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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Dalam dunia bisnis yang modern, perkembangan ilmu pengetahuan 

dan teknologi serta kondisi perekonomian yang baik dapat menimbulkan 

persaingan di dunia bisnis. Setiap perusahaan akan berusaha menghasilkan 

laba yang maksimal dengan harapan dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan akan tercermin dari harga sahamnya (Fenandar, 2012). 

Harga Saham di pasar modal terbentuk berdasarkan kesepakatan antara 

permintaan dan penawaran investor, sehingga harga saham merupakan fair 

price yang dapat dijadikan sebagai proksi nilai perusahaan (Hasnawati, 

2005).  

Pada umumnya semua perusahaan memiliki dua tujuan, yaitu 

tujuan jangka pendek dan tujuan jangka panjang. Tujuan jangka pendek 

perusahaan adalah memperoleh laba, sedangkan tujuan jangka panjang 

perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan. Peningkatan nilai 

perusahaan yang tinggi merupakan tujuan jangka panjang yang seharusnya 

dicapai perusahaan yang akan tercermin dari harga pasar sahamnya karena 

penilaian investor terhadap perusahaan dapat diamati melalui pergerakan 

harga saham perusahaan yang ditransaksikan di bursa untuk perusahaan 

yang sudah go public.  
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Menurut Jusriani (2013), menyatakan bahwa dalam melakukan 

investasi, investor akan mempertimbangkan profit dari perusahaan mana 

yang akan memberikan return tinggi. Profitabilitas memberikan nilai yang 

objektif mengenai nilai investasi pada sebuah perusahaan. Oleh karena itu, 

profit sebuah perusahaan merupakan harapan bagi investor, tetapi investor 

juga harus berhati-hati dalam menentukan keputusan investasi, karena jika 

tidak tepat investor tidak hanya kehilangan return tetapi semua modal awal 

yang diinvestasikannya juga akan hilang. Oleh karena itu, investor juga 

perlu mengumpulkan informasi yang lengkap dan tepat mengenai 

perusahaan yang akan dipilih sebagai tempat investasinya. 

Pemilihan rasio profitabilitas didasarkan pada alasan bahwa rasio 

profitabilitas menunjukan efektifitas atau kinerja perusahaan dalam 

menghasilkan tingkat keuntungan dengan menggunakan aset yang 

dimilikinya. Rasio ini mencerminkan seberapa efektif perusahaan dikelola 

dan mencerminkan hasil bersih dari serangkaian kebijakan pengelolaan 

aset perusahaan. Profitabilitas merupakan daya tarik utama bagi pemilik 

perusahaan (pemegang saham) karena profitabilitas adalah hasil yang 

diperoleh melalui usaha manajemen atas dana yang diinvestasikan para 

pemegang saham dan juga mencerminkan pembagian laba yang menjadi 

haknya yaitu seberapa banyak yang diinvestasikan kembali dan seberapa 

banyak yang dibayarkan sebagai dividen tunai ataupun dividen saham. 

Manajemen keuangan berfungsi sebagai pengambilan keputusan 

investasi, pengambilan keputusan pembelanjaan, dan kebijakan dividen. 
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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 (Wijaya, dkk, 2010:3). Semakin tinggi harga saham, 

menunjukkan semakin tinggi nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang 

tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab dengan nilai 

yang tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang saham juga tinggi. 

Menurut Wijaya, dkk (2010:3), manajemen keuangan menyangkut 

penyelesaian atas keputusan penting yang diambil perusahaan antara lain 

keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen. Suatu 

kombinasi yang optimal atas ketiganya akan memaksimumkan nilai 

perusahaan yang selanjutnya akan meningkatkan kemakmuran kekayaan 

pemegang saham. Hal ini menunjukkan bahwa faktor keputusan investasi, 

keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan. 

Suatu perusahaan mempunyai tujuan untuk memakmurkan 

pemiliknya dalam hal ini para pemegang saham dengan cara meningkatkan 

nilai perusahaan. Manajer dapat memenuhi ekspektasi pemegang 

sahamnya akan kinerja yang unggul dengan cara menciptakan strategi 

yang bernilai dan sulit ditiru oleh pesaingnya. Manajemen keuangan 

merupakan salah satu area yang dapat dipakai meningkatkan nilai 

perusahaan melalui kebijakan-kebijakan yang diambil. Tiga kebijakan 
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utama dalam manajemen keuangan adalah kebijakan investasi, keputusan 

pendanaan, dan kebijakan dividen (Murtini, 2008). 

Nilai perusahaan ini merupakan suatu hal yang penting bagi 

seorang manajer maupun bagi seorang investor. Bagi seorang manajer nilai 

perusahaan merupakan suatu tolak ukur atas prestasi kerja yang telah 

dicapainya. Jika seorang manajer mampu untuk meningkatkan nilai 

perusahaan maka manajer tersebut telah menunjukkan kinerja yang baik 

bagi perusahaan. Selain itu, secara tidak langsung manajer ini telah mampu 

untuk meningkatkan kemakmuran bagi pemegang saham yang merupakan 

tujuan perusahaan. Sedangkan bagi investor peningkatan nilai perusahaan 

merupakan suatu persepsi yang baik terhadap perusahaan. Jika seorang 

investor sudah memiliki suatu pandangan yang baik terhadap perusahaan 

maka investor tersebut akan tertarik untuk berinvestasi sehingga hal ini 

akan membuat harga saham perusahaan mengalami peningkatan. 

Keputusan yang menyangkut investasi akan menentukan sumber 

dan bentuk dana untuk pembiayaannya. Masalah yang harus dijawab 

dalam keputusan pendanaan yang dihubungkan dengan sumber dana 

adalah apakah sumber internal atau eksternal, besarnya hutang dan modal 

sendiri, dan bagaimana tipe hutang dan modal yang akan digunakan, 

mengingat struktur pembiayaan akan menentukan cost of capital yang 

akan menjadi dasar penentuan required return yang diinginkan 

(Hasnawati, 2005). 
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Para investor memiliki tujuan utama untuk meningkatkan 

kesejahteraan dengan mengharapkan pengembalian dalam bentuk dividen 

maupun capital gain, sedangkan perusahaan mengharapkan pertumbuhan 

secara terus menerus untuk mempertahankan kelangsungan hidupnya 

sekaligus memberikan kesejahteraan kepada para pemegang sahamnya, 

sehingga kebijakan dividen penting untuk memenuhi harapan pemegang 

saham terhadap dividen dengan tidak menghambat pertumbuhan 

perusahaan disisi lain. Dividen yang diterima pada saat ini akan 

mempunyai nilai yang lebih tinggi daripada capital gain yang akan 

diterima dimasa yang akan datang, sehingga investor yang tidak bersedia 

berspekulasi akan lebih menyukai dividen daripada capital gain 

(Prihantoro, 2003). 

Perkembangan dunia bisnis di Indonesia saat ini sangat pesat, hal 

ini menimbulkan persaingan yang ketat antar perusahaan. Perusahaan yang 

tidak dapat bersaing akan mengalami kegagalan atau kebangkrutan 

sehingga perlu adanya pengelolaan perusahaan yang baik agar dapat 

bersaing. Tata kelola perusahaan merupakan perhatian utama bagi 

investor. Para investor cenderung menghindari perusahaan-perusahaan 

yang memiliki tata kelola perusahaan yang buruk dan memperhatikan 

perusahaan yang memiliki tata kelola yang baik. Pengelolaan perusahaan 

yang baik akan berdampak pada kesejahteraan bagi pihak-pihak yang 

berkepentingan (Stakeholder). Tata kelola perusahaan yang baik atau biasa 

disebut dengan Good Corporate Governance (GCG). 
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GCG merupakan suatu konsep yang diajukan untuk mengatasi 

masalah keagenan. GCG berfungsi untuk menumbuhkan kepercayaan 

investor terhadap perusahaan (Fenandar, 2012). GCG menciptakan 

mekanisme dan alat kontrol untuk memungkinkan terciptanya sistem 

pembagian keuntungan dan kekayaan yang seimbang bagi stakeholder dan 

meningkatkan efisiensi bagi perusahaan (Nuswandari, 2009). 

Corporate governance merupakan konsep yang diajukan demi 

peningkatan kinerja perusahaan melalui supervisi atau monitoring kinerja 

manajemen dan menjamin akuntabilitas manajemen terhadap stakeholder 

dengan mendasarkan pada kerangka peraturan. Konsep corporate 

governance diajukan demi tercapainya pengelolaan perusahaan yang lebih 

transparan bagi semua pengguna laporan keuangan. Bila konsep ini 

diterapkan dengan baik maka diharapkan pertumbuhan ekonomi akan terus 

menanjak seiring dengan transparansi pengelolaan perusahaan yang 

semakin baik dan nantinya menguntungkan banyak pihak. Dari latar 

belakang akademis, kebutuhan GCG timbul berkaitan dengan principal-

agency theory. Implementasi dari GCG diharapkan bermanfaat untuk 

menambah dan memaksimalkan nilai perusahaan. GCG diharapkan 

mampu mengusahakan keseimbangan antara berbagai kepentingan yang 

dapat memberikan keuntungan bagi perusahaan secara menyeluruh. 

Berdasarkan uraian tersebut, penulis tertarik melakukan penelitian 

dengan judul “PENGARUH PROFITABILITAS, KEPUTUSAN 

INVESTASI, KEPUTUSAN PENDANAAN, KEBIJAKAN DIVIDEN, 
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DAN GOOD CORPORATE GOVERNANCE TERHADAP NILAI 

(STUDI EMPIRIS PADA PERUSAHAAN NON KEUANGAN YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONEISA TAHUN 2010-2014”. 

Penelitian ini merupakan penelitian pengembangan dari dua 

penelitian yang dilakukan oleh Tito Gustiandika, P. Basuki Hadiprajitno 

(2012) yang berjudul “Pengaruh Keputusan Investasi dan Keputusan 

Pendanaan Terhadap Nilai Perusahaan dengan Good Corporate 

Governance Sebagai Variabel Moderating”, dan penelitian yang dilakukan 

oleh Ika Fanindya Jusriani (2013) yang berjudul “Analisis Pengaruh 

Profitabilitas, Kebijakan Dividen, Kebijakan Hutang, dan Kepemilikan 

Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan”. Pada penelitian ini menggunakan 

variabel independen, yaitu profitabilitas sebagai faktor yang mempengauhi 

nilai perusahaan. Pemilihan rasio profitabilitas didasarkan pada alasan 

bahwa rasio profitabilitas menunjukan efektifitas atau kinerja perusahaan 

dalam menghasilkan tingkat keuntungan dengan menggunakan aset yang 

dimilikinya. Dalam kebijakan manajemen keuangan terdapat tiga 

keputusan, yaitu keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan 

dividen. Selain itu, pada penelitian ini menghilangkan variabel 

moderating, yaitu good corporate governance yang dijadikan variabel 

independen. 

B. Batasan Masalah 

Batasan masalah dalam penelitian ini, yaitu: 
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1. Keterbatasan pengambilan variabel independen yang hanya 

menggunakan lima variabel independen, yaitu profitabilitas, 

kebijakan manajemen keuangan (keputusan investasi, keputusan 

pendanaan, dan kebijakan dividen) dan good corporate governance 

karena masih banyak faktor-faktor lain yang bisa diteliti dan 

mempengaruhi nilai perusahaan. 

2. Perusahaan yang terdaftar di The Indonesian Institute for 

Corporate Governance (IICG) pada tahun 2010-2014. 

3. Perusahaan yang diteliti adalah semua jenis perusahaan non 

keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

C. Rumusan Masalah 

Rumusan masalah pada penelitian ini, yaitu: 

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

2. Apakah keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan? 

3. Apakah keputusan pendanaan berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan? 

4. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

5. Apakah good corporate governance berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan? 

D. Tujuan Penelitian  

1. Menguji pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. 

2. Menguji pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan. 
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3. Menguji pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan. 

4. Menguji pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. 

5. Menguji pengaruh good corporate governance terhadap nilai 

perusahaan. 

E. Manfaat Penelitian 

1. Dalam Bidang Teoritis 

Penelitian ini dapat menambah kontribusi pada 

perkembangan teori dibidang ilmu manajemen keuangan, 

khususnya mengenai nilai perusahaan. Penelitian ini juga 

diharapkan sebagai bahan pertimbangan serta referensi bagi 

penelitian selanjutnya dalam bidang yang sama. 

2. Dalam Bidang Praktis 

a. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat membantu manajer 

untuk pengambilan keputusan dan kebijakan keuangan 

dalam rangka meningkatkan nilai perusahaan, serta sebagai 

bahan pertimbangan untuk mengevaluasi, memperbaiki, dan 

meningkatkan kinerja manajemen dimasa yang akan datang. 

b. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai 

bahan pertimbangan untuk melakukan keputusan investasi, 

serta memberikan informasi yang bermanfaat dalam 
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pengambilan keputusan yang tepat sehubungan dengan 

harapan tingkat keuntungan dari investasi yang dilakukan. 

c. Bagi Mahasiswa 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan 

bagi mahasiswa, serta dapat dijadikan referensi untuk 

melakukan penelitian selanjutnya tentang nilai perusahaan. 

 

 


