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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 
 

Perusahaan merupakan suatu badan atau lembaga yang dibentuk oleh 

individu atau kelompok maupun organisasi lain yang aktivitasnya yaitu 

memproduksi dan melakukan distribusi untuk pemenuhan kepuasan ekonomis 

manusia. Secara umum, tujuan bisnis dalam jangka pendek adalah untuk 

mendapatkan keuntungan maksimal dengan sumber daya yang tersedia. 

Sedangkan pada jangka waktu panjang tujuan utama bisnis yaitu memaksimalkan 

kualitas perusahaan dan mensejahterakan pemegang saham. Nilai perusahaan 

yang baik akan menjadi fokus utama pemilik perusahaan. Besar dividen pada 

suatu perusahaan merupakan gambaran nilai dari perusahaan tersebut dikarenakan 

perusahaan memiliki hubungan yang positif dengan harga saham.  

Semua perusahaan selalu ingin memberikan kesejahteraan bagi para 

pemegang sahamnya (wealth of the stockholders) maksudnya perusahaan akan 

meningkatkan nilai perusahaannya semaksimal mungkin. Menurut Silvia 

Indrarini (2019), nilai perusahaan, yang sering berkorelasi dengan harga saham, 

merupakan penilaian investor tentang seberapa efektif manajemen menggunakan 

sumber daya yang dipercayakan oleh perusahaan kepada mereka. Nilai 

perusahaan menggambarkan harga yang bersedia dibayar investor untuk 

mengakuisisi perusahaan tersebut. Kebijakan pendanaan, kebijakan dividen, dan 

kebijakan investasi  merupakan faktor yang berpengaruh pada nilai perusahaan. 
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Kebijakan investasi adalah keputusan perusahaan dalam penginvestasian 

uang perusahaan yang berbentuk aset. Menurut Aisyah.S (2020) investasi 

diartikan sebagai penanaman modal perusahaan. Menurut Harjito & Martono 

kebijakan investasi merupakan kebijakan terhadap aset apa yang akan dikelola 

oleh perusahaan. Pengelompokan investasi dibagi menjadi dua yaitu jangka 

pendek dan jangka panjang. Hal yang dapat mempengaruhi dalam pengambilan 

keputusan investasi yaitu dana yang tersedia dan keterampilan perusahaan dalam 

memaksimalkan laba sehingga dapat meminimkan kerugian. Aktiva dalam hal ini 

dibagi menjadi dua yaitu aktiva riil berupa mesin, gedung, perlengkapan dan lain- 

lain. Atau aktiva tidak nyata seperti paten hak cipta dan merek. 

Modal eksternal dan modal internal adalah dua komposisi yang terdapat 

dalam struktur modal perusahaan. Kebijakan pemakaian utang atau kebijakan 

pendanaan merupakan salah satu modal eksternal yang didapat perusahaan. 

Kebijakan pendanaan diartikan juga sebagai keputusan yang menyangkut struktur 

keuangan perusahaan dengan komposisi yang meliputi liabilitas jangka panjang, 

liabilitas jangka pendek dan modal sendiri Rahadi & Octavera, (2018). Utang 

merupakan salah satu alat yang rentan atas perubahan nilai perusahaan, hal ini 

terjadi apabila bertambah tingginya jumlah hutang yang mengakibatkan harga 

saham juga ikut naik. Tetapi terdapat pengecualian jika perusahaan menggunakan 

jumlah utang yang tinggi tapi keuntungan yang didapat dari pengurangan utang 

lebih sedikit dari biaya yang dikeluarkan maka hal diatas tidak berlaku. Kemudian 

terdapat kebijkan dividen yaitu suatu kebijakan perusahaan dalam menentukan 

apakah perusahaan harus membayarkan atau tidaknya suatu dividen.  
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Kebijakan dividen menyangkut keputusan untuk membagikan laba atau 

menahannya untuk diinvestasikan kembali dalam perusahaan Ulyah, (2018). 

Dalam membuat keputusan dividen pengukuran tidak hanya dari satu individu 

karena prinsip yang berbeda dari para pemegang saham. Besarnya pembagian 

jumlah dividen dapat berpengaruh terhadap harga saham dikarenakan para 

investor biasanya lebih berminat pengambilan yang diperoleh dari dividen 

daripada keuntungan modal atau penjualan saham. 

Ketiga kebijakan tersebut merupakan cara untuk memaksimumkan nilai 

perusahaan. Ketika satu kebijakan diambil maka akan mempengaruhi keputusan 

keuangan yang lainnya sehingga akan memberikan dampak terhadap nilai 

perusahaan. Nilai perusahaan yang relatif stabil dan cenderung mengalami 

peningkatan dapat menarik perhatian investor yang berorientasi dalam 

meningkatkan kesejahteraannya. Apabila nilai perusahaan semakin tinggi maka  

kemakmuran yang diterima oleh pemilik perusahaan akan semakin besar. 

Berdasarkan analisis data yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia selama 

periode 2017-2021 ditemukan bahwa sebagian besar perusahaan di sub sektor 

makanan dan minuman membagikan dividen, namun tidak semua perusahaan 

membagikan dividen secara konsisten pada kurun waktu 2017-2021. Besarnya 

pembagian jumlah dividen dapat berpengaruh terhadap harga saham dikarenakan 

para investor biasanya lebih berminat pengambilan yang diperoleh dari dividen 

daripada keuntungan modal atau penjualan saham. Nilai sebuah perusahaan dapat 

diihat perkembangannya pada Bursa Efek Indonesia. Harga saham yang tinggi 

akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  
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Kenaikan dan penurunan yang terjadi pada harga saham dapat merubah 

pandangan dan citra terhadap perusahaan tersebut, sehingga akan berdampak pada 

minat para investor terhadap perusahaan. Hal ini ditunjukkan dari rata-rata 

perhitungan Price to Book Value (PBV). PBV merupakan hubungan antara harga 

saham dan nilai buku perlembar saham. Price to book value menggambarkan 

seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan Sugiono, 

(2009). Dapat dilihat dari data PBV perusahaan sub sektor makanan dan minuman 

berikut ini. 

 

Grafik 1.1 Perbandingan Price Book Value (PBV) Perusahaan 

Makanan dan Minuman periode 2017-2021 

Sumber : Data diolah (2023) 

 

Berdasarkan tabel 2.1 dapat dilihat bahwa rata-rata nilai perusahaan sektor 

makanan dan minuman periode 2017-2021 bergerak fluktuatif. Apabila suatu 

perusahaan mempunyai nilai PBV > 1 maka harga saham perusahaan tersebut 

dinilai lebih tinggi dari pada nilai bukunya, yang menggambarkan kinerja 

perusahaan tersebut semakin baik dimata investor.  
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Nilai PBV yang semakin tinggi berarti semakin berhasil perusahaan 

menciptakan nilai bagi para pemegang saham. Pada tahun 2018 rata-rata nilai 

perusahaan mengalami kenaikan sebesar 29.33, namun terjadi penurunan pada 

tahun 2019 yaitu sebesar 11.47. lalu terjadi kenaikan pada tahun 2020 dan 2021 

sebesar 17.33 dan 27.73. penurunan yang terjadi pada tahun 2019 dapat 

disebabkan karena kemungkinan covid 19 dan rendahnya minat investor untuk 

berinvestasi akibat menurunnya kepercayaan terhadap perusahaan sehingga 

menyebabkan turunnya harga saham dan berdampak pada penurunan nilai 

perusahaan. 

Perusahaan makanan dan minuman masih menjadi salah satu sektor 

manufaktur andalan dalam memberikan kontribusi besar terhadap pertumbuhan 

ekonomi nasional. Fenomena yang berhubungan dari nilai perusahaan adalah 

Kementrian Perindustrian mencatat sepanjang 2018, industri makanan dan 

minuman mampu meningkat sebesar 7,91 persen atau melampaui pertumbuhan 

ekonomi nasional diangka 5,17 persen. Bahkan pertumbuhan produksi industri 

manufaktur besar dan sedang di triwulan IV-2018 meningkat sebesar 3,90 

persenterhadap triwulan IV-2017, salah satunya disebabkan oleh meningkatnya 

produksi industri minuman yang mencapai 23,44 persen. Industri makanan dan 

minuman menjadi salah satu sub sektor yang menopang peningkatan nilai 

investasi nasional, yang pada tahun 2018 menyumbang hingga Rp56,60 triliun.  

Hal ini membuktikan bahwaindustri makanan dan minuman mempunyai peluang 

pasar yang sangat besar bagi perusahaan yang ingin masuk dalam ini Kemenperin, 

(2019). 
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Fenomena yang terjadi di pasar saham Indonesia menunjukkan bahwa nilai 

perusahaan berubah ketika melihat harga saham, meskipun perusahaan tidak 

memiliki kebijakan keuangan yang dilakukan. Nilai perusahaan berubah lebih 

banyak karena informasi lain seperti situasi sosial dan politik. Dengan demikian, 

peneliti tertarik untuk menganalisis dan menguji pengaruh kebijakan keuangan 

yaitu kebijakan investasi, kebijakan pendanaan dan kebijakan dividen terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman 

periode 2017-2021. 

Pada penelitian ini dipilih perusahaan manufaktur sub sektor makanan 

dan minuman karena pada sektor barang konsumsi memproduksi produk 

kebutuhan pokok yang sangat dibutuhkan oleh masyarakat. Sub sektor makanan 

dan minuman merupakan salah satu cabang industri manufaktur unggulan yang 

akan terus mengalami pertumbuhan dan peningkatan dikarenakan tingginya 

permintaan pada sektor tersebut. Sampel pada penelitian ini menggunakan 

perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdapat pada 

Bursa Efek Indonesia periode tahun 2017-2021 karena saham- saham pada 

perusahaan sektor ini paling tahan dengan krisis moneter atau ekonomi 

dibandingkan dengan sektor lain, dalam kondisi apapun sebagian produk makanan 

dan minuman tetap dibutuhkan. Sebab produk ini sudah menjadi kebutuhan pokok 

bagi masyarakat seluruh Indonesia. 

Penelitian mengenai pengaruh keputusan investasi terhadap nilai 

perusahaan oleh Nurvianda et al., (2018) mengenai pengaruh keputusan investasi, 

keputusan pendanaan dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan yang 
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menyatakan bahwa keputusan investasi tidak berpengaruh signifikan dan positif 

terhadap nilai perusahaan. Kemudian penelitian oleh Saputri et al., (2016)  

menyatakan bahwa keputusan investasi berpengaruh signifikan terhadap nilai  

perusahaan. Penelitian oleh Jainal et al., (2021) menyatakan bahwa keputusan 

investasi memiliki pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian mengenai keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan oleh 

Apriani et al., (2021) menyatakan bahwa keputusan pendanaan berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian oleh Harsono, (2019) menyatakan 

bahwa keputusan pendanaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian mengenai kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan menurut 

Nurvianda et al., (2018) dalam penelitiannya yang berjudul pengaruh keputusan 

investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen terhadap nilaiperusahaan 

menunjukkan kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Penelitian oleh Sarmin et al., (2021) dengan judul serupa 

menghasilkan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

Berdasarkan latar belakang dan fenomena yang telah diuraikan, penulis 

tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Kebijakan Investasi, 

Kebijakan Pendanaan Dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan (studi 

kasus pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017-2021)”. 
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1.2 Rumusan Masalah 
 

Permasalahan dalam penelitian ini bersumber pada fenomena dan research 

gap berdasarkan latar belakang penelitian terdahulu serta ketidak konsistenan dari 

hasil penelitian tersebut. Harga saham yang tinggi dan pembagian dividen yang 

rutin dapat membantu mensejahterakan para pemegang saham. Turunnya harga 

saham dan kesalahan dalam pengambilan kebijakan terkait laporan keuangan 

perusahaan akan mempengaruhi nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang buruk 

akan menjadi kelemahanbagi perusahaan terhadap calon investor. Rumusan 

masalah pada penelitian ini adalah untuk melihat dan mengetahui apakah terdapat 

pengaruh dari Kebijakan Investasi, Kebijakan Pendanaan, dan Kebijakan Dividen 

terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman yang 

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017-2021? 

1.3 Tujuan Penelitian 
 

Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah untuk menganalisis 

pengaruh dari Kebijakan Investasi, Kebijakan Pendanaan, dan Kebijakan Dividen 

pada Nilai Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanandan Minuman 

yangtercatat di BEItahun 2017-2021. 

1.4 Manfaat Penelitian 

 
1.4.1 Secara Teoritis : 

 

Penulis berharap penelitian ini bisa memberi informasi dan dapat dijadikan 

referensi serta bahan dalam pengembangan ilmu manajemen keuangan terutama  

tentang kebijakan investasi, kebijakan pendanaan dan kebijakan dividen terhadap 

nilai perusahaan. 
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1.4.2 Secara Praktis 
 

Secara praktis, penelitian ini diharapkan dapat memberikan peran bagi para 

investor dalam menambah wawasan dan ilmu mengenai faktor yang 

mempengaruhi nilai suatu perusahaan. Penelitian ini juga diharapkan dapat 

berguna dan menambah pengetahuanataupun dijadikan sebagai pedoman bagi 

mahasiswa manajemen keuangan untuk penelitian berikutnya. 
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