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: A. Latar Belakang Masalah

Persaingan bisnis di Indonesia telah mengalami kemajuan yang pesat.
Perusahaan-perusahaan yang bergerak baik di bidang jasa, manufaktur,
maupun dagang saling bersaing untuk dapat bertahan dan menjadi yang
terbaik. Hal ini mendorong masing-masing perusahaan untuk melakukan
berbagai inovasi dan strategi bisnis agar terhindar dari kebangkrutan.

Tujuan perusahaan adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan dan
mensejahterakan para pemegang saham. Memaksimalkan nilai pemegang
saham dapat ditempuh dengan cara memaksimalkan nilai sekarang atau
present value semua keuntungan pemegang saham yang diharapkan dapat
diperoleh dimasa depan.

Kebijakan dividen dapat dihubungkan dengan nilai perusahaan.
Pengertian kebijakan dividen yang optimal (optimal dividend policy) adalah
kebijakan dividen yang menciptakan keseimbangan di antara dividen saat ini
dan pertumbuhan di masa mendatang sehingga memaksimumkan harga saham
perusahaan, Fred J Weston dan Eugene F Brigham (2005:199).

Besarnya dividen yang dibagikan oleh perusahaan dapat
mempengaruhi harga saham karena menurut Theory Bird In The Hand
investor lebih menyukai pengembalian yang berasal dari dividen dibandingkan
dengan Capital Gain. Pembayaran dividen yang lebih besar tidak selalu dapat
meningkatkan harga saham perusahaan. berdasarkan teori preferensi pajak
pembayaran dividen yang rendah juga dapat meningkatkan harga saham.
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Sehingga apapun kebijakan dividen yang ditetapkan oleh perusahaan akan
tetap mempengaruhi nilai perusahaan.

Penggunaan hutang yang tinggi akan meningkatkan nilai perusahaan
karena penggunaan hutang dapat menghemat pajak. Penggunaan hutang yang
tinggi juga dapat menurunkan nilai perusahaan karena adanya kemungkinan
timbulnya biaya kepailitan dan biaya keagenan (Weston dan
Copeland,1996:53). Besarnya hutang yang ditetapkan oleh perusahaan akan
mempengaruhi nilai perusahaan itu sendiri.

Profitabilitas merupakan suatu indikator kinerja yang dilakukan oleh
manajemen perusahaan dalam mengelola kekayaan perusahaan yang
ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan perusahaan. Laba yang dihasilkan
perusahaan berasal dari penjualan dan keputusan investasi yang dilakukan
perusahaan. Salah satu ukuran kinerja perusahaan yang sering digunakan
sebagai dasar pengambilan keputusan adalah laba yang dihasilkan oleh
perusahaan (Subramanyam, 1996). Profitabilitas yang tinggi menunjukkan
prospek perusahaan yang bagus sehingga investor akan merespon positif dan
nilai perusahaan akan meningkat (Sujoko dan Soebintoro, 2007).

Dari sudut pandang investor, salah satu indikator penting untuk melihat
prospek perusahaan dimasa yang akan datang yaitu dengan melihat sejauh
mana pertumbuhan profitabilitas perusahaan. Indikator ini sangat penting
diperhatikan untuk mengetahui seberapa besar return yang dapat diterima oleh
investor atas investasi yang dilakukannya. Weston and Copeland, (1996:2)
mengemukakan bahwa profitabilitas adalah efektifitas manajemen yang
ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan atau investasi

perusahaan. Peningkatan profitabilitas perusahaan dapat mempengaruhi nilai
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perusahaan dan itu tergantung dari bagaimana persepsi investor terhadap
peningkatan profitabilitas perusahaan. Persepsi investor dalam menanggapi
profitabilitas akan mempengaruhi harga saham sekaligus nilai dari perusahaan
tersebut.

Penelitian mengenai hubungan kebijakan dividen dengan nilai
perusahaan menunjukkan hasil yang berbeda diantara peneliti. Titin Herawati
(2011) menemukan bahwa kebijakan dividen mempunyai pengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini bertentangan dengan pandangan yang
dikemukakan oleh Indah Yunita (2011) yang menyatakan bahwa kebijakan
dividen mempunyai pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian Indah Yunita (2011) menyatakan bahwa profitabilitas
berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini
konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Umi Mardiyati (2012)
yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas yang tinggi memberikan indikasi
prospek perusahaan yang baik sehingga dapat memicu investor untuk ikut
meningkatkan permintaan saham yang dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Penelitian mengenai hubungan kebijakan utang dengan nilai
perusahaan menunjukkan hasil yang hampir sama. Titin Herawati (2011)
menemukan bahwa kebijakan utang berpengaruh positif namun tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan ini serupa dengan temuan Umi
Mardiyati (2012) bahwa secara parsial utang berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Temuan ini menunjukkan bahwa peningkatan utang akan

meningkatkan nilai perusahaan.
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Berdasarkan penelitian terdahulu yang hasilnya tidak konsisten, maka
peneliti ingin meneliti kembali apakah kebijakan dividen, kebijakan hutang,
dan profitabilitas tetap konsisten berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Dengan demikian, maka dalam penelitian ini peneliti mengambil judul :
“ANALISIS PENGARUH KEBIJAKAN DIVIDEN, KEBIJAKAN
HUTANG, DAN PROFITABILITAS TERHADAP NILAI
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA

EFEK INDONESIA (BEI) PADA TAHUN 2011-2013”.

. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka penulis dapat
mengidentifikasi masalah yang ada sebagai berikut:

1. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

2. Apakah kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

3. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

4. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

5. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai

perusahaan?

| C. Batasan Masalah

Untuk mengarahkan penelitian dan membatasi bidang yang akan diteliti
maka penulis akan membataswi masalah yang akan diteliti sebagai berikut:

1. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

2. Apakah kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

3. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
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Agar penelitian lebih terarah, maka penulis melakukan penelitiannya pada :

1. Dari segi objek penelitian:
Dalam penelitian ini penulis mengambil sampel perusahaan-perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang diperoleh dari Indonesian
Capital Market Directory (ICMD) Tahun 2011, 2012, 2013, dan 2014.

2. Dari segi dimensi waktu:
Penulis membatasi penelitian pada perusahaan-perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, yang diperoleh dari Indonesian

Capital Market Directory (ICMD) Tahun 2011, 2012, 2013, dan 2014.

Rumusan Masalah

Berdasarkan batasan masalah di atas, penulis merumuskan masalah dalam
penelitian ini menjadi: Apakah kebijakan dividen, kebijakan hutang, dan
profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2014

Tujuan Penelitian
Tujuan yang ingin dicapai oleh penulis dari penelitian ini adalah:
1. Untuk mengetahui apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap
nilai perusahaan?
2. Untuk mengetahui apakah kebijakan hutang berpengaruh terhadap

nilai perusahaan?
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3. Untuk mengetahui apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan?

G. Manfaat Penelitian
Penelitian yang dilakukan ini diharapkan memberikan manfaat sebagai

berikut:

1. Bagi Peneliti
Dapat memberikan tambahan pengetahuan mengenai pengaruh kebijakan
dividen, kebijakan hutang, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan
dalam praktik yang dihubungkan dengan pengetahuan teoritis.

2. Bagi calon investor
Dapat memberikan masukan mengenai prospek perusahaan sebelum calon
investor menginvestasikan modalnya pada perusahaan serta diharapkan
dapat memberikan informasi dalam menilai aktivitas yang dilakukan oleh
perusahaan.

3. Bagi akademik
Dapat memberikan pengetahuan yang berguna bagi pemikiran dan

menambah wawasan bagi pembaca.



