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1.1 Latar Belakang

Perkembangan dunia usaha membawa perubahan pasar yang semakin
meningkatkan persaingan. Memasuki pasar bebas, persaingan usaha diantara
perusahaan-perusahaan yang ada semakin ketat. Kondisi demikian menuntut
perusahaan untuk selalu mengembangkan strategi yang tepat agar perusahaan
dapat terus bertahan dan mampu bersaing dengan perusahaan yang lain. Keadaan
ini membuat banyak perusahaan yang tidak mempunyai kekuatan akan mengalami

kebangkrutan karena kalah dalam persaingan (www.google.co.id).

Meningkatnya persaingan usaha dan semakin rumitnya situasi yang dihadapi oleh
perusahaan modern masa kini menuntut ruang lingkup dan peran seorang manajer
keuangan yang semakin luas. Perusahaan harus mampu menjalankan fungsinya
dengan benar. Ukuran yang digunakan untuk menilai keberhasilan perusahaan

adalah dengan melihat nilai perusahaan (Husnan, 1994: 6).

Tujuan perusahaan dalam jangka panjang adalah mengoptimalkan nilai
perusahaan (Wahyudi dan Pawestri, 2006). Nilai perusahaan akan tercermin dari
harga sahamnya (Fama, 1978; Wright dan Ferris, 1997). Harga saham di pasar

modal terbentuk berdasarkan kesepakatan antara permintaan dan penawaran


http://www.google.co.id/

investor, sehingga harga saham merupakan fair price yang dapat dijadikan

sebagai proksi nilai perusahaan (Hasnawati, 2005).

Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba (profitabilitas) juga merupakan
elemen yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Informasi laba berperan
penting sebagai sinyal kinerja suatu perusahaan dan digunakan dalam berbagai
pembuatan keputusan penting oleh para pengguna informasi akuntansi serta
digunakan untuk mengukur keberhasilan perusahaan dalam mengelola usahanya.
Semakin tinggi kemampuan perusahaan memperoleh laba, maka semakin besar
return yang diharapkan oleh investor. Oleh karena itu, perusahaan yang memiliki
profitabilitas tinggi akan diminati sahamnya oleh para investor, sehingga

menjadikan nilai perusahaan menjadi lebih baik.

Nilai perusahaan dapat mencerminkan nilai aset yang dimiliki perusahaan seperti
surat-surat berharga. Saham merupakan salah satu surat berharga yang
dikeluarkan oleh perusahaan, tinggi rendahnya harga saham banyak dipengaruhi
oleh kondisi emiten. Salah satu faktor yang mempengaruhi harga saham adalah

kemampuan perusahaan membayar dividen (Matono dan Agus Harjito 2005:3).

Menurut Fama dalam Hasnawati, 2005, tujuan perusahaan yang go Public salah
satunya adalah bagaimana meningkatkan nilai perusahaan yang tercermin pada
harga sahammnya. Harga saham digunakan sebagai proksi nilai perusahaan
karena harga saham merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli
apabila investor ingin memiliki suatu bukti kepemilikan atas suatu perusahaan.
Semakin tinggi nilai perusahaan menggambarkan semakin sejahtera pemiliknya.

Optimalisasi nilai perusahaan dapat dicapai melalui pelaksanaan fungsi



manajemen keuangan, dimana satu keputusan keuangan yang diambil akan
mempengaruhi keputusan keuangan lainnya dan berdampak pada nilai perusahaan

(Fama dan French, 1998).

Fokus penilaian kinerja perusahaan saat ini tidak hanya pada laporan keuangan,
banyak yang memandang bahwa nilai suatu perusahaan juga tercemin dari nilai
investasi yang akan dikeluarkan di masa yang akan datang. Myers (1977)
menggambarkan nilai suatu perusahaan sebagai sebuah kombinasi assets in place
(aset yang dimiliki) dengan invesment options (pilihan investasi) di masa depan.
Gaver dan Gaver (1993) menyatakan bahwa nilai investment options ini
tergantung pada discretionary expenditures yang dikeluarkan oleh manajer di
masa depan. Pilihan-pilihan investasi yang dilakukan perusahaan di masa depan
tersebut kemudian dikenal dengan set kesempatan investasi atau investment

opportunity set (10S) (Kallapur dan Trombley, 2001).

IOS secara melekat tidak dapat diamati (inherently unobsevable) dan bila diukur
dengan satu proksi tunggal saja cenderung tidak sempurna Norpratiwi (2004),
sedangkan Kallapur dan Trombley (2001) menjelaskan bahwa untuk mengukur
I0S harus digunakan banyak pendekatan agar dapat dilihat hubungannya dengan
variabel-variabel lain yang sifatnya observable. Banyak penelitian yang mengukur
set kesempatan investasi untuk menentukan klasifikasi perusahaan apakah
termasuk perusahaan bertumbuh (growth firm) atau perusahaan tidak bertumbuh
(nongrowth firm) untuk kemudian dihubungkan terhadap berbagai macam

kebijakan perusahaan. (Norpratiwi, 2004).



Kebijakan pendanaan adalah kebijakan manajemen keuangan untuk mendapatkan
dana (baik pasar uang maupun pasar modal). Setelah mendapatkan dana,
manajemen keuangan akan menginvestasikan dana yang diperoleh tersebut ke
dalam perusahaan. Investasi dilakukan baik untuk jangka pendek maupun jangka
panjang. Penggunaan dana untuk investasi jangka pendek dapat terlihat dalam
aktiva lancar, sedang untuk investasi jangka panjang dapat dilihat dari jenis-jenis

aktiva tetap yang dimiliki 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, besarnya hutang dan modal sendiri, dan bagaimana tipe hutang dan
modal yang akan digunakan, mengingat struktur pembiayaan akan menentukan
cost of capital yang akan menjadi dasar penentuan required return yang

diinginkan (Hasnawati, 2005).

Berbagai penelitian mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan
telah dilakukan dan menunjukkan hasil yang beragam. Soliha (2002) dalam
penelitiannya menunjukkan, profit yang tinggi akan memberikan indikasi prospek
perusahaan yang baik sehingga dapat memicu investor untuk ikut meningkatkan
permintaan saham. Selanjutnya permintaan saham yang meningkat akan

menyebabkan nilai perusahaan yang meningkat.

Berdasarkan uraian yang telah dijelaskan diatas, maka penulis tertarik untuk
melakukan penelitian dangan judul “Analisis Pengaruh Tingkat Profitabilitas,

Investment Opportunity Set dan Keputusan Pendanaan Terhadap Nilai



Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan Food and Beverage Di Bursa

Efek Indonesia)”.

1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan uraian di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah :
1. Apakah Tingkat Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ?
2. Apakah Investment Opportunity Set berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ?

3. Apakah Keputusan Pendanaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ?

1.3 Batasan Masalah

Agar penelitian ini mempunyai ruang lingkup yang jelas dan terarah, maka

penulis melakukan pembatasan masalah sebagai berikut:

a. Sampel penelitian adalah perusahaan food and beverage yang listing di BEI
sejak tahun 2007-2010.

b. Investment Opportunity Set (I0S) dengan proksi Price Earning Ratio,
Keputusan Pendanaan dengan proksi Debt to Equity Ratio.

c. Tingkat Profitabilitas diproksikan dengan Return on Asset.

1.4 Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji ada tidaknya pengaruh Tingkat
Profitabilitas, Investment Opportunity Set (I0S) dan Keputusan Pendanaan

terhadap Nilai Perusahaan.



1.5 Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat yang baik, diantaranya:

1.

Bagi manajemen perusahaan dan digunakan sebagai alat untuk mengetahui
kemajuan perusahaan.
Bagi akademis penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dan

referensi dalam melakukan penelitian yang sama.



