PENGARUH KEPUTUSAN INVESTASI, KEPUTUSAN PENDANAAN DAN
KEBIJAKAN DIVIDEN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK

INDONESIA

isusun oleh:

BEN TUS OKI KRISTANTO

NIM. 12080607

PROGRAM STUDI AKUNTANSI

FAKULTAS BISNIS

UNIVERSITAS KRISTEN DUTA WACANA

2013



HALAMAN PERSETUJUAN

Judul Skripsi . Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan dan
Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek

Indonesia
Nama Mahasiswa : Benedictus Oki Kristanto
NIM : 1208 0607
Semester . Ganjil
Tahun : 2012/2013
Fakultas : Bisnis
Program Studi :  Akuntansi

Telah diperiksa dafitlisetuju’ yakarta
lb Wanvari 2013

Dosen Pembimbing Skripsi,

Astuti Yuli Setyani,'SE, M.Si. AK

ii



HALAMAN PENGESAHAN

Dipertahankan di depan Dewan Penguji Skripsi
Program Studi Akuntansi Fakultas Bisnis Universitas Kristen Duta Wacana
Dan Diterima Untuk Memenuhi Sebagian Syarat-syarat Guna
Memperoleh Gelar Sarjana Ekonomi

Pada Tanggal

o Jangari 2013

Mengesahkan,

kan Fakultas Bisnis

Dr. Singgih Santoso, MM.

DEWAN PENGUJI :

1. Penguji 1 : Erni Ekawati, MSA, Ph.D.

2. Penguji 2 : Drs. Marbudyo Tyas Widodo., M

3. Penguji 3 : Astuti Yuli Setyani, SE, M.Si, AK



PERNYATAAN ORISINALITAS SKRIPSI

Yang bertandatangan di bawah ini saya, Benedictus Oki Kristanto,
menyatakan bahwa skripsi dengan judul: “Pengaruh Keputusan Investasi,
Keputusan Pendanaan dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan
Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia”
adalah hasil tulisan saya sendiri. Dengan ini Saya menyatakan dengan
sesungguhnya bahwa dalam skripsi ini tidak terdapat keseluruhan atau sebagian
tulisan orang lain yang saya ambil dengan cara menyalin atau meniru dalam
bentuk rangkaian kalimat atau simbol yang menunjukkan gagasan atau pendapat
atau pemikiran dari penulis lain, yang saya akui seolah-olah sebagai tulisan saya
sendiri, dan/atau tidak terdapat bagian atau keseluruhan tulisangyang saya salin,
tiru, atau yang saya ambil dari tulisan orang lain tanpa membefgkan pengakuan
penulis aslinya.

Apabila saya melakukan tindakan yang berte
di atas, baik sengaja maupun tidak, dengan ini

universitas batal saya terima.

Yogyakarta, 13 Desember 2012

Yang membuat pernyataan,

Benedictus Oki Kristanto

12 08 0607



HALAMAN PERSEMBAHAN

SKRIPSI INI KUPERSEMBAHKA

YESUS KRISTUS
BAPAK & IBU TERCINTA
AK2 KU & ADIK2 KU TERSAYANG
BEIBH (YENNI)
TEMAN-TEMAN AKUNTANSI 2008

TEMAN-TEMAN KOST



MOTTO

“Diberkatilah
orang yang mengandalkan
Tuhan, yang menaruh harapannya
pada Tuhan! la akan seperti pohon yang

ditanam di tepi air, yang merambatkan akar-

akarnya ke tepi batang air, yang daunnya
hijau, yang tidak kuatir dalam tahun
yang tidak berhenti menghagi

1

“Karena T berikan hikmat, dari
mulgi-Nya datoQg peMgetahuan dan kepandaian”

(Ams 2:6).

ahkota orang bijak adalah kepintarannya;

tajuk orang bebal adalah kebodohannya

(Amsal 14:24)

Vi



KATA PENGANTAR

Segala puji dan syukur senantiasa penulis panjatkan kepada Tuhan Yesus
Kristus yang telan memberikan kekuatan, kemampuan, kemudahan dan
kesabaran, sehingga penulis dapat menyelesaikan skripsi yang berjudul
“PENGARUH KEPUTUSAN INVESTASI, KEPUTUSAN PENDANAAN,

DAN KEBIJAKAN DIVIDEN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA

PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTA | BURSA EFEK

INDONESIA”. Skripsi ini merupakan syarat untuk eh gelar sarjana

Strata Satu (S1) pada Program Studi A s Bisnis Universitas

Penulis menyadari bahwa gkripsi sih jauh dari kesempurnaan,

namun demikian penuli a skripsi ini dapat memberikan

sumbangan yang bggarti bag iv8fsitas Kristen Duta Wacana, khususnya

: G yungkapkan rasa terima kasih yang sebesar-besarnya kepada

etyani, SE, M.Si. Ak selaku Dosen Pembimbing yang telah
memberikan saran, waktu, bimbingan, semangat, pengetahuan dan nasehat-
nasehat yang sangat bermanfaat yang telah diberikan kepada penulis. Dalam
kesempatan ini penulis juga ingin menyampaikan rasa hormat dan ucapan terima
kasih yang sebesar-besarnya kepada :

1. Bapak Dr. Singgih Santoso, MM. selaku Dekan Universitas Kristen Duta

Wacana.

vii



2. lbu Dra. Putriana Krisanti, MM. ,Akt. selaku Wakil Dekan Universitas
Kristen Duta Wacana.

3. Bapak dan Ibu tercinta, kakak, adik dan keluarga yang selalu memberikan
kasih sayang, motivasi, dukungan materiil maupun inmateriil dan spiritual
serta doa restu sehingga penulis dapat menyelesaikan skripsi ini.

4. Bapak dan Ibu Dosen Fakultas Bisnis Universitas Kristen Duta Wacana

yang telah memberikan ilmu yang bermanfaat kepada penulis pada masa

perkuliahan.

5. Seluruh staff Fakultas Ekonomi dan Bisnis s Kristen Duta
Wacana.

6. Yenni Primawati dan keluarga 4@p PAhyak membantu memberikan

dukungan dan semangat.

7. Seluruh sahabat-salkgiat , Deny, Pungky, Yeru, Wiwin, Santi,

eay dan Zeila.

9. Untuk semua pihak yang turut membantu memberikan doa restu serta
semangat dan dukungan moril meskipun namanya tidak tercantum, penulis
tetap mengucapkan terima kasih sebanyak-banyaknya kepada kalian
semua.

Akhir kata penulis mohon maaf apabila dalam penyusunan skripsi ini
masih terdapat kekurangan dan jauh dari sempurna. Oleh karena itu, dengan

kerendahan hati penulis mengharapkan kritik dan saran yang sifatnya membangun

viii



dan juga penulis berharap semoga skripsi ini dapat dimanfaatkan dan menambah

wawasan ilmu pengetahuan bagi kita semua.

Yogyakarta, 13 Desember 2013

Penulis

tus Oki Kristanto



BAB II.

DAFTAR ISI

LANDASAN TEORI

2.1 StUAi LITEIatur ....ccveeiiiiiicececes e 7
2.2 Penelitian Terdahulu ... 20
2.3 Kerangka PEMIKITAN .........cccoviiiiiiiieniciee e 24
2.4 Perumusan HIPOTESIS. .......ciiiiiiriiiresie e 24



BAB I1l. METODA PENELITIAN

3.1 Sampel dan Data Penelitian ............ccocoviiinineneiiieececeeeeee 28
3.2 Definisi Variabel dan Pengukurannya ............cccocvvenieninininieniniennns 29
3.3 Desain PENEIITIAN .........coveiiiiiiiecee e 32
3.4 Metode ANaliSiS Data...........ccoeirieriiiiieiieise e 32
3.5 ANAlISIS REQIEST ..ot 36
3.6 Pengujian HIPOLESIS .....cc.coveieieieieieieee et 36

BAB IV. ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

4.1 Statistik Deskriptif.........ccooovrvvinininer. e e eeeeeereereenens 39
4.2 Hasil Pengujian Asumsi Klasik ...... . ... Qoo e 41
4.3 Hasil Pengujian HipotesiS... gl ....... .« oo teesieeeeniesiesieseesieseens 46
4.4 Pembahasan..................

BAB V. KESIMPULAN DAN

Xi



ABSTRAK

Dalam jangka panjang, tujuan perusahaan adalah mengoptimalkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan akan tercermin dari harga sahamnya. Untuk
memaksimumkan nilai perusahaan tidak hanya nilai ekuitas saja yang harus diperhatikan,
tetapi juga klaim keuangan seperti hutang, warran maupun saham preferen. Harga saham

di pasar modal terbentuk berdasarkan kesepakatan antara permintaan dan penawaran

investor, sehingga harga saham merupakan fair price ygng dap@t dijadikan sebagai proksi

nilai perusahaan.

lalui pelaksanaan fungsi



ABSTRAK

Dalam jangka panjang, tujuan perusahaan adalah mengoptimalkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan akan tercermin dari harga sahamnya. Untuk
memaksimumkan nilai perusahaan tidak hanya nilai ekuitas saja yang harus diperhatikan,
tetapi juga klaim keuangan seperti hutang, warran maupun saham preferen. Harga saham
di pasar modal terbentuk berdasarkan kesepakatan antara permintaan dan penawaran
investor, sehingga harga saham merupakan fair price yang dapat dijadikan sebagai proksi
nilai perusahaan.

Optimalisasi nilai perusahaan dapat dicapai melalui pelaksanaan fungsi
manajemen keuangan, dimana satu keputusan yang diambil akan mempengaruhi
keputusan keuangan lainnya dan berdampak pada nilai perusahaan, manajemen keuangan
menyangkut penyelesaian atas keputusan penting yang diambil perusahaan, antara lain
keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen. Suatu kombinasi yang
optimal atas ketiganya akan memaksimumkan nilai perusahaan yang selanjutnya akan

meningkatkan kemakmuran kekayaan pemegang saham.



11

BAB I

PENDAHULUAN

Latar Belakang
Dalam jangka panjang, tujuan perusahaan adalah mengoptimalkan
nilai perusahaan. Nilai perusahaan akan tercermin dari harga sahamnya.

Untuk memaksimumkan nilai perusahaan tidak hanya nilai ekuitas saja

yang harus diperhatikan, tetapi juga klaim keuafgan seperti hutang,

warran maupun saham preferen. Harga saha modal terbentuk
berdasarkan kesepakatan antara pgkaRi penawaran investor,
sehingga harga saham merupake ang dapat dijadikan sebagai
proksi nilai perusahaan.

Optimalisasignila dapat dicapai melalui pelaksanaan

n, @imana satu keputusan yang diambil akan

keuangan lainnya dan berdampak pada nilai

manajemen keuangan menyangkut penyelesaian atas

investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen. Suatu kombinasi
yang optimal atas ketiganya akan memaksimumkan nilai perusahaan yang
selanjutnya akan meningkatkan kemakmuran kekayaan pemegang saham.
Investasi modal merupakan salah satu aspek utama dalam
keputusan investasi selain penentuan komposisi aktiva. Keputusan
pengalokasian modal ke dalam usulan investasi harus dievaluasi dan

dihubungkan dengan risiko dan hasil yang diharapkan. Menurut signaling



theory, pengeluaran insvestasi memberikan sinyal positif mengenai
pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang, sehingga dapat
meningkatkan harga saham yang digunakan sebagai indikator nilai
perusahaan.

Keputusan yang menyangkut investasi akan menentukan sumber
dan bentuk dana untuk pembiayaannya. Masalah yang harus dijawab

dalam keputusan pendanaan yang dihubungkan dengan sumber dana

adalah apakah sumber internal atau eksternal, besar modal sendiri, dan

bagaimana tipe hutang dan modal yang a kan, mengingat

saham terhadap dividen dengan tidak menghambat pertumbuhan

perusahaan disisi lain. Dividen yang diterima pada saat ini akan
mempunyai nilai yang lebih tinggi daripada capital gain yang akan
diterima pada masa yang akan datang, sehingga investor yang tidak
bersedia berspekulasi akan lebih menyukai dividen daripada capital gain.
Sampel pada penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Peneliti ingin mengetahui apakah ada



1.2

1.3

pengaruh keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan
dividen terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur. Sehingga
dari hasil penelitian ini dapat memberikan informasi apakah nilai
perusahaan dapat mempengaruhi keputusan investasi, keputusan
pendanaan, dan kebijakan dividen. Untuk selanjutnya dapat dijadikan
tolok ukur dan pertimbangan bagi investor sebelum melakukan permintaan

dan penawaran terhadap harga saham yang akan disepakati.

Berdasarkan latar belakang yang telah diufaikan di atas, maka

penulis tertarik untuk meneliti lebih jauh apa aruh keputusan

asalah dalam penelitian ini adalah:
Apakah terdapat pengaruh keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan
kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)?

Batasan Masalah
Penelitian hanya meliputi perusahaan yang tergabung dalam perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan periode



1.4

1.5

pengamatan dari tahun 2008 sampai dengan 2010 dan penelitian hanya
menguji pengaruh Kkeputusan investasi, keputusan pendanaan, dan

kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan.

Tujuan Penelitian
Tujuan dari penelitian ini untuk menguji secara empiris pengaruh
keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen terhadap

nilai perusahaan.

Manfaat Penelitian

Dari hasil pengujian yang d Narapakan dapat memberikan

faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan.

c. Bagi Pihak Lain
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangan acuan bagi
peneliti yang akan meneliti masalah serupa sehingga membantu

mempercepat penyempurnaan penelitian.



1.6

Sistematika Penulisan

Adapun sistematika penulisan skripsi ini, adalah sebagai berikut :

BAB I

BAB I1

BAB Il

: PENDAHULUAN

Dalam bab ini akan diuraikan mengenai latar belakang
masalah, perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat

penelitian, dan sistematika penulisan skripsi.

: LANDASAN TEORI

Dalam bab ini membahas tentang ri-teori yang akan

digunakan sebagai dasar pem ri penulisan ini
investasi, keputusan

dan nilai perusahaan.

skan tentang identifikasi variabel,

dan pengukuran variabel, teknik

analisis data.

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Bab ini menjelaskan tentang secara garis besar tentang
populasi yang diteliti serta aspek-aspek dari sampel yang
nantinya akan diteliti, dan analisis dari hasil penelitian yang
terdiri dari analisis deskriptif, pengujian hipotesis, serta

pembahasannya.



BAB V

: KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini menjelaskan tentang kesimpulan penelitian, yang
berisikan jawaban atas rumusan masalah, selain itu
dijelaskan tentang pula keterbatasan penelitian yang

dilakukan dan saran penulis.



5.1

BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan
Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris mengenai
pengaruh dari variabel Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan dan

Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesiay(BEI). Berdasarkan
hasil analisis data dan pembahasan pad
disimpulkan sebagai berikut:

1. Variabel Keputusan Investa

enunjukan bahwa keputusan

perusahaan  untuk  dapat

Perisahagn. Hal ini menunjukan bahwa investor yang bersedia
@u asi akan memilih capital gain daripada dividen.

3. Variabel Keputusan Pendanaan tidak memiliki pengaruh terhadap
Nilai Perusahaan. Hal ini menunjukan bahwa perusahaan pada tahun

penelitian tidak berdasarkan pada trade off theory tetapi berdasarkan

pecking order theory.

52



5.2

5.3
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Keterbatasan Penelitian
Penelitian ini  memiliki keterbatasan yang mungkin dapat
menimbulkan gangguan terhadap hasil penelitian, diantaranya adalah:
1. Dalam penelitian ini hanya mengambil perusahaan manufaktur, karena
perusahaan manufaktur yang terdekat kaitannya dengan lingkungan
dan merupakan sektor industri yang terbesar di bursa efek, sehingga

tidak mencerminkan pasar modal secara keseluruhan.

2. Penelitian ini menggunakan faktor internal {perusahaan sebagai

variabel independen yang mempengaru rusahaan, yaitu
keputusan investasi, keputusan_pend n kebijakan dividen.
Nilai perusahaan tidak aruhi oleh faktor internal
faktor eksternal perusahaan,

at inflasi, kurs mata uang maupun

fpa saran yang dapat diajukan untuk melengkapi

keterbatasan penelitian dan mengembangkan beberapa hal untuk penelitian

selanjutnya adalah sebagai berikut:

1. Memperpanjang periode penelitian sehingga dapat melihat
kecenderungan yang terjadi dalam jangka panjang.

2. Proksi yang digunakan untuk variabel independen tidak hanya satu
proksi saja. Agar memperoleh hasil yang lebih baik dan lebih luas lagi

daripada penelitian ini.
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3. Memasukkan faktor capital gain, karena mungkin ada perbedaan hasil
yang cukup tinggi sehingga dapat digunakan untuk pengambilan
keputusan dengan lebih cermat.

4. Sampel yang digunakan hanya perusahaan manufaktur, penelitian lebih
lanjut dapat mengambil seluruh sampel perusahaan yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.
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