
 

 

1 

 

BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Perusahaan sebagai entitas ekonomi lazimnya memiliki tujuan, baik tujuan 

jangka pendek maupun jangka panjang, dalam jangka pendek perusahaan 

bertujuan untuk memperoleh laba secara maksimal dengan menggunakan sumber 

daya yang ada, sementara dalam jangka panjang tujuan utama perusahaan adalah 

memaksimalkan nilai perusahaan (Ikbal et al, 2011). Tujuan utama perusahaan 

adalah meningkatkan kemakmuran pemiliknya dalam hal ini para pemegang 

saham dengan cara meningkatkan nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan akan meningkatkan pendapatan pemegang saham secara 

maksimum apabila harga saham perusahaan naik. Semakin tinggi harga saham 

suatu perusahaan, maka pendapatan para pemegang saham juga akan naik dan 

berdampak baik pula pada meningkatnya nilai perusahaan (Triyono et al, 2014).  

Fama dan French (1998) dalam Wijaya dan Wibawa (2010), berpendapat 

bahwa optimalisasi nilai perusahaan dapat dicapai melalui pelaksanaan fungsi 

manajemen keuangan, dimana satu keputusan keuangan yang diambil akan 

mempengaruhi keputusan keuangan lainnya dan berdampak pada nilai 

perusahaan. Manajemen keuangan menyangkut penyelesaian atas keputusan 

penting yang diambil perusahaan, antara lain keputusan pendanaan dan kebijakan 

dividen.  
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Kemampuan seorang manajer dalam mengambil keputusan keuangan yang 

tepat dibutuhkan untuk meningkatkan nilai perusahaan. Salah satu keputusan 

keuangan yang harus diambil oleh seorang manajer adalah pendanaan. Sumber 

pendanaan dalam perusahaan dapat diperoleh dari internal perusahaan 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 

atau keputusan mengenai struktur modal merupakan masalah yang penting bagi 

perusahaan, karena baik buruknya struktur modal akan mempunyai efek langsung 

terhadap posisi finansial perusahaan yang pada akhirnya akan mempengaruhi nilai 

perusahaan.  

Kesalahan dalam menentukan struktur modal akan berdampak luas 

terutama apabila perusahaan terlalu besar dalam menggunakan hutang, sehingga 

beban tetap yang harus ditanggung perusahaan semakin besar pula. Hal ini juga 

berarti akan meningkatkan risiko finansial, yaitu risiko saat perusahaan tidak 

dapat membayar beban bunga atau angsuran-angsuran hutangnya. Struktur modal 

yang optimal dapat meminimumkan biaya modal rata-rata (average cost of 

capital) dan memaksimumkan nilai perusahaan (Fitriana, 2014). 

Selain keputusan pendanaan, kebijakan deviden juga merupakan suatu 

masalah yang sering dihadapi oleh perusahaan. Kebijakan deviden adalah 

keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada 

pemegang saham sebagai deviden atau akan ditahan dalam bentuk laba ditahan 

guna pembiayaan investasi di masa yang akan datang, kebijakan deviden juga 
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dapat dianggap sebagai salah satu komitmen perusahaan untuk membagikan 

sebagian laba bersih yang diterima kepada para pemegang saham, kebijakan 

deviden akan berdampak terhadap besarnya laba ditahan perusahaan yang 

merupakan sumber pendanaan internal perusahaan yang akan digunakan untuk 

mengembangkan perusahaan di masa yang akan datang (Uwigbe et al, 2012).  

Kebijakan deviden mengacu pada seperangkat aturan yang ditentukan oleh 

perusahaan dalam menentukan seberapa banyak keuntungan yang di alokasikan 

untuk dibagikan kepada para pemegang saham (Priya dan Mohanasundari, 2016). 

Deviden merupakan sebuah alasan bagi investor dalam menanamkan investasinya, 

dimana deviden merupakan pengembalian yang akan diterima atas investasinya 

dalam perusahaan. Nilai perusahaan dapat dilihat dari kemampuan perusahaan 

membayar deviden. Besarnya deviden ini dapat memengaruhi harga saham. 

Apabila deviden yang dibayarkan tinggi, maka harga saham akan naik, sehingga 

dapat meningkatkan nilai perusahaan, dan sebaliknya. 

Penelitian tentang nilai perusahaan telah banyak dilakukan sebelumnya 

oleh beberapa peneliti, diantaranya yang menjadi motivasi penulis untuk 

melakukan penelitian yang serupa adalah yang dilakukan oleh Fitriana (2014) 

yang menyatakan bahwa keputusan pendanaan berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Sedangkan menurut penelitian yang dilakukan Afzal 

dan Rohman (2012) dengan pengujian regresi menunjukkan bahwa keputusan 

pendanaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Selain itu 

Wijaya dan Wibawa (2010) juga menunjukkan hasil yang sama dalam 

penelitiannya tentang keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan 
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dividen yang mana ketiganya berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil 

penelitian tersebut menunjukkan bahwa 17,8% perubahan nilai perusahaan 

dipengaruhi oleh keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan 

dividen, sedangkan sisanya 82,2% dipengaruhi oleh faktor lain di luar model 

penelitian.  

Penelitian ini menggunakan Price Book Value (PBV) sebagai proksi dari 

variabel nilai perusahaan, Debt to Equity Ratio (DER) sebagai proksi dari variabel 

keputusan pendanaan dan Dividend Payout Ratio (DPR) sebagai proksi dari 

variabel kebijakan dividen. Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan, 

dirasa perlu untuk dilakukan penetian berkenaan dengan Pengaruh Keputusan 

Pendanaan dan Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan 

Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2017. 

1.2 Batasan Penelitian 

Adapun yang menjadi batasan dalam penelitian ini adalah variabel 

Keputusan Pendanaan, Kebijakan Deviden, dan Nilai Perusahaan Manufaktur 

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2017. 
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1.3 Rumusan Masalah 

Adapun rumusan masalah yang dapat disampaikan berdasarkan latar 

belakang yang telah diuraikan adalah sebagai berikut : 

1. Bagaimana pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-

2017 ? 

2. Bagaimana pengaruh kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-

2017 ? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan penelitian yang dapat disampaikan berdasarkan rumusan 

masalah yang telah diuraikan adalah sebagai berikut : 

1. Mengetahui pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-

2017 ? 

2. Mengetahui pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-

2017 ? 
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1.5 Manfaat Penelitian 

Adapun penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat yang baik, 

diantaranya : 

1. Bagi Akademisi 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan acuan, referensi dan 

tambahan wawasan bagi penelitian terkait. 


