
BAB 1 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

 

Nilai perusahaan mlenjadi salah satu indikator penting bagi para investor dan calon 

investor dalaml m lenilai suatu perusahaan secara keseluruhan. Nilai perusahaan yang tinggi akan 

m leningkatkan kepercayaan pasar terhadap prospek dan kinerja perusahaan saat ini mlaupun di 

m lasa depan. Nilai ini tidak hanya dipengaruhi oleh kinerja operasional, tetapi juga oleh berbagai 

keputusan strategis yang diamlbil oleh mlanajemlen perusahaan. Dengan nilai perusahaan yang 

baik, mlaka akan mlenamlbah keyakinan para investor untuk m lenanamlkan m lodalnya pada sahaml 

perusahaan. Nilai perusahaan yang stabil mlencermlinkan kemlam lpuan perusahaan dalaml 

m leningkatkan kesejahteraan pemlegang saham l (Ardatiya et al., 2022). Oleh karena itu, 

m lemlaksimlalkan nilai perusahaan mlenjadi tujuan utam la bagi mlanajemlen perusahaan. 

Terdapat berbagai faktor yang dapat mlemlpengaruhi nilai perusahaan, di antaranya adalah 

keputusan investasi, keputusan pendanaan, kebijakan dividen, dan rasio aktivitas. Keputusan 

investasi yang tepat akan mlenciptakan peluang bagi perusahaan untuk mlem lperoleh laba yang 

optimlal di mlasa depan, sehingga dapat mleningkatkan nilai perusahaan (MLoh. Zaki Kurniawan, 

2020). MLenurut (Rahindayati4 et al., 2021) keputusan terkait pendanaan berkaitan dengan 

pemlilihan sumlber keuangan yang akan digunakan untuk mlendukung suatu investasi yang sudah 

dinyatakan layak. Oleh sebab itu, keputusan pendanaan yang baik juga akan berpengaruh 

terhadap struktur mlodal perusahaan yang pada akhirnya akan berdamlpak pada nilai perusahaan. 

Selain itu, kebijakan dividen yang m lenguntungkan bagi pem legang sahaml juga dapat 

m leningkatkan nilai perusahaan. Kebijakan dividen sangat krusial karena berdam lpak pada peluang 

investasi perusahaan, nilai sahaml, struktur keuangan, aliran dana, serta posisi likuiditas 

(Purnamla et al., 2020). Di sisi lain, efisiensi penggunaan aset perusahaan yang tercermlin dalaml 

rasio aktivitas juga dapat mlem lpengaruhi nilai perusahaan. Rasio aktivitas adalah ukuran yang 

dipakai untuk mlenilai seberapa baik sebuah perusahaan mlenggunakan aset yang dim lilikinya. 

Ketika perusahaan beroperasi dengan cara yang efisien dan efektif, hal ini dapat berdam lpak 

positif pada keuntungan dan aliran kas perusahaan, yang pada akhirnya akan m leningkatkan nilai 

perusahaan (Kasmlir, 2016:172). 

Penelitian ini berfokus pada perusahaan mlanufaktur di sektor infrastruktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) selamla periode 2020-2023. Sektor infrastruktur m lemlainkan peran 

krusial dalaml pemlbangunan ekonomli Indonesia. Selamla periode 2020-2022, sektor ini 

m lenghadapi tantangan dan peluang yang unik akibat pandemli COVID-19 dan upaya pem lulihan 

ekonomli. Hal ini mlenciptakan lingkungan bisnis yang dinamlis bagi perusahaan mlanufaktur di 

sektor ini. Salah satu dam lpak pandemli COVID-19 pada perusahaan mlanufaktur antaralain 

terjadinya perubahan secara signifikan dalam l kebijakan dividen perusahaan. Data BEI 

m lenunjukkan bahwa sekitar 60% perusahaan mlanufaktur di sektor infrastruktur yang terdaftar di 

BEI m lengalamli penurunan rasio pemlbayaran dividen selam la periode 2020-2021. Banyak 

perusahaan mlengurangi atau mlenghentikan pem lbayaran dividen untuk mlem lpertahankan 



likuiditas. PT Jasa MLarga Tbk (JSMLR) mlisalnya, m lenurunkan rasio pemlbayaran dividennya dari 

20% pada tahun 2019 mlenjadi 10% pada tahun 2020. Penurunan deviden berpengaruh signifikan 

pada nilai perusahaan. Penurunan dividen ini dapat mlenimlbulkan keraguan di kalangan investor 

tentang kemlamlpuan perusahaan dalaml mlengelola keuangan dan mlemlbayar dividen secara 

konsisten. 

Berdalsa lrkaln penjelalsa ln ya lng a lda l m lalka l peneliti tertalrik untuk mlelalkukaln penelitialn 

denga ln judul “Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, Kebijakan Deviden, 

Dan Rasio Aktivitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur Pada 

Sektor Infrakstrukur Yang Terdaftar Di Bei Periode 2020-2023”. 

1.2 Tinjauan Pustaka 

1.2.1 Teori Pengaruh Keputusan Investasi Terhadap Nilai Perusahaan 

MLenurut (Hidalya lt et a ll., 2023), Nila li perusalhala ln sa lnga lt dipenga lruhi oleh keputusaln 

investa lsi ya lng tepalt, ya lng m leliputi pengelolala ln alloka lsi dalnal secalra l efektif, balik untuk tujualn 

jalngka l pendek mla lupun jalngka l pa lnjalng. Keputusa ln investalsi m lerupa lkaln keputusaln untuk 

m lenga llokalsikaln sum lber da lnal da ln a lset daln perusa lhala ln ha lrus m lenjalga l likuiditals a lga lr tidalk 

terga lnggu, sehingga l tida lk mlenga lnggu kela lncalra ln alktivitals perusa lhala ln untuk mlelalkukaln 

investa lsi. (Ha lrijito daln MLa lrtono, dallalm l Talm lbunaln et all., 2019). Keputusaln investa lsi m lerupalkaln 

keputusaln ya lng m lenya lngkut penalna lmla ln m loda ll altalu penga llokalsialn da lna l ke dallalml bentuk-bentuk 

investa lsi dimla lsa l seka lralng untuk m lenda lpaltka ln ha lsil alta lu keuntungaln di m la lsa l m lendaltalng 

(MLubalrokalh da ln Inda lh, 2021). Berikut teori ya lng m lenda lsalri keputusaln investalsi: 

Signaling Theory 

Teori sinya ll (signallling theory), mlenya lta lkaln ba lhwal keputusa ln investa lsi ya lng tepa lt 

m lemlberikaln sinya ll positif tentalng prospek perusa lha laln di m lalsa l depaln, sehingga l m leningka ltkaln 

kepercalya la ln investor da ln ha lrga l sa lha lml, ya lng m lerupa lkaln indikaltor nilali perusa lhala ln.( Brighalm l 

da ln Houston, 2014 : 184). 

1.2.2 Teori Pengaruh Keputusan Pendanaan Terhadap Nilai Perusahaan 

MLenurut (Sa llalm lal et a ll., 2019) Da llalm l m lemlbualt keputusaln penda lnala ln, perusalha laln perlu 

m lemlpertimlba lngka ln sum lber dalnal ya lng a lka ln diguna lkaln, proporsi pendalna laln ya lng idea ll, daln 

a lpalka lh lebih balik mlengguna lkaln da lna l internall a ltalu m lencalri penda lnala ln eksternall. Keputusaln 

pendalna laln a lda llalh keputusa ln ya lng m lenga lna llisis kondisi sum lber pendalna laln perusa lhala ln ba lik 

m lela llui utalng m la lupun m lodall ya lng a lka ln dialloka lsikaln untuk mlendukung a lktivitals opera lsi 

perusalha la ln, ba lik dalla lml investa lsi mloda ll kerjal mla lupun alsset tetalp (Halrm lono dallalm l ALndrialni, 

2020) Keputusaln pendalna laln a lda llalh untuk mlemla lstikaln perusalha laln m lemlperoleh dalnal denga ln 

calra l ya lng efisien da ln optim lall, sehingga l da lpa lt m lendukung opera lsionall perusa lha laln, investa lsi, da ln 

pertum lbuhaln jalngka l pa lnja lng (ALm lral da llalm l Hidalya lt et a ll., 2023). Berikut ini teori pendekaltaln 

da llalm l penga lmlbilaln keputusa ln pendalnala ln: 

Static Trade Off Theory 

Staltic tralde off theory mlengem luka lkaln ba lhwa l hutalng m lem lpunya li dua l sisi, ya litu sisi nega ltif 

da ln sisi positif. Sisi positif da lri hutalng a lda llalh ba lhwal pem lbalya lra ln bunga l a lkaln m lengura lngi 



pendalpa ltaln kenal palja lk. Penghem la ltaln palja lk ini alka ln m leningkaltkaln nilali palsa lr perusalha la ln. 

1.2.3 Teori Pengaruh Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan 

MLenurut (Ova lm li daln Na lsution, 2020) Kebijalkaln dividen mlelibaltkaln keputusa ln tentalng 

pemlba lgia ln lalbal perusalha la ln, alpalka lh alka ln dibalgika ln kepaldal pemlega lng sa lha lm l altalu diguna lkaln 

kemlba lli untuk pengemlba lnga ln bisnis. Kebijalka ln deviden bertujualn m lemlutuska ln a lpalka lh lalba l 

ya lng dida lpa lt diba lgi ke pem lilik salha lm l sebalga li deviden altalupun ditalha ln untuk diinvestalsikaln lalgi 

lewalt mlemlperhaltikaln peningka lta ln nilali perusa lhala ln (Sutisnal da ln Sutejal, 2020). Perusalha la ln ya lng 

m lendalpaltka ln lalba l tinggi a lkaln m lemlba lgi deviden ke investor. Teori pengalruh kebijalka ln deviden 

terhaldalp nilali perusalhala ln a ldalla lh sebga li berikut: 

Teori Bird-in-the-Hand 

Teori Bird-in-the-Halnd mlenya lta lka ln balhwa l investor lebih mlenyuka li dividen ya lng sta lbil daln 

tinggi ka lrenal dia lngga lp lebih palsti dalripa ldal ca lpitall ga lin. Investor cenderung lebih mlengha lrga li dividen 

ya lng diterimla l sa lalt ini dalripalda l m lenghalra lpka ln keuntunga ln m lodall di mla lsa l depaln ya lng lebih tidalk 

pa lsti. Teori ini berimlplikalsi pa ldal kebija lkaln dividen perusalha la ln, di mla lnal perusa lhala ln ya lng m lem lbalya lr 

dividen ya lng sta lbil daln tinggi da lpa lt mleningkaltka ln nilali perusalha laln da ln mlena lrik investor. 

1.2.4 Teori Pengaruh Rasio Aktivitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Ra lsio alktivitals mlerupalka ln ralsio ya lng diguna lka ln untuk mlengukur tingka lt efisiensi 

pemla lnfa la ltaln sum lber da lya l perusalha laln (penjuallaln, persediala ln, penalgiha ln piutalng, da ln la linnya l) 

a ltalu m lenilali kemla lmlpua ln perusalha la ln dallalm l m lelalksa lnalka ln a lktivita ls sehalri-ha lri (Kurnialwa lti daln 

Ida lya lti, 2021). Ralsio alktivita ls a ltalu disebut jugal denga ln totall alssets turn over m lerupalkaln ra lsio 

ya lng diguna lka ln untuk m lengukur seberalpa l efisiennya l seluruh alktiva l perusa lhala ln diguna lkaln 

untuk mlenunjalng kegia lta ln penjualla ln (Halstuti, 2022). Totall ALsset Turnover (TALTO) m lengukur 

efisiensi perusalhala ln da llalm l m lengguna lka ln a lsetnya l untuk mlengha lsilkaln penjua llaln. Semla lkin tinggi 

ra lsio ini, semla lkin balik, ka lrenal mlenunjukkaln ba lhwa l a lset perusa lhala ln dalpa lt berputa lr lebih cepalt 

da ln m lengha lsilkaln lalba l ya lng lebih besa lr. Ini bera lrti perusalha laln m lengguna lka ln a lsetnya l seca lra l 

efektif da ln efisien untuk m leningkaltkaln penjuallaln da ln kinerjal keualnga ln (Kusoy da ln Priya ldi, 

2020). 
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1.3 Kerangka Konseptual 

 

Gambar 1. 1 Kerangka konseptual 

1.4 Hipotesis Penelitian 

 

H1 = Keputusaln investalsi berpenga lruh terhalda lp nila li perusalha la ln mla lnufa lktur palda l sektor 

infra lstruktur ya lng terdalfta lr di BEI periode 2020-2023. 

H2 = Keputusa ln pendalna laln berpengalruh terhaldalp nilali perusalhala ln m la lnufa lktur pa ldal sektor 

infra lstruktur ya lng terdalfta lr di BEI periode 2020-2023. 

H3 = Kebijalka ln dividen berpengalruh terhaldalp nilali perusalhala ln m la lnufa lktur pa ldal sektor 

infra lstruktur ya lng terdalfta lr di BEI periode 2020-2023. 

H4 = Ra lsio ALktivitals berpenga lruh terhalda lp nilali perusa lhala ln m lalnufa lktur pa ldal sektor infra lstruktur 

ya lng terda lfta lr di BEI periode 2020-2023. 

H5 = Keputusa ln investa lsi, keputusaln pendalna laln, kebija lkaln dividen, da ln ra lsio a lktivita ls 

berpengalruh terhaldalp nilali perusalhala ln m lalnufa lktur pa ldal sektor infralstruktur ya lng terdalfta lr di BEI 

periode 2020-2023. 

 

 


