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BAB I  

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang  

Salah satu isu yang penting bagi manajemen perusahaan adalah 

mengidentifikasi pemicu nilai perusahaan. Banyak perusahaan menyadari bahwa 

komponen-komponen modalnya merupakan sumber daya yang menciptakan nilai 

bagi para investor. Menurut Suharli (2006) tujuan perusahaan adalah 

memaksimumkan nilai saham. Nilai pemegang saham akan meningkat apabila 

nilai perusahaan meningkat yang ditandai dengan tingkat pengembalian investasi 

yang tinggi kepada pemegang saham. Bagi perusahaan yang masih bersifat private 

atau belum go public, nilai perusahaan ditetapkan oleh lembaga  penilai atau 

apprisial company (Suharli, 2006). 

Setiap pemilik perusahaan akan selalu menunjukkan kepada calon investor 

bahwa perusahaan mereka tepat sebagai alternatif investasi maka apabila pemilik 

perusahaan tidak mampu menampilkan sinyal yang baik tentang nilai perusahaan, 

nilai perusahaan akan berada di atas atau dibawah nilai yang sebenarnya. 

Sedangkan nilai perusahaan bagi perusahaan yang sudah go public, dapat 

ditentukan oleh mekanisme permintaan  dan  penawaran di bursa, yang tercermin 

dari listing price. 

Nilai perusahaan dapat menggambarkan keadaan perusahaan. Dengan 

baiknya nilai perusahaan maka perusahaan akan  dipandang  baik  oleh para calon 

investor, demikian pula sebaliknya nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan 

kinerja  perusahaan  yang  baik. Salah satunya, pandangan nilai perusahaan bagi 
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pihak kreditur. Apabila nilai perusahaan tersirat tidak  baik maka investor akan 

menilai perusahaan dengan nilai rendah. Nilai perusahaan itu sendiri pada 

umumnya tercermin dalam harga saham perusahaan tersebut. (Shakina & Barajas, 

2013)  

Perusahaan tidak bisa meningkatkan nilai perusahaan secara signifikan. 

Hal ini dapat terjadi karenan ketika pihak manajemen bukanlah pemegang saham. 

Ketika pemegang saham mempercayakan pengelolaan kepada pihak lain, para 

pemilik menginginkan pihak manajemen akan berjuang sekuat tenaga untuk 

meningkatkan nilai perushaan, yang pada akhirnya akan meningkatkan 

kemakmuran para pemegang saham. 

Nilai perusahaan dapat ditentukan oleh banyak faktor yang dapat 

digunakan, salah satunya ialah Kinerja Keuangan. Kinerja keuangan perusahan 

merupakan faktor yang dilihat oleh calon investor untuk menentukan investasi 

saham yang akan dilakukan. Bagi sebuah perusahaan, menjaga dan meningkatkan 

kinerja keuangan adalah suatu keharusan agar saham tersebut tetap eksis dan tetap 

diminati oleh para investor. Laporan keuangan yang diterbitkan perusahaan, 

merupakan cerminan dari kinerja keuangan perusahaan. Informasi keuangan 

tersebut mempunyai fungsi sebagai sarana informasi, alat pertanggungjawaban 

manajemen kepada pemilik perusahaan, penggambaran terhadap indikator 

keberhasilan perusahaan dan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan (Harahap, 2018). Para pelaku pasar modal seringkali menggunakan 

informasi tersebut sebagai tolak-ukur atau pedoman dalam melakukan transaksi 

jual-beli saham suatu perusahaan. 
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Laporan keuangan dijadikan sebagai alat pengambilan keputusan yang 

andal dan bermanfaat, sebuah laporan keuangan haruslah memiliki kandungan 

informasi yang bernilai tinggi bagi penggunanya (Wintoro, 2010). Informasi 

tersebut setidaknya harus memungkinkan investor dapat melakukan proses 

penilaian (valuation) saham yang mencerminkan hubungan antara resiko dan hasil 

pengembalian yang sesuai dengan preferensi masing-masing jenis saham. Suatu 

laporan keuangan dikatakan memiliki kandungan informasi bila publikasi dari 

laporan keuangan tersebut menimbulkan reaksi pasar. Bahasa teknis pasar modal 

dengan istilah reaksi pasar ini mengacu pada perilaku investor dan perilaku pasar 

lainnya untuk melakukan transaksi (menjual atau membeli saham) sebagai 

tanggapan atas keputusan penting emiten yang disampaikan ke pasar. 

Penggunaan informasi keuangan yang disediakan sebuah perusahaan 

biasanya analisis atau investor akan menghitung rasio-rasio keuangannya. Untuk 

variabel kinerja keuangan akan dicerminkan dengan rasio Leverage dan rasio 

Profitabilitas. Leverage dapat dipahami sebagai penaksir dari risiko yang melekat 

pada suatu perusahaan. Artinya leverage yang semakin besar menunjukan resiko 

investasi yang semakin besar pula. Perusahaan dengan rasio leverage yang rendah 

memiliki resiko yang lebih kecil. 

Variabel leverage dipilih karena terdapatnya perbedaan hasil pada 

penelitian terdahulu. Dari hasil penelitian yang dilakukan oleh Bagus, Pratama, & 

Wiksuana (2016) menunjukan bahwa hasil dari variabel leverage berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan pada penelitian Sukiati, Nuryani, & 

Leviany (2015) menunjukan bahwa variabel leverage tidak berpengaruh positif 
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terhadap nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan dapat pula dipengaruhi oleh besar kecilnya profitabilitas 

yang dihasilkan oleh perusahaan. Prasetyorini (2013) mendefinisikan  

profitabilitas sejauh mana perusahaan menghasilkan laba dari penjualan dan 

investasi perusahaan. Apabila profitabilitas perusahaan baik maka para 

stakeholders yang terdiri dari kreditur, supplier, dan juga investor akan melihat 

sejauh mana perusahaan dapat menghasilkan laba dari penjualan dan investasi 

perusahaan. Dengan baiknya kinerja perusahan akan meningkatkan pula nilai 

perusahaan. 

Variabel profitabilitas dipilih karena terdapat perbedaan dalam penelitian 

terdahulu. Pada penelitian Sunarsih & Mendra (2011) mengatakan dalam 

penelitiannya bahwa profitabilitas berpengaruh secara positif terhadap nilai 

perusahaan. Sedangkan pada penelitian Herawati (2011) menyatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Faktor lainnya yang dapat menentukan nilai perusahaan yaitu ukuran 

perusahaan. Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan 

besar kecilnya perusahaan menurut berbagai cara antara lain dengan total aktiva, 

log size, nilai pasar saham, dan lain-lain. Ukuran perusahaan dianggap mampu 

mempengaruhi nilai perusahaan karena semakin besar ukuran atau skala 

perusahaan maka akan semakin mudah pula perusahaan memperoleh sumber 

pendanaan baik yang bersifat internal maupun eksternal. 

Variabel ukuran perusahaan dipilih karena terdapat perbedaan dalam 

penelitian terdahulu. Menurut Dewi & Wirajaya (2017) menyatakan bahwa 
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ukuran perusahaan tidak berpengaruh  terhadap nilai perusahaan. Pada penelitian 

Prasetyorini (2013) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Kebijakan deviden dalam suatu perusahaan merupakan hal yang 

kompleks karena melibatkan kepentingan banyak pihak yang terkait. Tujuan 

utama investasi pemegang saham adalah untuk meningkatkan kesejahteraannya 

dengan memperoleh return dari dana yang di investasikan. Sedangkan bagi pihak 

manajemen perusahaan lebih berorientasi pada peningkatan nilai perusahaan. 

Kreditur memerlukan informasi mengenai kebijakan dividen ini untuk menilai dan 

menganalisa kemungkinan  return  yang akan diperoleh jika memberikan 

pinjaman kepada suatu perusahaan. 

Kebijakan dividen pada dasarnya adalah penentuan besarnya porsi 

keuntungan yang akan diberikan kepada pemegang saham. Kebijakan dalam 

keputusan pembayaran deviden merupakan hal yang penting yang menyangkut 

apakah arus kas akan dibayarkan kepada investor atau akan ditahan untuk 

diinvestasikan kembali oleh perusahaan. Besarnya dividen yang dibagkan 

tergantung pada kebijakan dividen masing-masing perusahaan. Proporsi Net 

Income After Tax yang dibagikan sebagai dividen biasanya dipresentasikan dalam  

Dividend Pay Out Ratio (DPR). Dividend Pay Out Ratio inilah yang menentukan 

besarnya dividen per lembar saham (Dividend Per Share). Jika dividen dibagikan 

besar maka hal tersebut akan meningkatkan harga saham yang juga berakibat pada 

peningkatan nilai perusahaan. 

Variabel Kebijakan Deviden dipilih karena adanya perbedaan dalam 
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penelitian terdahulu. Sebelumnya beberapa penelitian tentang kebijakan deviden 

terhadap nilai perusahaan pernah dilakukan seperti oleh Herawati (2011) 

menyatakan bahwa kebijakan deviden tidak memiliki pengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Mardayati, Nazir Ahmad, 

& Putri (2012) menyatakan bahwa kebijakan deviden memiliki pengaruh yang 

tidak signifikan terhadap nilai perusahan 

Untuk di Indonesia sendiri, sektor manufaktur merupakan sektor terbesar 

dalam menyumbangkan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Hal ini 

memungkinkan bagi para calon investor yang akan menanamkan modalnya 

kepada perusahaan-perusahaan yang terdapat di Indonesia terlebih lagi perusahaan 

yang bergerak di sektor manufaktur dengan harapan mendapatkan hasil maksimal 

dari investasinya. Penelitian ini merupakan pengembangan dari beberapa 

penelitian sebelumnya yang dilakukan pada tahun dan panjang periode penelitian 

yang berbeda. Selain itu juga terdapat hasil yang tidak konsisten antara variabel 

rasio leverage, profitabilitas, ukuran perusahaan dan kebijakan deviden terhadap 

nilai perusahaan dari penelitian terdahulu sehingga perlu dilakukan penelitian 

lebih lanjut.  

Berdasarkan uraian diatas inilah yang membuat peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian dengan judul “ANALISIS KINERJA KEUANGAN, 

UKURAN PERUSAHAAN DAN KEBIJAKAN DIVIDEN TERHADAP 

NILAI PERUSAHAAN.” Studi empiris terhadap perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di bursa efek indonesia (BEI) pada tahun 2013-2017. 
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1.2. Rumusan Masalah 

Berdasarkan masalah penelitian tersebut maka dapat dirumuskan 

pertanyaan penelitian (research question) sebagai berikut : 

1. Bagaimana pengaruh rasio leverage terhadap nilai perusahaan ? 

2. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan? 

3. Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan ? 

4. Bagaimana pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahan? 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan permasalahan yang diajukan dalam penelitian ini, maka 

tujuan penelitian dapat dijabarkan sebagai berikut : 

1. Untuk menguji secara empiris pengaruh rasio leverage terhadap nilai 

perusahaan. 

2. Untuk menguji secara empiris pegaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan. 

3. Untuk menguji secara empiris pengaruh ukuran perusahaan terhadap 

nilai perusahaan. 

4. Untuk menguji secara empiris pengaruh kebijakan dividen terhadap 

nilai perusahaan 
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1.4. Manfaat Penelitian 

1. Teoritis 

1. Diharapkan dengan dilakukannya penelitian ini dapat memberikan 

pengetahuan tambahan mengenai rasio leverage, profitabilitas, ukuran 

perusahaan dan kebijakan dividen yang diterapkan pada suatu 

perusahaan serta pengaruhnya terhadap nilai perusahaan. 

2. Diharapkan dengan dilakukannya penelitian ini dapat menjadi referensi 

atau bahan  wacana di bidang keuangan sehingga dapat bermanfaat 

penelitian selanjutnya mengenai nilai perusahaan bagi peneliti dimasa 

yang akan datang. 

 

2. Praktis 

1. Bagi perusahaan, dengan adanya penelitian ini diharapkan perusahaan 

memperhatikan aspek-aspek mengenai rasio leverage, , ukuran 

perusahaan dan kebijakan dividen agar dapat meningkatkan nlai 

perusahaan. 

2. Bagi calon investor, dengan adanya penelitian ini diharapkan calon 

investor mempertimbangkan aspek-aspek rasio leverage, profitabilitas 

, ukuran perusahaan dan kebijakan dividen dalam menentukan nilai 

perusahaan untuk pengambilan keputusan.  
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1.5. Sistematika Penulisan 

Adapun sistematikan penulisan dalan penyusunan skripsi ini adalah 

sebagai berikut : 

BAB I   PENDAHULUAN 

Merupakan pendahuluan yang menguraikan tentang 

latar belakang masalah, rumusan masalah, tujuan dan 

manfaat penelitian serta sistematika penulisan. 

BAB II   TINJAUAN PUSTAKA 

Berisi landasan teori yang mendasari penelitian 

terdahulu yang sejenis dan model penelitian yang 

menggambarkan hubungan antar variabel penelitian serta 

hipotesis penelitian. 

BAB III  METODOLOGI PENELITIAN 

  Menguraikan diskripsi dan variabel penelitian, 

definisi operasional, penentuan sampel penelitian, metode 

pengumpulan data penelitian serta metode analisis data dan 

mekanisme alat analisis yang digunakan dalam penelitian. 

BAB IV  HASIL DAN PEMBAHASAN 

  Bab ini menjelaskan mengenai deskripsi objek 

penelitian, analisis data dan pembahasannya. 
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BAB V  PENUTUP 

Bab ini berisi kesimpulan dari hasil penelitian, 

keterbatasan dan saran-saran. 
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