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BAB I
PENDAHULUAN

1. Latar Belakang
Perkembangan iiindustri iidi iiIndonesia iisaat iiini iimembuat iisetiap iiperusahaan iiyang iiada 

iibersaing iiuntuk iimemajukan iiperusahaannya. iiSetiap iiperusahaan iimemulai iikebijakan iibaru iiuntuk 

iimemperoleh iilaba iiyang iimaksimal iidi iitengah iipersaingan iiusaha iiyang iiketat. iiUntuk 

iimempertahankannya, iiperusahaan iibersaing iimencari iidana iiguna iimenjaga iikelangsungan 

iiperusahaanya iidi iimasa iiyang iiakan iidatang. ii

Nilai iiperusahaan iimerupakan iipersepsi iiinvestor iiterhadap iiperusahaan, iiyang iisering 

iidikaitkan iidengan iiharga iisaham ii(Hawa, ii2019:66). iiPerusahaan iidengan iipenjualan iiyang iiterus 

iibertumbuh iiakan iimempengaruhi iikeputusan iiinvestasi.Para iiinvestor iiyang iiakan iimenanamkan 

iimodalnya iike iidalam iiperusahaan iiakan iimemperoleh iitingkat iipengembalian iiyang iitinggi. 

iiPerusahaan iiakan iimenambah iiaset iilebih iibanyak iisehingga iipertumbuhan iiperusahaan iiakan 

iimeningkat iisehingga iipertumbahan iiperusahaan iitinggi iiakan iimengoptimalkan iinilai iiperusahaan. 

iiNilai iiperusahaan iiyang iiterus iibertumbuh iimemberikan iikepercayaan iibagi iiinvestor iiakan iisemakin 

iibaiknya iikinerja iiperusahaan. iiJika iikeadaan iikeuangan iiperusahaan iitidak iiaman, iiperusahaan iidapat 

iisegera iimelakukan iievaluasi iidalam iimemperbaiki iikeuangan iiperusahaan iiuntuk iimeningkatkan 

iinilai iiperusahaan iidi iimasa iimendatang. ii

Net iProfit iMargin i(NPM) iadalah irasio iyang idigunakan iuntuk imenunjukkan ikemampuan 

iperusahaan idalam imenghasilkan ikeuntungan ibersih isetelah idipotong ipajak i(Hawa, i2019:70). 

iSalah isatu irasio iyang idigunakan iadalah iNet iprofit iMargin i(NPM) iyang imenunjukkan 

ikemampuan iperusahaan idalam imenghasilkan ikeuntungan ibersih. iNet iprofit iMargin i(NPM) iyang 

ibesar ibelum itentu imenjadi iukuran ibahwa iperusahaan itersebut itelah ibekerja isecara iefisien. 

iTingkat iefisien ibaru idiketahui idengan icara imembandingkan inet iprofit imargin iyang idi idapat 

idengan ikekayaan iatau imodal iyang imenghasilkan inet iprofit imargin itersebut
Kebijakan idividenmerupakan i ikeputusan itentang iseberapa ibanyak ilaba isaat iini iyang 

iakan idibayarkan isebagai idividen idaripada iditahan iuntuk idiinvestasikan ikembali idalam 

iperusahaan i(Afzal idan iRoman, i2012:4). iSetiap iperusahaan iakan imengumumkan ikebijakan 

idividen ikepada ipublik idan ipengumuman idividen imerupakan isalah isatu iinformasi iyang iakan 

idirespon ipasar, isebab idividen idianggap isebagai iindikator iprospek iperusahaan isehingga 

iberpengaruh iterhadap inilai iperusahaan. iKenaikan ipembayaran idividen imenunjukkan isinyal ibaik 

idan ipasar itentunya iakan imerespon ipositif. iSebaliknya, ikebijakan iperusahaan idalam imenurunkan 

ipembayaran idividen iakan imemberi isinyal iyang iburuk idan iakibatnya ipasar iakan ibereaksi inegatif.
Keputusan ilain iyang idapat imempengaruhi inilai iperusahaan iadalah ikeputusan iuntuk 

iinvestasi. iKeputusan iinvestasi imerupakan ikombinasi iantara iaktiva iyang idimiliki i(assets iin 

iplace) idan ipilihan iinvestasi idi imasa iyang iakan idatang idengan inet ipresent ivalue ipositif i(Afzal idan 

iRoman, i2012:43. iKeputusan iinvestasi iperusahaan imelibatkan ikeputusan itentang ibentuk idan 

ikomposisi idana iyang iakan idigunakan iperusahaan. iSumber idana iperusahaan iberasal idari idalam 

iperusahaan iseperti ilaba iditahan idan idari iluar iperusahaan iseperti iutang idan iekuitas.
Faktor ilain iyang imempengaruhi inilai iperusahaan iadalah irasio ihutang. iRasio iHutang 

imerupakan isalah isatu irasio ipengelolaan imodal iyang imencerminkan ikemampuan iperusahaan 

imembiayai iusahanya idengan ipinjaman idana iyang idisediakan ipemegang isaham i(Devianasari idan 

iSuryantini, i2015:3656). iRasio ihutang iselalu iberkaitan idengan ipendanaan iuntuk ioperasional 
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iperusahaan, ipengembangan iperusahaan, ipenelitian idan ipeningkatan ikinerja iperusahaan. iJika 

isemakin ibesar ihutang iperusahaan, imaka isemakin itinggi itingkat ihutang imaka iperusahaan 

imelakukan ipenghindaran ipajak. iTujuan idilakukannya ipenghindaran ipajak iadalah idana iyang 

iseharusnya idigunakan iuntuk imembayar ipajak iperusahaan idialihkan iuntuk imembayar ihutang iitu 

isendiri idan iuntuk imembiayai iaktivitas iatau ikegiatan iperusahaan ilainnya.
Table ii1.1 iiFenomena ii(dalam iiRupiah)

Sumber ii: iiwww.idx.co.id
Pada iitabel iidiatas iidapat iidilihat iibahwa iiAstra iiInternational iiTbk iipenjualan iimengalami 

iipenurunan ii26.19% iidan iiharga iisaham iimenurun ii13%, iihal iiini iidisebabkan iikarena iimeningkatnya 

iirisiko iipembiayaan iikembali iidan iilikuiditas iiAstra iiInternational iiTbk. iiChampion iiPasific 

iiIndonesia iiTbkdapat iidilihat iipenjualan iimenurun ii4.78% iisedangkan iiharga iisaham iiterjadi 

iipeningkatan iisebesar ii4%, iihal iiini iidisebabkan iikarena iirisiko iipembiayaan iikembali iidan iilikuiditas 

iiChampion iiPasific iiIndonesia iiTbk.

Perbedaan iiini iimenjadi iimotivasi iipenelitian iikarena iimerupakan iimasalah iiyang iidapat 

iiditeliti iilebih iilanjut. iisehingga iipenulis iimemiliki iiketertarikan iiuntuk iimelakukan iipenelitian iilebih 

iilanjut iidengan iijudul ii: iiPengaruh iiNet iiProfit iiMargin ii(NPM), ii iiKebijakan iiDividen, iiKeputusan 

iiInvestasi iidan iiRasio iiHutang iiTerhadap iiNilai iiPerusahaan iidi iiPerusahaan iiManufaktur 

iiYang iiTerdaftar iidi iiBEI iiTahun ii2018-2020.

2. i i i i i i i iTINJAUAN iPUSTAKA

2.1. i i i i iPengaruh iNet iProfit iMargin iTerhadap iNilai iPerusahaan

Menurut iiHawa ii(2019:65) iimenyatakan iibahwa iikemampuan iiperusahaan iidalam 

iimenghasilkan iikeuntungan iibersih iisetelah iidipotong iipajak iisehingga iimenghasilan iinilai 

iiperusahaan iiyang iibaik.

Menurut iiPangesti ii(2020:54) iimenyatakan iibahwa iisemakin iibesar iikeuntungan iiyang 

iidiperoleh iisemakin iibesar iipula iikemampuan iiperusahaan iiuntuk iimembayarkan iidividennya iidan 

iihal iiini iiberdampak iipada iikenaikan iinilai iiperusahaan.

No Nama Perusahaan Tahun Total Hutang Total Modal Penjualan Laba Bersih  Dividen  Harga 
Saham 

2018 170.348.000.000.000 174.363.000.000.000 239.205.000.000.000 27.372.000.000.000 10.202.000.000.000 8.225
2019 165.195.000.000.000 186.763.000.000.000 237.166.000.000.000 26.621.000.000.000 11.525.000.000.000 6.925
2020 142.749.000.000.000 195.454.000.000.000 175.046.000.000.000 18.571.000.000.000 9.423.000.000.000 6.025
2018 6.676.781.411.219 4.288.337.297.565 9.938.310.691.326 1.405.367.771.073 401.417.983.494 7.775
2019 6.059.395.120.910 4.692.597.823.392 8.268.503.880.196 968.833.390.696 569.914.421.010 7.700
2020 6.930.049.292.233 4.582.994.996.488 7.909.812.330.437 353.299.343.980 455.931.536.808 7.475
2018 87.283.567.361 482.914.243.337 777.316.506.801 44.672.438.405 4.858.213.700 384
2019 80.669.409.164 536.925.371.505 776.541.441.414 60.836.752.751 6.638.247.950 340
2020 72.281.042.223 593.582.375.012 739.402.296.030 60.770.710.445 6.638.247.950 354

1 Astra International Tbk

2 Fajar Surya Wisesa 
Tbk

3 Champion Pacific 
Indonesia Tbk
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Menurut iiSimatupang iidan iiLubis ii(2020:131) iimenyatakan iibahwa ii iibesar iikecilnya 

iipembagian iidividen iiini iitidak iiberkaitan iidengan iinilai iisuatu iientitas iidan iiinvestor iimelihat iidari 

iicara iiperusahaan iimenghasilkan iikeuntungan iiyang iidijadikan iisebagi iipertimbangan iidalam 

iimenanamkan iisaham.

Berdasarkan iipendapat iidi iiatas iidapat iidisimpulkan iibahwa iivariabel iisemakin iitingginya 

iikemampuan iiperusahaan iidalam iimenghasilkan iilaba iibersih iisehingga iiprofit iimargin iiyang 

iidimiliki iiperusahaan iibisa iiuntuk iidigunakan iiuntuk iimeningkatkan iinilai iiperusahaan.

2.2. ii ii ii ii iiPengaruh iiKebijakan iiDividen iiTerhadap iiNilai iiPerusahaan

Menurut iiHawa ii(2019:68) iimenyatakan iibahwa iilaba iiyang iidiperoleh iiperusahaan iiuntuk 

iidibagikan iikepada iipemegang iisaham iisehingga iimeningkatkan iinilai iiperusahaan.

Menurut iiDevianasari iidan iiSuryantini ii(2015:3648) iimenyatakan iibahwa iibesar iikecilnya 

iidividen iiyang iidibagikan iikepada iipara iipemegang iisaham, iitidak iiberkaitan iidengan iitinggi 

iirendahnya iinilai iiperusahaan iidan iitidak iimenjadi iipertimbangan iibagi iiinvestor iiuntuk iiberinvestasi 

iidi iisaham.

Menurut iiSimatupang iidan iiLubis ii(2020:133) iimenyatakan iibahwa ii iidividen iiyang iibaik 

iidapat iimeningkatkan iikeinginan iiinvestor iidalam iiberinvestasi iisehingga iiakhirnya iiberpengaruh iike 

iipencapaian iinilai iiperusahaan.

Berdasarkan iipendapat iidi iiatas iidapat iidisimpulkan iibahwa iibesar iikecil iidividen iiyang 

iidibagikan iikepda iipara iipemegang iisaham iimaka iinilai iiperusahaan iiakan iimeningkat.

2.3. i i Pengaruh iKeputusan iInvestasi iTerhadap iNilai iPerusahaan

Menurut iDevianasari idan iSuryantini i(2015:3649) imenyatakan ibahwa idengan iadanya 

iperencanaan iyang imatang idalam imenentukan istruktur imodal, idiharapkan iperusahaan idapat 

imeningkatkan inilai iperusahaan idan ilebih iunggul idalam imenghadapi ipersaingan ibisnis.

Menurut iAyuningtyas idkk i(2020:35) imenyatakan ikeputusan iinvestasi iterkait idengan 

iseberapa ibesar idana iyang ikita iinvestasikan ikedalam isuatu iaset iakan imampu imemberikan itingkat 

ireturn idimasa imendatang, ijika ikeputusan iinvestasi itersebut imampu imemberikan ireturn iyang 

imenguntungkan imaka iakan imeningkatkan ipula ibagian ikeuntungan iyang iakan idinikmati ioleh 

ipemegang isaham iyang itentunya iini isemua iakan imeningkatkan inilai iperusahaan.

Menurut iAfzal idan iRoman i(2012:7) imenyatakan ibahwa i iapabila ikeputusan iinvestasi inaik 

isebesar isatu isatuan, imaka inilai iperusahaan ijuga iakan inaik. iAdanya ipengaruh ikeputusan iinvestasi 

iterhadap inilai iperusahaan imenunjukkan ibahwa ikemampuan iperusahaan imemaksimumkan 

iinvestasi idalam iupayanya imenghasilkan ilaba isesuai idengan ijumlah idana iyang iterikat.

Berdasarkan ipendapat idi iatas idapat idisimpulkan ibahwa ikeputusan iinvestasi itersebut 

imampu imemberikan ireturn iyang imenguntungkan imaka iakan imeningkatkan ipula ibagian 
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ikeuntungan iyang iakan idinikmati ioleh ipemegang isaham iyang itentunya iini isemua iakan 

imeningkatkan inilai iperusahaan.

2.4. i i i i i iPengaruh iRasio iHutang iTerhadap iNilai iPerusahaan

Menurut iDevianasari idan iSuryantini i(2015:3650) imenyatakan ibahwa ikeputusan istruktur 

imodal iyang iefektif idapat imerendahkan ibiaya imodal iyang idikeluarkan ioleh iperusahaan. 

iKeuntungan iperusahaan imenggunakan ihutang iyaitu ibunga iyang idibayarkan idapat idipotong 

iuntuk itujuan ipajak, isehingga imenurunkan ibiaya iefektif idari ihutang.

Menurut iAyuningtyas idkk i(2020:36) imenyatakan ibahwa iapabila isuatu iperusahaan idapat 

imenggunakan ihutang idengan isebaik imungkin imaka ihutang itersebut idapat imeningkatkan inilai 

iperusahaan. iSebagai isalah isatu isumber ipendanaan ibagi iperusahaan, ipenggunaan ihutang 

imemang imemiliki irisiko ilebih ibesar idibanding idengan ipenggunan imodal isendiri, inamun 

ipengelolaam ihutang iyang itepat idalam imenjalankan ioperasional iperusahaan.

Menurut iPangesti i(2020:56) imenyatakan ibahwa ipenggunaan iutang isebagai isumber 

ipembiayaan idapat imenjadi isinyal ipositif ibagi iinvestor idan imampu imeningkatkan inilai 

iperusahaan.

Berdasarkan ipendapat idi iatas idapat idisimpulkan ibahwa iapabila isuatu iperusahaan idapat 

imenggunakan ihutang idengan isebaik imungkin imaka ihutang itersebut idapat imeningkatkan inilai 

iperusahaan.

2.5. i i i i iKerangka iKonseptual i

Gambar i1.1. iKerangka iKonseptual
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2.6. i i i i iHipotesis iPenelitian i

Berdasarkan iianalisis iidi iiatas iimaka iidiperoleh iihipotesis iisebagai iiberikut ii:

H1 : iiNet iiProfit iiMargin ii(NPM) iisecara iiparsial iiberpengaruh iiterhadap iiNilai iiPerusahaan iiDi 

iiPerusahaan iiManufaktur iiYang iiTerdaftar iid iiBEI iiTahun ii2018-2020.

H2 : iiKebijakan iiDividen iisecara iiparsial iiberpengaruh iiterhadap iiNilai iiPerusahaan iiDi iiPerusahaan 

iiManufaktur iiYang iiTerdaftar iid iiBEI iiTahun ii2018-2020.

H3 : iiKeputusan iiInvestasi iisecara iiparsial iiberpengaruh iiterhadap iiNilai iiPerusahaan iiDi 

iiPerusahaan iiManufaktur iiYang iiTerdaftar iid iiBEI iiTahun ii2018-2020.

H4 : iiRasio iiHutang iisecara iiparsial iiberpengaruh iiterhadap iiNilai iiPerusahaan iiDi iiPerusahaan 

iiManufaktur iiYang iiTerdaftar iid iiBEI iiTahun ii2018-2020.

H5 : iiNet iiProfit iiMargin ii(NPM), iiKebijakan iiDividen, iiKeputusan iiInvestasi iidan iiRasio iiHutang 

iisecara iisimultan iiberpengaruh iiterhadap iiNilai iiPerusahaan iiDi iiPerusahaan iiManufaktur 

iiYang iiTerdaftar iid iiBEI iiTahun ii2018-2020.


