
UNIVERSITAS 
MUHAMMADIYAH 

SIDOARJO

Keputusan Investasi, Pendanaan, Dividen
Terhadap Nilai Perusahaan Dengan

Risiko Bisnis Sebagai Variabel Mediasi
Pada Perusahaan Properti

Oleh:
Nama Mahasiswa : Siti Fatimah - 192010200170, 

Dosen Pembimbing : Detak Prapanca,S.E.MM
Progam Studi Manajemen

Universitas Muhammadiyah Sidoarjo
Mei, 2023



UNIVERSITAS 
MUHAMMADIYAH 

SIDOARJO

BAB I
PENDAHULUAN



3

Pendahuluan
Suatu perusahaan pasti mempunyai tujuan dengan mempertahankan dan memperkembangkan nilai perusahaan tetap

berjalan dengan lancar. Perusahaan harus berhati-hati dalam menentukan keputusan jangka panjang. 

Dalam keputusan lainnya investor harus mengerti mengenai pendanaan yang perlu dibutuhkan perusahaan. Dalam hal ini
keputusan pembiayaan juga dapat diartikan sebagai keputusan yang berdampak besar perusahaan dikarenakan sebagai
bentuk tantangan bagi manajemen keuangan yang berdampak langsung pada kinerja dan struktur dari perusahaan.

Perusahaan yang mempunyai nilai perusahaan yang tinggi akan memancing para investor untuk menaruh modal di 
perusahan. karena investor dengan mellihat seberapa tinggi performa perusahaan dengan melihat keadaan laporan
keuangnanya. 

Dengan begitu pembagian dividen dengan return yang cukup tinggi akan memberikan keuntungan pemilik maupun
perusahaan. sehingga risiko bisnis tergantung dalam perhitungan strategi perusahaan dengan pengambilan keputusan
dalam investasi,pendanaan, dan dividen. Karena yang dihadapi investor adalah Jika semakin tinggi risiko yang 
ditanggung oleh investor maka semakin tingkat return yang muncul diharapkan oleh investor,sehingga para investor 
berharap sebuah tingkat keuntungan. 
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Gap (novelty)
Dari penjelasan  maka resech gap 
yang dapat penulis terapkan 
adalah menggunakan resech gap 
Empirical gap kesenjangan empiris
yang dikaitkan dengan temuan
penelitian sebelumnya yang perlu
diverifikasi dengan studi empiris
yang saat ini sedang diselidiki
(Bloch&Kranz) ha ini juga terkait
dengan munculnya perbedaan
yang tidak konsisten unutk
menimbulkan celah, dengan 
mengajukan sebuah variabel 
pemediasi yang sejalan dengan 
penelitian yang sedang dilakukan 
yaitu Risiko Bisnis.
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Pendahuluan (Grand theory)

teory sinyal yaitu bahwa kepemilikan informasi yang memberikan
kode atau sinyal kepada investor relevan (Spence,1937) dengan
nilai perusahaan yang dilakukan untuk memenuhi kebutuhan
investor untuk mengambil keputusan, berupa penyajian laporan
keuangan yang telah disajikan oleh perusahaan dengan begitu
investor dapat bebas melihat sistem perkembangan perusahaan
[R.Maflika and M.Kodir (2017)],karena sebuah keputusan investasi, 
pendanaan, dividen dapat menghasilkan nilai positif dan negative 
terhadap perusahaan untuk mempengaruhi keputusan investor 
[hanif rawi isari(2018)].



7

lanjutan

Keputusan

dividen

Keputusan

pendanaan
Keputusan

invetasi

pengeluaran investasi

memberikan sinyal positif

terhadap pertumbuhan

perusahaan di masa depan

sehingga mampu meningkatkan

nilai perusahaan. Sehingga

investor dapat tertarik untuk

menanamkan modal dengan

informasi yang sudah diberikan.

besarnya dividen ini dapat

mempengaruhi harga saham; 

jika dividen dibayar tinggi, maka

harga saham cenderung tinggi

sehingga nilai perusahaan juga

tinggi. Sehingga dividen

dianggap sebagai salah satu

indikator investor melihat

prospek bisnis perusahaan yang 

berkinerja baik dan

menguntungkan.

Para investor dapat mengetahui

dengan proksi yang terjadi dallam

utang ,pembiayaan yang dipakai

dengansumber pendanaan yang 

efektif dan efisien sebagai

pengungkit nilai perusahaan, 

seorang manajer dituntut

menentukan jumlah aktiva yang 

dibutuhkan perusahaan sesuai

tujuan dan operasional

perusahaan. Keputusan tersebut

adalah lingkup keputusan

investasi yang meliputi; pembelian

mesin produksi, pembangunan

kantor, pembelian perlengkapan

kantor, biaya penelitian dll
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RUMUSAN PENELITIAN

Tujuan

penelitian

Rumusan

Masalah

Pertanyaan

Penelitian

Kategori

SDGs

Masuk dalam

Kategori point ke 17

Untuk membuktikan secara empiris

Bahwa keputusan investasi, 

pendanaan, dan dividen

berpengaruh sinigfikan terhadap

nilai perusahaan melalui adanya

risiko bisnis sebagai penghubung

Meminimalisir terjadinya risiko

bisnis yang kemungkinan

berdampak terhadap nilai

perusahaan melalui keputusan

investasi, pendanaan, dan

dividen

Apakah keputusan dalam

manajemen keuangan

perusahaan

Dapat mempengaruhi

perusahaan

Dengan andanya risiko yang 

terjadi ?
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Metode jenis purposive sampling, 
dihitung menggunakan rumus
Cronbach's Alpha dengan syarat
valid 1000

Dianalisis dengan metode SEM 

menggunakan aplikasi

Smart Partial Least Square (PLS) versi

4.0 

(spesifikasi model) 
Penentuan model 

luar dan model 
dalam

( evaluasi model 
luar) Pengujian

validitas dan
realibilitas

( evaluasi model 
dalam) Pengujian

hipotesis antar
variabel

Model Analisa Data

Tahapan Umum Pada Analisis PLS-SEM
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METODELOGI PENELITIAN
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• 65 perusahaan
sektor Properti

• Mempunyai
kriteria

• Sampel 15 x(5 
tahun)

• Teknik
purposive 
sampling 
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sekunder

• Kuantitatif

• Sumber data 
laporan
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• web 
(www.idx.com) 
dan ( 
www.oksaham.
co.id) 

http://www.idx.com/
http://www.oksaham.co.id/
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DEFINISI OPERASIONAL DAN VARIABEL 
PENGUKUR

Variabel Proksi Pengukuran Acuan

Keputusan investasi (x1):

Memeprhitungkan lembar per saham untuk

medapatkan keuntungan bagi investor [19]

Price Earning Ratio

(PER) 𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑒𝑛𝑢𝑡𝑢𝑝𝑎𝑛 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐸𝑃𝑆

Pertiwi (2016), mutmainnah &zarah (2019)

Keputusan Pendanaan (x2):

Memeperhitungkan melalui hutang

perusahaan dengan cara sumber dan dana

minim samapai maksimalnya [20]

Debt to Equity Ratio

(DER)
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠

V.Wiratna (2017:88),

Kallapur & Trombley (1999), Smith & Watts

(1992)

Keputusan Dividen (x3):

Perusahaan yang mendapatkan likuid maka

dividen akan semakin besar.

Dividen payout ratio

(DPR)

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

C.Arko (20140, Lintner (1956), rohmadoni & saifi

(2020)

Risiko Bisnis (z):

dipengaruhi stabilitas penerimaan dan

stabilitas biaya, hal yang terjadi karena

ketidakpastian yang disebabkan oleh risiko

bisnis menyebabkan berlikunya jalan

perusahaan untuk mendapatkan

keuntungan[21].

Business Risk

(BRISK)

𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡

Brigham & houtson (2006), fahmi (2012), Arna

Suryani (2019)

Nilai perusahaan (y):

Harga saham Membawa

nilaiperusahaan yang cukup tinggi. Sehingga

untuk membantu mempermudah investor

melakukan keputusan[22]

Price book value

(PBV) 𝑐𝑙𝑜𝑠𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑟𝑖𝑐𝑒

𝑏𝑜𝑜𝑘 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒

Chaidir, (2015),

Afzal &Rohman (2017), Pandya & Rao (1998)
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PENGEMBANGAN HIPOTESIS

 Kerangka konseptual

   
  Investasi  

                   X1 

                 

  

Pendanaan      

     X2 

        

             

                   

 Dividen 

     X3 

 

Risiko 

Bisnis 

Z 

Nilai 

Perusahaa

n 
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HASIL UJI DESKRIPTIF

Variabel Min Max Rata-rata Std. Deviasi

PER 0.601 19400.00 1439.91 3862.69 

DER 0.042 4.52 0.84 0.79 

DPR 0.019 806.82 34.34 101.66 

BRISK 0.008 4.40 0.28 0.74 

PBV 2.111 2146.31 169.52 419.36 

Sumebr:data sekunder diolah,(2023)
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Validitas konvergen (Loading factor )

Variabel 
Outer 

Loadings 
Keterangan 

Price Earning Ratio 1.000 Valid 

Debt to Equty Ratio 1.000 Valid 

Dividen Payout Ratio 1.000 Valid 

Bussiness Risk 1.000 Valid 

Price Book Value 1.000 Valid 

 

Jika indikator memiliki >0,70 maka

Indikator tersebut memenuhi kriteria
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Lanjutan

Variabel 
Average Variance Extracted  

(AVE) 

Price Earning Ratio 1.000 

Debt to Equty Ratio 1.000 

Dividen Payout Ratio 1.000 

Bussiness Risk 1.000 

Price Book Value 1.000 

 

Nilai AVE

  
Dividen 

Payout Ratio 

Price 

Earning 

Ratio 

Price Book 

Value 

Debt to 

Equty 

Ratio 

Bussiness 

Risk 

Dividen Payout 

Ratio 
1.000 

    

Price Earning 

Ratio 
0.229 1.000 

   

Price Book 

Value 
0.198 0.974 1.000 

  

Debt to Equty 

Ratio 
-0.030 0.081 0.104 1.000 

 

Bussiness Risk 0.034 0.488 0.660 0.219 1.000 

 

Nilai Cross Loading

Kondisi variabel memiliki nilai averege variance extract

> 0,50 maka dianggap valid

Item variabel yang mempunyai nilai lebih

Besar jika dihubungkan dengan variabel dependen
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Uji Realibilitas

Variabel Cronbach’s Alpha Composite Reliability 

Price Earning Ratio 1.000 1.000 

Debt to Equty Ratio 1.000 1.000 

Dividen Payout Ratio 1.000 1.000 

Bussiness Risk 1.000 1.000 

Price Book Value 1.000 1.000 

 
Crnbach alpfa dan composite reliability keduanya harus memiliki nilai

Lebih besar 0,70 maka variabel penelitian bisa diandalkan.
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Inner Model (uji koefisien determinasi )

 
R Square 

Nilai Perusahaan (PBV) 0.993 

Risiko Bisnis (BRISK) 0.275 

 

R-Square Model (R2)

Predictive Relevan Model (Q2)

Q2 = 1- (1-R21) (1-R22)

= 1- (1-0.993) (1-0,275)

= 1- (0,007) (0,725)

= 1- (0,5075)

= 0,4925

uji yang dilakukan dalam menunjukkan seberapa baik nilai observasi yang dihasilkan

dengan menggunakan prosedur dengan melihat pada nilai Q square. 

Jika nilai Q square > 0, maka dapat dikatakan memiliki nilai observasi yang baik,
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HASIL PENGUJIAN HIPOTESIS

Variabel dinyatakan berpengaruh sinigfikan apabila nilai

t-statistik > 1.96 dan p-value < 0.05
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Secara langsung

Hipotesis
Original Sample 

(O)
T Statistics (|O/STDEV|) P Values

H1a : Keputusan Investasi berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 0.857 12.704 0.000

H2a : Keputusan Pendanaan berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan

-0.020 0.908 0.364

H3a : Keputusan Dividen berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan -0.007 0.676 0.499

H4 : Risiko Bisnis berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 0.246 2.040 0.042

Hasil uji path coefficient
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Secara tidak langsung

Hipotesis
Original Sample 

(O)
T Statistics (|O/STDEV|) P Values

H1b : Risiko Bisnis signifikan sebagai variabel mediasi pengaruh keputusan
investasi terhadap nilai perusahaan

0.121 2.368 0.018

H2b : Risiko Bisnis sinigfikan sebagai variabel mediasi pengaruh keputusan
pendanaan terhadap nilai perusahaan

0.044 1.178 0.239

H3b : Risiko Bisnis sinigfikan sebagai variabel mediasi pengaruh keputusan
dividen terhadap nilai perusahaan

-0.018 1.014 0.311

Hasil uji hipotesis path coefficient
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KESIMPULAN 
• Keputusan investasi terhadap nilai perusahaan berpengaruh sinigfikan dari sini terlihat bahwa sebuah investasi sangat penting

bagi berkembanganya perusahaan, dengan perhitungan investasi tingkat pendapatan juga akan terlihat.

• Keputusan investasi melalui risiko bisnis terhadap nilai perusahaan berpengaruh sinigfikan hal ini menunjukkan bahwa risiko yang 
dilihat oleh investor pasti akan memberikan pertimbangan investor untuk melakukan investasi didalam perusahaan, jika risiko itu
stabil maka investor mampu memberikan investasinya kepada perusahaan.

• Keputusan pendanaan tidak berpengaruh sinigfikan terhadap nilai perusahaan. dalam hal ini jika pendanaan dalam
penggunaan hutang perusahaan semakin tingi tidak ada kontribusi bagi perkembangnya perusahaan.

• Keputusan pendanaan melalui risiko bisnis terhadap nilai perusahaan tidak berpengaruh sinigfikan, dengan ini menunjukkan
bahwa risiko bisnis dapat di pertimbankgan dalam perhitungannya maka hutang dan bunga dapat terkendail,  jika tidak
diperhitungkan bunga hutang juga akan meningkat.

• Keputusan dividen terhadap nilai perusahaan tidak berpengaruh sinigfikan, dikarenakan bahwadalam pengembaian maupun
pembayaran yang diakukan oleh investor tidak mempengaruhi perusahaan karena apa yang sudah dihasilkan akan tetap
dibagikan walaupun itu sebagai laba ditahan, dan pembayaran yang ditanggungkan oleh investor tetap harus dibayarkan.

• Keputusan dividen melalui risiko bisnis terhadap nilai perusahaan tidak berpengaruh sinigfikan, hal ini menunjukkan bahwa tinggi
rendahnya risiko tidak terdeskripsi oleh perusahaan dalam membagikan dividen sebab baik tinggi rendahnya dividen tetap
harus dibagikan atau dibayarkan tanpa mempengaruhi perusahaan.

• Risiko bisnis terhadap nilai perusahaan berpengaruh sinigfikan, yang ditunjukan dalam sebuauh perusahaan pasti ada manajer
yang mengatur jalanya perusahaan, dimana bertugas utuk memantau dan memprediksi kemungkinan muncul risiko baik resiko
stabil maupun meningkat, maka dari itu pentingnya perusahaan agar tidak turun efisiennya diperlukan strategi olah risiko
terhadap perusahaan yang nantinya berdampak pada nilai perusahaan tersebut.
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SARAN

• Untuk bisa memahami bagaimana menangani keputusan
keuangan yang benar dalam melihat suatu perusahaan, dan
memahami risiko yang perlu ditangani dalam perusahaan yang 
ingin dicakup.

• Tetap memberikan informasi mengenai perusahaan dengan
memberikan hal-hal seperti laporan yang terbuka sehingga
orang lain dapat mendalami dan belajar dalam perusahaan

• Untuk penelitian selanjutnya bisa lebih mengembangkan
dengan membahas keputusan yang lain bagaiamana
berdampak pada risiko bisnis pada nilai perusahaan .
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