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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Bertambah banyaknya jumlah perusahaan manufaktur membuat
persaingan dunia bisnis di Indonesia menjadi semakin ketat. Industri ini memiliki
kompleksitas kegiatan yang lebih tinggi daripada industri lainnya dalam
peningkatan nilai perusahaan. Hal ini mendorong masing-masing perusahaan
manufaktur untuk melakukan berbagai inovasi dan strategi bisnis agar terhindar
dari kebangkrutan.

Nilai perusahaan juga merupakan persepsi investor terhadap perusahaan
yang sering dikaitkan dengan harga saham, karena harga saham saat ini
mencerminkan penilaian investor terhadap perusahaan di masa yang akan datang.
Jika perusahaan mengambil keputusan yang buruk maka harga saham akan turun.
Oleh karena itu, tujuan manajemen adalah mengambil keputusan yang bisa
menaikan harga saham, karena ini akan menghasilkan kekayaan bagi pemegang
saham, sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan (Brigham dan Houston,
2010:8).

Nilai perusahaan yang tinggi dapat juga meningkatkan kemakmuran
bagi pemegang sahamnya, sehingga para pemegang saham akan menginvestasikan
modalnya kepada perusahaan tersebut. Nilai perusahaan juga sebagai nilai wajar
perusahaan yang menggambarkan presepsi investor terhadap emiten tertentu,

sehingga nilai perusahaan merupakan persepsi investor yang selalu



dikaitkan dengan harga saham. Nilai perusahaan dapat dilihat dari nilai saham
perusahaan yang bersangkutan. Nilai perusahaan juga dapat dilihat dari sudut
pandang manajemen dimana nilai perusahaan saat ini sangat tergantung pada nilai
manajernya. Manajemen yang berdasarkan nilai juga merupakan proses dari
memaksimalkan nilai perusahaan berdasarkan perhitungan yang terus-menerus
(Martono, 2012).

Suatu perusahaan didirikan dengan tujuan mencapai keuntungan
maksimal atau laba yang sebesar-besarnya dan mengoptimalkan nilai perusahaan.
Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan. Nilai
perusahaan mencerminkan aset yang dimiliki oleh perusahaan. Nilai perusahaan
dapat dinilai dari harga sahamnya yang stabil dan mengalami kenaikan dalam
jangka panjang, Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi.
Semakin tinggi nilai perusahaan mengindikasikan kemakmuran pemegang saham.
Harga saham di pasar modal terbentuk berdasarkan kesepakatan antara permintaan
dan penawaran investor, sehingga harga saham merupakan fair price yang dapat
dijadikan sebagai proksi nilai perusahaan (Luh Putu Novita dan Ida Bagus Anom
Purbawangsa, 2014).

Salah satu pendekatan dalam menentukan nilai intrinsik saham adalah
dengan Price Book Value (PBV). PBV juga menggambarkan hubungan antara
harga pasar dengan nilai buku per lembar saham. Semakin tinggi PBV berarti
pasar percaya akan prospek perusahaan. Marina Suzuki dan Putu Vivi Lestari
(2015) mengemukakan PBV merupakan rasio untuk mengukur kinerja keuangan

perusahaan. PBV juga menunjukkan seberapa jauh suatu perusahaan mampu



menciptakan nilai perusahaan relatif terhadap jumlah modal yang diinvestasikan.
Semakin tinggi rasio PBV dapat diartikan semakin berhasil perusahaan
menciptakan nilai bagi pemegang saham.

Nilai perusahaan juga ditentukan oleh profitabilitas perusahaan.
Profitabilitas merupakan suatu indikator kinerja yang dilakukan oleh manajemen
perusahaan dalam mengelola kekayaan perusahaan yang ditunjukkan oleh laba
yang dihasilkan perusahaan. Laba yang dihasilkan perusahaan berasal dari
penjualan dan keputusan investasi yang dilakukan perusahaan. Salah satu ukuran
kinerja perusahaan yang sering digunakan sebagai dasar pengambilan keputusan
adalah laba yang dihasilkan oleh perusahaan. Profitabilitas yang tinggi
menunjukkan prospek perusahaan yang bagus sehingga investor akan merespon
posiif dan nilai perusahaan akan meningkat (Chaidir, 2015).

Di dalam penelitian ini profitabilitas perusahaan akan diukur
menggunakan ROE (Return On Equity) dengan menunjukan hasil berapa besarnya
pengembalian atas modal yang akan ditanamkan oleh investor. Rasio ROE
(Return On Equity) juga dipengaruhi oleh besar kecilnya hutang perusahaan.
Apabila proporsi hutang semakin besar, maka rasio ini juga akan semakin besar.
Oleh sebab itu, semakin tinggi return on equity (ROE), maka semakin bagus
karena perolehan laba yang dihasilkan oleh perusahaan tersebut akan semakin
besar, begitupun juga sebaliknya, semakin rendah return on equity (ROE) suatu
perusahaan, maka perusahaan tersebut akan mengalami kerugian (Deitiana, 2013).

Umi Mardiyati (2012) mengatakan perusahaan yang memiliki tingkat

profitabilitas yang tinggi akan diminati sahamnya oleh investor. Profitabilitas juga



dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Rasio profitabilitas juga menunjukan
pengaruh gabungan dari likuiditas, manajemen aktiva, dan utang terhadap hasil
operasi. Rasio ini juga menunjukan daya untuk menghasilkan laba atas investasi
berdasarkan nilai buku para pemegang saham, dan sering kali digunakan dalam
membandingkan dua atau lebih perusahaan dalam sebuah industri yang sama.

Dari hasil penelitian sebelumnya hasil profitabilitas Chaidir (2015),
Octavia Languju, Marjam Mangantar dan Hizkia H.D.Tasik (2016), Marina
Suzuki Hariyanto dan Putu Vivi Lestari (2015), mempunyai pengaruh terhadap
nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian Suranta dan Midiastuty (2003)
menyatakan ROE berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh selanjutnya dari nilai perusahaan adalah kebijakan dividen.
Menurut Meggee Senata (2016) setiap perusahaan berusaha untuk mencari para
investor untuk menginvestasikan modalnya ke perusahaan dengan cara
menawarkan keuntungan atau pendapatan untuk pihak investor tersebut. Bentuk
keuntungan atau pendapatan yang akan diterima investor dalam bentuk dividen
dan capital gain dari investasi yang dilakukan. Dividen merupakan kompensasi
yang diterima oleh pemegang saham dari hasil laba bersih dari perusahaan,
sedangkan capital gain merupakan keuntungan yang diperoleh investor ketika
menjual saham yang dimiliki.

Pembayaran dividen yang perusahaan lakukan dapat mencerminkan
nilai perusahaan. Apabila pembayaran dividen tinggi, maka harga saham juga
akan tinggi yang berdampak pada tingginya nilai perusahaan, begitu juga

sebaliknya, apabila perusahaan membayarkan dividen rendah, maka harga saham



juga akan rendah yang berdampak pada rendahnya nilai perusahaan. Kebijakan
dividen merupakan salah satu keputusan yang paling penting dalam perusahaan.
Pembagian dividen seringkali menjadi suatu kekhawatiran yang dihadapi oleh
perusahaan, karena terkadang pembagian dividen bagi sebagian investor bukanlah
suatu hal yang positif. Investor menganggap manajer perusahaan tidak dapat
menganalisa peluang investasi yang akan mendatangkan keuntungan, namun lebih
memilih membagikan dividen kepada pemegang saham (Deitiana, 2009).

Kebijakan dividen yang menghasilkan tingkat dividen yang semakin
bertambah dari tahun ke tahun akan meningkatkan kepercayaan para investor, dan
secara tak langsung akan memberikan informasi kepada para investor bahwa
kemampuan perusahaan dalam menciptakan laba perusahaan semakin meningkat
yang nantinya dari informasi tersebut akan mempengaruhi permintaan dan
penawaran saham perusahaan dipasar modal, yang selanjutnya akan
mempengaruhi terhadap nilai saham perusahaan tersebut. Untuk suatu perusahaan
terbuka tujuan mencari laba yang besar tersebut dimaksudkan agar dapat
meningkatkan kesejahteraan para pemegang saham dengan cara membagikan
dividen setiap tahunnya. Hal ini berarti memiliki hubungan dengan pengambilan
keputusan dalam kebijakan dividen, dimana kebijakan dividen perusahaan
merupakan kebijakan yang menentukan prosentase laba yang ditahan untuk
diinvestasikan dan laba yang akan dibayarkan sebagai dividen atau disebut
sebagai divident payout ratio (DPR).

Menurut Dermawan Sjahrial (2002:305), perusahaan akan tumbuh dan

berkembang, kemudian pada waktunya akan memperoleh keuntungan atau laba.



Laba ini terdiri dari laba yang ditahan dan laba yang dibagikan. Pada tahap
selanjutnya laba yang ditahan merupakan salah satu sumber dana yang paling
penting untuk pembiayaan pertumbuhan perusahaan. Makin besar pembiayaan
perusahaan yang berasal dari laba yang ditahan di tambah penyusutan aktiva tetap,
maka makin kuat posisi finansial perusahaan tersebut. Dari seluruh laba yang
diperoleh perusahaan sebagian dibagikan kepada pemegang saham berupa
dividen. Mengenai penentuan besarnya dividen yang akan dibandingkan itulah
yang merupakan kebijakan dividen dari pimpinan perusahaan.

Hasil penelitian Meggae Senata (2016), mendapatkan hasil bahwa
kebijakan dividen memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Namun berbeda dengan hasil penelitian yang ditemukan oleh Umi
Mardiyanti (2012), dimana kebijakan dividen memiliki pengaruh tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh selanjutnya yang mempengaruhi nilai suatu perusahaan ada
pertumbuhan perusahaan (asset growth). Pertumbuhan (growth) adalah seberapa
jauh perusahaan menempatkan diri dalam sistem ekonomi secara keseluruhan atau
sistem ekonomi untuk industri yang sama. Pertumbuhan yang cepat memaksa
sumber daya manusia yang dimiliki memberikan kontribusi secara optimal.
Pertumbuhan dimasukkan di penelitian ini sebagai salah satu variabel yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan karena semakin tinggi kemampuan perusahaan
untuk memperoleh laba, maka semakin besar tingkat pengembalian atas investasi

yang diharapkan oleh para investor. Oleh karena itu perusahaan yang memiliki



pertumbuhan tinggi akan diminati sahamnya oleh para investor. Dengan demikian
pertumbuhan dapat mempengaruhi nilai perusahaan (Soliha dan Taswan, 2002).

Pertumbuhan perusahaan mempunyai pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Perusahaan dengan pertumbuhan yang tinggi menunjukkan bahwa
perusahaan tersebut sedang berkembang. Jika investasi dilakukan dengan tepat,
maka pertumbuhan perusahaan akan mendatangkan laba dimasa depan.
Pertumbuhan perusahaan diharapkan berbanding lurus dengan pergerakan nilai
perusahaan Chaidir (2015)..

Menurut Rosma Pakpahan (2010) pertumbuhan perusahaan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, tetapi dinyatakan berpengaruh positif oleh
Chaidir (2015).

Berdasarkan latar belakang dan penelitian terdahulu, sehingga penulis
tertarik untuk melakukan penelitian ini yang berjudul “Pengaruh Profitabilitas,
Kebijakan Dividen, Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Manufaktur Yang Terdaftar di BEI Periode 2013-2015”

1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang sub bab sebelumnya maka dalam penelitian

ini dapat dirumuskan sebagai berikut :
1. Apakah pengaruh profitabilitas, kebijakan dividen, dan pertumbuhan
perusahaan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2015?



1.3

Apakah pengaruh profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-
20157

Apakah pengaruh kebijakan dividen bepengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-
20157

Apakah pengaruh pertumbuhan perusahaan berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2013-2015?

Tujuan Penelitian

Menguji dan menganalisis secara simultan pengaruh profitabilitas, kebijakan
deviden, dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan manufaktur
yang tedaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2015.

Menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2015.
Menguji dan menganalisis pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-
2015.

Menguji dan menganalisis pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai
perusahaan manufaktur yang tedaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-

2015.



1.4 Manfaat Penelitian

Diharapkan dari penelitian ini akan memberikan berbagai manfaat baik
secara empiris, teoritis, maupun kebijakan diantaranya sebagai berikut:
1. Bagi Peneliti
a) Merupakan sarana belajar untuk menganalisis kondisi nyata, sehingga akan
lebih meningkatkan pemahaman dari teori-teori diperkuliahan yang terkait
dengan faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan
b) Dapat memperluas dan memperkaya pengetahuan dibidang keuangan,
khususnya mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan.
2. Bagi Perusahaan
Perusahaan dapat mengelola aktivitas-aktivitas perusahaan dengan maksimal
agar supaya kinerja perusahaan dapat meningkat sehingga harga saham
perusahaan juga dapat meningkat.
3. Bagi Investor
Investor dapat lebih cermat dalam melihat kinerja perusahaan apabila
melakukan investasi.
4. Bagi STIE Perbanas
Dari hasil penelitian ini diharapkan mampu menjadi bahan acuan atau
informasi mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan dan
juga hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan atau referensi
bagi perkembangan ilmu pengetahuan manajemen dan menambah kajian ilmu
manajemen khususnya dibidang manajemen keuangan agar dapat bermanfaat

bagi peneliti selanjutnya.
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1.5 Sistematika Penulisan

BABI:

BABII :

BAB III :

BABIV :

PENDAHULUAN

Pada bab ini berisi pembahasan secara garis besar mengenai latar
belakang yang melandasi pemikiran atas penelitian, apa saja masalah
yang dapat dirumuskan, tujuan dari penelitian, manfaat yang ingin
dicapai dan sistematika yang digunakan dalam penelitian.

TINJAUAN PUSTAKA

Dalam bab ini diuraikan teori-teori yang berhubungan dengan
permasalahan yang sedang diteliti, kerangka pemikiran serta hipotesis
dari penelitian ini.

METODE PENELITIAN

Bab ini terdiri dari rancangan penelitian, batasan penelitian, identifikasi
variabel, definisi operasional dan pengukuran variabel, populasi sampel
dan teknik pengambilan sampel, data dan metode pengumpulan data
serta teknik analisis data.

GAMBARAN SUBYEK PENELITIAN DAN ANALSISIS DATA
Bab ini mengemukakan tentang gambaran subyek penelitian serta
analisis data yang terdiri dari analisis deskriptif, pengujian hipotesis,

dan pembahasan dari hasil penelitian yang sudah dilakukan.

BAB V : PENUTUP

Bab ini mengemukakan tentang kesimpulan, keterbatasan serta saran

berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan.



