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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Salah satu tujuan yang umumnya dimiliki oleh perusahaan - perusahaan
adalah untuk meningkatkan nilai perusahaannya dan memakmurkan kesejahteraan
pemegang saham atau pemilik perusahaan. Nilai perusahaan merupakan
pandangan investor dan masyarakat terhadap tingkat keberhasilan perusahaan.
Nilai perusahaan yang tinggi akan meningkatkan kepercayaan pasar dan
masyarakat terhadap kinerja perusahaan dan prospek perusahaan di masa
mendatang. Nilai Perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham perusahaan
tersebut. Bila harga saham naik, maka Nilai perusahaan dapat dikatakan
meningkat pula. Menurut Harmono (2009:233), “Nilai Perusahaan adalah kinerja
perusahaan yang dicerminkan oleh harga saham yang dibentuk oleh permintaan
dan penawaran pasar modal yang merefleksikan penilaian masyarakat terhadap

kinerja perusahaan”.

Dalam meningkatkan nilai suatu perusahaan, manajer keuangan akan
dihadapkan pada 3 keputusan utama, yaitu : keputusan investasi, keputusan
pendanaan dan kebijakan dividen. Menurut Pujiati dan Widanar (2009),
“keputusan investasi merupakan keputusan yang dikeluarkan perusahaan terkait
dengan kegiatan perusahaan untuk melepaskan dana pada saat sekarang dengan

harapan untuk menghasilkan arus dana masa mendatang dengan jumlah yang



lebih besar dari yang dilepaskan pada saat investasi awal, sehingga
harapan perusahaan untuk selalu tumbuh dan berkembang akan semakin jelas dan
terencana”. Keputusan investasi merupakan suatu keputusan penting yang harus
diambil perusahaan ketika mereka hendak meningkatkan luas usahanya,
meningkatkan kualitas produk dan jasanya, dll. Keputusan investai suatu
perusahaan dapat mempengaruhi niliai perusahaannya, karena perusahaan dengan
portofolio dan komposisi investasi yang baik akan memiliki laporan keuangan
yang baik pula dan dapat menarik perhatian investor ritel dan asing untuk
berinvestasi di perusahaan tersebut. Menurut penelitian yang dilakukan oleh
Kumalasari dan Riduwan (2018) menunjukan bahwa keputusan investasi memiliki
pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, menurut penelitian
yang dilakukan oleh Arizki, Masdupi dan Sulvia (2017) menyatakan bahwa

keputusan investasi tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Keputusan selanjutnya yang diambil manajemem keuangan dalam
meningkatkan nilai perusahaan adalah keputusan pendanaan. Menurut Ariyanto
(2017) “keputusan pendanaan dapat diartikan sebagai keputusan yang
menyangkut struktur keuangan perusahaan (financial structure)”. Struktur
keuangan perusahaan adalah gabungan dari keputusan perusahaan yang
melibatkan penggunaan hutang jangka panjang, jangka pendek dan penggunaan
modal sendiri. Keputusan pendanaan dapat diukur dengan kondisi penggunaan
hutang suatu perusahaan. Keputusan pendanaan memiliki pengaruh langusng
terhadap nilai perusahaan, karena penggunaan hutang suatu perusahaan

merupakan faktor langsung yang mempengaruhi keputusan investor retail dan



asing dalam menanamkan modalnya di suatu persusahaan. Menurut penelitian
yang dilakukan oleh Arizki, Masdupi dan Zulvia (2019) menunjukan bahwa
keputusan pendanaan memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan menurut penelitian yang dilakukan oleh Utami dan
Darmayati (2018) ~menyatakan bahwa keputusan pendanaan berpengaruh positif

signifikan terhadap nilai perusahaan.

"Keputusan terakhir dalam 3 keputusan utama yang harus diambil oleh
manajer keuangan dalam meningkatkan nilai perusahaannya adalah kebijakan
dividen. Menurut Sartono (2010) “Kebijakan dividen adalah keputusan apakah
laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai
dividen atau akan ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi
di masa datang”. Kebijakan dividen yang dilakukan manajer keuangan suatu
perusahaan adalah menentukan apakah perusahaan tersebut akan membagikan
dividen tahun ini dan besarnya jumlah dividen tersebut bila dibagikan. Kebijakan
dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan, karena pembagian dividen
merupakan faktor langsung yang mempengaruhi keputusan investor retail dan luar
untuk menanamkan modalnya di suatu perusahaan. Apabila suatu perusahaan
mengumumkan akan membagikan dividen pada tanggal tertentu, biasanya
mendekati tanggal tersebut harga saham akan naik karena banyak investor
membeli saham tersebut mendekati tanggal pembagian dividen. Menurut
penelitian yang dilakukan oleh Kumalasari dan Riduwan (2018) menunjukan
bahwa kebijakan dividen memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai

perusahaan. Sedangkan menurut penelitian yang dilakukan oleh Rafika dan



Santoso (2017) menyatakan bahwa pembayaran dividen berpengaruh negatif

signifikan terhadap nilai perusahaan.

Selain tiga keputusan keuangan, profitabilitas juga diduga mempengaruhi
nilai perusahaan. Karena, perusahaan memerlukan profitabilitas untuk membiayai
seluruh kegiatan operasi yang dijalankannya. Perusahaan yang tidak mendapatkan
profit terus-menerus tidak akan bisa berjalan dengan semestinya bahkan bisa
mengalami kebangkrutan. Profitabilitas juga diduga memiliki pengaruh terhadap
nilai perusahaan karena dengan menghasilkan profitabilitas yang tinggi,
perusahaan akan memiliki ROE yang bagus dan hal tersebut akan mempengaruhi
keputusan investor untuk menanamkan modalnya di perusahaan dan
meningkatkan nilai perusahaan. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Sinaga,
Sasongko dan Lubis (2017) menunjukan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh

positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Modal kerja merupakan modal yang digunakan untuk melakukan kegiatan
operasi perusahaan. Modal kerja diartikan sebagai investasi yang ditanamkan
dalam aktiva lancar atau aktiva jangka pendek seperti kas, bank, surat berharga,
piutang, persediaan dan aktiva lancar. Apabila suatu perusahaan dapat mangatur
modal kerjanya dengan baik maka perusahaan dapat lebih mudah mencapai
tujuannya. Pengelolaan modal kerja memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan,
karena investasi di moda kerja melibatkan profitabilitas dan likuiditas perusahaan.
Menurut penelitian yang dilakukan oleh Agusentoso (2017) menunjukan bahwa
perputaran modal kerja memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai

peruashaan. Sedangkan menurut penelitian yang dilakukan oleh Warouw, Nangoy



dan Saerang (2016) menunjukan bahwa perputaran modal kerja tidak memiliki

pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini dilakukan untuk menguji apakah faktor-faktor yang sudah
disebutkan di atas dapat mempengaruhi nilai perusahaan dan dapat mempengaruhi
investor-investor untuk menanamkan modalnya pada suatu perusahaan. Penelitian
ini juga dilakukan karena terdapat Gap Research atau hasil yang tidak konsisten
dari penelitian-penelitian yang telah dilakukan sebelumnya. Penelitian ini
mengambil subyek perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI,
karena industri manufaktur merupakan salah satu industri yang berskala paling

besar di Indonesia.

Tabel 1.1
PERUBAHAN NILAI KAPITALISASI SEKTORAL

Perubahan Nilai Kapitalisasi Sektoral

No Indeks Sektoral KapRulisas! {rvgiah) Perubahan er
26-02-2020 30-12-2019

1|IHSG 6,577,004,300,682,660| 7,265,015,773,388,430| -688,011,472,705,770, -9.47%
2| Agriculture 77,962,904,192,615 93,354,632,616,094| -15,391,728,423,479| -16.49%
3|Mining 326,460,421,499,536| 359,980,365,218,398| -33,519,943,718,862 -9.31%
4|Basic Industry and Chemicals | 626,947,107,164,476| 774,838,602,121,951| -147,891,494,957,475| -19.09%
5|Miscellanous Industry 324,025,221,249,218| 371,354,169,860,807| -47,328,948,611,589| -12.74%
6| Consumer Goods 1,057,035,819,970,550| 1,170,944,514,673,150| -113,908,694,702,600| -9.73%
7|Cons., Property & Real Estate | 412,881,441,659,762| 471,475,413,421,306| -58,593,971,761,544| -12.43%
8|Infrastruc., Utility & Trans. 690,593,364,687,589| 795,566,242,477,357| -104,972,877,789,768 -13.19%
9|Finance 2,451,556,297,242,170| 2,540,021,927,176,630| -88,465,629,934,460| -3.48%
10|Trade & Service 609,541,723,016,746| 687,479,905,822,731| -77,938,182,805,985| -11.34%
11|Manufacture 2,008,008,148,384,240| 2,317,137,286,655,910| -309,129,138,271,670| -13.34%

Sumber: Bursa Efek Indonesia

Dapat dilihat dari tabel diatas bahwa walaupun saham sektor manufaktur
mengalami penurunan sebesar 13% di tahun 2020, saham sektor manufaktur tetap

merupakan sektor yang memiliki volume terbesar kedua setelah sektor finance.



Jadi, dengan mengambil populasi sektor manufaktur dalam penelitian ini peneliti

dapat memperoleh hasil yang dapat mewakili perilaku seluruh pasar saham

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan pada latar belakang tersebut, maka dapat dirumuskan masalah

sebagai berikut:

1.

Apakah keputusan investasi, keputusan pendanaan, kebijakan dividen,
profitabilitas dan perputaran modal kerja secara simultan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di BE1?

Apakah keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan di
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI?

Apakah keputusan pendanaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan
di perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI?

Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan di
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI?

Apakah perputaran modal kerja berpengaruh terhadap nilai perusahaan
di perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI?

Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan di

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI?



1.3 Tujuan Penelitian
Penelitian ini dilaksanakan dengan tujuan sebagai berikut ini:

1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh keputusan investasi
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di BEL.

2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh keputusan pendanaan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di BEL.

3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh kebijakan dividen terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI.

4. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh pengelolaan modal kerja
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di BELI.

5. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap nilai

perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI.

1.4 Manfaat Penelitian
Hasil dari penelitian bagi beberapa pihak, yang antara lain sebagai berikut ini:

1. Bagi Perusahaan :

Dengan dilakukannya penelitian ini, manajer keuangan di suatu
perusahaan diharap dapat mengambil keputusan keuangan lebih baik untuk

meningkatkan nilai perusahaannya.



2. Bagi Investor :
Dengan dilakukannya penelitian ini, investor diharap dapat
memilih keputusan investasi yang lebih baik ke depannya.

3. Bagi peneliti :

Dengan dilakukannya penelitian ini, peneliti diharap dapat lebih
memahami faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi nilai perusahaan
dan dapat membuat keputusan yang lebih baik apabila ingin menanamkan

modalnya di sautu perusahaan.

4. Bagi peneliti selanjutnya :
Penelitian ini diharap dapat digunakan sebagai refrensi bagi
peneliti selanjutnya untuk memudahkan mereka dalam mencapai tujuan

penelitiannya.

1.5 Sistematika Penulisan SKripsi

Penyajian penelitian ini dibagi dalam beberapa bab dengan tujuan
untuk mempermudah pencarian informasi yang dibutuhkan, serta
menunjukkan penyelesaian pekerjaan yang sistematis. Pembagian bab

tersebut adalah sebagai berikut :

BAB |. Pendahuluan, berisi tentang latar belakang, rumusan masalah,

tujuan dan sistematika penulisan.



BAB Il. Tinjauan pustaka, berisi tentang landasan Teori yang memuat
teori-teori yang menjadi dasar pengetahuan yang digunakan dalam

menyusun proposal penelitian dan studi penelitian terdahulu.

BAB Ill. Metode penelitian, pada bab ini diuraikan mengenai langkah

sistematik yang ditempuh untuk mencapai tujuan dari topik bahasan.

BAB IV. Gambaran subyek penelitian dan analisis data, bab ini
berisikan gambaran subyek penelitian dan penjelasan hasil analisis
penelitian yang telah dilakukan sebelumnya yang terdiri dari analisis

deskriptif, analisis Uji F dan Uji t.

BAB V. Penutup, bab ini berisikan kesimpulan, keterbatasan dalam
penelitian dan saran bagi bagi semua pihak yang akan menggunakan hasil

penelitian
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