMenurut iiSugiyono ii(2014:156), 
iiSampel iimerupakan iisebagian iidari iijumlah iipopulasi iiyang iiakan iiditeliti. iiTeknik iipengambilan 
iisampel iiyang iidigunakan iioleh iipeneliti iiadalah iiteknik iipurposive iisampling. iiPurposive 
iiSampling, iiyaitu iipemilihan iisampel iidengan iiberdasarkan iipada iikriteria iitertentu iiyang 
iiditetapkan iioleh iipeneliti. iiBerikut iikriteria iiyang iidigunakan iipeneliti iidalam iipengambilan 
iisampel ii: 

1. Perusahaan iiManufaktur iiyang iitidak iikonsisten iilaporan iikeuangan iisecara iilengkap iipada 
tahun ii2018-2020. 

2. Perusahaan iimanufaktur iiyang iitidak iimenggunakan iimata iiuang iiRupiah iidari iitahun i2018-
2020. 

3. Perusahaan iimanufaktur iiyang iitidak iimendapatkan iidividen iiselama iitahun ii2018 ii– ii2020. 
Tabel i2. iKriteria iPengambilan iSampel 

No Kriteria Jumlah iPerusahaan 
1 Populasi iPerusahaan iManufaktur idari itahun i2018-

2020 
177 

2 Perusahaan iManufaktur iyang itidak ikonsisten ilaporan 
ikeuangan isecara ilengkap ipada itahun i2018-2020 

(28) 

3 Perusahaan imanufaktur iyang itidak imenggunakan 
imata iuang iRupiah idari itahun i2018 i– i2020 

(31) 

4 Perusahaan imanufaktur iyang itidak imendapatkan 
idividen iselama itahun i2018 i– i2020 

(80) 

 Jumlah isampel iyang idigunakan 38 
 Jumlah iPengamatan i(38 ix i3) 114 

Sumber i: iData i(2021) 
 

 Teknik Pengumpulan Data 
Teknik iipengumpulan iidata iiyang iidigunakan iioleh iipeneliti iiadalah iimetode 

iidokumentasi. iiMetode iidokumentasi iidigunakan iisebagai iidasar iimenganalisis iidata. iiDalam iihal 
iiini iidokumentasinya iiberupa iibuku iidan iilaporan iikeuangan. 
  
 Jenis dan Sumber Data Penelitian 
 Jenis iidata iiyang iidigunakan iipenelitian iiini iiadalah iidata iisekunder, iidata iisekunder 
iimerupakan iijenis iidata iidiperoleh iisecara iitidak iilangsung iiyang iidipublikasikan iiBursa iiEfek 
iiIndonesia, iilaporan iikeuangan, iijurnal iireferensi, iibuku, iidan iiliteratur iiilmiah iiyang iiberkaitan 
iidengan iiNet iiProfit iiMargin, iikebijakan iidividen, iikeputusan iiinvestasi, iirasio iihutang iidan iinilai 
iiperusahaan. ii iiSumber iidata iiadalah iiwebsite iiresmi iiBursa iiEfek iiIndonesia ii(BEI) iidi 
iiwww.idx.co.id. ii 
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Identifikasi dan Definisi Operasional Variabel Penelitian 
 Untuk iilebih iijelasnya iiidentifikasi iidan iidefinisi iioperasional iimasing-masing iivariabel 
iidapat iidilihat iipada iitabel iidi iibawah iiini ii: ii 

Tabel i3. iDefinisi iOperasional idan iPengukuran iVariabel 
Variabel Definisi iOperasional Indikator Pengukuran 
Net iProfit iMargin 
i(NPM) 
(X1) 

merupakan ihubungan iantara ilaba ibersih 
isetelah ipajak idengan ipenjualan 
imenunjukan ikemampuan imanajemen 
idalam imenjalankan iperusahaan isampai 
icukup iberhasil idalam imemulihkan iatau 
imengendalikan iharga ipokok ibarang 
idagangan ibeban ioperasi, ipenyusutan, 
ibunga ipinjaman idan ipajak. 
Sumber i: iKasmir i(2015:197) 

𝑁𝑃𝑀 = 	𝑖
𝐿𝑎𝑏𝑎	𝑖𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ	𝑖𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ	𝑖𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛  

 
Sumber i: i iKasmir i(2015:197) 

Rasio 

Kebijakan iDividen 
(X2) 

Dividenadalahbagianlabausahayangdiperol
ehperusahaandandiberikanolehperusahaa
nkepadapemegangsahamnyasebagaiimbal
an iatas iketersediaan 
imerekamenanamkanhartanyadalam 
iperusahaan. 
Sumber:(Rudianto,2012:190) 

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛	𝑖𝑃𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡	𝑖𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜

=
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝑖𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛
𝐿𝑎𝑏𝑎	𝑖𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ  

 
Sumber:(Rudianto,012:190) 

 

Rasio 

Keputusan 
iInvestasi 
(X3) 

keputusan iinvestasi iadalah imasalah 
ibagaimana imanajer ikeuangan iharus 
imengalokasikan idana ike idalam ibentuk-
bentuk iinvestasi iyang iakan idapat 
imendatangkan ikeuntungan idi imasa 
iyang iakan idatang. 
Sumber i: 
(Sutrisno, i2012:5) 

 
𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒	𝑖𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔𝑠	𝑖𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜

= 	𝑖
Harga	iSaham	i	i

Laba	iper	ilembar	isaham 

 
Sumber i: i(Sutrisno,2012:15) 

Rasio 

Rasio iHutang 
(X4) 

Hutang imerupakan isalah isatu isumber 
ipembiayaan iekternal iyang idigunakan 
ioleh iperusahaan iuntuk imembiayai 
ikebutuhan ioperasionalnya. i 
Sumber: 
(Fahmi, i2018:72) 

 

𝐷𝑒𝑏𝑡	𝑖𝑡𝑜	𝑖𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦	𝑖𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total	iUtang
Total	iEkuitas 

 
Sumber i: i(Fahmi, i2018:72) 

Rasio 

Nilai iPerusahaan 
(Y) 

nilai iperusahaan iadalah inilai ijual isebuah 
iperusahaan isebagai isuatu ibisnis iyang 
isedang iberoperasi. 
Sumber i: 
(Sartono, i2012:487) 

𝑃𝐵𝑉 = 	𝑖
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡	𝑖𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒	𝑖𝑝𝑒𝑟	𝑖𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒
𝐵𝑜𝑜𝑘	𝑖𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒	𝑖𝑝𝑒𝑟	𝑖𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒  

 
Sumber i: 
(Sartono, i2012:487) 

Rasio 

 
 Uji Asumsi Klasik 

Uji iiasumsi iiklasik iiadalah iipersyaratan iistatistik iiyang iiharus iidipenuhi iipada iianalisis 
iregresi iilinear iiberganda. iiUji iiasumsi iiklasik iiyangdigunakan iipada iipenelitian iiiniadalah: ii 
 
 Uji iNormalitas 

Menurut ii(Ghozali,  2016) uji iinormalitas iibertujuan iiuntuk iimenguji iiapakah iidalam 
iimodel iiregresi, iivariable iipengganggu iiatau iiresidual iimemiliki iidistribusi iinormal. ii iiKriteria 
iiadalah iisebagai iiberikut ii: iiJika iinilai iisignifikan ii>0.05 iimaka iidistribusi iinormal iidan ii iiJika iinilai 
iisignifikan ii< ii0.05maka iidistribusi iitidak iinormal. 

1. Uji iiMultikolienearitas ii 
Menurut ii(Ghozali, 2016), iiuji iimultikolinearitas iibertujuan iiuntuk iimengujiapakah iimodel 
iregresi iiditemukan iiadanya iikorelasi iiantar iivariabel iibebas ii(independen). iiKriteria iiadalah 
ibila iinilai iitolerance iiyang iirendahsama iidengan iinilai iiVIF iitinggi ii(karena iiVIF ii= ii1 ii/ 
itolerance). iiNilai iicut iioff iiyang iiumum iidi iipakai iiuntuk iimenunjukkan iiadanya 
imultikoliearitas iiadalah iinilai iitolerance ii≤ ii ii0.10 iiatau iisama iidengan iinilai iiVIF ii≥ ii10. 
 

2. Uji iiAutokorelasi ii 
 Menurut ii(Ghozali, 2016) uji iiautokorelasi iibertujuan iiuntuk iimenguji iiapakah iidalam isebuah 
iimodel iiregresi iilinear iiada iikorelasi iiantara iikesalahan iipengganggu iipada iiperiode it 
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iidengan iikesalahan iipada iiperiode iit-1 ii(sebelumnya). iiJika iiterjadi iikorelasi, iimaka 
idinamakan iiada iiproblem iiautokorelasi. iiModel iiregresi iiyang iibaik iiseharusnya iibebas I dari 
iiautokorelasi.Cara iiyang iidapat iidigunakan iiuntuk iimendeteksi iiada iiatau iitidaknya 
iautokorelasi iiadalah iimenggunakan iiuji iiDurbin-Watson ii(DW iitest). iiKriteriaadalah iisebagai 
iberikut ii: 

Tabel 4. Kriteria Pengambilan Keputusan Uji Autokorelasi 
Hipotesis iiNol ii(H0) Keputusan Jika 

Tidak iiada iiautokorelasi iipositif Tolak 0 ii<d ii<d1 
Tidak iiada iiautokorelasi iipositif NoDecision d1≤ iid ii≤du 
Tidak iiada iiautokorelasi iinegatif Tolak 4 ii– iid1<d ii<4 
Tidak iiada iiautokorelasinegatif NoDecision 4– iidu≤ iid ii≤ ii4 ii– iid1 
Tidak iiada iiautokorelasi iipositif iiatau iinegatif Terima du<d ii<4– iidu 
Keterangan:du ii=batasatasdan iid1 ii=batas iibawah 

 
3.  Uji iiHeteroskedastisitas 

 Menurut ii(Ghozali, ii2016), iiuji iiheteroskedastisitas iibertujuan iiuntuk iimenguji iiapakah 
iidalam iimodel iiregresi iiterjadi iiketidaksamaan iivariance iidari iiresidual iisatu iipengamatan 
iikepengamatan iiyang iilain.Uji iipark iiini iidilakukan iidengan iimeregresikan iinilai iilinear 
iiresidual iiterhadap iivariabel iiindependen. iiKriteria iiadalah iijika iinilai iiprobabilitas iisignifikan 
iidi iiatas iitingkat iikepercayaan ii5% iiatau iilebih iidari ii0,05. iiMaka iidapat iidisimpulkan iimodel 
iiregresi iitidak iimengandung iiadanya iiheteroskedastisitas. 

 
Model iiAnalisis iiData iiPenelitian 
  Adapun iimodel iiregresi iiyang iidigunakan iiadalah iianalisis iiregresi iiberganda  dengan 
rumus ii: 

Y ii= iia ii+ iib1X1 ii+ iib2X2+ iib3X3+ iib4X4+ iie 
  Keterangan: 

Y = iiNilai iiPerusahaan 
a  = iiKonstanta 
b1,….,b4 = iiKoefisien iiregresi 
X1 = iiNet iiProfit iiMargin ii(NPM) 
X2 = iiKebijakan iiDividen(DPR) 
X3 = iiKeputusan iiInvestasi(PER) 
X4 = iiRasio iiHutang ii(DER) 
e            = iiVariabel iipengganggu ii(α ii= ii5%) 

  
 Koefisien iiDeterminasi 

 Menurut ii(Ghozali, 2016), iikoefisien iideterminasi iipada iiregresi iilinier iimerupakan iibesar 
ikemampuan iisemua iivariabel iibebas iidalam iimenjelaskan iivarians iidari iivariabel iiterikatnya. 
iPada iipenelitian iiini iikoefisien iideterminasi iidilihat iipada iinilai iiAdjusted iiR iiSquare idikarenakan 
iivariabel iibebas iiyang iidi iigunakan iilebih iidari ii3 iivariabel. 
 Uji t 

 Uji iit iiuntuk iimenguji iibagaimana iipengaruh iimasing-masing iivariabel iibebasnya iisecara 
iiparsial iiterhadap iivariabel iiterikatnya. iiUji iiini iidapat iidilakukan iidengan iimambandingkan iit 
iihitung iidengan iit iitabel iiatau iidengan iimelihat iikolom iisignifikansi iipada iimasing-masing iit 
iihitung, iiAdapun iikriteria iisebagai iipedoman iiuji iit iiadalah iisebagai iiberikut ii: iiHa iiditerima iijika 
ii-thitung< ii-ttabelatau iithitung> iittabeldan iisignifikan< ii0,05 
Uji F 

 Uji iiF iiadalah iiuji iiuntuk iimelihat iiapakah iisemua iivariabel iibebasnya iisecara iibersama-
sama iiberpengaruh iiterhadap iivariabel iiterikatnya.Uji iiF iidapat iidilakukan iidengan 
membandingkan iiF iihitung iidengan iiF iiTabel. ii iiSimultan iihipotesis iidalam iiuji iistatistik iiF ii 
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adalah iiHa ii= iib1, iib2,b3, iib4 ii≠ ii0 Net iiProfit iiMargin ii(NPM), iikebijakan iiDividen ii(DPR), Keputusan 
iiInvestasi ii(PER) iidan iiRasio iiHutang iiberpengaruh iiterhadap iinilai iiperusahaan iipada perusahaan 
iimanufaktur iiyang iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020.  
  
4. Hasil Dan Pembahasan 
Statistik Deskriptif 

Berikut iiini iiadalah iistatistik iideskriptif iidari iijawaban iiminimum, iimaksimum, iirata-rata 
dan iistandar iideviasi iipara iiresponden, iiyaitu ii: 

Tabel 5. Statistik iiDeskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. iiDeviation 
Net iiProfit iiMargin 114 ,00 ,38 ,0943 ,07264 
Kebijakan iiDividen 114 ,10 208,98 4,7496 25,63708 
Keputusan iiInvestasi 114 5,92 1154,89 49,2030 151,23526 
Rasio iiHutang 114 ,08 3,61 ,7134 ,72226 
Nilai iiPerusahaan 114 ,24 60,67 4,2733 8,80291 
Valid iiN ii(listwise) 114     

Sumber ii: iiHasil iiPenelitian, ii2022 ii(Data iidiolah) 
Tabel 5. menunjukkan iibahwa ii: 
1.   Net iiProfit iiMargin iidengan iinilai iiminimum ii0,00 iididapat iidari iiPT iiChitose iiInternasional 

iiTbk iipada iitahun ii2020, iiPT iiIndal iiAluminium iiIndustry iiTbk iipada iitahun ii2020, iiPT iiKimia 
iiFarma ii(Persero) iiTbk iipada iitahun ii2019-2020, iidan iinilai iimaksimun ii0,38 iididapat iidari iiPT 
iiDelta iiDjakarta iiTbk iipada iitahun ii2018 iisehingga iidiperoleh iiMean iisebesar ii0,0943 iidan 
iistandar iideviasi iisebesar ii0,07264. 

2.   Kebijakan iidividen iidengan iinilai iiminimum ii0,10 iididapat iidari iiPT iiSemen iiIndonesia 
ii(Persero) ii/ iiSemen iiGresik iiTbk iipada iitahun ii2020 iidan iinilai iimaksimun ii208,09 iididapat 
iidari iiPT iiIntanwijaya iiInternasional iiTbk iipada iitahun ii2018 iisehingga iidiperoleh iiMean 
iisebesar ii4,7496 iidan iistandar iideviasi iisebesar ii25,63708. 

3.  Keputusan iiinvestasi iidengan iinilai iiminimum ii5,92 iididapat iidari iiPT iiIntanwijaya 
iiInternasional iiTbk iipada iitahun ii2020 iidan iinilai iimaksimun ii1.154,89 iididapat iidari iiPT 
iiKimia iiFarma ii(Persero) iiTbk iipada iitahun ii2020 iisehingga iidiperoleh iiMean iisebesar 
ii49,2030 iidan iistandar iideviasi iisebesar ii151,23526. 

4.   Rasio iihutang iidengan iinilai iiminimum ii0,08 iididapat iidari iiPT iiUltra iiJaya iiMilk iiIndustry 
iiTbk iipada iitahun ii2020 iidan iinilai iimaksimun ii3,61 iididapat iidari iiPT iiIndal iiAluminium 
iiIndustry iiTbk iipada iitahun ii2018 iisehingga iidiperoleh iiMean iisebesar ii0,7134 iidan iistandar 
iideviasi iisebesar ii0,72226. 

5.   Nilai iiperusahaan iidengan iinilai iiminimum ii0,24 iididapat iidari iiPT iiIntanwijaya iiInternasional 
iiTbk iipada iitahun ii2019 iidan iinilai iimaksimun ii60,67 iididapat iidari iiUnilever iiIndonesia iiTbk 
iipada iitahun ii2019 iisehingga iidiperoleh iiMean iisebesar ii4,2733 iidan iistandar iideviasi 
iisebesar ii8,80291. 

 
Uji Asumsi Klasik 
Uji Normalitas 

Ada iiidua iiicara iiiuntuk iiimendeteksi iiiapakah iiiresidual iiiberdistribusi iiinormal iiiatau 
itidak iiiyaitu: 
1. Uji iiigrafik. 

Salah iiisatu iiicara iiitermudah iiiuntuk iiimelihat iiinormalitas iiiresidual iiiadalah iiidengan 
melihat iiigrafik iiihistogram iiiyang iiimembandingkan iiiantara iiidata iiiobservasi iiidengan 
distribus iiiyang iiimendekati iiidistribusi iiinorma. iiiHasil iiiUji iiinormalitas iiidilihat iiipada grafik 
histrogram iiiadalah iii: 
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Gambar 2.iHistogram 

Sumber iii: iiiHasil iiiPenelitian, iii2022 iii(Data iiiDiolah) 
 Pada iiigambar 2 iiimenunjukkan iiibahwa iiidiagram iiihistogram iiimemperlihatkan balok-
balok iiitinggi iiimengikuti iiipola iiigaris iiimelengkung iiimembentuk iiigundulan iiisehingga diagram 
iiihistorgram iiimenunjukkan iiidistribusi iiidata iii iiisecara iiinormal. 
Hasil iiiUji iiinormalitas iiidapat iiidilihat iiipada iiigrafik iiiNormal iiiP-P iiiPlot iiiadalah iii: 

 
Gambar iii3. iiiNormal iiiP-P iiiPlot 

Sumber iii: iiiHasil iiiPenelitian, iii2022 iii(Data iiiDiolah) 
 Pada iiigambar iii3 iiimenunjukkan iiibahwa iiiterlihat iiititik-titik iiimenyebar iiidi iiisekitar garis 
iiidiagonal iiiserta iiipenyebarananya iiimendekati iiidengan iiigaris iiidiagonal iiisehingga disimpulkan 
iiibahwa iiiterdistribusi iiinormal. 

2.   Uji iiistatistik 
  Uji iiinormalitas iiidengan iiistatistik iiidapat iiimenggunakan iiiuji iiistatistic iiinon-parametik 
iiiKolmogorov-smirnov iii(K-S) iiibertujuan iiiuntuk iiimenguji iiisatu iiisampel iii(one-sample 
iiitest) iiiyang iiimemungkinkan iiiperbandingan iiisuatu iiidistribusi iiifrekuensi iiidengan 
iiibeberapa iiidistribusi. iiiMenurut iiiGhozali iii(2016:115), iiipada iiidasarnya iiitidak iiisemua iii 
iiidata iiipenelitian iiiberdistribusi iiinormal iiidan iiidapat iiidinormalkan iiidengan iii3 iiicara 
iiiyaitu iii: 

1. Melakukan iiitranformasi iiidata, iiiyakni iiimengubah iiidata iiike iiidalam iiibentuk iiilog 
inatural iii(Ln). iiiKelemahan iiidari iiitranformasi iiidata iiitidak iiidapat iiidigunakan iiibagi 
idata iiiyang iiibernilai iiinegatif 

2. Melakukan iiiuji iiioutlier, iiimembuang iiidata iiiyang iiibersifat iiieksrim. Iii 
 
 
 
 
 
 
 
Berikut iiihasil iiitransformasi iiiuji iiinormalitas iiidengan iiimodel iiiKolmogorov-Smirnov iiiadalah iii: 

Tabel 6. iHasil iiiUji iiiNormalitas 
One-Sample iiiKolmogorov-Smirnov iiiTest 
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Unstandardized 
iiiResidual 

N 71 
Normal iiiParametersa,b Mean ,0000000 

Std. 
iiiDeviation 

,39292748 

Most iiiExtreme 
iiiDifferences 

Absolute ,091 
Positive ,072 
Negative -,091 

Test iiiStatistic ,091 
Asymp. iiiSig. iii(2-tailed) ,200c,d 
a. iiiTest iiidistribution iiiis iiiNormal. 
b. iiiCalculated iiifrom iiidata. 
c. iiiLilliefors iiiSignificance iiiCorrection. 
d. iiiThis iiiis iiia iiilower iiibound iiiof iiithe iiitrue iiisignificance. 

Sumber iii: iiiHasil iiiPenelitian, iii2022 iii(Data iiiDiolah) 
Pada iiiTabel iii6iimenunjukkan iiitransformasi iiihasil iiiuji iiinormalisasi iiimenyatakan bahwa 

iiinilai iiisignifikan iiisebesar iii0,200. iiiHal iiiini iiiberarti iiiterdistribusi iiinormal, iiikarena signifikannya 
iii> iii0.05 iiisecara iiistatistik. 
  
Uji iiMultikolonieritas 

Uji iiiMultikolinieritas iiibertujuan iiiuntuk iiimengetahui iiiapakah iiimodel iiiregresi 
iditemukan iiiadanya iiikorelasi iiiantar iiivariabel iiiindependent iiiatau iiivariable iiibebas. iiiHasil iiiuji 
imultikolonieritas iiivariabel iiiindependen iiidalam iiipenelitian iiiini iiiadalah iii: 

TabeL 7. Hasil iiiUji iiiMulikolineiritas 
Coefficientsa 

Model 
Collinearity iiiStatistics 
Tolerance VIF 

1 Net iiiProfit iiiMargin ,968 1,033 
Kebijakan iiiDividen ,947 1,056 
Keputusan 

iiiInvestasi 
,907 1,103 

Rasio iiiHutang ,946 1,057 
a. iiiDependent iiiVariable: iiiNilai iiiPerusahaan 

Sumber iii: iiiHasil iiiPenelitian, iii2022 iii(Data iiiDiolah) 
 Tabel ii5 iiimenyatakan iiibahwa iiihasil iiiuji iiimultikolineritas iiiini iiididapatkan iiibahwa iinilai 
iiiTolerance iiivalue iii iiiatau iii iiinilai iiiVIF iiiuntuk iiiNet iiiProfit iiiMargin iiiadalah iii0,968 iii> ii0,1 
iiiatau iii1,033 iii< iii10. iiiNilai iiiTolerance iiivalue iiiatau iii iiinilai iiiVIF iiiuntuk iiikebijakan iidividen 
iiiadalah iii0,947 iii> iii0,1 iiiatau iii iii1,056 iii< iii10. iiiNilai iiiTolerance iiivalue iii iiiatau iii iinilai iiiVIF 
iiiuntuk iiikeputusan iiiinvestasi iiiadalah iii0,907 iii> iii0,1 iiiatau iii iii1,103 iii< iii10. iiiNilai iiTolerance 
iiivalue iii iiiatau iii iiinilai iiiVIF iiiuntuk iiirasio iiihutang iiiadalah iii0,946 iii> iii0,1 iiiatau iii ii1,057 iii< 
iii10. iiiKesimpulan iiidari iiiuji iiimultikolineritas iiiadalah iiisemua iiivariabel iiiindependen iitidak 
iiiterjadi iiiuji iiimultikolineritas. 
   
Uji iiHeteroskedastisitas 

Uji iiiheteroskedastisitas iiibertujuan iiimenguji iiiperbedaan iiivariance iiiresidual iiisuatu 
periode iiipengamatan iiike iiiperiode iiipengamatan iiiyang iiilain. iiiAda iiibeberapa iiicara iiiuntuk 
mendeteksi iiiada iiiatau iiitidaknya iiiheteroskedastisitas. iiiGambar iiiscatterplot iiiuntuk menganalisis 
iiiapakah iiiterjadi iiiheteroskedastistas iiiatau iiiterjadi iiihomokedastitias iiidengan mengamati 
iiipenyebaran iiititik-titik. 
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Gambar 4.iiiScatterplot 

Sumber iii: iiiHasil iiiPenelitian, iii2022 iii(Data iiiDiolah) 
 Dari iiigambar iii4 iiimenunjukkan iiibahwa iiigrafik iiiscatterplot iiiterlihat iiibahwa iiititik-titik 
iiimenyebar iiisecara iiiacak iiimembentuk iiisebuah iiipola iiitertentu iiidan iiitersebar iiibaik iiidi atas 
iiimaupun iiidi iiibawah iiiangka iii0 iiipada iiisumbu iiiY. iii 

Ada iiiatau iiitidaknya iiiheteroskedastisitas iiidapat iiidilihat iiidari probabilitasisignifikansinya, 
iiijika iiinilai iiisignifikansinya iiidi iiiatas iiitingkat iiikepercayaan iii5% iii maka iiidapat iiidisimpulkan 
iiitidak iiimengandung iiiadanya iiiheteroskedastisitas. iiiHasil iiiuji heteroskedastisitas iiidengan 
iiimetode iiiPark iiiadalah iii: iii 

Tabel 8. Hasil iiiMetode iiiPark 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
iiiCoefficients 

Standardized 
iiiCoefficients 

t Sig. B Std. iiiError Beta 
1 (Constant) -2,219 1,232  -1,802 ,080 

Net iiiProfit iiiMargin -,406 ,300 -,249 -1,356 ,184 
Kebijakan iiiDividen -,005 ,269 -,003 -,018 ,986 
Keputusan iiiInvestasi -,058 ,262 -,037 -,223 ,825 
Rasio iiiHutang ,138 ,218 ,115 ,634 ,530 

a. iiiDependent iiiVariable: iiiLN_RES 
Sumber iii: iiiHasil iiiPenelitian, iii2022 iii(Data iiiDiolah) 
 Tabel 8iiimenunjukkan iiibahwa iiinilai iiiuji iiipark iiiNet iiiProfit iiiMargin iiidengan iiinilai 
signifikan iiipada iii0,184. iiiNilai iiiuji iiipark iiikebijakan iiidividen iii iiidengan iiinilai iiisignifikan I pada 
0,986. iiiNilai iiiuji iiipark iiikeputusan iiiinvestasi iiidengan iiinilai iiisignifikan iiipada iii0,825. iNilai iuji 
park iiirasio iiihutang iiidengan iiinilai iiisignifikan iiipada iii0,530. iiiHal iiiini iiitidak iiiterjadi 
iheterokedastisitas iiipada iiimodel iiiregresi iiisehingga iiimodel iiiregresi iiilayak iiidigunakan iiidalam 
ipenelitian iiiini, iiikarena iiisignifikannya iiiNet iiiProfit iiiMargin, iiikebijakan iiidividen, iiikeputusan 
iinvestasi iiidan iiirasio iiihutang iii iii> iii0,05 iiisecara iiistatistik. 
 
Hasil iiAnalisis iiData iiPenelitian 
Model iiPenelitian 

Analisis iiregresi iilinear iiberganda iipengaruh iinet iiprofit iimargin ii(npm), ii iikebijakan 
iidividen, iikeputusan iiinvestasi iidan iirasio iihutang iiterhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan 
iimanufaktur iiyang iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020 iiadalah ii ii:  
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Tabel 9.iHasil iiAnalisis iiRegresi iiLinear iiBerganda 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
iiCoefficients 

Standardized 
iiCoefficients 

t Sig. B 
Std. 
iiError Beta 

1 (Constant) ,317 ,392  ,809 ,421 
Net iiProfit iiMargin ,935 ,092 ,608 10,215 ,000 
Kebijakan iiDividen -,150 ,086 -,104 -1,735 ,087 
Keputusan iiInvestasi ,993 ,100 ,611 9,941 ,000 
Rasio iiHutang ,355 ,062 ,344 5,721 ,000 

a. iiDependent iiVariable: iiNilai iiPerusahaan 
Sumber ii: iiHasil iiPenelitian, ii2022 ii(Data iiDiolah) 

 Berdasarkan iidata iidiatas iibahwa iisuatu iipersamaan iiregresi iiuntuk iinet iiprofit iimargin 
(npm), ii iikebijakan iidividen, iikeputusan iiinvestasi iidan iirasio iihutang iiterhadap iinilai perusahaan 
iidi iiperusahaan iimanufaktur iiyang iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020 iiadalah ii: 

Y ii= ii0,317 ii+ ii0,935 iiNet iiProfit iiMargin ii– ii0,150 iiKebijakan iiDividen ii+ ii0,993 iiKeputusan 
Investasi ii+ ii0,355 iiRasio iiHutang 

Koefisien iidalam iipersamaan iiregresi iilinear iiberganda iiadalah ii ii: 
a.  Nilai iiKonstanta ii(a) iisebesar ii0,317 iisatuan iiartinya iinet iiprofit iimargin ii(npm), ii iikebijakan 

iidividen, iikeputusan iiinvestasi iidan iirasio iihutang iidianggap iikonstan, iimaka iinilai 
iiperusahaan iipada iiperusahaan iimanufaktur iiyang iiterdaftar iidi iibei iitahun ii2018-2020 
iisebesar ii0,317 iisatuan 

b.   Koefisien iiregresi iivariabel iiNet iiProfit iiMargin ii(b1) iisebesar ii0,935 iisatuan. iiHal iiini 
iimenunjukkan iibahwa iisetiap iipeningkatan iisatu iisatuan iiNet iiProfit iiMargin iiakan 
iimenyebabkan ii iipeningkatan ii iinilai iiperusahaan iipada iiperusahaan iimanufaktur iiyang 
iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020 iisebesar ii0,935 iisatuan. 

c.   Koefisien iiregresi iivariabel iikebijakan iidividen ii(b2) iisebesar ii-0,150 iisatuan. iiHal iiini 
iimenunjukkan iibahwa iisetiap iipeningkatan iisatu iisatuan iikebijakan iidividen iiakan 
iimenyebabkan ii iipenurunan ii iinilai iiperusahaan iipada iiperusahaan iimanufaktur iiyang 
iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020 iisebesar ii0,150 iisatuan. 

d.   Koefisien iiregresi iivariabel iikeputusan iiinvestasi ii(b3) iisebesar ii0,993 iisatuan. iiHal iiini 
iimenunjukkan iibahwa iisetiap iipeningkatan iisatu iisatuan iikeputusan iiinvestasi iiakan 
iimenyebabkan ii iipeningkatan iinilai iiperusahaan iipada iiperusahaan iimanufaktur iiyang 
iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020 iisebesar ii0,993 iisatuan. 

e.  Koefisien iiregresi iivariabel iirasio iihutang(b4) iisebesar ii0,355 iisatuan. iiHal iiini iimenunjukkan 
iibahwa iisetiap iipeningkatan iisatu iisatuan iirasio iihutang iiakan iimenyebabkan iipeningkatan 
iinilai iiperusahaan iipada iiperusahaan iimanufaktur iiyang iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020 
iisebesar ii0,355 iisatuan. 

 
Koefisien iDeterminasi iHipotesis 

Hasil iuji ikoefisien ideterminasi ipada itabel i10 iadalah i: 
Tabel 10. iUji iKoefisien 

Model iSummaryb 
Model R R iSquare Adjusted iR iSquare Std. iError iof ithe iEstimate 
1 ,880a ,774 ,760 ,40466 
a. iPredictors: i(Constant), iRasio iHutang, iKebijakan iDividen, iNet iProfit iMargin, iKeputusan iInvestasi 
b. iDependent iVariable: iNilai iPerusahaan 

Sumber i: iHasil iPenelitian, i2022 i(Data iDiolah) 
 Pada iTabel 10imenunjukkan ibahwa ihasil iuji ikoefisien ideterminasi iadalah ibesarnya 
iadjusted iR iSquare iadalah i0,760, imaka ipengaruh inet iprofit imargin i(npm), i ikebijakan idividen, 
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ikeputusan iinvestasi idan irasio ihutang iterhadap inilai iperusahaan idi iperusahaan imanufaktur iyang 
iterdaftar idi iBEI itahun i2018-2020 iadalah isebesar i76% isedangkan isisanya i24% iadalah 
idipengaruhi ioleh ifaktor ilain iyang itidak iditeliti idalam ipenelitian iini iseperti iTax iAvoidenance. 
 
Pengujian iHipotesis iSecara iSimultan i(uji-F) 

Hasil iiuji iihipotesis iisecara iisimultan iipada iitabel ii3.8. iiadalah ii: 
Tabel 11. Hasil iiPengujian iiHipotesis iisecara iiSimultan 

ANOVAa 

Model 
Sum iiof 
iiSquares Df Mean iiSquare F Sig. 

1 Regression 36,971 4 9,243 56,444 ,000b 
Residual 10,807 66 ,164   
Total 47,778 70    

a. iiDependent iiVariable: iiNilai iiPerusahaan 
b. iiPredictors: ii(Constant), iiRasio iiHutang, iiKebijakan iiDividen, iiNet iiProfit iiMargin, 
iiKeputusan iiInvestasi 
 

 Sumber ii: iiHasil iiPenelitian, ii2022 ii(Data iiDiolah) 
 Pada iitabel 11 iidapat iidilihat iibahwa iinilai iiFhitung iiadalah ii56,444 iidengan iitingkat 
signifikansi ii0,000. iiSedangkan iiFtabel iipada iitingkat iikepercayaan ii95% ii(α ii= ii0,05) iiadalah  2,76, 
ikarena iiFhitung> iiFtabel iiatau ii56,444 ii> ii2,76 iidengan iisignifikan ii0,000 ii< ii0,05. iiHal iiini 
imenunjukkan iibahwa iiNet iiProfit iiMargin ii(NPM), ii iikebijakan iidividen, iikeputusan iiinvestasi idan 
iirasio iihutang iisecara iisimultan iiberpengaruh iiterhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan 
imanufaktur iiyang iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020. 
 
Pengujian iiHipotesis iiSecara iiParsial ii(uji-t) 

Hasil iiuji iihipotesis iisecara iiparsial iipada iitabel ii3.9 iiadalah ii: 
Tabel ii12. Hipotesis iiSecara iiParsial ii(uji-t) 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
iiCoefficients 

Standardized 
iiCoefficients 

t Sig. B Std. iiError Beta 
1 (Constant) ,317 ,392  ,809 ,421 

Net iiProfit iiMargin ,935 ,092 ,608 10,215 ,000 
Kebijakan iiDividen -,150 ,086 -,104 -1,735 ,087 
Keputusan iiInvestasi ,993 ,100 ,611 9,941 ,000 
Rasio iiHutang ,355 ,062 ,344 5,721 ,000 

a. iiDependent iiVariable: iiNilai iiPerusahaan 
Sumber ii: iiHasil iiPenelitian, ii2022 ii(Data iiDiolah) 
 Tabel 12imenjelaskan iibahwa iivariabel iiindependen iiberpengaruh iisecara iiparsial terhadap 
iivariabel iidependen iiadalah ii: 
a.  Variabel iiNet iiProfit iiMargin iimempunyai iinilai iisignifikan ii0,000 ii< ii0,05 iidan ii iihasil ithitung> 

ittabel ii(10,215 ii> ii1,99394) iimaka iiNet iiProfit iiMargin iisecara iiparsial iiberpengaruh ipositif idan 
iisignifikan iiterhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan iimanufaktur iiyang iterdaftar iidi iBEI 
iitahun ii2018-2020. ii 

b. Variabel iikebijakan iidividen iimempunyai iinilai iisignifikan ii0,087 ii> ii0,05 iidan ii iihasil ii-   thitung< 
ii-ttabel ii(-1,735 ii< ii1,99394) iimaka iikebijakan iidividen iisecara iiparsial iitidak berpengaruh 
iisignifikan iidan iinegatif ii iiterhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan manufaktur iiyang 
iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020. 

c.  Variabel iikeputusan iiinvestasi iimempunyai iinilai iisignifikan ii0,000 ii< ii0,05 iidan ii iihasil ithitung> 
iittabel ii(9,941 ii> ii1,99394) iimaka iikeputusan iiinvestasi iisecara iiparsial iiberpengaruh signifikan 
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iidan iipositif iiterhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan iimanufaktur iiyang terdaftar iidi iiBEI 
iitahun ii2018-2020. 

d. Variabel iirasio iihutang iimempunyai iinilai iisignifikan ii0,000 ii< ii0,05 iidan ii iihasil iithitung> iittabel 
(5,721 ii> ii1,99394) iimaka iirasio iihutang iisecara iiparsial iiberpengaruh iisignifikan iidan ipositif 
terhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan iimanufaktur iiyang iiterdaftar iidi iiBEI itahun 2018-
2020. 

 
Pengaruh iiNet iiProfit iiMarginiTerhadap iiNilai iiPerusahaan 

Hasil iipenelitian iipeneliti iimenyatakan iibahwa iiNet iiProfit iiMargin iisecara iiparsial 
berpengaruh iisignifikan iidan iipositif iiterhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan iimanufaktur 
yang iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020. ii ii 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Hawa (2019) menyatakan bahwa variabel Net 
Profit Margin (NPM) iimempunyai iipengaruh iipositif iisignifikan iiterhadap iinilai iiperusahaan. I Hasil 
iipenelitian iiini iisejalan iipenelitian iiPangesti ii(2020) iimenyatakan iibahwa iivariabel iiNet Profit 
iiMargin iiberpengaruh iipositif iidan iisignifikan iiterhadap iinilai iiperusahaan. iiHal iiini dikarenakan 
iisemakin iibesar iikeuntungan iiyang iidiperoleh iisemakin iibesar iipula iikemampuan perusahaan 
iiuntuk iimembayarkan iidividennya iidan iihal iiini iiberdampak iipada iikenaikan iinilai iperusahaan. 

Kesimpulan dari peneliti ini menyatakan bahwa semakin tingginya kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba bersih sehingga profit iimargin iiyang iidimiliki iiperusahaan iibisa iiuntuk 
digunakan iiuntuk iimeningkatkan iinilai iiperusahaan iimenyebabkan iiNet iiProfit iiMargin iisecara 
parsial iiberpengaruh iisignifikan iidan iipositif iiterhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan 
manufaktur iiyang iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020. ii 
 
Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan 
  Hasil penelitian peneliti menyatakan bahwa variabel kebijakan dividen secara parsial ii ii ii 
itidak iiberpengaruh iisignifikan iidan iinegatif iiterhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan 
imanufaktur iiyang iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020. 

 iiHasil iipenelitian iiini iitidak iisejalan iidengan iipenelitian iiHawa ii(2019), iiDevianasari iidan 
iSuryantini ii(2015) iidan iiSimatupang iidan iiLubis ii(2020) iimenyatakan iibahwa iivariabel iidividen 
ipayout iiratio iiberpengaruh iipostif iinamun iitidak iisignifikan iiterhadap iinilai iiperusahaan. iiHal iiini 
iimenunjukkan iibahwa iibesar iikecilnya iidividen iiyang iidibagikan iikepada iipara iipemegang 
iisaham, iitidak iiberkaitan iidengan iitinggi iirendahnya iinilai iiperusahaan iidan iitidak iimenjadi 
iipertimbangan iibagi iiinvestor iiuntuk iiberinvestasi iidi iisaham. 

Kesimpulan iidari iipeneliti iiini iimenyatakan iibahwa iisemakin iikecil iiproporsi iipemegang 
iisaham iimendapat iidividen iimaka iisemakin iikecil iikinerja iidan iioperasional iidan iimembuat iinilai 
iiperusahaan iisemakin iikecil iimenyebabkan iikebijakan iidividen iisecara iiparsial iitidak 
iiberpengaruh iisignifikan iidan iinegatif iiterhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan iimanufaktur 
iiyang iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020.  
 
Pengaruh Keputusan Investasi Terhadap Nilai iPerusahaan 

Hasil penelitian peneliti menyatakan bahwa keputusan investasi secara parsial berpengaruh 
iisignifikan iidan iipositif iiterhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan iimanufaktur yang iiterdaftar 
iidi iiBEI iitahun ii2018-2020. 
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Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Devianasari dan Suryantini (2015) menyatakan   
bahwa price earning ratio iiberpengaruh iinegatif iinamun iitidak iisignifikan iiterhadap iinilai 
perusahaan. iiHasil iipenelitian iiini iisejalan iidengan iipenelitian iiAyuningtyas iidkk ii(2020) 
menyatakan iibahwa iikeputusan iiinvestasi iisecara iisignifikan iimempengaruhi iinilai iiperusahaan. 
Hasil iipenelitian iiini iisejalan iidengan iipenelitian iiAfzal iidan iiRoman ii(2012) iimenyatakan ibahwa 
ikeputusan iiinvestasi iiberpengaruh iipositif iidan iisignifikan iiterhadap iinilai iiperusahaan. iiHal iiini 
imenunjukkan iibahwa ii iiapabila iikeputusan iiinvestasi iinaik iisebesar iisatu iisatuan, iimaka iinilai 
iperusahaan iijuga iiakan iinaik. iiAdanya iipengaruh iikeputusan iiinvestasi iiterhadap iinilai 
iperusahaan iimenunjukkan iibahwa iikemampuan iiperusahaan iimemaksimumkan iiinvestasi iidalam 
iupayanya iimenghasilkan iilaba iisesuai iidengan iijumlah iidana iiyang iiterikat. 

Kesimpulan iidari iipeneliti iiini iimenyatakan iibahwa iikeputusan iiinvestasi iitersebut mampu 
iimemberikan iireturn iiyang iimenguntungkan iimaka iiakan iimeningkatkan iipula iibagian keuntungan 
iiyang iiakan iidinikmati iioleh iipemegang iisaham iiyang iitentunya iiini iisemua iiakan imeningkatkan 
iinilai iiperusahaan. iisehingga iikeputusan iiinvestasi iisecara iiparsial ii iiberpengaruh signifikan iidan 
iipositif iiterhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan iimanufaktur iiyang iiterdaftar di iiBEI iitahun 
ii2018-2020. 
 
Pengaruh iiRasio iiHutang iiTerhadap iiNilai iiPerusahaan 
 Hasil penelitian peneliti menyatakan bahwa rasio hutang secara parsial iberpengaruh 
signifikan iidan iipositif iiterhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan iimanufaktur iiyang iiterdaftar 
idi iiBEI iitahun ii2018-2020. ii 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Devianasari dan Suryantini (2015) menyatakan 
bahwa variabel iidebt iito iiequity iiratio iiberpengaruh iipostif iisignifikan iiterhadap iinilai perusahaan. 
iiHasil iipenelitian iiini iitidak iisejalan iidengan iipenelitian iiAyuningtyas iidkk ii(2020) menyatakan 
iibahwa iikebijakan iihutang iiberpengaruh iisecara iisignifikan iiterhadap iinilai perusahaan. iiHasil 
iipenelitian iiini iisejalan iidengan iipenelitian iiPangesti ii(2020) iimenyatakan bahwa iidebt iito iiequity 
iiratio iiberpengaruh iipositif iidan iisignifikan iiterhadap iinilai perusahaan.Hal iiini iimenunjukkan 
iibahwa iipenggunaan iiutang iisebagai iisumber iipembiayaan dapat iimenjadi iisinyal iipositif iibagi 
iiinvestor iidan iimampu iimeningkatkan iinilai iiperusahaan. ii 

Kesimpulan iidari iipeneliti iiini iimenyatakan iibahwa iisuatu iiperusahaan iidapat 
menggunakan iihutang iidengan iisebaik iimungkin iimaka iihutang iitersebut iidapat iimeningkatkan 
nilai iiperusahaan. iisehingga iirasio iihutang iisecara iiparsial ii iiberpengaruh iisignifikan iidan iipositif 
terhadap iinilai iiperusahaan iidi iiperusahaan iimanufaktur iiyang iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-
2020. 
 
Pengaruh Net Profit Margin, Kebijakan Dividen, Keputusan Investasi Dan Rasio HutangTerhadap 

Nilai Perusahaan 
  ii iiHasil iipenelitian iiini iimenyatakan iibahwa iiNet iiProfit iiMargin ii(NPM), ii iikebijakan 
iidividen, iikeputusan iiinvestasi iidan iirasio iihutang iisecara iisimultan iiberpengaruh iiterhadap iinilai 
iiperusahaan iidi iiperusahaan iimanufaktur iiyang iiterdaftar iidi iiBEI iitahun ii2018-2020. ii 

Penggunaan iihutang iidapat iimengendalikan iipenggunaan iiarus iikas iibebas iisecara 
iiberlebihan iiagar iimanajemen iiterlibat iidalam iiprojek iiinvestasi iiyang iimenguntungkan. 
iiPenggunaan iihutang iiakan iimenghadirkan iipengawasan iitambahan iidari iipihak iipemberi iihutang 
iiagar iimanajemen iibekerja iiuntuk iikepentingan iiperusahaan. iiKondisi iiini iiakan iidirespon iisecara 
iipositif iioleh iipemegang iisaham iiyang iitercermin iidalam iipeningkatan iiharga iisaham. iiKebijakan 
iidividen iimenentukan iiberapa iibanyak iikeuntungan iiyang iiakan iidiperoleh iipemegang iisaham. 
iiKeuntungan iiyang iiakan iidiperoleh iipemegang iisaham iiini iiakan iimenentukan iikesejahteraan 
iipara iipemegang iisaham iiyang iimerupakan iitujuan iiutama iiperusahaan. iiSemakin iibesar iidividen 
iiyang iidibagikan iikepada ii iipemegang iisaham, iimaka iinilai iiperusahaan iisemakin iitinggi. 

Hal iiini iidisebabkan iikarena iisemakin iitinggi iitingkat iiNet iiProfit iiMargin, iiKebijakan 
iidividen, iikeputusan iiinvestasi iidan iirasio iihutang iimaka iilaba iibersih iiyang iidihasilkan iiakan 
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iimeningkat iisehingga iiperusahaan iisudah iidapat iimemanfaatkan iikeuangan iiuntuk iimeningkatkan 
iipenjualan iidan iiaset iiyang iiberpengaruh iiterhadap iinilai iiperusahaan. iiKenaikan iipendapatandan 
iiaset iidapat iimenaikkan iilaba iibersih iisehingga iinilai iiperusahaan iimeningkat. 
 
5. Penutup  
Kesimpulan 
1. Variabel iNet iProfit iMargin isecara iparsial iberpengaruh isignifikan idan ipositif iterhadap inilai 

iperusahaan idi iperusahaan imanufaktur iyang iterdaftar idi iBEI itahun i2018-2020. 
2. Variabel ikebijakan idividen isecara iparsial itidak iberpengaruh isignifikan idan inegatif iterhadap 

inilai iperusahaan idi iperusahaan imanufaktur iyang iterdaftar idi iBEI itahun i2018-2020. 
3. Variabel ikeputusan iinvestasi isecara iparsial i iberpengaruh isignifikan idan ipositif iterhadap inilai 

iperusahaan idi iperusahaan imanufaktur iyang iterdaftar idi iBEI itahun i2018-2020. 
4. Variabel irasio ihutang isecara iparsial iberpengaruh isignifikan idan ipositif iterhadap inilai 

iperusahaan idi iperusahaan imanufaktur iyang iterdaftar idi iBEI itahun i2018-2020. 
5. Variabel iNet iProfit iMargin i(NPM), i ikebijakan idividen, ikeputusan iinvestasi idan irasio ihutang 

isecara isimultan iberpengaruh iterhadap inilai iperusahaan idi iperusahaan imanufaktur iyang 
iterdaftar idi iBEI itahun i2018-2020. 

Saran 
1. Bagi iperusahaan i 

Sebaiknya iperusahaan idapat imenilai ivariabel iNet iProfit iMargin i(NPM), i ikebijakan idividen, 
ikeputusan iinvestasi idan irasio ihutang isebagai idasar iuntuk imerencanakan ipengelolaan idana 
idalam irangka imeningkatkan inilai iperusahaan ipada iperiode imendatang. i 

2. Bagi iFakultas iEkonomi iUniversitas iPrima iIndonesia. 
Hasil ipenelitian iini idiharapkan idapat iberguna idan imenambah ibahan ipustaka ipenelitian iyang 
itelah iada iserta idapat idijadikan isebagai ibahan iacuan ibagi ipengembangan ipenelitian-
penelitian iselanjutnya. 

3. Bagi iPeneliti 
Peneliti idapat imenambah iwawasan ipengetahuan ipeneliti imengenai ipengaruh iNet iProfit 
iMargin i(NPM), i ikebijakan idividen, ikeputusan iinvestasi idan irasio ihutang iterhadap inilai 
iperusahaan 

4. Bagi ipeneliti iberikutnya 
Hasil idari ipenelitian iini idiharapkan idapat imenambah ireferensi iuntuk ipenelitian iselanjutnya 
iyang iberkaitan idengan iakuntansi.  
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