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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesia Stock Exchange (IDX) adalah sebuah 

lembaga resmi pemerintah Indonesia yang menyediakan sarana dan memfasilitasi pertemuan 

antara penawaran dan permintaan efek/saham dari berbagai pihak. Berdasarkan klasifikasi 

IDX-IC, terdapat 12 sektor dalam BEI. Salah satunya adalah sektor barang konsumen primer 

(consumer non-cyclicals), dimana di dalamnya terdapat sub sektor perusahaan makanan dan 

minuman.  

Berdasarkan data yang diperoleh dari Badan Pusat Statistik (BPS), subsektor industri 

makanan dan minuman berkontribusi sebagai industri dengan produk domestik bruto (PDB) 

terbesar, yakni sebesar 37,82%, menunjukkan peningkatan sebesar 3,57% dari tahun lalu. 

Kinerja ekspor dan impor produk makanan dan minuman masing-masing US$36 miliar dan 

US$12,77 miliar pada periode Januari-September 2022, menunjukkan neraca perdagangan 

industri makanan dan minuman yang positif sejak kuartal ke-3 tahun 2022.  

 Perkembangan industri makanan dan minuman ini pastinya mendorong setiap 

perusahaan untuk terus berusaha meningkatkan nilai perusahaannya masing-masing. Dalam 

mengembangkan perusahaannya, pemilik perusahaan tentunya memiliki keterbatasan dalam 

pengelolaannya, sehingga diperlukan pihak kedua untuk membantu pemilik perusahaan dalam 

mencapai tujuan kemakmuran yang diharapkan oleh para pemegang saham. Pihak kedua 

tersebut yaitu manager.  

Dalam praktiknya, banyak konflik kepentingan yang mungkin terjadi antara 

manajemen dan pemegang saham. Untuk menghindari hal tersebut, maka perlu disejajarkan 

kepentingan antara manajemen dengan pemegang saham, yakni dengan kepemilikan 

manajerial atau dengan kata lain manajemen sebagai pemegang saham pada perusahaan. 

Sejumlah faktor yang dapat memengaruhi kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan 

antara lain kebijakan dividen, kebijakan hutang, ukuran perusahaan, dan juga profitabilitas. 

Persepsi atau pandangan investor terhadap suatu perusahaan sangat dipengaruhi oleh 

nilai perusahaan, karena nilai perusahaan mencerminkan kinerja sebuah perusahaan. Nilai 

perusahaan dapat dilihat dari berbagai indikator. Salah satunya adalah kemampuan perusahaan 

tersebut dalam pembagian dividen tiap tahunnya.  
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Besalr kecilnyal dividen yalng dibalgikaln oleh sebualh perusalhalaln dalpalt mengalkibaltkaln 

paldal nalik turunnyal halrgal salhalm perusalhalaln tersebut. Paldal umumnyal, halrgal salhalm alkaln 

meningkalt alpalbilal dividen yalng dibalgikaln jugal meningkalt, daln hall ini berlalku pulal seballiknyal. 

Oleh kalrenal itu, nilali perusalhalaln seringkalli dihubungkaln dengaln halrgal salhalm. Kebijalkaln 

dividen sendiri merupalkaln keputusaln yalng dialmbil oleh perusalhalaln mengenali lalbal yalng 

dihalsilkaln, alpalkalh alkaln dibalgikaln sebalgali dividen altalu alkaln digunalkaln untuk mendalnali 

investalsi di malsal depaln untuk pengembalngaln perusalhalaln. 

Kebijalkaln hutalng merupalkaln kebijalkaln mengenali seberalpal besalr hutalng yalng alkaln 

digunalkaln untuk mendalnali altalu membialyali kegialtaln operalsionall sualtu perusalhalaln. 

Penggunalaln hutalng sebalgali sallalh saltu sumber pendalpaltaln eksternall memiliki pengalruh yalng 

sensitif terhaldalp nalik turunnyal nilali perusalhalaln. Sebualh perusalhalaln yalng balnyalk 

menggunalkaln hutalng alkaln meningkaltkaln risiko yalng ditalnggung daln dalpalt meningkaltkaln 

ekspetalsi altals imball halsil yalng alkaln didalpaltkaln oleh investor (high risk, high return). Nalmun, 

penggunalaln hutalng yalng terlalmpalu balnyalk jugal dalpalt mengalkibaltkaln turunnyal nilali 

perusalhalaln. Oleh kalrenal itu, kebijalkaln hutalng paldal sualtu perusalhalaln perlu dikelolal dengaln 

balik algalr dalpalt mencalpali struktur modall yalng optimall alntalral risiko daln keuntungaln. Dengaln 

tercalpalinyal struktur modall yalng optimall, malkal hall ini dalpalt memalksimallkaln nilali perusalhalaln. 

Skallal besalr kecilnyal ukuraln sebualh perusalhalaln dalpalt dilihalt dalri berbalgali alspek, 

misallnyal totall alktival, log size, nilali palsalr salhalm, daln lalin-lalin. Penentualn ukuraln perusalhalaln 

yalng didalsalrkaln paldal totall alset perusalhalaln terbalgi menjaldi 3, yalitu perusalhalaln besalr (lalrge 

firm), perusalhalaln menengalh (medium firm), daln perusalhalaln kecil (smalll firm). Dengaln kaltal 

lalin, pemalnfalaltaln alset perusalhalaln yalng optimall dalpalt meningkaltkaln skallal ukuraln perusalhalaln, 

sehinggal alkaln lebih mudalh balgi perusalhalaln dallalm memperoleh sumber pendalnalaln, balik dalri 

pihalk internall malupun pihalk eksternall.  

Profitalbilitals sebualh perusalhalaln menunjukkaln seberalpal besalr kemalmpualn perusalhalaln 

tersebut dallalm menghalsilkaln keuntungaln dallalm jalngkal walktu tertentu. Lalbal sebualh 

perusalhalaln yalng terus meningkalt dalpalt memberikaln sinyall positif daln menalrik palral investor 

untuk menalnalm salhalm paldal perusalhalaln tersebut kalrenal kinerjal perusalhalaln yalng balik daln 

prospek yalng menjalnjikaln di malsal depaln. Alpalbilal lalbal yalng dihalsilkaln meningkalt, malkal 

tingkalt return altalu imball halsil yalng alkaln diterimal oleh investor jugal tinggi. Hall ini dalpalt 

berdalmpalk paldal halrgal salhalm yalng meningkalt. Profitalbilitals sebualh perusalhalaln yalng tinggi 

menunjukkaln balhwal perusalhalaln tersebut dalpalt mengelolal daln memalnfalaltkaln segallal sumber 

dalyal perusalhalaln secalral efektif daln efisien dallalm memperoleh lalbal. 
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Talbel 1.1 Fenomenal Penelitialn 

Berdalsalrkaln fenomenal yalng ditemukaln paldal PT Indofood Sukses Malkmur Tbk. 

(INDF), dividen yalng dibalgikaln meningkalt dalri talhun 2019 ke 2020 nalmun menurunkaln nilali 

perusalhalaln yalng diukur dengaln PBV. Dimalnal sehalrusnyal bilal dividen yalng dibalgikaln 

meningkalt, nilali perusalhalaln jugal meningkalt. Seballiknyal, dividen talhun 2020 yalng dibalgikaln 

oleh PT Mulial Bogal Ralyal Tbk. (KEJU) menurun dalri talhun 2019, nalmun PBV perusalhalaln 

tersebut mallalh meningkalt. 

Meningkaltnyal totall hutalng PT Mulial Bogal Ralyal Tbk. (KEJU) jugal meningkaltkaln nilali 

perusalhalalnnyal, dimalnal menurut teori yalng aldal bilal tingkalt hutalng meningkalt malkal nilali 

perusalhalaln alkaln menurun kalrenal risiko yalng aldal. Berbedal dengaln fenomenal yalng ditemukaln 

paldal PT PP London Sumaltral Indonesial Tbk. (LSIP) dimalnal nilali PBV turun selalrals dengaln 

menurunnyal tingkalt hutalng, sehalrusnyal nilali PBV nalik alpalbilal hutalng menurun 

Paldal PT Indofood Sukses Malkmur Tbk. (INDF), totall alset yalng meningkalt dalri talhun 

2019 ke 2020 tidalk meningkaltkaln nilali PBV perusalhalaln tersebut, sedalngkaln paldal PT Nippon 

Indosalri Corpindo Tbk, (ROTI) totall alset yalng menurun mallalh meningkaltkaln nilali PBV. Paldal 

umumnyal totall alset yalng meningkalt jugal alkaln meningkaltkaln nilali perusalhalaln, begitu pula l 

seballiknyal. 

Peningkaltaln lalbal bersih yalng diallalmi oleh PT Indofood Sukses Malkmur Tbk. (INDF) 

tidalk meningkaltkaln nilali PBV perusalhalaln tersebut. Seballiknyal, lalbal bersih PT Nippon Indosalri 

Corpindo Tbk. (ROTI) yalng menurun mallalh meningkaltkaln nilali PBV perusalhalaln. Berdalsalrkaln 

teori yalng aldal, profitalbilitals yalng meningkalt alkaln meningkaltkaln nilali perusalhalaln daln 

seballiknyal. 

Aldalpun fenomenal-fenomenal yalng telalh dipalpalrkaln sebelumnyal mendorong peneliti 

untuk melalkukaln penelitialn berjudul “Falktor-Falktor yalng Memengalruhi Kepemilikaln 

Malnaljeriall terhaldalp Nilali Perusalhalaln paldal Perusalhala ln Subsektor Malkalnaln daln 

Minumaln yalng Terdalftalr di BEI talhun 2019-2022” ini.  

EMITEN TAlHUN DIVIDEN TOTAlL HUTAlNG TOTAlL AlSET LAlBAl BERSIH PBV 

INDF 
2019 1.501.453.000.000 41.996.071.000.000 96.198.559.000.000 5.902.729.000.000 1,284 

2020 2.440.959.000.000 83.998.472.000.000 163.136.516.000.000 8.752.066.000.000 0,760 

KEJU 
2019 257.277.777.778 230.619.409.786 666.313.386.673 98.047.666.143 3,236 

2020 120.000.000.000 233.905.945.919 674.806.910.037 121.000.016.429 4,610 

LSIP 
2019 129.579.000.000 1.726.822.000.000 10.225.322.000.000 252.630.000.000 1,192 

2020 102.299.000.000 1.636.456.000.000 10.922.788.000.000 695.490.000.000 1,010 

ROTI 
2019 59.724.779.679 1.589.486.465.854 4.682.083.844.951 236.518.557.420 2,601 

2020 149.528.741.987 1.224.495.624.254 4.452.166.671.985 168.610.282.478 2,607 
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1.2 Tinjalualn Pustalkal 

1.2.1 Teori Pengalruh Kebijalkaln Dividen terhaldalp Nilali Perusalhalaln 

Dikemukalkaln dallalm Salmrotun (2015), Teori Bird in the Halnd menurut Gordon daln 

Lintner menyaltalkaln balhwal palral investor jaluh lebih tertalrik kepaldal dividen dalripaldal calpitall 

galin. Allalsalnnyal aldallalh dikalrenalkaln wallalupun tingkalt pengemballialn calpitall galin lebih tinggi 

dalripaldal dividen, tetalpi calpitall galin memiliki risiko yalng lebih besalr dibalndingkaln dengaln 

dividen yalng bersifalt lebih stalbil daln palsti. Alpalbilal jumlalh investor yalng menalnalm modallnyal 

di sebualh perusalhalaln meningkalt, malkal halrgal salhalm alkaln meningkalt daln hall ini alkaln 

berdalmpalk positif paldal nilali perusalhalaln. 

1.2.2 Teori Pengalruh Kebijalkaln Hutalng terhaldalp Nilali Perusalhalaln 

Menurut penelitialn yalng dilalkukaln oleh Sumalnti & Malngalntalr (2015), valrialbel 

kebijalkaln hutalng tidalk berpengalruh secalral signifikaln terhaldalp nilali perusalhalaln. Sebualh 

perusalhalaln lebih rentaln terhaldalp kesulitaln keualngaln altalu finalnciall distress alpalbilal perusalhalaln 

tersebut memiliki jumlalh hutalng yalng terlallu balnyalk. Jumlalh hutalng yalng terlallu balnyalk ini 

dalpalt membualt perusalhalaln menalnggung risiko yalng lebih besalr daln mengalkibaltkaln tingkalt 

leveralge yalng tinggi. Oleh kalrenal itu, dalpalt dikaltalkaln balhwal semalkin tinggi hutalng, malkal nilali 

perusalhalaln alkaln menurun. 

1.2.3 Teori Pengalruh Ukuraln Perusalhalaln terhaldalp Nilali Perusalhalaln 

Menurut Salri & Priyaldi (2016), logalritmal dalri totall alset sualtu perusalhalaln dalpalt 

mengukur ukuraln perusalhalaln. Palral investor alkaln tertalrik paldal perusalhalaln besalr yalng memiliki 

totall alset dengaln nilali yalng relaltif besalr, dimalnal perusalhalaln seperti ini seringkalli lebih dikenall 

oleh malsyalralkalt. Dengaln demikialn, perusalhalaln alkaln lebih mudalh dallalm memperoleh modall 

eksternall melallui palral investor. Alrtinyal, semalkin besalr ukuraln sebualh perusalhalaln, malka l 

semalkin balik pulal nilali perusalhalalnnyal. 

1.2.4 Teori Pengalruh Profitalbilitals terhaldalp Nilali Perusa lhalaln 

Kalsmir (2019:114) mengalrtikaln profitalbilitals sebalgali kemalmpualn perusalhalaln dalla lm 

memperoleh lalbal dallalm jalngkal walktu tertentu. Investor alkaln menilali kinerjal daln keberhalsilaln 

sualtu perusalhalaln berdalsalrkaln lalbal yalng dihalsilkaln oleh perusalhalaln tersebut. Semalkin besalr 

lalbal yalng diperoleh oleh perusalhalaln, malkal semalkin balnyalk pulal keuntungaln yalng alkaln 

didalpaltkaln investor. Hall inilalh yalng alkaln meningkaltkaln ketertalrikaln investor untuk 

menalnalmkaln modallnyal paldal perusalhalaln terebut. Nilali halrgal salhalm jugal alkaln melebihi nilali 

yalng tercaltalt paldal neralcal perusalhalaln, sehinggal berdalmpalk paldal nilali perusalhalaln yalng 

semalkin tinggi. 
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1.2.5 Teori Pengalruh Kebijalkaln Dividen, Kebijalkaln Hutalng, Ukuraln Perusalhalaln, daln 

Profitalbilitals terhaldalp Nilali Perusalhalaln 

Menurut peneliti, kebijalkaln dividen, kebijalkaln hutalng, ukuraln perusalhalaln, da ln 

profitalbilitals berpengalruh terhaldalp nilali perusalhalaln. Kebijalkaln dividen yalng meningkalt alkaln 

meningkaltkaln nilali perusalhalaln pulal, sedalngkaln paldal kebijalkaln hutalng yalng meningkalt, nilali 

perusalhalaln alkaln menurun. Nilali perusalhalaln alkaln meningkalt alpalbilal ukuraln perusalhalaln jugal 

meningkalt. Profitalbilitals sendiri berpengalruh positif terhaldalp nilali perusalhalaln. 

 

1.3 Keralngkal Konseptuall 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Galmbalr 1.1 Keralngkal Konseptuall 

 

1.4 Hipotesis Penelitialn 

H1 : Kebijalkaln dividen berpengalruh secalral palrsiall terhaldalp nilali perusalhalaln. 

H2 : Kebijalkaln hutalng berpengalruh secalral palrsiall terhaldalp nilali perusalhalaln. 

H3 : Ukuraln perusalhalaln berpengalruh secalral palrsiall terhaldalp nilali perusalhalaln. 

H4 : Profitalbilitals berpengalruh secalral palrsiall terhaldalp nilali perusalhalaln. 

H5 : Kebijalkaln hutalng, kebijalkaln dividen, ukuraln perusalhalaln, daln profitalbilitals berpengalruh 

secalral simultaln terhaldalp nilali perusalhalaln. 
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