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“Memulai mengerjakan sesuatu diawali dengan niat yang baik dan bermanfaat 

untuk orang lain” 

“Carilah keridhaan orang tua, maka Allah juga akan ridha” 

“Disiplin waktu adalah awal kunci kesuksesan” 

“Hasil tidak akan menghianati proses” 

Skripsi ini saya persembahkan untuk: 

- Bapak dan Ibu  

- (Alm) Kakek dan Nenek 

- Pakdhe, Budhe, Om dan Bulek 
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INTISARI 

Diera industri 4.0 banyak perusahaan baru yang didirikan dengan  

memiliki teknologi yang canggih dan super cepat. Persaingan akan mengalami 

peningkatan secara terus menerus berdampak pada situasi perusahaan yang 

dialami oleh manajer keuangan. Kemampuan yang harus dimilikinya yaitu dapat 

meningkatkan nilai perusahaan dan tolak ukur keberhasilannya dalam mengelola 

keuangan perusahaan dengan melihat nilai perusahaan.  Dengan ini yang harus 

dilakukan adalah mengambil keputusan keuangan yang tepat, yakni kebijakan 

pendanaan, kebijakan investasi dan kebijakan dividen dengan memperhatikan 

risiko bisnis yang akan diterima. 

Kebijakan pendanaan berkaitan dengan struktur modal perusahaan yang 

meliputi perimbangan manajemen dalam mengelola utang dan ekuitas 

perusahaaan. Penelitian yang dilakukan oleh  Alza dan Utama (2018) menyatakan 

bahwa kebijakan pendanaan yang dimoderasikan oleh risiko bisnis memiliki 

pengaruh signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan, dan risiko bisnis 

memoderasi pengaruh kebijakan pendanaan terhadap nilai perusahaan. Tetapi 

berbeda dengan penelitian Sari dan Wijayanto (2015) kebijakan pendanaan yang 

dimoderasikan oleh risiko bisnis memiliki pengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan, dan risiko bisnis memoderasi pengaruh negatif  kebijakan pendanaan 

terhadap nilai perusahaan. 

Kebijakan investasi menyangkut pengeluaran dana yang dilakukan 

sekarang dengan harapan mendapatkan arus kas dalam jumlah lebih dimasa yang 

akan datang. Penelitian Sari dan Wijayanto (2015) hasil penelitian membuktikan 
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bahwa risiko bisnis tidak menjadi mediasi keputusan investasi dengan nilai 

perusahaan. Kebijakan deviden berkaitan dengan laba yang akan dibagikan berupa 

deviden atau akan ditahan guna untuk pembiayaan investasi yang akan 

mendatang. Penelitian Alza dan Utama (2018) menyatakan  bahwa kebijakan 

deviden tidak memberikan kontribusi pada peningkatan nilai perusahaan dan 

risiko bisnis tidak berperan sebagai mediasi keputusan deviden terhadap nilai 

perusahaan. 

Berdasarkan fenomena diatas dan research gap yang mengemukakan 

penelitian yang telah dilakukan masih adanya ketidak konsistenan temuan hasil 

penelitian mengenai “Pengaruh kebijakan pendanaan, kebijakan investasi dan 

kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan dengan risiko bisnis sebagai variabel 

moderasi”. Dengan demikian sebagai pembeda alat ukur nilai perusahaan 

menggunakan TOBIN’S Q untuk mengukur nilai perusahaan karena lebih rasional 

mengingat unsur-unsur kewajiban juga yang dimasukkan sebagai dasar 

penghitungan. Kebijakan pendanaan menggunakan DTAR untuk mengetahui 

seberapa besar kekayaan perusahaan (aktiva) yang dapat dipergunakan untuk 

membayar hutang-hutangnya. Kebijakan investasi menggunakan CPA/BVA untuk 

melihat besarnya aliran tambahan modal saham perusahaan.  

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang tergabung dalam 

indeks LQ45 periode tahun 2016-2018. Teknik pengambilan sampel 

menggunakan metode purpose sampling. Sampel yang diambil berdasarkan 

kriteria dari 59 perusahaan menjadi 23 perusahaan dengan periode 3 tahun 
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menjadi 69 sampel. Dan teknik analisis data yang digunakan adalah analisis 

regresi moderasi atau MRA (Moderated Regression Analysis). 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis dapat disimpulkan bahwa terdapat 1 

hipotesis diterima dan 2 hipotesis ditolak. Hipotesis yang diterima yaitu risiko 

bisnis (DOL) terbukti berpengaruh negatif terhadap hubungan kebijakan pendanaan 

(DTAR) dengan nilai perusahaan (TOBIN’S Q). Dan hipotesis yang ditolak yaitu 

risiko bisnis (DOL) tidak berpengaruh terhadap hubungan kebijakan investasi 

(CPA/BVA) dengan nilai perusahaan (TOBIN’S Q). Dan risiko bisnis (DOL) 

memiliki pengaruh negatif terhadap hubungan kebijakan dividen (DPR) dengan 

nilai perusahaan (TOBIN’S Q).  

Risiko bisnis memoderasi hubungan kebijakan pendanaan dan  kebijakan 

dividen terhadap nilai perusahaan. Kebijakan investasi dapat diatasi dengan 

mengecilkan risiko, mengurangi hutang perusahaan dan meningkatkan dividen 

yang dibagikan. Semakin tinggi hutang akan semakin tinggi biaya bunga sehingga 

laba perusahaan menurun. Dan mengurangi risiko bisnis perusahaan memiliki 

dampak besar akan laba operasional, sehingga rendahnya risiko bisnis akan 

meningkatkan pembagian dividen seiring dengan naiknya nilai perusahaan. 

Dengan ini para investor akan tertarik untuk menanamkan sahamnya dan dapat 

meningkatkan nilai perusahaan. 
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