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ABSTRAK

Elista Ardatiya/ 212018188/2018/Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan
dan Kebijakan Deviden terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia/Manajemen Keuangan.

Rumusan Masalah dalam penelitian ini adalah (1) Adakah pengaruh keputusan investasi,
keputusan pendanaan dan Kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI (2) Adakah pengaruh keputusan investasi, keputusan
pendanaan dan Kkebijakan deviden secara parsial terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur. Adapun tujuan penelitian adalah (1) Untuk mengetahui pengaruh
keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan deviden secara bersama sama
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur (2) Untuk mengetahui pengaruh
keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan deviden secara parsial terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur. Penelitian ini termasuk penelitian asosiatif.
Terdapat 4 variabel yang digunakan yaitu keputusan investasi, keputusan pendanaan,
kebijakan deviden dan nilai perusahaan. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh
perusahaan manufaktur yang terdaftar diBEI pada tahun 2016-2020. Sample data yang
digunakan sebanyak 100 perusahaan yang dipilih melalui purposive sampling. Jenis data
dalam penelitian ini adalah data sekunder. Teknik analisis yang digunakan ialah Regresi
Linear berganda. Hasil analisis menunjukan (1) Terdapat pengaruh keputusan investasi,
keputusan pendanaan dan kebijakan deviden secara simultan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur (2) Terdapat pengaruh signifikan keputusan investasi namun
keputusan pendanaan dan kebijakan deviden tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur.

Kata kunci : Nilai perusahaan, keputusan investasi, keputusan pendanaan, kebijakan
deviden.
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ABSTRACT

Elista Ardatiya/ 212018188/2018/Influence of Investment Decisions, Funding Decisions
and Dividend Policy on Company Value in Manufacturing Companies listed on the
Indonesia Stock Exchange/Financial Management.

The formulation of the problem in this study is (1) Is there an effect of investment
decisions, funding decisions and dividend policies on firm value in manufacturing
companies listed on the BEI (2) Is there an effect of investment decisions, funding
decisions and dividend policies partially on firm value in manufacturing companies . The
research objectives are (1) To determine the effect of investment decisions, funding
decisions and dividend policies together on firm value in manufacturing companies (2)
To determine the effect of investment decisions, funding decisions and dividend policies
partially on firm value in manufacturing companies. This research includes associative
research. There are 4 variables used, namely investment decisions, funding decisions,
dividend policies and firm value. The population in this study were all manufacturing
companies listed on the BEI in 2016-2020. The sample data used were 100 companies
which were selected through purposive sampling. The type of data in this study is
secondary data. The analytical technique used is multiple linear regression. The results
of the analysis show (1) There is a simultaneous influence of investment decisions,
funding decisions and dividend policies on firm value in manufacturing companies (2)
There is a significant influence on investment decisions but funding decisions and
dividend policies do not significantly affect firm value in manufacturing companies.

Keywords: firm value, investment decisions, funding decisions, dividend policy

xii



BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Revolusi industri di Indonesia saat ini berkembang sangat pesat,
perkembangan ini menyebabkan munculnya persaingan antar perusahaan
yang ketat, yang menuntut setiap perusahaan bekerja secara efisien dan
mampu menyusun strategi yang tepat, sehingga perusahaan mampu
bersaing. Perkembangan pesat suatu industri akan menjadi daya tarik yang
dapat mendorong peningkatan pertumbuhan ekonomi suatu negara. Setiap
perusahaan memiliki beberapa tujuan yang ingin mereka capai begitu juga
dengan perusahaan manufaktur yang merupakan perusahaan mayoritas di
Bursa Efek Indonesia. Salah satu tujuan perusahaan ialah untuk memperoleh
laba yang maksimun dengan harapan untuk meningkatan nilai perusahaan.
Nilai perusahaan yang meningkat dapat memberikan kemakmurkan bagi
para pemegang saham.

Nilai perusahaan ialah harga yang harus dibayar oleh investor
terhadap perusahaan tersebut. Nilai perusahaan merupakan persepsi investor
terhadap tingkat keberhasilan perusahaan berkaitan erat dengan harga saham
(Sujoko&Soebiantoro : 2007). Nilai perusahaan merupakan aspek utama
yang dilihat oleh investor sebelum mereka memutuskan untuk
menginvestasikan dana di suatu perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan
dari tahun ke tahun merupakan salah satu gambaran keberhasilan

perusahaan tersebut dalam menjalankan usahanya. Nilai perusahaan sangat



penting karena dengan nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh
tingginya kemakmuran pemegang saham. Untuk meningkatkan nilai
perusahaan tersebut maka perusahaan melakukan pengambilan keputusan
dan kebijakan keuangan. Dengan melakukan pengambilan keputusan dan
kebijakan yang tepat akan memberikan keuntungan bagi para pihak investor
dan pihak perusahaan. Salah satunya Pengambilan keputusan keuangan
adalah keputusan investasi.

Keputusan investasi merupakan keputusan yang terpenting dari
keputusan lainnya untuk meningkatkan nilai perusahaan. Investasi adalah
merupakan tindakan untuk menanamkan dana yang dimiliki kedalam bentuk
aktiva lancar maupun aktiva tetap dengan harapan untuk memperoleh
keuntungan dimasa akan datang (Salim&Moeljaidi 2001). Keputusan
investasi ialah keputusan yang menyangkut pengalokasian dana yang
berasal dari dalam maupun dana yang berasal dari luar perusahaan dalam
bentuk investasi (Sartono 2001:6). Keputusan investasi sangat penting
karena akan mempengaruhi keberhasilan dalam mencapai tujuan
perusahaan. pengambilan keputusan investasi yang tepat dapat memberikan
keuntungan berupa laba dari dana yang di investasikan berupa dividen dan
meningkatkan nilai perusahaan karena semakin banyak investor yang
berinvestasi maka semakin mencerminkan perusahaan dapat memberikan
kesejahteraan bagi para investornya di masa yang akan datang sehingga

harapan perusahaan untuk selalu berkembang akan semakin terencana dan



dapat menjadi sinyal positif (Signaling theory) untuk meningkatkan harga
saham yang digunakan sebagai indikator nilai perusahaan.

Keputusan lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah
keputusan pendanaan. Keputusan pendanaan perusahaan ialah menyangkut
keputusan tentang bentuk dan komposisi pendanaan yang akan digunakan
olen perusahaan (Husnan 2008:253), dimana keputusan pendanaan
merupakan sebuah keputusan yang penting untuk keberlangsungan
perusahaan. Perusahaan tentu akan membutuhkan dana untuk jalannya
operasional perusahaan. Keputusan pendanaan adalah keputusan yang
menyangkut struktur keuangan yang meliputi utang jangka pendek, utang
jangka panjang dan modal sendiri. Menurut Pecking Order Theory tujuan
dari pengambilan keputusan pendanaan ialah sebagai cara perusahaan untuk
menentukan sumber dana mana yang dapat mengoptimalkan nilai
perusahaan. Secara umum sumber dana perusahaan berasal dari eksternal
(hutang dan modal sendiri) dan internal (laba ditahan). Selain itu, dalam
pengambilan keputusan pendanaan penggunaan dana eksternal akan
menambah pendapatan perusahaan yang nantinya akan digunakan untuk
kegiatan investasi yang menguntungkan bagi perusahaan. Peningkatan nilai
tersebut dikaitkan dengan harga saham dan penurunan hutang akan
menurunkan harga saham. Sebaliknya peningkatan hutang juga akan
menimbulkan peningkatan risiko kebangkrutan bila tidak diimbangi dengan

penggunaan hutang yang hati-hati. Dengan demikian peningkatan hutang



akan meningkatkan nilai perusahaan, namun sebaliknya pada titik tertentu
akan menurunkan nilai perusahaan.

Selain keputusan investasi dan keputusan pendanaan, kebijakan
dividen juga perlu dipertimbangkan dalam mencapai tujuan perusahaan
untuk memaksimalkan nilai perusahaan. 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 dimasa datang (Sartono 2008:281).
Tujuan utama melakukan kebijakan deviden bagi perusahaan ialah untuk
pertumbuhan perusahaan secara terus menerus dan bagi para pemegang
saham yang berinvestasi untuk mendapatkan keuntungan yang akan
diperoleh berupa capital again dan deviden yang merupakan bagian
keuntungan yang akan diberikan perusahaan kepada investor. Deviden
adalah laba bersih yang dibagikan kepada para pemegang saham. Selama
satu periode manajer harus memutuskan laba yang diperoleh perusahaan
akan dibagikan semuanya atau sebagian saja dan sisanya ditahan perusahaan
(Laba ditahan). Namun terdapat banyak perdebatan pendapatan mengenai
bagaimana kebijakan deviden dapat mempengaruhi nilai perusahaan.
Pendapat pertama menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak
mempengaruhi nilai suatu perusahaan, yang disebut dengan teori irrelevansi
dividen. Pendapat kedua menyatakan bahwa dividen yang tinggi akan
meningkatkan nilai perusahaan, yang disebut dengan Bird in The Hand

Theory. Sedangkan Pendapat ketiga menyatakan bahwa semakin tinggi



dividend payout ratio suatu perusahaan, maka nilai perusahaan tersebut
akan semakin rendah. Selain itu tujuan pembagian deviden ialah untuk
menunjukan likuidatas perusahaan dalam memenuhi kebutuhan pemegang
saham. Pemegang saham umumnya menanamkan dananya untuk mencari
pendapatan atau tingkat kembalian investasi (return) baik berupa deviden
atau capital again. Relatifnya para pemegang saham mengingkan
pembagian deviden yang stabil karena dengan itu dapat meningkatkan
kepercayaan para pemegang saham sehingga mengurangi ketidakpastian
para pemegang saham dalam menanamkan dananya keperusahaan.

Perkembangan dunia usaha yang semakin lama semakin meningkat
dan banyaknya persaingan usaha, untuk menarik minat investor, menuntut
perusahaan untuk memaksimalkan kinerjanya dan mengoptimalkan kinerja
manajemennya. Manajemen harus dapat menetapkan arah kebijakan yang
tepat bagi perusahaannya agar dapat mempertahankan eksistensinya di
dalam dunia usaha terutama pada perusahaan sektor manufaktur yang
terdaftar Bursa Efek Indonesia (BEI). Banyak perusahaan manufaktur yang
berada di Indonesia yang sudah go public dan dapat menjadi bahan
pertimbangan para pemegang saham dalam menilai perusahaan mana yang
kinerjanya optimal yang dapat dilihat dalam laporan keuangan dan tahunan
yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI).

FENOMENA INDEKS MANUFAKTUR PERIODE 2010 - 2020



Prompt Manufacturing Index (PMI-BI)
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Gambar 1.1 Prompt Manufacturing index dan IHSG (www.lifepal.co.id)

Gambar 1.1 Menunjukan ada pergerakan grafik diatas terlihat sejak Q1 2010

sampai Q3 2020, bahwa pergerakan IHSG dipengaruhi oleh PMI-BI.

Pengaruh ini terlihat mencolok ketika pada Q1 sampai Q3 2020 PMI

Indonesia jatuh dibawah 50% yang berarti dapat dikatakan bahwa sektor

manufaktur di Indonesia sedang mengalami kontraksi akibat terjadinya

pandemi. Namun dapat dilihat dari tahun sebelumnya sektor manufaktur

Indonesia mengalami fluktuatif sehingga sektor manufaktur sangat menarik

untuk dilakukan penelitian.

Sebelumnya keempat variabel independen tersebut telah diteliti



oleh beberapa peneliti peneliti dan hasilnya beragam, seperti dari variabel
yang mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian Naiborhu (2014) yang
menyatakan bahwa keputusan investasi keputusan pendanaan berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan akan tetapi kebijakan deviden tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan Penelitian yang
dilakukan oleh Faozi dan Ghoniyah (2019) menyatakan bahwa keputusan
pendanaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dalam penelitian
yang dilakukan oleh Nur Khasanah (2012) menunjukkan bahwa keputusan
investasi berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, namun untuk
keputusan pendanaan dan kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan
oleh Leli dan Barbara (2011) bahwa keputusan pendanaan dan kebijakan

dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil yang tidak konsisten dari peneliti peneliti terdahulu mengenai
pengaruh keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen
terhadap nilai perusahaan menjadikan keempat variabel independen tersebut
menjadi menarik untuk dilakukan penelitian ulang. Perbedaan dalam
penelitian ini dengan peneliti terdahulu adalah menggunakan data yang
terbaru sehingga mampu merefleksikan keadaan perusahaan saat ini yang
sebenarnya. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Tujuan memilih perusahaan
manufaktur ialah karena perusahaan manufaktur merupakan perusahaan

dengan proporsi terbesar pada bursa efek indonesia dibandingan dengan



sektor-sektor yang lainnya. Sehingga sebagai sektor mayoritas, sektor
manufaktur diharapkan merefleksikan keadaan yang sebenarnya. Keadaan
ini tentu akan menarik para investor untuk terus memantau perkembangan
sektor manufaktur dengan cara melihat nilai perusahaannya. Nilai
perusahaan dijadikan tolak ukur para pemegang saham sebelum mengambil
keputusan untuk menginvestasikan harta yang dimilikinya. Maka nilai
perusahaan yang terkait dengan keputusan investasi, keputusan pendanaan,
dan kebijakan deviden dapat dijadikan bahan pertimbangan investor dalam
menilai kinerja perusahaan. Dari hasil data yang mendukung, fenomena
yang ada dan adanya perbedaan hasil penelitian terdahulu inilah yang
menjadi latar belakang peneliti untuk memilih judul “Pengaruh Keputusan
Investasi, Keputusan Pendanaan, dan Kebijakan Dividen Terhadap

Nilai Perusahaan pada Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI”.



B. Rumusan Masalah
Berdasarkan dari uraian latar belakang diatas, maka permasalahan yang
dapat dikemukakan dalam penelitian ini adalah:

1. Adakah pengaruh keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan
kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur?

2. Adakah pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur?

3. Adakah pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur?

4. Adakah pengaruh kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan manufaktur?

C. Tujuan Penelitian
Penelitian mengenai pengaruh keputusan investasi, keputusan
pendanaan, dan kebijakan dividen terhadap perusahaan manufaktur di BEI
ini memiliki beberapa tujuan, yaitu :

1. Untuk mengetahui pengaruh keputusan investasi, keputusan pendanaan,
dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur.

2. Untuk mengetahui pengaruh keputusan investasi terhadap nilai

perusahaan pada perusahaan manufaktur.
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3. Untuk mengetahui pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur.
4. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan

pada perusahaan manufaktur.

D. Manfaat Penelitian

Hasil dari penelitian yang dilakukan ini diharapakan dapat memberikan

manfaat, yaitu:

1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini menyediakan informasi yang berkaitan dengan keputusan
investasi, keputusan pendanaan, kebijakan dividen dan nilai perusahaan
manufaktur yang dapat digunakan bagi pada praktisi atau akademisi di
bidang ekonomi dalam melakukan penelitian di masa mendatang.

2. Manfaat Praktis Secara praktis
informasi dari hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan investor
dalam pengambilan keputusan. Khususnya bagi para investor yang ingin
berinvestasi pada perusahaan manufaktur. Dengan adanya penelitian ini,
diharapkan para investor akan merasa tepat untuk menginvestasikan
hartanya pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Penelitian ini juga diharapkan memberikan kontribusi bagi
pihak manajemen dalam mengambil keputusan investasi, keputusan
pendanaan, dan kebijakan deviden dalam rangka memaksimalkan nilai

perusahaan.
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