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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

Perkembangan dunia industri manufaktur pada era globalisasi ini 

sangatlah pesat terutama di negara-negara berkembang tidak terkecuali di 

Indonesia, hal ini dapat dilihat dari semakin bertambahnya jumlah 

perusahaan manufaktur baru yang bermunculan di Indonesia di berbagai 

bidang, sehingga menciptakan suatu persaingan yang ketat antar 

perusahaan manufaktur. Setiap perusahaan manufaktur dituntut mampu 

mengikuti arus persaingan agar tetap dapat mempertahankan usahanya. 

Persaingan dalam industri manufaktur membuat setiap perusahaan semakin 

meningkatkan kinerja agar tujuannya dapat tercapai. Cara bersaing dapat 

dilakukan dengan mewujudkan tujuan utama perusahaan yaitu 

meningkatkan kemakmuran pemegang saham melalui peningkatan nilai 

perusahaan. 

Suatu perusahaan didirikan dengan tujuan mencapai keuntungan 

yang maksimal atau laba yang sebesar–besarnya dan mengoptimalkan nilai 

perusahaan. Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat 

keberhasilan perusahaan yang dikaitkan dengan harga saham. Harga saham 

merupakan sebuah penilaian dari para investor terhadap sebuah 

perusahaan, dimana harga saham menunjukkan bahwa perusahaan tersebut 

memiliki kinerja yang baik atau tidak. Investor dapat menilai perusahaan 

dengan membandingkan nilai bukunya dengan harga  pasar. Apabila nilai
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buku sebuah perusahaan tersebut lebih tinggi dari harga sahamnya, 

perusahaan tersebut memiliki harga saham yang murah yang menunjukkan 

kinerja perusahaan tersebut kurang baik. Sebaliknya, apabila sebuah 

perusahaan memiliki harga pasar lebih tinggi dari nilai bukunya 

perusahaan tersebut memiliki penilaian baik dari para investor dan 

menunjukkan kinerja perusahaan tersebut baik dari pandangan investor, 

yang selanjutnya meningkatkan harga saham perusahaan tersebut 

(Harmono, 2011). 

Dalam proses memaksimalkan nilai perusahaan, akan ada konflik 

antara kepentingan manajer dan pemegang saham (pemilik perusahaan) 

sering disebut agency problem. Tidak jarang bahwa manajer perusahaan 

memiliki tujuan yang berbeda dan kepentingan yang bertentangan dengan 

tujuan utama perusahaan dan sering mengabaikan kepentingan pemegang 

saham. Minat yang berbeda antara manajer dan pemegang saham telah 

mengakibatkan konflik yang biasa disebut dengan konflik keagenan. Hal 

tersebut terjadi karena manajer mengutamakan kepentingan pribadi, 

sebaliknya pemegang saham tidak menyukai kepentingan pribadi dari 

manajer karena apa yang dilakukan manajer tersebut akan menambah 

biaya bagi perusahaan sehingga menyebabkan penurunan keuntungan 

perusahaan dan berpengaruh terhadap harga saham sehingga menurunkan 

nilai perusahaan Wien Ika Permanasari (2010). Menurut Brigham dan 

Houston (2011) perusahaan dapat mengurangi konflik tersebut dengan 

mengalirkan sebagian kelebihan arus kas ke pemegang saham melalui 
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dividen yang tinggi dan alternatif lainnya adalah penggunaan hutang. 

Diharapkan dengan hutang yang lebih tinggi dapat memaksa manajer 

menjadi lebih disiplin. 

Nilai perusahaan yang semakin tinggi akan membuat semakin 

tinggi pula kemakmuran yang akan diterima oleh pemegang saham. 

Meningkatkan kemakmuran para pemegang saham, perusahaan dapat 

melaksanakan keputusan-keputusan dibidang keuangan (keputusan 

investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen), sedemikian rupa 

sehingga harga saham meningkat dan dengan meningkatnya harga saham 

sudah tentu akan diikuti oleh meningkatnya nilai perusahaan (Rahmanto, 

2017). 

Seorang manajer yang mampu mengambil keputusan keuangan 

yang tepat dibutuhkan untuk mencapai tujuan meningkatkan nilai 

perusahaan. Salah satu keputusan keuangan yang harus diambil oleh 

seorang manajer adalah keputusan investasi. Perusahaan melakukan 

investasi bertujuan untuk mendapatkan keuntungan di masa yang akan 

datang. Keputusan investasi mempunyai jangka waktu yang panjang, 

sehingga keputusan yang diambil harus dipertimbangkan dengan baik, 

karena mempunyai resiko berjangka panjang pula. Prasetyo (2011) 

menyatakan jika perusahaan mampu menciptakan keputusan investasi yang 

tepat, maka aset perusahaan akan menghasilkan kinerja yang optimal. Hal 

tersebut dapat memberikan sinyal positif bagi investor yang nantinya akan 

meningkatkan harga saham dan menaikkan nilai perusahaan. 
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Keputusan yang menyangkut investasi akan menentukan sumber 

dan bentuk dana untuk pembiayaannya. Sumber pendanaan dalam 

perusahaan dapat diperoleh dari internal berupa laba ditahan dan dari 

eksternal perusahaan berupa hutang atau penerbitan saham baru. Suatu 

kombinasi yang optimal dalam penentuan pendanaan sangat penting karena 

dapat meningkatkan nilai perusahaan (Fenandar, 2012). Keputusan 

pendanaan menyangkut tentang bagaimana manajer keuangan 

mempertimbangkan dan menganalisis sumber-sumber dana yang 

digunakan perusahaan. Sumber dana yang optimal untuk menandai 

berbagai alternatif investasi, sehingga dapat memaksimalkan nilai 

perusahaan yang tercermin dalam harga sahamnya. 

Selain keputusan investasi dan keputusan pendanaan, keputusan 

pembagian dividen juga merupakan suatu masalah yang sering dihadapi 

oleh perusahaan. Dividen merupakan sebuah alasan bagi investor dalam 

menanamkan investasinya. Para investor memiliki tujuan utama untuk 

meningkatkan kesejahteraannya dengan mengharapkan pengembalian 

dalam bentuk dividen atau capital gain, sedangkan pertumbuhan 

perusahaan diharapkan untuk mempertahankan kelangsungan hidupnya 

sekaligus memberikan kesejahteraan kepada para pemegang saham. 

Dengan memberikan dividen yang tinggi kepada investor, maka harga 

saham perusahaan juga semakin tinggi yang berdampak pada tingginya 

nilai perusahaan (Brigham dan Houston, 2011). 
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Penelitian mengenai nilai perusahaan telah dilakukan oleh beberapa 

peneliti, diantaranya adalah yang dilakukan oleh Cahyaningsih (2012) 

bahwa terdapat pengaruh negatif dan signifikan kebijakan investasi 

terhadap kebijakan pendanaan. Saputri et al, (2016) menyatakan bahwa 

keputusan investasi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Fitriana 

(2014) menyatakan bahwa keputusan pendanaan berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Kemudian penelitian yang dilakukan 

Anita & Yulianto (2016) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil yang sama didapat oleh 

penelitian Septia (2015) mengatakan bahwa dividen payout ratio memiliki 

pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahan. 

Hasil penelitian yang berbeda dilakukan (Afzal & Rohman, 2012; 

Efni (2012); Evelin, 2017; Putri et al, 2018; Sari, 2013) yang menyebutkan 

bahwa keputusan investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Christiawan (2016) menunjukkan hasil penelitian yaitu 

keputusan pendanaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Penelitian lainnya yang dilakukan Mardiyati et al, (2016) 

meneliti bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Hasil tersebut didukung dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Mulyani dan Pitaloka (2017) yang menyatakan hal yang sama.  

Hasil yang tidak konsisten dari peneliti terdahulu mengenai 

pengaruh keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan dividen 

terhadap nilai perusahaan menjadikan ketiga variabel independen tersebut 
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menjadi menarik untuk dilakukan penelitian ulang. Perbedaan dalam 

penelitian ini adalah menggunakan data yang terbaru sehingga mampu 

merefleksikan keadaan perusahaan saat ini yang sebenarnya. Berdasarkan 

hal tersebut, maka peneliti melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh 

Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, dan Kebijakan Dividen 

Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di 

BEI Periode 2014-2018”. 

 

1.2. Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas, permasalahan dalam penelitian 

ini dirumuskan dalam pertanyaan penelitian sebagai berikut: 

1. Apakah ada pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2014-2018? 

2. Apakah ada pengaruh Keputusan Pendanaan terhadap Nilai 

Perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018? 

3. Apakah ada pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2014-2018? 

 

1.3. Pembatasan Masalah 

Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah di atas, penulis 

tidak akan membahas terlalu jauh untuk menghindari meluasnya 
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pembahasan permasalahan dan dalam penelitian ini. Oleh karena itu, 

permasalahan dalam penelitian ini dibatasi pada pengaruh keputusan 

investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan dividen terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018. 

 

1.4. Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai 

Perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018. 

2. Untuk mengetahui pengaruh Keputusan Pendanaan terhadap Nilai 

Perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018. 

3. Untuk mengetahui pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai 

Perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018. 

 

1.5. Manfaat Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat yang 

baik, diantaranya: 

1. Bagi Investor 

Memberikan kontribusi bagi investor untuk menambah kajian dan 

pengetahuan dalam pengambilan keputusan investasi. 
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2. Bagi Perusahaan 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai 

bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan dan penentuan 

kebijakan untuk meningkatkan nilai perusahaan. 

3. Bagi Akademisi 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan acuan, 

referensi dan tambahan wawasan bagi penelitian terkait. 

 

1.6. SISTEMATIKA PENULISAN 

Untuk mengetahui gambaran secara umum bagian-bagian yang 

akan dibahas dalam penelitian ini, maka penulis membaginya menjadi lima 

bab yaitu sebagai berikut : 

 

BAB I : PENDAHULUAN 

Bab ini berisi latar belakang masalah, perumusan 

masalah, batasan masalah, tujuan penelitian, alat analisis, 

metode penelitian dan kerangka penulisan skripsi. 

 

BAB II : TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini berisikan tentang teori-teori pendukung mengenai 

maslah yang diteliti yang tercantum dalam telaah 

pustaka, kerangka pemikiran, variabel penelitian, dan 

mengemukakan hipotesis. 
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BAB III : METODE PENELITIAN 

Dalam penelitian ini, penulis menjelaskan sampling 

penelitian yang dipakai, jenis dan sumber data, teknik 

pengumpulan data dan teknik analisis data. 

 

BAB IV : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini merupakan isi dari penelitian, pembahasan, dan 

hasil penelitian. 

 

BAB V : PENUTUP 

Bab ini merupakan bab penutup yang berisikan 

kesimpulan dan saran dari hasil penelitian yang 

dilakukan. 


