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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengukur solvabilitas menggunakan Debt to Equity
Ratio (DER), kebijakan dividen diukur dengan Dividend Payout Ratio (DPR),
sedangkan keputusan investasi diproksikan dengan Return on Investment (ROI).
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode andlisis
regresi linear berganda. Sampel penelitian ditentukan dengan teknik purposive
sampling dan diperoleh sebanyak 39 data observasi. Analisis data dilakukan
melalui uji asumsi klasik, uji koefisien korelasi (R), uji koefisien determinasi (R?), serta
uji hipotesis (uji t dan uji F) dengan bantuan program SPSS. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa secara simultan solvabilitas dan kebijakan dividen memiliki
hubungan yang cukup terhadap keputusan investasi. Secara parsial, variabel
solvabilitas dan kebijakan dividen menunjukkan pengaruh terhadap Return on
Investment pada perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman.
Nilai koefisien determinasi menunjukkan bahwa variasi keputusan investasi
dapat dijelaskan oleh solvabilitas dan kebijokan dividen, sedangkan sisanya
dipengaruhi oleh faktor lain diluar model penelitian. Temuan ini mengindikasikan
bahwa struktur modal dan kebijakan pembagian laba menjadi pertimbangan
penting dalam pengambilan  keputusan investasi  perusahaanyang
dipertimbangkan oleh pasar dalam menentukan harga saham perbankan.

Kata Kunci: Solvabilitas; Debt to Equity Ratio; Kebijakan Dividen; Dividend Payout Ratio;
Return on Investment; Keputusan Investasi.
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Pendahuluan

Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia beroperasi dalam
lingkungan bisnis yang dinamis dan kompetitif. Keputusan investasi menjadi
aspek krusial karena menentukan arah pertumbuhan dan keberlanjutan
perusahaan. Keputusan tersebut tidak terlepas dari kondisi keuangan internal
perusahaan, khususnya yang berkaitan dengan struktur modal dan kebijokan
pembagian laba.
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Solvabilitas  mencerminkan kemampuan perusahaan memenuhi
kewaqjiban jangka panjang. Tingkat solvabilitas yang tinggi menunjukkan
besarnya penggunaan utang dalam struktur modal yang dapat memengaruhi
fleksibilitas perusahaan dalam melakukan investasi.

Selain solvabilitas, kebijokan dividen juga berperan penting. Dividend
Payout Ratio menjadi indikator bagaimana laba didistribusikan kepada
pemegang saham atau ditahan untuk pembiayaan investasi. Kebijakan dividen
sering dipandang sebagai sinyal stabilitas keuangan perusahaan oleh investor.

Subsektor makanan dan minuman dipilih karena memiliki permintaan
yang relatif stabil namun tetap membutuhkan investasi besar dalam produksi
dan distribusi. Oleh karena itu, pentfing untuk mengkaji bagaimana solvabilitas
dan kebijakan dividen memengaruhi keputusan investasi pada subsektor ini.

Metode Analisis

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan lokasi
penelitian pada Bursa Efek Indonesia melalui pengambilan data sekunder di situs
resmi BEIl. Populasi penelitian mencakup seluruh perusahaan perbankan yang
terdaftar di BEl, dengan teknik pengambilan sampel menggunakan purposive
sampling. Kriteria sampel mencakup perusahaan yang tetap terdaftar selama
periode 2022-2024 dan memiliki laporan keuangan lengkap, sehingga diperoleh
13 perusahaan sampel.

Data dianalisis menggunakan regresi linier berganda dengan model
persamaan: Y=R0+R1X1+R2X2+e, di mana Y adalah harga saham, X1 adalah
Current Ratio, dan X2 adalah Return On Equity. Sebelum uji hipotesis (Uji t dan Uji
F), dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, uji autokorelasi, uji
multikolinieritas, dan uji heteroskedastisitas untuk memastikan model penelitian
valid dan bebas dari bias statistik.

Hasil

Hasil Uji Statistik Deskriptif
Berdasarkan analisis data yang dilakukan, berikut adalah ringkasan hasil
uji statistik yang memberikan gambaran nilai minimum, maksimum, rata-rata,

dan standar deviasi dari variabel CR, ROE, dan Harga Saham.
Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics
N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
ROl 39 .04 33 1172 06774
DER 39 A1 2.14 6195 45614
DPR 39 03 1.82 5710 46668
Valid N (listwise) 39

Sumber : Data diolah, 2026
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Berdasarkan data tabel 1. di atas dapat dijelaskan bahwa hasil statistik
deskriptif tentang vaiabel-variabel dalam penelitian ini, antara lain:

a. Nilai minimun Debt to Equity Ratio (DER) (XI) sebesar 0.11. nilai maximun
2.14. dan nilai rata-rata sebesar 0.6195 Nilai std deviasi variabel Debt to
Equity Ratio 0.45614

b. Nilai minimun Dividend Payout Ratio (DPR) (X2) sebesar 0.03 nilai maximun
1.82 dan nilai rata-rata sebesar 0.5710. Nilai std deviasi variabel Refurn On
Equity 0.46668.

c. Nilai minimun Return on Investment (ROI) (Y) sebesar 0.04 nilai maximun
0.33 dan nilai rata-rata sebesar 0.1172. Nilai std deviasi variabel Harga
Saham 0.6774

Hasil Uji Normalitas
Data penelitian dinyatakan berdistribusi normal karena nilai signifikansi
menunjukkan hasil > 0,05.

Tabel 2. Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 39
Normal Parametersa.pP Mean .0000000
Std. Deviation .05949450
Most Extreme Differences Absolute .138
Positive .138
Negative -.079
Test Statistic .138
Asymp. Sig. (2-tailed) .061¢

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber: Data diolah,2026

Berdasarkan Tabel 2. Berdasarkan tabel di ataas dapat diketahui uji
noralitas dengan mengunakan Kolmogorov Smirnov di mana nilai sig yang
dihasilkan sebesar 0,061 > 0,050 dengan demikian data ini berdistribusi normal

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda
Hasil pengujian menunjukkan arah pengaruh positif dari kedua variabel
independen terhadap variabel dependen.

Tabel 3. Model Persamaan Regresi
Coefficients®

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
1 (Constant) .058 .021 2.826| .008
DER .056 .022 376 2.566| .015
DPR 043 021 295| 2.017| .051

a. Dependent Variable: ROI
Sumber: Data diolah, 2026
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Berdasarkan tabel 3. Di atas, maka persamaan regresi yang terbentuk

pada uji regresi ini adalah:

Y = 3,309 + 0,867(CR) + 0,653(ROE)

Model tersebut dapat diinterpretasikan sebagai berikut:

a.

Nilai konstanta adalah 0.058 ini menunjukkan bahwa, jika variabel
independen Debt to Equity Ratio dan Dividend Payout Ratio bernilai nol
(0) maka nilai variabel dependen (Y) adalah sebesar 0.058 satuan.
Koefisien regresi variabel ROl sebesar 0,056 mengindikasikan bahwa setiap
peningkatan satu satuan DER , dengan asumsi variabel lain konstan, akan
meningkatkan variabel ROI sebesar 0,056 satuan. Koefisien bernilai posifif
inimenunjukkan hubungan searah antara DER dan variable ROI. Hal dapat
diartikan bahwa apabila nilai DER Perusahaan mengalami peningkatan
maka nilai ROl akan mengalami peningkatan begitu pun juga sebaliknya.
Koefisien regresi variabel DPR sebesar 0,043, yang berarti setiap kenaikan
satu satuan DPR akan meningkatkan variabel ROI sebesar 0,043 satuan.
Hal dapat diartikan bahwa apabila nilai DPR Perusahaan mengalami
peningkatan maka nilai ROl akan mengalami peningkatan begitu pun
juga sebaliknya

Hasil Uji Parsial (Uji 1)

Variabel DER berpengaruh positif dan signifikan secara parsial terhadap

variabel ROI. Begitu pula dengan Dividend Payout Ratio (DPR) berpengaruh
positif dan tidak signifikan secara parsial terhadap harga saham..

Tabel 4. Uji Parsial (Uji 1)
Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients | Coefficients t Sig.
Model B Std. Error Beta
1 (Constant) 058 021 2.826 .008
DER .056 .022 .376 2.566 .015
DPR .043 .021 .295 2.017 .051

Sumber: Data diolah,2026

minimun Debt to Equity Ratio

Berdasarkan tabel 4 diatas Melalui statistik uji-t yang terdiri dari
(DER) dan Dividend Payout Ratio (DPR),

dapat diketahui secara parsial pengaruhnya terhadap Y (Profitabilitas):

1.

Penguijian Hipotesis Variabel CR (X1): Tabel menunjukkan bahwa variabel
Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai t hitung sebesar 2,566 dengan
tingkat signifikansi 0,015, yang lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05. Dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa DER berpengaruh positif dan
signifikan secara parsial terhadap variabel Y (ROI).

Pengujian Hipotesis Variabel ROE (X2): Tabel menunjukkan bahwa
Dividend Payout Ratio (DPR) memiliki nilai t hitung sebesar 2,017 dengan
tingkat signifikansi 0,051 , yang jauh lebih bear dari 0,050. Hal ini
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menunjukkan bahwa Dividend Payout Ratio (DPR) berpengaruh positif dan
tidak signifikan secara parsial terhadap variable Y (ROI).

Hasil Uji Simultan (Uji F)
Secara bersama-sama, CR dan ROE berpengaruh signifikan terhadap
harga saham perusahaan perbankan di BEI periode 2020-2024.

Tabel 5. Uji Simultan (Uji f)

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression .040 2 .020 5.338 .009P
Residual 135 36 .004
Total 174 38

a. Dependent Variable: ROI
b. Predictors: (Constant), DPR, DER
Sumber: Data diolah,2026

Berdasarkan tabel diatas yang terdiri dari variabel Current Ratio (CR) dan
Return On Equity (ROE), dapat diketahui secara simultan (bersama-samal)
pengaruhnya terhadap Y (Harga Saham): Pengujian Hipotesis penelitian: Tabel
ANOVA menunjukkan bahwa variabel independen hasil uji anova atau F-test,
diperoleh F-hitung sebesar (5,338) dan tingkat signifikasi 0,009 < 0,05. artinya
variabel Debft to Equity Ratio (DER) dan Dividend Payout Ratio (DPR) secara
bersama sama berpengaruh positif dan  signifikan terhadap Refurn on
Investment (ROI).

Pembahasan

Hasil Hasil penelition menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER)
memiliki pengaruh positif dan signifikan ternadap Return on Investment (ROI)
pada perusahaan sub-sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia selama periode penelitian. Temuan ini mengindikasikan bahwa
peningkatan proporsi utang terhadap ekuitas mampu mendorong peningkatan
tingkat pengembalian investasi perusahaan. Secara konseptual, hasil tersebut
sejalan dengan Signaling Theory yang memandang struktur modal sebagai
sinyal positif bagi investor mengenai prospek kinerja perusahaan. Pengelolaan
utang yang optimal dinilai dapat meningkatkan efektivitas pemanfaatan aset
sehingga berimplikasi pada peningkatan profitabilitas investasi.

Di sisi lain, Dividend Payout Ratio (DPR) menunjukkan pengaruh positif
namun tidak signifikan terhadap ROI. Hal ini menandakan bahwa besarnya
pembagian dividen belum mampu memberikan dampak nyata terhadap
peningkatan  pengembalian investasi  perusahaan. Temuan tersebut
memperlihatkan bahwa kebijakan dividen tidak selalu menjadi faktor penentu
kinerja investasi, melainkan sangat bergantung pada kondisi internal
perusahaan dan strategi keuangan yang diterapkan. Dengan demikian,
hubungan antara kebijakan dividen dan kinerja keuangan bersifat kontekstual
serta dapat berbeda tergantung pada variabel yang dapat digunakan dalam
model andalisis.
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Simpulan dan Saran

Kesimpulan Penelitian inimenyimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return on Investment (ROI). Hal ini
menunjukkan bahwa struktur modal yang dikelola secara optimal mampu
meningkatkan pengembalian investasi serta memberikan sinyal positif kepada
investor terhadap prospek perusahaan. Sementara itu, Dividend Payout Ratio
(DPR) berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap ROI, yang
mengindikasikan bahwa tinggi rendahnya pembagian dividen tidak menjadi
faktor penentu dalam peningkatan pengembalian investasi perusahaan..

Saran Bagi manajemen perusahaan, disarankan untuk menjaga struktur
modal pada fingkat optimal dengan mengendalikan penggunaan utang agar
tidak menimbulkan beban yang dapat menghambat ekspansi investasi. Bagi
investor, penting untuk fidak hanya berfokus pada tingkat keuntungan, tetapi
juga mempertimbangkan rasio solvabilitas dan kebijakan dividen sebagai dasar
pengambilan keputusan investasi. Selanjutnya, bagi peneliti  berikutnya
disarankan menambahkan variabel lain seperti likuiditas, ukuran perusahaan,
pertumbuhan penjualan, maupun CSR agar model penelitian menjadi lebih
komprehensif dan mampu menjelaskan faktor-faktor yang memengaruhi
keputusan investasi secara lebih luas.
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