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Abstrak

Tujuan penelitian ini adalah 1. Untuk mengetahui gambaran kebijakan hutang, kebijakan investasi, ukuran
perusahaan dan nilai perusahaan pada perusahaan Sub Sektor Minyak dan Gas Bumi yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. 2. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan hutang, kebijakan investasi, dan ukuran perusahaan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Sub Sektor Minyak dan Gas Bumi yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia baik secara simultan dan parsial. Penelitian ini dilakukan menggunakan analisis deskriptif kualitatif
dan analisis deskriptif kuantitatif. Hasil penelitian ini dapat disimpulkan sebagai berikut : 1. Nilai rata-rata
kebijakan hutang dan ukuran perusahaan mengalami fluktuasi dan cenderung meningkat. 2. Nilai rata-rata
kebijakan investasi dan nilai perusahaan mengalami fluktuasi dan cenderung menurun. 3. Hasil koefisien
korelasi dan determinasi diketahui bahwa terdapat korelasi atau hubungan yang rendah antara nilai perusahaan
kebijakan hutang dan kebijakan investasi serta terdapat hubungan yang sedang antara nilai perusahaan dengan
ukuran perusahaan. 4.hasil uji F, Hy ditolak, artinya kebijakan hutang, kebijakan investasi dan ukuran perusahaan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 5. Hasil uji t, bahwa kebijakan hutang berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, kebijakan investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan, ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada
Perusahaan Sub Sektor Minyak dan Gas Bumi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Kata kunci: Kebijakan hutang, kebijakan investasi, ukuran perusahaan, nilai perusahaan

Effect of Liquidity, Leverage, Capital Structure, and Share Ownership Structure on Company
Value in Metal and Mineral Mining Sub-Sector Companies Listed on the Indonesia Stock
Exchange 2015-2020

ABSTRACT

The objectives of this study are 1. To find out the description of debt policy, investment policy, firm size and firm
value in Oil and Gas Sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange. 2. To determine the effect of
debt policy, investment policy, and firm size on firm value in Oil and Gas Sub-sector companies listed on the
Indonesia Stock Exchange both simultaneously and partially. This research was conducted using qualitative
descriptive analysis and quantitative descriptive analysis. The results of this study can be concluded as follows:
1. The average value of debt policy and company size fluctuates and tends to increase. 2. The average value of
investment policy and company value fluctuates and tends to decline. 3. The results of the correlation coefficient
and determination show that there is a low correlation of relationship between the firm value of debt policy and
investment policy and there is a moderate relationship between firm value and firm size. 4. F test results, HO is
rejected, meaning that debt policy, investment policy and firm size have a positive and significant effect on firm
value. 5. The results of the t test, that debt policy has a negative and significant effect on firm value, investment
policy has a positive and significant effect on firm value, firm size has a negative and significant effect on firm
value in Oil and Gas Sub-Sector Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange.
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PENDAHULUAN

Perkembangan Sub Sektor Minyak dan
Gas Bumi saat ini sangatlah berkembang
pesat, terlebih dalam menghadapi situasi
perekonomian yang semakin terbuka. Hal
ini dilandasi pada kegiatan perusahaan yang
memberi manfaat bagi perusahaan itu
sendiri dan secara ekonomis bagi negara.
Nilai perusahaan merupakan bagian penting
dalam menilai kinerja perusahaan, karena
nilai perusahaan dapat dijadikan sebagai
pandangan investor terhadap manajemen
mengenai  kinerja perusahaan di masa
mendatang.

Berikut gambaran kebijakan hutang,
kebijakan investasi, ukuran perusahaan, dan
nilai perusahaan pada perusahaan Sub
Sektor Minyak dan Gas Bumi yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia dapat
dilihat pada Tabel 1.1 di bawah ini.

Tabel 1.1
Gambaran Rata-rata Kehijakan Hutang (DAR), Kebijakan Investasi
(ROI), Ukuran Perusahaan (Ln Total Aset) dan Nilai Perusahaan
(BVPS) pada Perusahaan Sub Sektor Minyak dan Gas Bumi

Kebijakan, ran
JTahun Hutang Investasi Perusahaan Perusahaan
DAR ROI Ln Total BVPS
Aset

2012 0,457 0,025 28670 317 681
2013 0,531 0,057 29,077 440,542
2014 0,622 0,043 29,132 489,041
2015 0,635 -0,011 29,279 599,477
2016 0,634 -0,074 29,322 627,024
2017 0,638 0,023 29,312 232,143
2018 0,554 0,025 29,350 299,013
2019 0,645 -0,069 29,355 254,952
2020 0,736 -0,170 29,2596 296,192
ata-rata 0,592 -0,016 29,204 398,452

Sumber Data Diclah

Dari Tabel 1.1 di atas, Kebijakan Hutang
(DAR), Ukuran Perusahaan (Ln Total Aset),
Nilai Perusahaan (BVPS) berfluktuasi dan
cenderung meningkat. Sedangkan kebijakan
investasi (ROI) berfluktuasi dan cenderung
menurun pada periode 2012-2020

Pada tahun 2014 dan 2018, kebijakan
hutang yang diukur dengan parameter Debt
to Assets Ratio (DAR) mengalami
penurunan, sedangkan nilai perusahaan yang
diukur dengan parameter Book Value Per
Share (BVPS) mengalami peningkatan.
Sedangkan pada tahun 2017 dan 2019
kebijakan hutang mengalami peningkatan
sedangkan pada tahun yang sama nilai
perusahaan mengalami penurunan. Hasil

penelitian yang dilakukan oleh (Septariani,
2017), “secara parsial debt to equity ratio
mempunyai  pengaruh yang signifikan
terhadap price to book value”. Sedangkan
menurut (Mangantar and Sumanti, 2015),
“kepemilikan manajerial, kebijakan hutang
dan kebijakan dividen tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan”.

Pada tahun 2014 ,2015, 2016, dan 2020
kebijakan investasi yang dihitung dengan
parameter Return On Investment (ROI)
mengalami  penurunan sedangkan pada
tahun yang sama nilai perusahaan yang
diukur dengan parameter Book Value Per
Share (BVPS) mengalami peningkatan.
Pada tahun 2017 Kkebijakan Investasi
mengalami peningkatan, sedangkan pada
tahun yang sama nilai perusahaan
mengalami penurunan. Hasil penelitian yang
dilakukan oleh (Putra and Sarumpaet, 2017),
“kebijakan investasi berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai  perusahaan”.
Sedangkan menurut (Devianasari and
Suryantini, 2015), menunjukkan hasil bahwa
kebijakan investasi berpengaruh negatif
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pada tahun 2020 ukuran perusahaan yang
dihitung dengan parameter Ln Total Asset
mengalami penurunan, sedangkan pada
tahun yang sama nilai perusahaan yang
dihitung dengan menggunakan parameter
Book Value Per Share (BVPS) mengalami
kenaikan. Pada tahun 2017 ukuran
perusahaan yang dihitung dengan parameter
Ln Total Aset mengalami peningkatan,
sedangakan pada tahun yang sama nilai
perusahaan mengalami penurunan. Menurut
(Prasetia, Tommy and Saerang, 2014),
“ukuran perusahaan mempunyai pengaruh
positif signifikan terhadap nilai
perusahaan”. Sedangkan menurut (Putra and
Sarumpaet, 2017), “ukuran perusahaan
dalam penelitian ini berpengaruh tidak
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signifikan secara statistik terhadap nilai
perusahaan”

Rumusan masalah dalam penelitian ini
yaitu bagaimana gambaran kebijakan
hutang,  kebijakan  investasi,  ukuran
perusahaan dan nilai perusahaan, bagaimana
pengaruh  kebijakan hutang, kebijakan
investasi, ukuran perusahaan dan nilai
perusahaan pada Perusahaan Sub Sektor
Minyak dan Gas Bumi yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia baik secara simultan
maupun parsial.

Tujuan dari penelitian ini yaitu untuk
mengetahui gambaran  kebijakan hutang,
kebijakan investasi, ukuran perusahaan dan
nilai perusahaan, bagaimana pengaruh
kebijakan hutang, kebijakan investasi,
ukuran perusahaan dan nilai perusahaan
pada Perusahaan Sub Sektor Minyak dan
Gas Bumi yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia baik secara simultan maupun

parsial.

LANDASAN TEORI

Akuntansi

Menurut  (Martani et al., 2012),
“akuntansi adalah proses
mengidentifikasikan, mengukur dan
melaporkan informasi ekonomi, untuk
memungkinkan adanya penilaian dan

keputusan yang jelas dan tegas bagi mereka
yang menggunakan informasi tersebut”.

Analisis Laporan Keuangan
Menurut (Hery, 2015), “analisis laporan

keuangan adalah suatu proses untuk
membedah laporan ke dalam unsur-
unsurnya dan menelaah masing-masing dari
unsur tersebut dengan tujuan untuk
memperoleh pengertian dan pemahaman
yang baik dan tepat atas laporan keuangan
itu sendiri”.

Kebijakan Hutang
Menurut (Munawir, 2010), “kebijakan

hutang adalah semua kewajiban keuangan
pihak perusahaan kepada pihak lain yang
belum terpenuhi, dimana hutang ini

merupakan sumber dana atau modal
perusahaan yang berasal dari kreditor”.

Kebijakan Investasi
Menurut (Tandelilin, 2010), “investasi

adalah komitmen atas sejumlah dana atau
sumber daya lainnya yang dilakukan pada
saat ini dengan tujuan memperoleh sejumlah
keuntungan dimasa yang akan datang”.

Ukuran Perusahaan
Menurut (Subramanyam, 2014), “ukuran

perusahaan dapat diartikan sebagai besar
kecilnya perusahaan dilihat dari nilai
ekuitas, nilai perusahaan atau hasil total aset
dari suatu perusahaan”.

Nilai Perusahaan
Menurut (Brigham and Houston, 2010),

“nilai perusahaan adalah sama dengan satu,
artinya harga saham dari perusahaan
tersebut seharusnya dihargai oleh investor
sesuai dengan nilai bukunya”.

Pengaruh Kebijakan Hutang Terhadap
Nilai Perusahaan
Menurut (Sudana, 2011), “berdasarkan

signaling theory (teori sinyal), perusahaan
yang mampu menghasilkan laba cenderung
meningkatkan jumlah utangnya, karena
tambahan  pembayaran  bunga  akan
diimbangi dengan laba sebelum pajak”.
Pengaruh Kebijakan Investasi Terhadap
Nilai Perusahaan

Menurut (Sartono, 2012), menyatakan
bahwa kebijakan investasi berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan,
mengindikasikan bahwa jika perusahaan
melakukan investasi yang memberikan nilai
sekarang yang lebih besar dari investasi,
maka nilai perusahaan akan meningkat”.
Pengaruh Ukuran Perusahaan
Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut (Sartono, 2010), “perusahaan
besar yang sudah well estabilished akan
lebih mudah memperoleh modal dipasar,
modal dibandingkan dengan perusahaan
kecil karena kemudahan akses tersebut
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berarti perusahaan kemungkinan besar
memiliki fleksibilitas yang lebih besar”.

METODE PENELITIAN
Desain penelitian yang digunakan

dalam penelitian ini adalah penelitian
kepustakaan (library research). Dalam
menggunakan metode penelitian
kepustakaan, penulis mengumpulkan teori
dengan cara membaca dan mencari
informasi melalui  alat  elektronik
(browsing) dan mempelajari buku-buku
karangan ilmiah, catatan dan referensi
lainnya  yang  berhubungan  bahan
penelitian. Objek penelitian dalam  ini
dalam penelitian ini, pada Perusahaan Sub
Sektor Minyak dan Gas Bumi yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode
2012-2020 vyang telah diaudit. Untuk
memperoleh data dan informasi, maka
penulis mengakses data melalui situs
www.idn.co.id.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis Uji Normolitas

Tabel 5.1
Hasil Uji Normalitas Residual Sebelum Transformasi Data
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

DAR ROI LN SIZE BVPS Unstandardi
zed

Residual

N 54 54 54 54 54

20.2036

Mean 59156 | -.01648 395 44306 0E-7

Mormal Parametersa.

std 111777 | 465238596 | 432170194
215652 | 187721
Deviation [l 4 4z

Absolute .088 .387 128 245 224
Positive 087 257 128 245 324
Negative -.088 -387 -121 -207 -211
Kolmegoroy-Smimev Z 6456|2343 937 1.804 2.382
Asymp. Sig. (2-tailed) 799 000 343 003 000
Sumber . Hasil Pengolahan Data SPSS 21 (2022)

Berdasarkan tabel 5.1 di atas, hasil uji
normalitas One-Sample Kolmogrov Smirnov
Test di atas, dapat dilihat bahwa Asymp.
Sig.(2-tailed) pada total Debt to Assets Ratio
(DAR) sebesar 0,799, Return on Investment
(ROI) sebesar 0,000, Ln total aset sebesar
0,343 dan Book Value Per Share (BVPS)
sebesar 0,003. Return on Investment (ROI)
dan Book Value Per Share (BVPS) memiliki
nilai Asymp. Sig.(2-tailed) lebih kecil dari
0,05, dengan demikian dapat dinyatakan
bahwa kedua variabel terseut berdistribusi
tidak normal. Sedangkan Debt to Assets
Ratio (DAR) dan Ln total aset memiliki

Most Extreme
Differences

nilai Asymp. Sig.(2-tailed) lebih besar dari
0,05, dengan demikian dapat dinyatakan

Tabel 5.5
Hasil Uji Multikolinieritas Setelah Transformasi Data
Coefficients®

LLLLL
LN_SIZE .887 1.127
Sumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

bahwa kedua variabel tersebut berdistribusi
normal.
Analisi Uji Multikolinearitas

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui
bahwa nilai TOL (Tolerance) kebijakan
hutang dengan menggunakan parameter
Debt to Asset Ratio sebesar 0,909 atau
0,909>0,10, nilai  TOL  (Tolerance)
kebijakan investasi dengan menggunakan
parameter ROI (Return on Investment)
sebesar 0,971 atau 0,971>0,10 dan nilai
TOL (Tolerance) ukuran perusahaan dengan
menggunakan parameter Firm Size (Size)
sebesar 0,887 atau 0,887>0,10. Nilai VIF
(Variance Inflation Factor) untuk DAR
(Debt to Asset Ratio) sebesar 1,100 atau
1,100<10, nilai VIF untuk ROI (Return on
Investment) sebesar 1,030 atau 1,030<10,
dan nilai VIF untuk Size sebesar 1,127 atau
1,127<10. Berdasarkan hasil uji
multikolinieritas diatas dapat dibuktikan
bahwa model regresi ini tidak ditemukan
gejala multikolinieritas.

Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
t Variable: LN BVPS

Regression Studentized Residual

4 Value
pumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022 ‘

Pada gambar di atas, terlihat titik-titik
menyebar secara acak, di atas maupun di
bawah angka nol pada sumbu Y. Maka
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dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi
heteroskedastisitas pada model regresi ini.

Tabel 5.6
Hasil Uji Autokorelasi Setelah Transformasi Data

TWodel

TAoael Durbin-wWatson

1 2.26

Sumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Uji Autokorelasi

Berdasarkan tabel 5.6 di atas, nilai
Durbin-Watson sebesar 2,287. pengambilan
keputusan pada asumsi ini memerlukan dua
nilai bantu yang diperoleh dari tabel Durbin-
Watson yaitu nilai n=54, k=3, dL=1,4464,
du= 1,6800, 4-dU= 2,3200 dan 4-dL=
2,5536. Berdasarkan nilai tersebut, maka
hasil uji Durbin-Watson yang bernilai 2,287
terdapat pada dU<d<4-dU atau dapat
dijelaskan 1,6800<2,287<2,3200. Sehingga
dapat disimpulkan bahwa dalam model
persamaan regresi tersebut tidak ada
autokorelasi positif atau negatif dengan
keputusan tidak ditolak.
Analisis Deskriptif Kualitatif
Analisis Kebijakan Hutang

Tabel 5.7
Gambaran Kebijakan Hutang pada Perusahaan Sub Sektor Minyak
dan Gas Bumi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2012-2020 |
Tahun Rata
rata

Emiten | 5542 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

ARTI 0403 | 0412 0.455 0312 03328 | 02028 [ 0334 | 0551 | 1.183 | 0476
ELSA 0524 | 0477 0.392 0402 0313 | 0.371 0417 | 0474 | 0505 | 043
RUIS 0.795 | 0.785 | 0.754 0.620 0.633 | 0.604 | 0.590 | 0.654 | 0.661 | 0.687
ESSA 0.361 0239 0.283 0341 0686 | 0742 [ 0650 | 0655 | 0.606 | 0507
EBIPI 0.169 | 0645 0.657 0.706 0.767 | 0.737 | 0.690 | 0.710 | 0.712 | 0.644
ENRG | 0667 | 0617 0.589 0757 1.067 1074 | 0883 | 0.344 | 0.749 | 020D

Rr::’ 0487 | 0531 | 0.522 | 0535 | 0634 | 0.638 | 0.594 | 0.6ag | 0736 | gspz

Nilai Minimum 0,169

Nilai Maksimum

Sumber ; Data diclah (2022)

Berdasarkan Tabel 5.7 di atas kebijakan
hutang dapat dilihat pada gambar 5.2:

1,183

Kebijakan Hutang

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
—DAR Columnl Column2

Tumber. Data diclah (2022)

Linear (DAR)

Gambar 5.3
Grafik Kebijakan Hutang pada Perusahaan Sub Sektor
Minyak dan Gas Bumi Periode 2012-2020

Berdasarkan Tabel 5.7 dan Gambar 5.3
tersebut, dapat diketahui bahwa kebijakan

hutang mengalami fluktuasi dan cenderung
meningkat. Hal ini disebabkan karena total
aset lebih tinggi dari pada total hutang. Nilai
rata-rata kebijakan hutang yang diukur
dengan parameter DAR (Debt to Assets
Ratio) periode 2012-2020 sebesar 0,592
kali. Nilai minimum DAR (Debt to Assets
Ratio) pada perusahaan Sub Sektor Minyak
dan Gas Bumi adalah sebesar 0,169 kali
yang terdapat pada PT Astrindo Nusantara
Infrastruktur, Thk (BIPI) di tahun 2012.
Nilai maksimum DAR (Debt to Assets
Ratio) adalah sebesar 1,183 kali yang
terdapat pada PT Ratu Prabu Energi, Thk
(ARTI) di tahun 2020.

Analisis Kebijakan Investasi

Tabel 5.8
Gambaran Kebijakan Investasi pada Perusahaan Sub Sektor Minyak
dan Gas Bumi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2012-2020
Tahun Rata-

Emiten 2012 | 2013 | 2014 2015 2016 | 2017 | 2018 | 2013 | 2020 rata

ARTI 0036 | 0042 | 0017 | 0007 | 0004 | 0012 | 0012 | 0553 | 1422 [ 047
ELSA 0032 | 0056 | 0.098 0086 | 0075 | 0052 | D049 | DOS2 | 0.033 | D059 |
RUIS | po2s | 0023 | 0044 | 0038 | 0027 | 0022 | 0027 | 0026 | 0.020 | D024
ESSA | pos4 | 0.406 | 0074 0018 | 0000 | 0003 | 0056 | 0001 | 0042 | D031 |
BIPI 0002 | 0041 | 0018 | 0026 | 0135 | 0028 | 0018 | D022 | 0020 | 000
ENRG | 0042 | 0075 | 0.008 | -0190 | 0446 | 0020 | -0012 | 0.036 | 0.069 | -D.04
Rata- 0170
rata 0029 | 0057 | 0.043 | 0011 [ 0074 | 0023 | D025 | Dosg on

Nilai Minimum

1,122

Nilai Maksimum

Sumber . Data diolah (2022)

Berdasarkan Tabel 5.8 di atas kebijakan
hutang dapat dilihat pada gambar 5.3
|

0,108

Kebijakan Investasi

umber: Data diolah (2022)

Gambar 5.4
Grafik Kebijakan Investasi pada Perusahaan Sub Sektor
Minyak dan Gas Bumi Periocde 2012-2020

Berdasarkan Tabel 5.8 dan Gambar 5.4
tersebut, dapat diketahui bahwa kebijakan
investasi  mengalami  fluktuasi  dan
cenderung menurun. Hal ini disebabkan
karena total aset meningkat sedangkan laba
bersih mengalami penurunan. Nilai rata-rata
kebijakan investasi yang diukur dengan
parameter ROl (Return on Investment)
periode 2012-2020 sebesar -0,016 kali. Nilai
minimum ROI (Return on Investment) pada
perusahaan Sub Sektor Minyak dan Gas
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Bumi adalah sebesar -1,122 kali yang
terdapat pada PT Ratu Prabu Energi, Tbk
(ARTI) di tahun 2020. Nilai maksimum ROI
(Return on Investment) adalah sebesar 0,106
kali yang terdapat pada PT Surya Esa
Prakasa, Thk (ESSA) di tahun 2013.
Analisis Ukuran Perusahaan

Tabel 5.9
Gambaran Ukuran Perusahaan pada Perusahaan Sub Sektor Minyak
dan Gas Bumi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2012-2020

Tahun Rata.
Emiter 2012 2013 2014 2015 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 rata

ARTI | 27560 | 23087 | 28204 | 28507 | 28593 | 25550 | 23621 | 28211 | 27.472 | 28257 |
ELSA | 2opss | 29406 | 26077 | 29114 | 20084 | 26211 | 29,384 | 20.549 | 29854 | 2024
RUIS | 7794 | 274876 | 27885 | 27719 | 27610 | 27.590 | 27621 | 27.855 | 27.92a | 27 762

ESSA | 27386 | 27997 | 28189 | 23981 | 29.833 | 30.051 | 30.226 | 30.152 | 30.044 | 2900
BIPl | 25130 | 30424 | 30505 | 30653 [ 30536 | 30511 | 30514 | 30,435 | 30572 | 3037

ENRG | 30633 | 30,973 | 30.946 | 30679 | 30.295 | 20.958 | 29.991 | 29.676 | 30.109 | 20384
Rata- 29796
rata | 28670 | 28.077 [ 20132 | 29279 | 29.322 | 20312 | 25.390 | 29.355 29.204

Nilai Minimum

27.386

Nilai Maksimum 30.973

Sumber . Pengelahan data (2022)
Berdasarkan Tabel 5.9 di atas ukuran
perusahaan dapat dilihat pada gambar 5.4

Size

—SizE Series 2 Series 3 —— Linear (Size)
Fumber' Data diolah (2022)

Gambar 5.5
Grafik Ukuran Perusahaan pada Perusahaan Sektor
Aneka Industri Periode 2016-2020

Berdasarkan Tabel 5.9 dan Gambar 5.5
tersebut, dapat diketahui bahwa ukuran
perusahaan  mengalami  fluktuasi  dan
cenderung meningkat. Hal ini disebabkan
karena total aset mengalami peningkatan.
Nilai rata-rata ukuran perusahaan yang
diukur dengan parameter Size periode 2012-
2020 sebesar 29,204 kali. Nilai minimum
Size pada perusahaan Sub Sektor Minyak
dan Gas Bumi adalah sebesar 27,386 kali
yang terdapat pada PT Surya Esa Perkasa,
Tbk (ESSA) di tahun 2012. Sedangkan nilai
maksimum  ukuran  perusahaan pada
perusahaan Sub Sektor Minyak dan Gas
Bumi adalah sebesar 30,973 kali yang
terdapat pada PT Energi Mega Persada, Tbhk
(ENRG) di tahun 2013.

Nilai minimum sebesar 0,025 Kali
diperoleh perusahaan CITA tahun 2020.
Nilai maksimum adalah sebesar 1,149 Kkali
terdapat pada perusahaan PSAB tahun 2017.
Analisis Struktur Nilai Perusahaan

Tabel 6.10
Gambaran Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sub Sektor Minyak
dan Gas Bumi yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2012-2020

I Tanhun [ Rata |
Emiten [Sanz T ana T e T sown | s | zenr | smn | amn | sare |

BVPS

700.000
[—
600.000
489.04;
500.000 440543

300,000
31765 sy 296192

300.000 2% 143
200.000

100.000

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

—F\P5 Series 2 Series 3 ——Linear (BVPS)

Fumber Data diolah (2022) ‘

Berdasarkan Tabel 5.10 di atas ukuran
perusahaan dapat dilihat pada gambar 5.6
Berdasarkan Tabel 5.10 dan Gambar 5.6

tersebut, dapat diketahui bahwa nilai
perusahaan  mengalami  fluktuasi  dan
cenderung menurun. Hal ini disebabkan
jumlah  saham  beredar = mengalami
peningkatan, tetapi total ekuitas mengalami
penurunan. Nilai rata-rata nilai perusahaan
yang diukur dengan parameter BVPS
periode 2012-2020 sebesar 398,45 Kali.
Nilai minimum BVPS pada perusahaan Sub
Sektor Minyak dan Gas Bumi adalah
sebesar -123,77 kali yang terdapat pada PT
Energi Mega Pesada, Thk (ENRG) di tahun
2017. Sedangkan nilai maksimum BVPS
pada perusahaan Sub Sektor Minyak dan
Gas Bumi adalah sebesar 2,583,05 kali yang
terdapat pada PT Surya Esa Prakasa, Tbk
(ESSA) di tahun 2016.

Analisis Deskriptif Kuantitatif

Tabel 5.11
Hasil Regresi Linear Berganda
Coefficients®

Model Unstandardized C tar

B Std. Error Beta

(Constant) 15.052 2150
LN_DAR -.241 21

0
o
LN_ROI 174 075
3

LN SIZE -302 or:
umber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Dari tabel 5.11 di atas, model persamaan
regresi linear berganda yang diperoleh
adalah:
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Y=15,052 - 0,241 X1+ 0,174 X2- 0,302

X3
Persamaan  regresi  tersebut  dapat
diartikan  bahwa  kebijakan investasi
berpengaruh  positif ~ terhadap  nilai

perusahaan, sedangkan kebijakan hutang
dan ukuran perusahaan berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
Sub Sektor Aneka Minyak dan Gas Bumi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Analisis Regresi Linear Sederhana

Tabel 5.12
Hasil Regresi Linear Sederhana Kebijakan Hutan:
Coefficientss

Model U c i ized C
B Std. Error Beta

1 (Constanty 5.363 199
LN DAR -586 270 -.206
umber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Dari tabel 5.12 di atas, model persamaan
regresi linear sederhana yang diperoleh
adalah:

Y=15,363 - 0,586 X

Tabel 5.13
Hasil Regresi Linear Sederhana Kebijakan Investasi
Coefficients®

nModel Unstandardized C ients o ts
B Std._Errer Beta
1 (Constant} 6.621 348
LN ROI 223 oot .353
umber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Artinya kebijakan hutang berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan Sub Sektor Minyak dan Gas
Bumi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2012-2020.

Dari tabel 5.13 di atas, model persamaan
regresi linear sederhana yang diperoleh
adalah:

Y =6,621 + 0,223 X

Artinya kebijakan investasi
berpengaruh  positif ~ terhadap  nilai
perusahaan pada perusahaan Sub Sektor
Minyak dan Gas Bumi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2012-2020.

Tabel 5.14
1 Hasil Regresi Linear Sederhana Ukuran Perusahaan
Coefficients®

Maodel Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients
B Std. Emor Beta
1 {Constant) 15638 2392

LN SIZE -339 052 500
umber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Dari tabel 5.14 di atas, model persamaan
regresi linear sederhana yang diperoleh
adalah:

Y =15,638 - 0,339 X
Artinya ukuran perusahaan berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan Sub Sektor Minyak dan Gas
Bumi vyang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2012-2020.

Analisis Koefisien Korelasi dan Koefisien
Determinasi
Tabel 5.15

Hasil Analisis Koefisien Korelasi dan Koefisien Determinasi
Model Summary®

wossl | [ momme | dsern | o ceorotiecotmat |
s =

Berdasarkan tabel 5.15 di atas dapat
dilihat bahwa nilai koefisien korelasi (r)
adalah sebesar 0,668. Hal ini menunjukkan
bahwa hubungan kebijakan  hutang,
kebijakan investasi, dan ukuran perusahaan
dengan nilai perusahaan berada di tingkat
yang kuat. Dilihat nilai determinasi (R
Square) menunjukkan angka 0,446 atau
44,6%. Artinya tinggi rendahnya nilai
perusahaan dapat dijelaskan oleh kebijakan
hutang, kebijakan investasi, dan ukuran
perusahaan sebesar 44,6%. Sedangkan
sisanya sebesar 55,4% dijelaskan oleh
variabel lain atau faktor lain yang tidak
diteliti pada penelitian ini seperti keputusan
investasi, keputusan pendanaan, kebijakan
dividen, dan profitabilitas.

Berdasarkan tabel 5.16 di atas dapat .
Dilihat bahwa nilai koefisien korelasi (r)
adalah sebesar 0,296. Hal ini menunjukkan
bahwa hubungan kebijakan hutang dengan

Tabel 5.16
Hasil Analisis Koefisien Korelasi dan Koefisien Determinasi
Kebijakan Hutang
Model Summary®

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the Estimate

Square

1 2063 0as 069 712154
Sumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

nilai perusahaan berada di tingkat yang
rendah. ilihat nilai determinasi (R Square)
menunjukkan angka 0,088 atau 8,8%.
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Artinya tinggi rendahnya nilai perusahaan
dapat dijelaskan oleh kebijakan hutang

Tabel 5.17
Hasil Analisis Koefisien Korelasi dan Koefisien Determinasi
Kebijakan Investasi

Model Summary®

Model | R | R Square | Adjusted R | Std. Error of the Estimate ‘

Tabel 5.22
Hasil Uji thitung Ukuran Perusahaan

Coefficients®

Model T

Model f (Constant) 6538

Rearession LN SIZE 4142

000
_000

1 Residual umber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Total ] | |

1 | .3535| 125 | 104 | .610510 ‘
Sumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

sebesar 8,8%. Sedangkan sisanya sebesar
91,2% dijelaskan oleh variabel lain atau
faktor lain yang tidak diteliti pada penelitian
ini seperti keputusan investasi, keputusan
pendanaan, kebijakan  dividen, dan
profitabilitas.

Berdasarkan tabel 5.17 di atas dapat
dilihat bahwa nilai koefisien korelasi (r)
adalah sebesar 0,353. Hal ini menunjukkan
bahwa hubungan kebijakan investasi dengan
nilai perusahaan berada di tingkat yang
rendah. Dilihat nilai determinasi (R Square)
menunjukkan angka 0,125 atau 12,5%.
Artinya tinggi rendahnya nilai perusahaan
dapat dijelaskan oleh kebijakan investasi
sebesar 12,5%. Sedangkan sisanya sebesar
87,5% dijelaskan oleh variabel lain atau
faktor lain yang tidak diteliti pada penelitian
ini seperti keputusan investasi, keputusan
pendanaan, kebijakan  dividen, dan
profitabilitas.

Berdasarkan tabel 5.18 di atas dapat
dilihat bahwa nilai koefisien korelasi (r)
adalah sebesar 0,509. Hal ini menunjukkan
bahwa hubungan ukuran perusahaan dengan

Tabel 5.18
Hasil Analisis Koefisien Korelasi dan Koefisien Determinasi
Ukuran Perusahaan

Model Summary®
Model | R | Rsquare | Adjusted R Std. Error of the Estimate |

1 [ 5001 255 | 2as | 641716
Sumber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

nilai perusahaan berada di tingkat yang
sedang. Dilihat nilai determinasi (R Square)
menunjukkan angka 0,259 atau 25,9%.
Artinya tinggi rendahnya nilai perusahaan
dapat dijelaskan oleh ukuran perusahaan
sebesar 25,9%. Sedangkan sisanya sebesar
74,1% dijelaskan oleh variabel lain atau
faktor lain yang tidak diteliti pada penelitian
ini seperti keputusan investasi, keputusan
pendanaan, kebijakan  dividen, dan
profitabilitas.

Uji Hipotesis

umber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Uji Simultan (Uji F)

Berdasarkan tabel 5.19 di atas diperoleh
nilai Friung Sebesar 10,739 dan dengan
menggunakan tabel F diperoleh nilai Feape
dengan df = 54-3-1= 50 sebesar 2,79. Maka
dapat disimpulkan bahwa Fhiwng > Frapel
(10,739 < 2,79) atau nilai signifikan 0,000 <
0,05 sehingga Ho ditolak, artinya kebijakan
hutang, kebijakan investasi dan ukuran
perusahaan  berpengaruh  positif  dan
signifikan terhadap nilai perusahaan pada
Perusahaan Sub Sektor Minyak dan Gas
Bumi vyang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Hasil Uji t

Hasil Uji thitung Kebijakan Hutang
Coefficients?

Maodel T Sig.

1 (Constant} 26.918 000

LN DAR 2171 035
umber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

Berdasarkan tabel 5.20 di atas diperoleh
nilai thitung sebesar 2,171 dan dengan
menggunakan tabel t diperoleh nilai ttabel
dengan df = n-k-1= 54-1-1= 52, dari ttabel
diperoleh angka ttabel sebesar 2,00665.
Maka dapat disimpulkan bahwa thitung >
ttabel (2,171 > 2,00665) atau nilai signifikan
0,035 < 0,05 sehingga HO ditolak yang
berarti bahwa kebijakan hutang berpengaruh

Tabel 5.21
Hasil Uji thitung Kebijakan Investasi
Coefficients?

Model T Sig

1 (Constant) 19.024 000
LN ROI 2.447 019
umber: Hasil Pengolahan Data (SPSS 21), 2022

negatif dan signifikan terhadap
perusahaan.

Berdasarkan tabel 5.21 di atas, diperoleh
nilai thiung  Sebesar 2,447 dan dengan
menggunakan tabel t diperoleh nilai t tabel
dengan df = n-k-1 = 54-1-1= 52, dari teqpel
diperoleh angka twapel Sebesar 2,00665. Maka
dapat disimpulkan bahwa thitung > tiavel (2,447
> 2,00665) atau nilai signifikan 0,019 < 0,05

nilai
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sehingga Ho ditolak yang berarti bahwa
kebijakan investasi berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan tabel 5.22 di atas, diperoleh
nilai thiwng  Sebesar 4,142 dan dengan
menggunakan tabel t diperoleh nilai t tabel
dengan df = n-k-1 = 54-1-1= 52, dari tipel
diperoleh angka tipe Sebesar 2,00665. Maka
dapat disimpulkan bahwa thiwng > trapel
(4,142 > 2,00665) atau nilai signifikan 0,000
< 0,05 sehingga Ho ditolak yang berarti
ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.
KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan
Nilai  rata-rata  kebijakan  hutang
mengalami  fluktuasi dan  cenderung

meningkat. Hal ini disebabkan karena total
aset lebih tinggi dari pada total hutang. Nilai
rata-rata kebijakan investasi mengalami
fluktuasi dan cenderung menurun. Hal ini
disebabkan karena total aset meningkat
sedangkan  laba  bersih  mengalami
penurunan. Nilai rata-rata ~ ukuran
perusahaan  mengalami  fluktuasi  dan
cenderung meningkat. Hal ini disebabkan
karena total aset meningkat. Nilai rata-rata
nilai perusahaan mengalami fluktuasi dan
cenderung menurun. Hal ini disebabkan
jumlah  saham  beredar = mengalami
peningkatan, tetapi total ekuitas mengalami
penurunan. Berdasarkan hasil pengujian
linier berganda diketahui bahwa kebijakan
investasi berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, sedangkan kebijakan hutang
dan ukuran perusahaan berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil pengujian linier
sederhana diketahui bahwa kebijakan hutang
berpengaruh  negatif  terhadap  nilai
perusahaan, kebijakan investasi berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan dan ukuran
perusahaan berpengaruh negatif terhadap
nilai perusahaan. Berdasarkan hasil uji
koefisien korelasi dari determinasi bahwa
terdapat korelasi atau hubungan yang kuat

antara kebijakan hutang, kebijakan investasi
dan ukuran perusahaan dengan nilai
perusahaan. Sementara hasil determinasi
diketahui bahwa nilai perusahaan dapat
dijelaskan oleh kebijakan hutang, kebijakan
investasi dan ukuran perusahaan, sedangkan
sisanya dijelaskan oleh variabel lain atau
faktor lain yang tidak diteliti pada penelitian
ini seperti keputusan investasi, kebijakan
dividen, dan profitabilitas.

Hasil uji F bahwa secara simultan dapat
disimpulkan bahwa kebijakan hutang,
kebijakan investasi dan ukuran perusahaan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil
uji t bahwa secara parsial diperoleh: hasil
pengujian  dapat  disimpulkan  bahwa
kebijakan hutang berpengaruh negatif dan
signifikan  terhadap nilai  perusahaan,
kebijakan investasi berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan, ukuran
perusahaan  berpengaruh  negatif  dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Saran

Sebaiknya perusahaan melakukan
manajemen hutang demi meningkatkan
kegiatan operasional. Dengan adanya
manajemen  hutang, perusahaan bisa
menggunakannya  dalam  penambahan
perlengkapan ~ dan  peralatan  guna
meningkatkan penjualan, apabila penjualan
meningkat maka pada akhirnya laba akan
meningkat yang akan menarik perhatian
investor guna berinvestasi serta
meningkatkan nilai perusahaan. Sebaiknya
perusahaan meningkatkan penjualan serta
mengoptimalkan aset perusahaan agar dapat
meningkatkan pendapatan, dengan begitu
perusahaan akan memiliki kesempatan
dalam meningkatkan nilai perusahaan dan
memperoleh hasil atau return dari kegiatan
investasi tersebut. Sebaiknya perusahaan
mengoptimalkan pengelolaan manajemen
aset perusahaan terutama aset lancarnya,
karena aset lancar merupakan modal utama
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perusahaan untuk menghasilkan penjualan
yang tinggi. Jika penjualan tinggi maka
akan memperoleh laba yang tinggi dan
membuat nilai perusahaan meningkat.
Untuk meningkatkan nilai perusahaan
sebaiknya perusahaan meningkatkan laba
perusahaan yang mengakibatkan harga
saham juga meningkat. Dengan laba
meningkat maka  diharapkan  nilai
perusahaan juga meningkat.

Sehubungan dengan adanya keterbatasan
waktu dan tempat penulis dalam skripsi ini,
penulis menyadari bahwa masih terdapat
kelemahan-kelemahan yang belum dapat
mengungkapkan seluruh variabel yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Maka bagi
peneliti selanjutnya yang ingin melakukan
penelitian terkait dengan penelitian ini
sebaiknya menambah periode penelitian dan
menggunakan atau menambah variabel lain.
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