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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

Dalam perekonomian global sekarang ini, perusahaan melakukan 

kegiatan ekonomi tanpa memerhatikan adanya batasan negara, keadaan ini dapat 

menyebabkan terjadinya persaingan yang ketat antar perusahaan. Pengetahuan 

tentang manajemen keuangan sekarang ini adalah penting bagi pihak-pihak yang 

terlibat dalam pengelolaan keuangan suatu perusahaan, hal ini juga penting bagi 

pihak lain yang secara tidak langsung tugas dan kewajibannya bersangkutan 

dengan masalah keuangan.  

Berdasarkan sudut pandang manajemen keuangan tujuan perusahaan 

adalah memaksimumkan kemakmuran pemegang saham. Peningkatan 

kemakmuran pemegang saham dapat dicapai melalui peningkatan nilai 

perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan, maka semakin sejahtera para 

pemegang saham. Nilai perusahaan juga tercermin dari harga saham, dimana jika 

harga saham menurun maka nilai perusahaan menurun, sehingga hal ini 

berdampak pada penurunan kemakmuran pemegang saham dan sebaliknya 

apabila semakin tinggi harga saham maka nilai perusahaan juga semakin tinggi 

sehingga semakin besar kemakmuran yang akan diterima oleh pemegang saham. 

Nilai perusahaan merupakan suatu hal yang penting bagi seorang manajer 

maupun bagi seorang investor. Bagi seorang manajer nilai perusahaan 
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merupakan suatu tolak ukur atas prestasi kerja yang telah dicapainya. Jika 

seorang manajer mampu untuk meningkatkan nilai perusahaan maka manajer 

tersebut telah menunjukkan kinerja baik bagi perusahaan. Selain itu, secara tidak 

langsung manajer ini telah mampu untuk meningkatkan kemakmuran bagi 

pemegang saham yang merupakan tujuan perusahaan. Bagi investor, peningkatan 

nilai perusahaan merupakan suatu persepsi yang baik terhadap perusahaan. 

Apabila seorang investor sudah memiliki suatu pandangan yang baik terhadap 

perusahaan maka investor tersebut akan tertarik untuk berinvestasi sehingga hal 

ini akan membuat harga saham perusahaan mengalami peningkatan 

(Prihapsari,2015). 

Tujuan perusahaan yang utama adalah memperhatikan kesejahteraan 

pemilik perusahaan dengan cara mengoptimalkan nilai perusahaan. Nilai 

perusahaan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi calon investor yang ingin 

menginvestasikan dana pada perusahaan. Nilai perusahaan dipasar modal akan 

meningkat apabila ditandai dengan tingkat pengembalian investasi yang tinggi 

kepada pemegang saham. Nilai perusahaan yang sudah terdaftar go public di 

pasar modal tercermin dalam bentuk harga saham perusahaan (Mardiyati, dkk, 

2012). 

Nilai perusahaan merupakan gambaran keadaan sebuah perusahaan, 

dimana terdapat penilaian khusus oleh calon investor terhadap baik buruknya 

kinerja keuangan perusahaan. Setiap pemilik perusahaan berusaha memberikan 

sinyal yang baik kepada publik tentang nilai perusahaan. Hal ini yang dilakukan 
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perusahaan untuk mendapatkan modal dari eksternal untuk meningkatkan 

kegiatan produksi (Mardiyati, dkk, 2012). 

Nilai perusahaan adalah harga yang dibayarkan oleh investor ataupun 

calon investor melalui kepemilikan saham serta pergerakan harga sahamnya. 

Peningkatan maupun penurunan harga saham berpengaruh signifikan bagi nilai 

sebuah perusahaan, meskipun bukan merupakan satu-satunya penentu. Terdapat 

faktor-faktor lain yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan, diantaranya 

adalah keputusan Investasi, merupakan ketetapan yang dibuat oleh pihak 

perusahaan dalam membelanjakan dana yang dimilikinya dalam bentuk aset 

tertentu dengan harapan mendapatkan keuntungan di masa yang akan datang 

(Nahdiroh, 2013). 

Tujuan keputusan investasi yaitu mendapatkan tingkat keuntungan 

(return) yang tinggi dengan tingkat risiko tertentu. Dengan keuntungan yang 

tinggi dan disertai risiko yang dapat dikelola, diharapkan akan menaikkan nilai 

perusahaan, yang berarti menaikkan kemakmuran pemegang saham. Investasi 

modal merupakan salah satu aspek utama dalam keputusan investasi selain 

penentuan komposisi aktiva (Wijaya dan Wibawa, 2010). 

Apabila perusahaan mampu menciptakan keputusan investasi yang tepat 

maka aset perusahaan akan menghasilkan kinerja yang optimal sehingga 

memberikan sinyal positif bagi investor yang nantinya akan meningkatkan harga 

saham dan menaikkan nilai perusahaan. Keputusan yang menyangkut investasi 

akan menentukan sumber dan bentuk dana untuk pembiayaannya (Prihapsari, 
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2015). Penelitian yang dilakukan oleh Pramesti dan Susilowibowo (2014) 

menunjukkan bahwa keputusan investasi berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan yaitu keputusan 

pendanaan, dimana perusahaan mendanai aset-aset untuk mendukung kegiatan 

bisnisnya, sedangkan sumber dana atau modal yang diperoleh perusahaan dapat 

dari internal maupun eksternal. Keputusan pendanaan yang akan diambil 

perusahaan juga berkaitan dengan kemampuan perusahaan dalam 

mengembalikan hutangnya (Mardiyati, dkk, 2012). 

Keputusan pendanaan yang berhubungan dengan sumber dana adalah 

apakah sumber internal atau eksternal, besarnya hutang dan modal sendiri, dan 

bagaimana tipe hutang dan modal yang akan digunakan, mengingat struktur 

pembiayaan akan menentukan cost of capital yang akan menjadi dasar penentuan 

required return yang diinginkan. Sebagian perusahaan menganggap bahwa 

penggunaan hutang dirasa lebih aman daripada menerbitkan saham baru, ini 

dikerenakan apabila pendanaan didanai melalui hutang, maka peningkatan nilai 

perusahaan terjadi akibat efek tax deductible, yaitu perusahaan yang memiliki 

hutang akan membayar bunga pinjaman yang dapat mengurangi penghasilan 

kena pajak, yang dapat memberikan manfaat bagi pemegang saham. Selain itu, 

penggunaan dana eksternal akan menambah pendapatan perusahaan yang 

nantinya akan digunakan untuk kegiatan investasi yang menguntungkan bagi 

perusahaan. Peningkatan nilai tersebut dikaitkan dengan harga saham dan 
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penurunan hutang akan menurunkan harga saham. Sebaliknya peningkatan 

hutang juga akan menimbulkan peningkatan risiko kebangkrutan bila tidak 

diimbangi dengan penggunaan hutang yang hati-hati. Dengan demikian 

peningkatan hutang akan meningkatkan nilai perusahaan, namun pada titik 

tertentu akan menurunkan nilai perusahaan (Achmad dan Amanah, 2014). 

Penelitian Rahmadhana dan Yendrawati (2012) menunjukkan bahwa keputusan 

pendanaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Selain keputusan investasi dan pendanaan, kebijakan dividen merupakan 

suatu masalah yang sering dihadapi oleh perusahaan. Dividen merupakan alasan 

bagi investor untuk menanamkan investasinya, dimana dividen merupakan 

pengembalian yang akan diterimanya atas investasinya dalam perusahaan. 

Dengan begitu nilai perusahaan dapat tercermin dari kemampuan perusahaan 

membayar dividen. Para investor memiliki tujuan utama untuk meningkatkan 

kesejahteraan dengan mengharapkan pengembalian dalam bentuk dividen 

maupun capital gain. Besarnya dividen ini dapat mempengaruhi harga saham. 

Apabila dividen yang dibayar tinggi, maka harga saham cenderung tinggi 

sehingga nilai perusahaan juga tinggi. Sebaliknya, jika dividen yang dibayarkan 

kecil maka harga saham perusahaan tersebut juga rendah. Kemampuan 

membayar dividen erat hubungannya dengan kemampuan perusahaan 

memperoleh laba. Jika perusahaan memperoleh laba yang besar, maka 

kemampuan membayar dividen juga besar (Achmad dan Amanah, 2014). 



6 

 

Penelitian yang dilakukan oleh Yunitasari dan Priyadi (2014) menunjukkan 

bahwa kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian mengenai nilai perusahaan telah dilakukan oleh beberapa 

peneliti, diantaranya oleh Prihapsari (2015) yang meneliti tentang pengaruh 

keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen terhadap nilai 

perusahaan, hasil penelitiannya adalah keputusan investasi tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan, sedangkan keputusan pendanaan berpengaruh tidak 

signifikan dan kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Kemudian Rahmadhana dan Yendrawati (2012) hasil penelitiannya 

menunjukkan bahwa keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan 

dividen berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian yang 

berbeda dikemukakan oleh  Fenandar dan Raharja (2012) yang meneliti tentang 

keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan manufaktur pada periode 2007-2010. Hasil 

didapatkan bahwa keputusan investasi dan kebijakan dividen berpengaruh secara 

positif terhadap nilai perusahaan, sementara keputusan pendanaan tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian Rakhimsyah dan Gunawan (2011) menunjukkan bahwa 

keputusan investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, keputusan 

pendanaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan kebijakan 

dividen berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Pada 

penelitian Aprianto dan Arifah (2014) menyimpulkan bahwa keputusan investasi 
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dan keputusan pendanaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 

sedangkan kebijakan dividen berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Adanya inkonsistensi dalam penelitian terdahulu, maka peneliti 

melakukan penelitian ulang terhadap pengaruh keputusan investasi, keputusan 

pendanaan, dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini 

merujuk pada penelitian yang dilakukan oleh Prihapsari (2015). Perbedaan 

penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah peneliti menambah satu 

variabel independen yaitu kinerja keuangan, serta periode penelitian yang terbaru 

yaitu pada tahun 2013-2015. Adapun judul penelitian ini adalah “Pengaruh 

Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, Kebijakan Dividen dan 

Kinerja Keuangan Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Kasus Pada 

Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 

2013-2015)”. 

 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka 

penelitian ini akan menganalisa tentang pengaruh keputusan investasi, keputusan 

pendanaan, kebijakan dividen dan kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan. 

Sehingga dalam penelitian ini dapat disimpulkan rumusan masalah sebagai 

berikut: 
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1. Apakah keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-

2015? 

2. Apakah keputusan pendanaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-

2015? 

3. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-

2015? 

4. Apakah  kinerja keuangan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-

2015? 

 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka dapat disimpulkan tujuan penelitian 

sebagai berikut: 

1. Menganalisis pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-

2015. 

2. Menganalisis pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-

2015. 

3. Menganalisis pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-

2015. 

4. Menganalisis pengaruh  kinerja keuangan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-

2015. 
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D. Manfaat Penelitian 

Berdasarkan tujuan penelitian di atas, manfaat yang diharapkan dalam penelitian 

ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagi Investor 

Bagi investor di Bursa Efek Indonesia, diharapkan hasil penelitian ini 

dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan yang bermanfaat untuk 

pengambilan keputusan investasi di pasar modal dengan melihat beberapa 

faktor yang dapat digunakan untuk menganalisis nilai perusahaan. 

2. Bagi manajemen 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan atau referensi 

bagi pihak perusahaan untuk meningkatkan kinerja perusahaannya sebagai 

jalan untuk meningkatkan nilai perusahaan. Sehingga dapat mengikat 

investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan. 

3. Manfaat akademis dan teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan acuan atau referensi bagi 

peneliti lain yang sejenis maupun civitas akademika lainnya sebagai 

pengembangan ilmu pengetahuan untuk kemajuan dunia pendidikan 

khususnya dibidang keuangan. 
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E. Sistematika Penulisan 

Untuk memudahkan pembahasan penulisan skripsi ini maka dibuat 

sistematika penulisan. Adapun sistematika penulisan skripsi ini adalah sebagai 

berikut: 

BAB I PENDAHULUAN 

Bab pendahuluan ini berisi tentang latar belakang masalah, 

perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan 

sistematika penulisan. 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

Bab tinjauan pustaka berisi landasan teori yang digunakan dalam 

penyusunan penelitian yang berkaitan dengan definisi setiap 

variabel, penelitian terdahulu, kerangka pemikiran, dan 

pengembangan hipotesis. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Bab ini berisi jenis penelitian, populasi dan sampel, metode 

pengumpulan data, definisi operasional dan pengukuran variabel, 

dan metode analisis data. 

BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

Bab ini akan menguraikan hasil-hasil analisis data terhadap variabel 

yang diteliti yaitu hasil pengumpulan data, pengujian asumsi klasik, 

pengujian hipotesis, pengujian koefisien determinasi dan 

pembahasan. 
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BAB V PENUTUP 

Bab ini menguraikan mengenai kesimpulan dari permasalahan 

penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan. Kemudian 

menjelaskan keterbatasan penelitian ini dan memberikan saran 

untuk penelitian selanjutnya. 


