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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh leverage,pertumbuhan
penjualan, likuiditas, profitabilitas, arus kas dan umur perusahaan terhadap keputusan
investasi pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama periode 2018-2019. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini
menggunakan purposive sampling.Purposive sampling yaitu teknik pengambilan
sampel dengan Kriteria tertentu, sehingga dalam penelitian ini mendapatkan sebanyak
25 dari 44 sampel perusahaan.Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier
berganda.Hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas dan umur perusahaan
berpengaruh  signifikan terhadap keputusan investasi.Sedangkan leverage,
profitabilitas,arus kas danpertumbuhan penjualan tidak memiliki pengaruh yang

signifikan terhadap keputusan investasi.

Kata kunci: keputusan investasi, leverage, pertumbuhan penjualan, likuiditas,

profitabilitas, arus kas, dan umur perusahaan.



ABSTRACT

This study aims to analyze the influence of leverage, sales growth, liquidity,
profitability, cash flow and age of the company on investment decisions on mining
companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the period 2018-2019. The
sampling technique in this study used purposive sampling. Purposive sampling is a
sampling technique with certain criteria, so that in this study get as many as 25 of 44
company samples. This study uses multiple linear regression analysis. The results
showed that the company's liquidity and age significantly influence investment
decisions. While leverage, profitability, cash flow and sales growth do not have a

significant effect on investment decisions.

Keywords: investment decisions, leverage, sales growth, liquidity, profitability, cash

flow, and company age.



PENDAHULUAN

Keputusan investasi merupakan keputusan yang terpenting dalam hubungannya
dengan peningkatan nilai perusahaan. Keputusan investasi pada dasarnya adalah
keputusan untuk mengalokasikan sumber dana atau akan digunakan untuk apa dana
tersebut. Efisiensi penggunaan dana secara langsung akan menentukan besar kecilnya
tingkat keuntungan yang dihasilkan dari investasi tersebut (Syahyunan, 2015).
Menurut (Anjani 2012) keputusan investasi adalah suatu kebijakan atau keputusan
yang diambil untuk menanamkan modal pada satu atau lebih aset untuk mendapatkan
keuntungan dimasa yang akan datang. Investasi dapat dilakukan dengan tujuan
ekspansi atau untuk menempatkan kelebihan dana yang ada dalam perusahaan yang
nantinya diharapkan dapat memberikan pendapatan tambahan bagi perusahaan serta
memberikan return yang tinggi bagi investor (Rahmiati dan Huda, 2015).

Pada sampel penelitian yang dilakukan oleh (Asrofi Anam, Elfreda A Lau,

Imam Nazarudin Latif, 2015) sebuah perusahaan pertambangan batu bara(Coal
Mining) yaitu PT. Kaltim Prima Coal yang tingkat produksinya ditentukan oleh
banyaknya material penutup dan batu bara yang dipindahkan. Proses pemindahan
material tambang kebanyakan dilakukan dengan menggunakan berbagai macam jenis
alat berat. Kebutuhan peningkatan produksi, menyebabkan banyak perusahaan
pertambangan membutuhkan lebih banyak jumlah alat berat tambang sehingga
kebutuhan terhadap alat berat juga ikut meningkat, seiring dengan naiknya jumlah
kendaraan tambang yang dioperasikan. Sementara di PT. Kaltim Prima Coal
mempunyai rencana meningkatkan produksinya mencapai 70 juta ton pada tahun
2015, sehingga perlu disediakan penambahan beberapa alat berat tambang yang baru.
Oleh karena itu, keputusan investasi dapat mempengaruhi peningkatan produksi dan
keberlangsungan suatu usaha.

Penelitian ini merupakan pengembangan penelitian-penelitian terdahulu yang
meneliti keputusan investasi aktiva tetap. Perbedaan dengan penelitian terdahulu
adalah objek penelitian ini yaitu perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia dalam tahun 2018-2019. Perusahaan pertambangan dipilih karena



sektor pertambangan merupakan sektor yang memiliki nilai kapitalisasi yang cukup
besar dibanding sektor lain sehingga membuat sektor pertambangan ini merupakan
sektor yang kuat dan diminati investor saat ini. Pernyataan ini diperkuat oleh
statement dari Direktur Penilaian Samsul Hidayat, yakni dua sektor tercatat
peningkatan kinerja cukup tinggi adalah pertambangan dan agrikultur. Sehingga
diharapkan dengan semakin banyak perusahaan yang diteliti, hasil penelitian tersebut
akan semakin baik. Penulis juga akan menggunakan variabel dari penelitian
sebelumnya yaitu umur perusahaan karena pada umumnya perusahaan mengalami
beberapa fase dari perkembangan, yang berdampak pada arus kas (Kieso, Weygandt,
dan Warfield 2014). Fase pertama adalah fase awal, dimana dalam fase tersebut tidak
banyak pendapatan yang didapatkan (arus kas dari aktivitas operasi adalah negatif).
Hal ini dikarenakan perusahaan melakukan banyak investasi untuk mengeluarkan
produk. Arus kas dari aktivitas investasi adalah negatif dan arus kas dari aktivitas
pendanaan adalah positif. Ketika berkembang ke fase berkembang dan dewasa,
hubungan arus kas berbalik. Produk menghasilkan lebih banyak kas dari aktivitas
operasi, yang dapat digunakan untuk menutupi biaya yang telah dikeluarkan untuk
investasi. Jadi, pola arus kas dari aktivitas operasi, pendanaan, dan investasi

bergantung pada fase dari siklus suatu produk.

METODE
Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang dilaksanakan peneliti adalah penelitian dengan pendekatan
kuantitatif. Menurut Sugiyono (2014), explanatory research merupakan metode
penelitian yang bermaksud menjelaskan kedudukan variabel-variabel yang diteliti
serta pengaruh antara satu variabel dengan variabel yang lain. Penelitian ini
dilaksanakan untuk menjelaskan, menguji hubungan antar variabel, menentukan
kasualitas dari variabel, menguji teori dan mencari generalisasi yang mempunyai nilai

prediktif (untuk meramalkan suatu gejala).



Sumber Data & Teknik Pengumpulan Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data
sekunder adalah data yang diperoleh dari sumber kedua dan biasanya data ini sudah
siap pakai. Data tersebut diperoleh dari laporan keuangan yang telah tersedia di
website Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu http://www.idx.co.id atau dari website
perusahaan sampel. Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah metode dokumenter. Pengumpulan data pada metode dokumenter dilakukan
dengan mempelajari dokumen-dokumen atau catatan perusahaan sesuai dengan data
yang diperlukan untuk diuji dalam penelitian ini. Data diperoleh dengan pencarian

melalui internet dan studi kepustakaaan.

Gambaran Umum Penelitian

Objek penelitian ini adalah perusahaan pertambangan yang terdaftar pada Bursa
Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2019. Populasi yang digunakan pada
penelitian ini adalah seluruh perusahaan pertambangan yang berjumlah 44
perusahaan. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah purposive
sampling, yaitu teknik pengambilan sampel yang mendasarkan pada kriteria-kriteria
tertentu. Berdasarkan kriteria yang telah ditentukan, maka diperoleh 25 perusahaan
yang memenuhi kriteria sampel, dengan jumlah data dalam penelitian ini selama 2
tahun (2018-2019) sebanyak 50 sampel.

PEMBAHASAN
Pengaruh Leverage Terhadap Keputusan Investasi

Hipotesis pertama menyatakan bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap
keputusan investasi. Berdasarkan hasil pengujian analisis regresi dari variabel
leverage nilai koefisien regresi sebesar 0,026 yang berarti bahwa variabel leverage
(LEV) menunjukkan hubungan positif terhadap keputusan investasi perusahaan,
apabila variabel leverage mengalami kenaikan sebesar 1% maka akan meningkatkan

keputusan investasi sebesar 2,6% dengan asumsi variabel lain tetap atau konstan.



Signifikansi leverage menunjukkan bahwa variabel leverage memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,921 > 0,05, maka h;ditolak. Hal ini menunjukkan leverage
tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi.

Rasio leverage yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki
tingkat ketergantungan terhadap kreditur. Hal ini berkaitan dengan pembiayaan
perusahaan dalam memenuhi kebutuhannya baik untuk investasi maupun untuk
aktivitas operasionalnya. Perusahaan yang memiliki tingkat hutang yang tinggi,
namun perusahaan dapat menggunakan hutang tersebut dengan baik untuk
kepentingan perusahaan serta melakukan efisiensi beban perusahaan,memungkinkan
perusahaan tersebut akan mendapatkan laba yang tinggi dan dapat meningkatkan
tingkat pertumbuhannya. Kas masuk berupa laba yang diperoleh dari aktivitas
operasional dapat digunakan untuk membayar hutang serta beban bunga, jika masih
sisa kas yang tersedia dapat digunakan perusahaan untuk menambah investasi aktiva
tetapnya, maka leverage dapat memiliki pengaruh positif terhadap keputusan
investasi. Tidak mustahil perusahaan tetap dapat melakukan investasi, walaupun
memiliki tingkat hutang yang tinggi. Namun, apabila perusahaan memiliki tingkat
leverage yang tinggi tetapi tidak menambah investasi aktiva tetapnya, hal ini dapat
disebabkan penggunaan dana dari hutang digunakan untuk kebutuhan operasional

perusahaan..

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Keputusan Investasi

Hipotesis kedua menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif
terhadap keputusan investasi. Nilai koefisien regresi PP sebagai ukuran untuk
variabel pertumbuhan penjualan sebesar -0,032 yang berarti bahwa variabel
pertumbuhan penjualan (PP) menunjukkan hubungan positif terhadap keputusan
investasi perusahaan. Apabila variabel pertumbuhan penjualan mengalami kenaikan
sebesar 1% maka akan menurunkan keputusan investasi sebesar -3,2% dengan asumsi
variabel lain tetap atau konstan. Hasil pengujian signifikansi pertumbuhan penjualan

menunjukkan bahwa variabel pertumbuhan penjualan memiliki nilai signifikansi



sebesar 0,190> 0,05, maka h,ditolak dan h, diterima. Maka dapat disimpulkan
pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi.

Koefisien negatif dari hasil analisis regresi dapat menunjukkan bahwa
pertumbuhan penjualan memiliki dampak negatif terhadap keputusan investasi. Hal
ini dikarenakan perusahaan yang mengalami pertumbuhan penjualan lebih memilih
menggunakan pendapatanya (berupa laba ditahan) daripada harus diinvestasikan
kembali pada perusahaan untuk pendanaannya. Setiap tingkat pertumbuhan penjualan
mengalami kenaikan selalu diikuti oleh kenaikan laba yang diperoleh perusahaan,
sehingga perusahaan akan lebih memilih meningkatkan dana internalnya untuk
membiayai kegiatan oprasionalnya. Sejalan dengan pecking order theory perusahaan
lebih menyukai pendanaan dari sumber internal karena biaya yang lebih murah.

Pengaruh Likuiditas terhadap Keputusan Investasi

Hipotesis ketiga menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap
keputusan investasi. Nilai koefisien regresi LIK sebagai ukuran untuk variabel
likuiditas sebesar 0,123 yang berarti bahwa variabel likutiditas (LIK) menunjukkan
hubungan positif terhadap keputusan investasi perusahaan, apabila variabel likuiditas
mengalami kenaikan sebesar 1% maka akan meningkatkan keputusan investasi
sebesar 12,3% dengan asumsi variabel lain tetap atau konstan. Hasil pengujian
signifikansi likuiditas menunjukkan bahwa variabel likuiditas memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,33 < 0,05, maka hsditerima. Maka dapat disimpulkan likuiditas

berpengaruh terhadap keputusan investasi.

Koefisien hasil analisis regresi yang positif menunjukkan bahwa Kketika
perusahaan memiliki rasio likuiditas positif, perusahaan tersebut tidak mengalami
kesulitan dalam mendapatkan kas untuk melunasi hutang jangka pendeknya. Setelah
perusahaan dirasa mampu memenuhi kewajiban jangka pendek dan membiayai
operasionalnya, perusahaan tersebut dapat melakukan investasi aktiva tetap untuk

meningkatkan pertumbuhan perusahaan.



Pengaruh Profitabilitas Terhadap Keputusan Investasi

Hipotesis keempat menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif
terhadap keputusan investasi. Nilai koefisien regresi PRO sebagai ukuran untuk
variabel profitabilitas sebesar -0,025 yang berarti bahwa variabel profitabilitas
menunjukkan hubungan positif terhadap keputusan investasi perusahaan, apabila
variabel profitabilitas mengalami kenaikan sebesar 1% maka akan menurunkan
keputusan investasi sebesar -2,5% dengan asumsi variabel lain tetap atau konstan.
Hasil pengujian signifikansi profitabilitas menunjukkan bahwa variabel profitabilitas
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,745 > 0,05, maka h,ditolak dan hgditerima.
Maka dapat disimpulkan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap keputusan

investasi.

Koefisien negatif hasil analisis regresi menunjukkan profitabilitas dapat
menurunkan keputusan investasi.Hasil ini sesuai dengan penelitian Wahyuni, Arfan
dan Shabri (2015) yang menyatakan profitabilitas berpengaruh negatif terhadap
keputusan investasi. Ketika perusahaan memiliki profitabilitas yang tinggi,
ketersediaan kas yang dimiliki perusahaan juga semakin tinggi. Namun, perusahaan
yang profitabilitasnya tinggi dapat menurunkan keputusan investasi. Hal ini
disebabkan manajer memiliki beberapa opsi ketika memperoleh laba besar, laba
tersebut dapat digunakan untuk investasi, dapat dibagikan kepada pemilik saham,
dapat disimpan untuk berjaga-jaga lalu digunakan pada situasi yang mendesak atau
untuk yang lainnya. Faktor eksternal seperti kondisi perekonomian juga dapat
mempengaruhi keputusan investasi. Beberapa pilihan tersebut akan dipertimbangkan

manajer untuk digunakan yang terbaik bagi perusahaan

Pengaruh Arus Kas terhadap Keputusan Investasi
Hipotesis kelima menyatakan bahwa arus kas berpengaruh positif terhadap
keputusan investasi. Nilai koefisien regresi CF sebagai ukuran untuk variabel arus kas

sebesar -0,00000002913 yang berarti bahwa variabel arus kas (CF) menunjukkan



hubungan negatif terhadap keputusan investasi perusahaan, apabila variabel arus kas
mengalami kenaikan sebesar 1% maka akan menurunkan keputusan investasi sebesar
0,00000002913% dengan asumsi variabel lain tetap atau konstan. Hasil pengujian
signifikansi arus kas menunjukkan bahwa variabel likuiditas memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,131 > 0,05, maka h;g ditolak dan hyditerima. Maka dapat
disimpulkan arus kas tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi.

Koefisien negatif dari hasil analisis regresi dapat menunjukkan bahwa ketika
perusahaan memperoleh arus kas masuk dari aktivitas operasional yangtinggi, belum
tentu arus kas masuk tersebut digunakan perusahaan untuk investasi. Arus kas masuk
tersebut dapat digunakan perusahaan untuk membayar hutangnya, sehingga jika
perusahaan memperoleh arus kas masuk dari aktivitas operasional yang tinggi, belum

tentu arus kas masuk tersebut digunakan untuk melakukan investasi

Pengaruh Umur Perusahaan terhadap Keputusan Investasi

Hipotesis keenam menyatakan bahwa umur perusahaan berpengaruh positif
terhadap keputusan investasi. Nilai koefisien regresi UMP sebagai ukuran untuk
variabel umur perusahaan sebesar -0,008 yang berarti bahwa variabel umur
perusahaan (UMP) menunjukkan hubungan positif terhadap keputusan investasi
perusahaan, apabila variabel umur perusahaan mengalami kenaikan sebesar 1% maka
akan meningkatkan keputusan investasi sebesar -0,8% dengan asumsi variabel lain
tetap atau konstan. Hasil pengujian signifikansi umur perusahaan menunjukkan
bahwa variabel umur perusahaan memiliki nilai signifikansi sebesar 0,034 < 0,05,
maka hgditerima. Maka dapat disimpulkan umur perusahaan berpengaruh terhadap

keputusan investasi.

Koefisien umur perusahaan hasil analisis regresi memiliki hasil negatif. Hal ini
dapat menunjukkan pada saat perusahaan berdiri, perusahaan mengalami fase awal,
dimana perusahaan tersebut banyak berinvestasi aktiva tetap, seperti mesin, gedung,

dan kendaraan.Arus kas investasi negatif karena banyaknya pengeluaran untuk



investasi. Saat perusahaan telah mencapai fase berkembang atau dewasa, perusahaan
tidak memiliki keagresifan yang sama dalam hal investasi aktiva tetap jika
dibandingkan dengan perusahaan yang masih baru berdiri (fase pembukaan). Namun,
apabila perusahaan memiliki laba yang besar, tetapi tidak menambah investasi aktiva
tetapnya, dapat diduga laba yang diperoleh perusahaan digunakan untuk kebutuhan

operasional perusahaan.

KESIMPULAN
Berdasarkan hasil pembahasan yang telah disampaikan sebelumnya, maka
dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:
1. Leverage tidak berpengaruh dan memiliki nilai koefisien positif terhadap
keputusan investasi.
2. Pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh dan memiliki nilai koefisien negatif
terhadap keputusan investasi.
3. Likuiditas berpengaruh dan memiliki nilai koefisien positif terhadap keputusan
investasi.
4. Profitabilitas tidak berpengaruh dan memiliki nilai koefisien negatif terhadap
keputusan investasi.
5. Arus kas tidak berpengaruh dan memiliki nilai koefisien negatif terhadap
keputusan investasi.
6. Umur perusahaan berpengaruh dan memiliki nilai koefisien negatif terhadap

keputusan investasi.
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