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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Berdirinya sebuah perusahaan harus memiliki tujuan yang jelas. Tujuan 

yangpertama adalah untuk mencapai keuntungan maksimal. Tujuan yang kedua 

adalah ingin memakmurkan pemilik perusahaan atau para pemilik saham. 

Sedangkan tujuan perusahaan yang ketiga adalah memaksimalkan nilai 

perusahaan yang tercermin pada harga sahamnya. Ketiga tujuan perusahaan 

tersebut sebenarnya secara substansial tidak banyak berbeda, hanya saja 

penekanan yang ingin dicapai oleh masing-masing perusahaan berbeda antara 

yang satu dengan yang lainnya. (Mahendra, 2012). Nilai perusahaan diartikan 

sebagai harga yang bersedia dibayar oleh investor seandainya suatu perusahaan 

akan dijual. Nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham 

secara maksimum apabila harga saham meningkat. Semakin tinggi harga saham 

sebuah perusahaan, maka semakin tinggi kemakmuran para pemegang saham. 

Suatu harga pasar saham merupakan cerminan dari nilai perusahaan. (Sartono, 

2010). 

Nilai perusahaan merupakan proksi yang menggambarkan kemakmuran 

pemegang saham. Nilai perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham, dimana 

harga saham tersebut dijadikan sebagai indikator nilai perusahaan yang tercermin 

dari harga saham yang stabil dan mengalami peningkatan dalam jangka panjang. 

Semakin tinggi harga saham maka nilai perusahaan dan kemakmuran pemegang 

saham akan meningkat pula.  
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Suatu perusahaan dikatakan mempunyai nilai yang baik jika kinerja perusahaan 

juga baik. (Kusumadilaga, 2010). Nilai perusahaan diukur dengan menggunakan 

Price to Book Value (PBV) yang merupakan rasio yang membandingkan antara 

harga pasar per saham dengan nilai buku per saham. Rasio Price to Book Value 

(PBV) memberikan gambaran berapa kali kita membayar sebuah saham dengan 

nilai buku perusahaan (Brigham dan Houston, 2010: 151). 

Husnan (2011) menyatakan bahwa nilai perusahaan merupakan harga yang 

bersedia dibayarkan oleh calon pembeli jika perusahaan tersebut dijual. Baik 

buruknya nilai perusahaan dapat mengindikasikan keadaan perusahaan itu sendiri, 

sehingga nilai perusahaan dapat menjadi acuan bagi calon investor dalam 

mengambil keputusan untuk berinvestasi. Nilai perusahaan sangat penting karena 

mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat mempengaruhi persepsi investor 

terhadap perusahaan. Setiap pemilik perusahaan akan selalu menunjukkan kepada 

calon investorbahwa perusahaan mereka tepat sebagai alternatif investasi. Setiap 

perusahaan tentunya menginginkan nilai perusahaan mereka selalu meningkat, 

begitu juga dengan investor. Karena, dengan meningkatnya nilai perusahaan akan 

membuat kesejahteraan mereka semakin meningkat pula. Namun, pada 

kenyataannya nilai perusahaan selalu berubah-ubah dan tidak selalu meningkat 

sehingga kesejahteraan yang diinginkan akan sulit tercapai. 

Faktor pertama yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah 

Dividend Payout Ratio(DPR). Nidya (2012) menjelaskan bahwa apabila 

perusahaan meningkatkan pembayaran dividen, mungkin akan diartikan oleh 

pemodal sebagai sinyal harapan manjemen tentang akan membaiknya kinerja 
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perusahaan dimasa yang akan datang, sehingga kebijakan dividen memiliki 

pengaruh terhadap nilai perusahaan. Harjito dan Martono (2011) menyatakan 

bahwa besarnya dividen dapat mempengaruhi harga saham. Apabila dividen yang 

dibayarkan tinggi, maka harga saham akan cenderung tinggi sehingga nilai 

perusahaan juga tinggi. Sebaliknya jika dividen yang dibayarkan kecil maka harga 

saham perusahaan tersebut juga rendah. Dividen Pay Out Ratio (DPR) adalah 

rasio perbandingan dari dividen yangtelah dibayarkan terhadap laba per lembar 

saham (Nurwani 2013). Pembayaran dividen mencerminkan kondisi keuangan 

perusahaan dan memiliki dampak terhadap persepsi pasar. Pemberian dividend 

payout ratio yang memadai akan menjadi salah satu pertimbangan investor dalam 

membeli dan menahan saham yang dimilikinya (Nurwani 2013). 

Penelitian ini menganalisis kebijakan dividen yang diukur dengan 

menggunakan Dividend Payout Ratio (DPR). Tandelilin (2011) menjelaskan 

bahwa Dividend Payout Ratio menunjukkan besarnya dividen yang akan 

dibayarkan perusahaan dari total laba yang diperoleh perusahaan.  

Menurut teori signalling, investor dapat menyimpulkan informasi tentang 

laba masa depan perusahaan melalui sinyal yang datang dari pengumuman 

dividen, baik dari segi stabilitas, dan perubahan dividen. Namun manajer harus 

terlebih dahulu memiliki informasi pribadi tentang prospek suatu perusahaan dan 

memiliki insentif untuk menyampaikan informasi ini kepasar. Selain itu, sinyal 

harus benar; yaitu, sebuah perusahaan dengan prospek masa depan yang 

buruktidak harus bisa meniru dan mengirim sinyal palsu ke pasar dengan 

meningkatkan pembayaran dividen. Jadi pasar harus dapat mengandalkan sinyal 
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untuk membedakan antara perusahaan-perusahaan. Jika kondisi ini terpenuhi, 

pasar harus bereaksi positif terhadap pengumuman kenaikan dividen (Al-

Malkawi, 2010). 

Faktor kedua yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah likuiditas. 

Manajemen likuiditas harus mampu memberi kontribusi untuk realisasi 

penciptaan nilai perusahaan (Michalski, 2010). Likuiditas merupakan kemampuan 

perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendek perusahaan. Likuiditas 

menjadi perhatian serius pada perusahaan karena likuiditas memainkan peranan 

penting dalam kesuksesan perusahaan (Owolabi, 2012). Perusahaan yang 

memiliki likuiditas yang baik maka akan dianggap memiliki kinerja yang baik 

oleh investor.Hal ini akan menarik minat investor untuk menanamkan modalnya 

pada perusahaan.  

Mahendra (2012) dalam penelitiannya mengungkapkan bahwa likuiditas 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasilserupa diungkapkan Prisilia 

(2013) yang mengungkapkan bahwa likuiditas berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Namun hal berbeda diungkapkan oleh Nurhayati (2013) dan Suwarti 

(2013) yang mengungkapkan bahwa likuiditas tidak memberi pengaruh pada nilai 

perusahaan.Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban 

jangka pendeknya (Kasmir,2015). Likuiditas erat hubungannya dengan struktur 

modal dan nilai perusahaan. Perusahaan yang likuid akan dipercaya oleh para 

investor, karena mereka yakin perusahaan dapat melunasi seluruh kewajibannya 

tepat waktu, namun disisi lain perusahaan yang likuid ini umumnya akan 
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cenderung untuk menggunakan dana internal dibanding dana eksternal berupa 

hutang. 

Likuiditas dapat diukur dengan Current Ratio, dalam penelitian ini 

likuiditas diukur dengan Current Ratio yang merupakan rasio antara aktiva lancar 

dibagi utang lancar (Sartono, 2010). 

Faktor ketiga yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah ukuran 

perusahaan. Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan 

(Dewi, 2013).Ukuran perusahaan dibedakan dalam beberapa kategori yaitu 

perusahaan besar, perusahaan menengah, dan perusahaan kecil. Ukuran 

perusahaan yang besar dan terus tumbuh bisa menggambarkan tingkat profit 

mendatang, kemudahan pembiayaan ini bisa mempengaruhi nilai perusahaan dan 

menjadi informasi yang baik bagi investor (Eko, 2014). Informasi mengenai 

ukuran perusahaan pada pasar sangat penting bagi para investor (Lischewski, 

2010). Perusahaan besar memiliki beberapa strategi dalam menghadapi risiko, 

dengan demikian perusahaan besar memiliki kredit yang lebih baik dibanding 

perusahaan kecil (Chen, 2011).Hal ini akan dianggap investor sebagai prospek 

yang baik pada perusahaan tersebut sehingga akan dapat menarik minat investor 

untuk menanamkan modalnya. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Nurhayati 

(2013) dan Eko (2014) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Hasil berbeda diungkapkan oleh Dewi (2013) yang menyatakan bahwa 

tidak terdapat pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. Ukuran 

perusahaan secara umum dapat diartikan sebagai suatu perbandingan besar atau 
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kecilnya suatu objek. Ukuran Perusahaan pada dasarnya adalah pengelompokan 

perusahaan kedalam beberapa kelompok, diantaranya perusahaan besar, sedang 

dan kecil. Skala perusahaan merupakan ukuran yang dipakai untuk mencerminkan 

besar kecilnya perusahaan yang didasarkan pada total aset perusahaan. Ukuran 

perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan. Perusahaan yang 

besar biasanya memiliki modal yang besar pula dan memiliki kemampuan untuk 

perluasan usaha yang tentunya lebih berani karena modal yang lebih besar 

ketimbang perusahaan kecil. 

Terdapat beberapa penelitian yang berkaitan dengan Dividend Payout 

Ratio, Likuiditas dan Ukuran perusahaan terhadap Nilai perusahaan. Diantaranya 

penelitian Siti Meilani Wandini Putri(2014) melakukan pengujian pengaruh 

Dividend Payout Ratio (DPR), Debt Equity Ratio (DER), Return On Asset (ROA), 

dan Ukuran Perusahaan (SIZE) perusahaan terhadap Nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa efek indonesia penelitian tersebut 

menunjukan bahwa DPR, dan Ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan 

terhadap nilai  perusahaan. 

 AA Ngurah Dharma Adi Putra , Putu Vivi Lestari(2016) dalam 

penelitiannya pengaruh kebijakan dividen, likuiditas, profitabilitas dan ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan memiliki hasil bahwa DPR dan Ukuran 

perusahaan berpengaruh postif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

 Berdasarkan penelitian Pardiyanton (2016) dalam penelitiannya yang 

berjudul Pengaruh struktur modal, profitabilitas, ukuran perusahaan dan likuiditas 

terhadap nilai perusahaan memiliki hasil bahwa ukuran perusahaan berpengaruh 
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signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan Current Ratiotidak bepengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

 Berbeda dengan penelitian Zuhria Hasania, Sri Murni, Yunita 

Mandagie(2016) dalam penelitiannya pengaruh current ratio, ukuran perusahaan 

struktur modal, dan ROE terhadap nilai perusahaan yang mengatakan bahwa 

Current Ratio berpengaruh terhadap nilai perusahaan sedangkan ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 
Tabel 1.1 

Rata-Rata DPR, CR, SIZE dan PBVPerusahaan Manufaktur yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

 

  Tahun   

Keterangan 2012 2013 2014 2015 

DPR(%) 39,57 50,17 41,35 54,18 

CR (%) 185,38 183,55 169,76 178,83 

SIZE (RP) 149876278 179783869 203391612 221487265 

PBV(X) 6,05 6,57 7,33 5,44 

Sumber: idx.co.id, diolah kembali 

Berdasarkan Tabel 1.1 dapat diketahui bahwa nilai dividend payout ratio, 

pada tahun 2012-2013 mengalami kenaikan dari 39,57 ke 50,17 dan pada tahun 

2013-2014 mengalami penurunan sebesar 41,35. Hal ini dikarenakan perusahaan 

Multi bintang Indonesia Tbk.mengalami penurunan ditahun 2014 sebesar 99,32. 

menurut signaling, penurunan dividen pada umumnya menyebabkan harga saham 

turun. Fenomena ini dapat dianggap sebagai bukti bahwa para investor lebih 



 8 

menyukai dividen daripada capital gains. Dan pada tahun 2014-2015 kembali 

mengalami kenaikan sebesar 41,35ke 54,18. 

Gambar diatas dapat dijelaskan bahwa rata-rata Likuiditas(CR) mengalami 

penurunan, penurunan terjadi terus menerus pada tahun 2012-2014 dari 185,38ke 

169,76. penurunan yang paling besar terjadi pada perusahaan Mandom Indonesia 

Tbk dan pada tahun selanjutnya 2015 mengalami kenaikan sebesar 178,83. Rasio 

lancar atau current ratio yang baik menunjukkan bahwa perusahaan mampu 

mendayagunakan aktiva lancar secara baik dan efektif sehingga meningkatkan 

nilai perusahaan. 

Ukuran perusahaan selalu mengalami kenaikan pada tahun 2012-2015, hal 

ini disebabkan rata-rata pada perusahaan manufaktur dari tahun 2012-2015 

mengalami peningkatan terus pada total aktiva. Pada perusahaan Astra 

Internasional Tbk. nilai firm size yang paling besar dan selalu mengalami 

peningkatan dari Rp 182.274.000 menjadi Rp 245.435.000perusahaan yang 

ukurannya lebih besar diperkirakan memiliki kecenderungan yang lebih besar 

untuk melakukan perataan laba (Herawati,2005) 

Nilai perusahaan (PBV) mengalami kenaikan pada tahun2012-2014 dari 

6,05 ke 7,33. Pada tahun 2014-2015.Mengalami penurunan sebesar 1,89. 

Penurunan yang paling besar terjadi pada perusahaan Multi Bintang Indonesia 

Tbk. sebesar 16,13Hal ini terjadi karena karakteritik perusahaan yang masuk 

kedalam kategori perusahaan manufaktur memberikan hasil yang berbeda-beda 

terkait harga saham terhadap nilai equitas dan jumlah saham yang beredar. 
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Penelitian ini perusahaan yang diteliti adalah perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia berjumlah 144 perusahaan. Dalam penelitian ini akan diteliti 

Dividend payout ratio, Likuiditas(CR), Dan Ukuran perusahaanterhadap Nilai 

perusahaan periode 2012-2015.  

 Penelitian ini menggunakan variabel Dividend Payout 

Ratio(DPR)Likuiditas(CR), Ukuran Perushaan(SIZE), variabel independen dan 

Nilai Perusaan(PBV) sebagai variabel dependen. 

 Berdasarkan data dan uraian diatas, penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan judul “PENGARUH DIVIDEND PAYOUT RATIO, 

LIKUIDITAS, DAN UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP NILAI 

PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA” 
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1.2. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang penulis kemukakan diatas dan research 

gap yang ditemukan perbedaan hasil penelitian, maka muncul pertanyaan 

penelitian yang akan dibahas dalam penelitian sebagai berikut. 

1. Bagaimana pengaruh Dividend payout ratio terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI? 

2. Bagaimana pengaruhLikuiditas terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI? 

3. Bagaimana pengaruhukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI  ? 

 

1.3. Tujuan Penelitian  

1. Untuk mengetahui pengaruh Dividend payout ratio terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2012-

2015 

2. Untuk mengetahui pengaruhLikuiditas terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEItahun 2012-2015 

3. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2012-2015 

 

 

 

 



 11 

1.4. Manfaat Penelitian 

1.4.1. Manfaat Teoritis 

A. Bagi Penulis  

Menambah wawasan penulis mengenai  pengaruh Dividend Payout 

Ratio(DPR), Likuiditas (CR), dan Ukuran Perusahaan (SIZE), terhadap 

Nilai Perusahaan. 

B. Bagi Perusahaan 

Agar dapat dijadikan bahan pertimbangan dalam mengambil keputusan 

yang    menyangkut  nilai perusahaan 

C. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Agar dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan atau dikembangkan lebih 

lanjut, serta referensi terhadap penelitian yang sejenis. 

 

1.4.2. Manfaat Praktis 

Penelitian ini dapat membantu perusahaan manufaktur yang ada di bursa 

efek indonesia dalam melakukan pertimbangan untuk mengambil keputusan yang 

berkaitan dengan dividend payout ratio, likuiditas, ukuran perusahaan terhadap 

nilai perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang menjadi objek 

dalam penelitian ini.  
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