BAB 1
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Pada umumnya di dalam perusahaan terdapat proses
manajemen, dimana proses manajemen tersebut l@ertwjotuk
meningkatkan perusahaan yang mengacu kepada twoam
perusahaan yaitu meningkatkan laba. Peningkatandabap tahun
menjadikan perusahaan semakin maju dan berkemisarng, tidak
tertutup kemungkinan perusahaan tersebut akan rftarida di
pasar modal. Dengan terdaftarnya perusahaan peasla pzodal,
maka perusahaan memiliki tujuan utama yang lebiftipg, yaitu
mengoptimalkan nilai perusahaan (Wahyudi dan PaiwveZd06;
dalam Wijaya dan Wibawa, 2010).

Nilai perusahaan adalah suatu penilaian terhadasgeaan
yang dilakukan investor yang berupa persepsi. igaiisahaan yang
tinggi menjadi harapan para pemilik perusahaarerkadengan nilai
perusahaan yang tinggi menunjukkan kesejahteraag yidapat
oleh pemegang saham, sehingga investor mau mesgasikan
dananya ke perusahaan tersebut. Investasi yangukila oleh
investor dapat menjadi aset bagi perusahaan, katengan dana
yang diinvestasikan oleh investor tersebut nantoig@at digunakan
untuk meningkatkan nilai perusahaan. Nilai peruaalgapat dilihat
dari harga saham perusahaan (Hasnawati, 2005; dAfgaya dan

Wibawa, 2010), karena nilai saham perusahaan dkant melalui
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permintaan dan penawaran atas saham perusahaebuterdarga
pasar merupakan cerminan berbagai keputusan ydngtdopleh
perusahaan sehingga melibatkan adanya pihak dataosghaan
maupun pihak luar perusahaan yang berpengaruh degha
peningkatkan nilai perusahaan.

Dalam meningkatkan nilai perusahaan terdapat pyfzaig
mempunyai peranan penting, antara lain pemegaresakreditor
dan manajer dimana masing-masing memiliki perbe#apantingan
dalam perusahaan (Arieska dan Gunawan, 2011; dakzal dan
Rohman, 2012). Perbedaan kepentingan tesebut diapgaadalah
pemegang saham akan lebih mengutamakan atau mematesn
nilai sahamnya dan juga akan mengarahkan para emaaggar
bertindak sesuai dengan keinginannya. Sedangkattitdredalam
kepentingannya lebih cenderung kepada melindun gang sudah
mereka berikan dalam bentuk investasi dalam peaasatlilengan
jaminan dan memberikan pengawasan yang ketat, rsartajer juga
mempunyai motivasi untuk mengejar kepentingan agvey ymereka
inginkan yaitu memiliki saham perusahaan. Managilah bagian
penting dari perusahaan yang tugasnhya mengelolasadean.
Kepentingan manajer yang berbeda tersebut dikaaenagar dapat
bekerja dengan optimal dalam mengelola perusahtan disebut
sebagai kepemilikan manajerialinsder ownership). Dengan
perbedaan kepentingan tersebut tidak tertutup kgkinan dapat
memicu terjadinya konflik, dimana konflik terselaitan berdampak

pada menurunnya nilai perusahaan.
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Nilai perusahaan dapat dicapai oleh beberapa faktor
diantaranya adalah pelaksanaan fungsi manajemem@en, dimana
satu keputusan keuangan yang diambil akan mempgrigar
keputusan keuangan lainnya dan berdampak padapeitasahaan
(Fama dan French, 1998; dalam Wijaya dan Wibawd0p@an
manajemen keuangan menyangkut penyelesaian atasu&aep
penting yang diambil perusahaan, antara lain kepntunvestasi,
keputusan pendanaan, kebijakan dividen (Hasana@@@%; dalam
Wijaya dan Wibawa, 2010). Selain itu nilai perusahguga dapat
dipengaruhi oleh struktur kepemilikan yang melipkéipemilikan
manajerial dan kepemilikan institusional (Soeprtgar2004; dalam
Sofyaningsih dan Hardiningsih, 2011).

Keputusan investasi adalah suatu keputusan yaungtditbeh
manajemen yang berhubungan dengan keberlanjutamsgheran
melalui pengalokasian dana pada berbagai macam Reseéntuan
komposisi aset termasuk dalam bagian penting ddaputusan
investasi. Keputusan pengalokasian dana ke dalaputdsan
investasi harus dievaluasi dan dihubungkan denigée rdan hasil
yang didapatkan (Hasnawati, 2005; dalam Wijaya Wdibawa,
2012), karena untuk menghasilkan laba yang maksifitaituhkan
penentuan komposisi aset yang baik, maka dibutubkatluasi yang
terhubungan dengan risiko dan hasil yang akan di#ap. Hal
tersebut dapat disimpulkan bahwa melalui penentoamposisi aset
yang baik dan melalui pengalokasian modal investedia harapan

atas pemerolehan laba yang maksimal, memberikanirceen pada
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laporan keuangan serta memberikan kesejahteraam [mea@
pemegang saham, sehingga dapat meningkatkan eilsahaan.
Keputusan pendanaan adalah suatu pengambilan keputu
yang menyangkut komposisi pendanaan yang dipiéh perusahaan
(Hasnawati, 2005; dalam Wijaya dan Wibawa, 20103pugusan
pendanaan dapat diperoleh dari internal berupadabahan dan dari
eksternal berupa hutang atau penerbitan saham Bangambilan
keputusan pendanaan yang optimal untuk keberlanjpgausahaan
sangat penting karena sumber kehidupan dari pexasaterdapat
pada kegiatan operasionalnya yang didukung dengemgmaan,
sehingga keputusan pendanaan yang diambil harumapagar
kegiatan operasional perusahaan dapat berjalarad@mgimal pula.
Pendanaan yang optimal tersebut akan memberikastasi
yang optimal dan investor akan menilai perusahaesebut melalui
suatu persepsinya, sehingga melalui persepsi térsefilai
perusahaan dapat meningkat. Selain itu terdapdit stagdi Myers
(1984, dalam Sofyaningsih dan Hardiningsih, 20&htangpecking
order hyphotesis yang menggambarkan asimetri informasi dalam
pencarian dana perusahaan dimana perusahaan asnderu
mempergunakan pendanaan internal dahulu untuk membdaviden
dan mengimplementasikannya sebagai peluang pertanbwan
apabila memerlukan pendanaan eksternal, maka p@arsaakan
menggunakan hutang sebelum penerbitan saham bemgambilan
dana secara internal yang akan berdampak pada rpeggn laba

ditahan, dan pengurangan laba ditahan tersebut @iemurunkan
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nilai perusahaan (Myers, 1984; dalam Sofyaningsilan d
Hardiningsih, 2010). Hal tersebut dikarenakan lad#ahan
merupakan hasil investasi dari investor, sehindk@a perusahaan
melakukan pengambilan melalui laba ditahan makastor tidak
memiliki kepercayaan kepada perusahaan tersebuy wantinya
akan menurunkan nilai perusahaan tersebut.

Kebijakan dividen adalah suatu kebijakan yang diamb
dalam oleh para pemegang saham untuk memperolgemalian
hasil investasinya. Kebijakan dividen yang baikrak@ningkatkan
nilai perusahaan, karena jika perusahaan menetapkarbagian
dividen secara rutin, maka memberikan suatu paraarigahwa
perusahaan tersebut mampu dalam mempertahankasapaan
tersebut. Hal tersebut dikarenakan keputusan iasiesiang baik
akan berdampak pada laba yang maksimal, sehinggssgbtman
dapat membagikan dividen secara rutin. Penahartnylang nilai
nominalnya tidak terlalu besar atau tidak keselanjhdan tetap
membagikan dividen kepada investor secara berktda autin
tersebut akan merubah pandangan investor terhadaparusahaan,
karena tujuan utama dari investor sendiri adalaig@mbalian atas
hasil investasinya yang berupa dividen, sehingdmjddean dividen
sangat berperan untuk memenuhi kesejahteraan pegegdnam
terhadap dividen dengan tidak menghambat pengel@asisahaan
di sisi lainnya (Wijaya dan Wibawa, 2010)

Struktur  kepemilikan adalah proporsi  kepemilikan

institusional dan manajemen dalam kepemilikan salk@pemilikan
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institusional adalah proporsi kepemilikan sahanh ahstitusi, dalam
hal ini institusi pendiri perusahaan, bukan insiifpemegang saham
publik, sedangkan kepemilikan manajemen adalah rkiigan
saham oleh manajer terhadap perusahaan. Strukpemidkan
sangat berperan penting terhadap nilai perusakaeena saat terjadi
biaya agensi yang mengakibatkan penurunan nilauspbiaan,
struktur kepemilikan dapat meminimumkan biaya agemelalui:
(1) Meningkatkan kepemilikan saham perusahaan wlahajemen,
dimana kepemilikan ini akan menyejajarkan kepeaiinganajemen
dengan pemegang saham (Jensen dan Meckling, 19é6md
Sofyaningsih dan Hardiningsih, 2011), (2) Peningkatepemilikan
institusi sebagai pihak yang memonitor agen (Mph'®98; dalam
Sofyaningsih dan Hardiningsih, 2011), serta 3)
Meningkatkardividend payout ratioyang akan menguranfyiee
cash flow (Crutley dan Hansen, 1989; dalam Faisal, 2005).
Alternatif tersebut menyebabkan perusahaan akarcarien
sumber pendanaan yang relevan untuk memenuhi Kebutu
operasionalnya. Hal tersebut dikarenakan kepemilikaleh
manajemen dapat merubah kepentingan manajemen dneajaa
yaitu mensejahterakan pemegang saham. Melalui meesa
kepentingan itu maka konflik yang terjadi akan inja sehingga
dapat mengembalikan nilai perusahaan tersebutinSéladengan
adanya investor institusional akan mendorong pdaaitag
pengawasan yang lebih optimal terhadap manajemehningga

dengan manajemen yang baik akan meningkatkanpatasahaan.
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Obyek yang digunakan dalam penelitian adalah pbassa
manufakturterdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2010
sampai dengan 2012. Pemilihan perusahaan manufaktur
dikarenakan perusahaan manufaktur memiliki komp@sst yang
besar, sehingga perusahaan lebih membutuhkan dama lgbih
besar dari pada perusahaan lainnya dan dengandeewaktu
tersebut diharapkan keluarnya dari situasi krisieba yang
melanda indonesia, maka akan mendapatkan hasil Yeiig
akurat, karena krisis global mempengaruhi setigputtesan dalam
perusahaan dan laporan keuangan tahun 2006-2008gge harga
saham di tahun 2008 mengalami penurunan dan bdiu pada
tahun 2010 (Wijaya dan Wibawa, 2010).

1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah, maka rumusan
masalah penelitian adalah: “Apakah keputusan iaggskeputusan
pendanaan, kebijakan dividen, dan struktur kep&anili
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada pearsatenufaktur
di BEI periode 2010-2012?"

1.3. Tujuan Penélitian
Tujuan yang hendak dicapai dalam penelitian inilada
menguji dan menganalisis pengaruh keputusan insieg&eputusan

pendanaan, kebijakan dividen, dan struktur kep&amliterhadap
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nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur dpBfibde 2010-
2012.

1.4. Manfaat Penelitian
Manfaat yang hendak dicapai dalam penelitian iaiaut
1. Manfaat Akademis
Dapat digunakan sebagai acuan atau pembandingpeagiiti
berikutnya dengan topik yang sejenis vyaitu keputusa
pendanaan, keputusan investasi, kebijakan dividgryktur
kepemilikan terhadap nilai perusahaan.
2. Manfaat Praktis
a. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan infoinieegi
investor untuk mempertimbangkan faktor-faktor yang
mempengaruhi  kesejahteraan investor, sehingga dapat
menjadi pertimbangan untuk menanamkan modalnya.
b. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan infoiinmesyi
manajemen perusahaan dalam pertimbangan peningkatan
kinerja serta faktor-faktor yang akan mempenganuoitei

perusahaan.

1.5. Sistematika Penelitian

Skripsi ini disusun secara keseluruhan yang teddiri lima
bab. Uraian ide pokok yang terkandung pada mas@sgjsng bab
adalah sebagai berikut:



BAB 1:

BAB 2:

BAB 3:

BAB 4:

BAB 5:

PENDAHULUAN

Bab ini terdiri dari latar belakang masalah, runmusa
masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan
sistematika penelitian.

TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini menjelaskan mengenai penelitian terdahulu,
landasan teori yang mendasari penelitian yang ik
pengembangan hipotesis dan model analisis.

METODE PENELITIAN

Bab ini terdiri dari desain penelitian, identifikagriabel,
definisi operasional dan pengukuran variabel, jeas
sumber data, metode pengumpulan data, populaspetam
dan teknik pengambilan sampel, serta teknik asaliata.
ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Bab ini menguraikan karakteristik objek penelitian,
deskripsi data, analisis data, serta pembahasail has
penelitian.

SIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN

Bab ini berisi simpulan yang diperoleh dari analidan
pembahasan, keterbatasan penelitian, serta sa@n-sa

yang bermanfaat bagi penelitian berikutnya.



