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ABSTRAK

Keputusan investasi merupakan suatu tindakan yang krusial dalam sebuah
hal pengaplikasian modal suatu perusahaan untuk mendapatkan keuntungan yang
lebih besar di masa yang akan datang. Hal ini menyebabkan adanya keuntungan
maupun Kkerugian atas keputusan investasi yang telah dilakukan. Untuk
memperkecil risiko yang muncul akibat transaksi pengaplikasian modal, maka
diperlukan pengetahuan yang memadai mengenai hal-hal apa saja yang
mempengaruhi keputusan investasi, sehingga hasil dari investasi yang dilakukan
sesuai dengan harapan sang pelaku investasi. Terdapat beberapa faktor yang
mempengaruhi keputusan investasi aset tetap. Penelitian ini menguji pengaruh cash
flow, cash holdings, current ratio, dan return on investment terhadap keputusan
investasi aset tetap.

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan dari berbagai sektor yang
terdaftar di ISSI. Data dalam penelitian menggunakan data panel dari tahun 2012-
2017.Teknik analisis yang digunakan adalah regresi data panel serta analisis
Common Effect Model dengan menggunakan E-views 10. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa variabel cash flow berpengaruh positif signifikan terhadap
keputusan investasi, variabel cash holding dan current asset berpengaruh positif
tidak signifikan terhadap keputusan investasi, dan variabel return on investment
berpengaruh negatif signifikan terhadap keputusan investasi.

Kata kunci: Cash Flow, Cash Holding, Current Asset, Return On Investment,
dan Keputusan Investasi Aset Tetap.

XiX



BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar belakang

Investasi adalah sejumlah dana atau sumber daya lainnya yang
dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan di
masa datang (Azis & Nadir, 2015: 234). Investasi secara umum dapat
diartikan sebagai keputusan mengeluarkan dana pada saat sekarang untuk
membeli aset riil atau aset keuangan dengan tujuan untuk mendapatkan
penghasilan yang lebih besar di masa yang akan datang. Sebelum
melakukan investasi, diperlukan pertimbangan-pertimbangan terhadap
prospek keuntungan dan kelayakan investasi. Pertimbangan-pertimbangan
tersebut nantinya akan berkaitan dengan keputusan investasi.

Keputusan investasi adalah suatu kebijakan atau keputusan yang
diambil untuk menanamkan modal pada satu atau lebih aset yang
mendapatkan keuntungan di masa yang akan datang. Manfaat investasi di
masa yang akan datang diliputi oleh ketidakpastian, dimana dalam konsep
manajemen hal ini disebut sebagai risiko investasi. Keputusan investasi
diambil menyangkut apakah suatu investasi yang diusulkan memenuhi
kalayakan akseptasi yang telah ditentukan atau tidak ditinjau dari aspek

keuangan (Hanafi & Halim, 2014: 114).



Keputusan investasi dalam ruang lingkup perusahaan pada dasarnya
adalah keputusan yang menyangkut pengalokasian dana yang berasal dari
dalam maupun dana yang berasal dari luar perusahaan untuk kegiatan
investasi. Keputusan investasi secara garis besar dapat dikelompokkan ke
dalam investasi jangka pendek dan investasi jangka panjang. Keputusan
investasi mempunyai dimensi waktu yang panjang, sehingga keputusan
yang diambil harus dipertimbangkan dengan baik karena mempunyai
konsekuensi berjangka panjang pula (Rahmawati & Amanah, 2013).
Menurut Fitz Gerald investasi adalah aktivitas yang berkaitan dengan usaha
penarikan sumber-sumber dana yang dipakai untuk mengadakan barang
modal pada saat sekarang, dan dengan barang modal itu, akan dihasilkan
aliran produk baru di masa yang akan datang (Haming & Basalamah, 2010:
5-6). Salah satu keputusan investasi yang dapat meningkatkan nilai
perusahaan adalah melalui aset tetap dengan jangka waktu pengembalian
lebih dari satu tahun, misalnya pada tanah atau properti, bangunan, dan

peralatan (Riyanto, 2001: 14).

Pada umumnya setiap perusahaan mempunyai tujuan untuk
memperoleh laba yang optimal dari setiap kegiatan usahanya. Tujuan
perusahaan selain dalam memperoleh laba yang optimal juga bertujuan
untuk mencapai pertumbuhan terus menerus (growth), kelangsungan hidup
perusahaan (survival), dan mendapat kesan positif dari publik maupun
masyarakat sekitar. Guna mencapai tujuan-tujuan tersebut, perusahaan

harus bersikap secara bijak dalam melaksanakan hak dan tanggung jawab



atas pengelolaan faktor-faktor produksi yang ada. Faktor-faktor produksi
meliputi sumber daya manusia, mesin, peralatan produksi, gedung,
kendaraan, dan sebagainya, menjadi salah satu komponen penting bagi
keberlangsungan hidup perusahaan. Hasil dari pengelolaan faktor-faktor
produksi tersebut menjadi sumber penerimaan kas yang berasal dari
penjualan hasil produksi. Hasil penjualan produksi merupakan salah satu
sumber dana utama bagi pelaksanaan kegiatan perusahaan, sehingga
diharapkan dalam membuat keputusan investasi aktiva tetap, perusahaan
dapat membuat keputusan yang tepat sasaran, efektif, dan efisien.

Sejauh ini, Indonesia telah membuktikan sebagai salah satu negara
yang mempunyai daya tahan tinggi dalam menghadapi krisis ekonomi
global. Pertumbuhan ekonomi Indonesia mengalami peningkatan sebesar
5,17 % dibanding tahun sebelumnya. Ekonomi domestik yang ditopang
konsumsi masyarakat dan investasi masih menjadi penggerak utama
perekonomian Indonesia. Hal ini diperkuat pula dengan pernyataan Kepala
BKPM Thomas Trikasih Lembong yang menyatakan bahwa Koordinasi
Penanaman Modal (BKPM) mencatat realisasi investasi dalam kurun waktu
kuartal 1 2018 (Januari-Maret) sebesar Rp 185,3 triliun. Nominal tersebut
merupakan gabungan dari realisasi investasi Penanaman Modal Dalam

Negeri (PMDN) dan Penanaman Modal Asing (PMA). “Realisasi ini



meningkat 11,8 % dari periode yang sama tahun 2017 sebesar Rp165,8

triliun”.!

Pertumbuhan Ekonomi Negara-Negara Anggota G-20 (2018)

@Oe DATABOKS.CO.ID

Gambar 1. Pertumbuhan Ekonomi Negara-Negara G-20
Sumber: Databoks.co.id 2018

Secara sederhana dapat dikatakan bahwa iklim investasi
mencerminkan sejumlah faktor yang berkaitan dengan lokasi tertentu yang
membentuk kesempatan dan insentif bagi pemilik modal untuk melakukan
usaha atau investasi secara produktif dan berkembang. Stern dan Tulus
Tambunan menyatakan bahwa iklim usaha atau investasi yang kondusif

adalah iklim yang mendorong seseorang melakukan investasi dengan biaya

! https://www.google.com/amp/s/amp.kompas.com/ekonomi
read/2018/04/30/142135526/kuartal-i-2018-investasi-di-indonesia-capai-rp-1853-
triliun.html diakses tanggal 7 April 2019, pukul 12.24 WIB
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dan risiko serendah mungkin di satu sisi.? Iklim tersebut akan semakin
kondisif apabila pihak-pihak yang berkecimpung di dalamnya turut andil
dalam memanfaatkan kesempatan investasi yang ada. Khususnya bagi
perusahaan-perusahaan di segala bidang industri sebagai penggerak roda
ekonomi dari kalangan bawah, diharapkan mampu memanfaatkan
kesempatan investasi yang ada. Kesempatan investasi tersebut dapat berupa
investasi pada pasar modal maupun investasi pada aset lancar atau aset tetap
perusahaan tersebut.

Keputusan investasi yang dibuat oleh perusahaan, harus mengacu
pada sebuah laporan yang dapat memberikan informasi keuangan yang
menggambarkan keadaan perusahaan tersebut. Dalam hal ini, perusahaan
akan menyusun suatu laporan keuangan yang dapat menggambarkan
seluruh hasil kegiatan perusahaan pada akhir periode pembukuan, laporan
keuangan itu disusun dengan maksud untuk memberikan informasi tentang
hasil usaha, posisi finansial kepada berbagai pihak yang berkepentingan
dengan eksistensi perusahaan, baik pihak intern maupun ekstern
perusahaan. Tujuan dari dibuatnya laporan keuangan tersebut adalah agar
pihak-pihak yang bersangkutan dapat memperoleh informasi yang memadai
dan akurat maka perlu diadakan interpretasi terhadap laporan keuangan.

Suatu laporan keuangan perusahaan dapat digunakan untuk
mengetahui indikator-indikator keuangan. Indikator keuangan berisi

informasi yang penting dalam pengambilan keputusan, namun demikian

2www.kadin-indonesia.or.id diakses tanggal 27 April 2019, pukul10.29 WIB.
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indikator keuangan tersebut tidak dapat dengan langsung diperoleh. Suatu
analisis yang komprehensif pada laporan keuangan diperlukan untuk dapat
memperoleh indikator keuangan yang biasa disebut dengan rasio. Rasio
tersebut, dapat digunakan oleh pihak terkait untuk mengambil keputusan
yang tepat.

Analisis keuangan mencakup analisis rasio keuangan, analisis
kelemahan dan kekurangan di bidang finansial itu sangat membantu dalam
menilai prestasi manajemen masa lalu dan prospeknya di masa depan
(Sartono, 2010: 113). Hasil analisis tersebut sangat penting bagi pimpinan
perusahaan untuk mengambil kebijakan maupun mengontrol kebijakan
yang telah diambil. Keputusan yang diambil tersebut baik kondisi keuangan
yang lalu, saat ini maupun yang akan datang dalam rangka menjalankan
operasi perusahaan dan membantu pimpinan dalam mengambil berbagai
keputusan yang harus dilakukan secepat mungkin agar tujuan perusahaan
dapat tercapai.

Keputusan investasi dipengaruhi oleh beberapa faktor, menurut
penelitian Sajid et al. (2014) leverage dan pertumbuhan penjualan
berpengaruh negatif terhadap keputusan investasi. Adapun likuiditas,
profitabilitas, dan arus kas berpengaruh positif terhadap keputusan
investasi. Menurut penelitian Wahyuni et al. (2015) leverage, profitabilitas,
kepemilikan manajerial, dan kepemilikan institusional berpengaruh negatif
terhadap keputusan investasi. Menurut penelitian Rahmiati & Huda (2015)

profitabilitas dan kesempatan investasi berpengaruh positif terhadap



keputusan investasi, sedangkan kebijakan deviden berpengaruh negatif
terhadap keputusan investasi. Menurut penelitian Zaki (2013) arus kas
berpengaruh positif terhadap keputusan investasi aktiva tetap, sedangkan
kesempatan investasi, leverage, dan modal kerja tidak berpengaruh
terhadap keputusan investasi aktiva tetap. Menurut penelitian Hidayat
(2010) likuiditas dan kesempatan investasi berpengaruh positif terhadap
keputusan investasi.

Sampel perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini, adalah
perusahaan yang termasuk dalam anggota Indeks Saham Syariah Indonesia
(ISSI) yang telah memenuhi syarat dalam tahapan pemilihan sampel.
Berdasarkan hal-hal yang telah ditentukan di atas, maka penulis tertarik
untuk melakukan penelitian yang dituangkan dalam skripsi dengan judul
“Pengaruh Cash Flow, Cash Holding, Current Ratio, Dan Return On
Investment Terhadap Keputusan Investasi Aset Tetap Pada

Perusahaan yang Terdaftar di ISSI”.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan paparan yang dijelaskan pada latar belakang di atas,
maka pokok masalah yang dapat diangkat dalam penelitian ini adalah:
1. Bagaimana pengaruh Cash Flow terhadap keputusan investasi aset
tetap?
2. Bagaimana pengaruh Cash Holding terhadap keputusan investasi aset

tetap?



3. Bagaimana pengaruh Current Ratio terhadap keputusan investasi aset
tetap?
4. Bagaimana pengaruh Return On Investment terhadap keputusan

investasi aset tetap?

C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian

Tujuan penelitian yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah:

1. Untuk mengetahui pengaruh cash flow terhadap keputusan investasi
aset tetap.

2. Untuk mengetahui pengaruh cash holding terhadap keputusan investasi
aset tetap .

3. Untuk mengetahui pengaruh current ratio terhadap keputusan investasi
aset tetap.

4. Untuk mengetahui pengaruh return on investment terhadap keputusan

investasi aset tetap.

Selanjutnya diharapkan penelitian ini dapat berguna bagi beberapa
pihak berikut:
1. Akademisi
a. Peneliti
Penelitian ini akan sangat berguna bagi penulis untuk menambah
wawasan serta pengetahuan penulis mengenai praktik manajemen
keuangan.

b. Peneliti Selanjutnya



Hasil penelitian diharapkan dapat menjadi dasar untuk
mengembangkan penelitian lebih lanjut mengenai keputusan
investasi aset tetap.
2. Praktisi

a. Bagi Investor
Dapat mengetahui peluang-peluang investasi yang ada di dalam
setiap perusahaan dan memilih perusahaan yang tepat untuk
menanamkan modalnya, terutama untuk mengetahui kecenderungan
emiten dalam mengambil keputusan investasi aset tetap.

b. Bagi Emiten
Sebagai bahan masukan untuk pengambilan keputusan mengenai
pengaruh cash flow, cash holding, current ratio, dan return on
investment terhadap keputusan investasi aset tetap pada perusahaan

yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia.

D. Sistematika pembahasan
Laporan penelitian ini terdiri dari lima bab. Bab pertama adalah
pendahuluan. Bab ini berisi latar belakang penelitian, rumusan masalah,
tujuan dan kegunaan penelitian, dan sistematika pembahasan. Latar
belakang penelitian memuat permasalahan yang akan diteliti dengan urgensi
solusi atas permasalahan tersebut. Rumusan masalah berisi persoalan
penelitian dalam bentuk pertanyaan. Tujuan penelitian berisi tentang hal-hal

yang ingin dicapai dalam penelitian. Kegunaan penelitian menjelaskan
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manfaat yang akan diperoleh dari penelitian ini. Sistematika pembahasan
berisi bagian-bagian penulisan skripsi yang terdiri dari Bab | hingga Bab V.

Bab kedua adalah landasan teori. Bab ini menjelaskan teori yang
relevan dengan topik penelitian, hasil penelitian-penelitian terdahulu yang
dijadikan rujukan dalam penelitian ini, hipotesis yang dirumuskan
berdasarkan teori dan penelitian sebelumnya yang relevan. Bab ketiga
adalah metode penelitian. Bab ini memuat rencana dan prosedur penelitian
yang dilakukan untuk menjawab hipotesis penelitian. Bab ini berisi jenis
penelitian, data dan teknik perolehannya, variabel penelitian, dan metode
pengujian hipotesis.

Bab keempat adalah hasil dan pembahasan. Bab ini memuat
deskripsi penelitian dan hasil penelitian serta analisisnya yang diperoleh
dengan menggunakan alat analisis yang telah ditentukan dan pembahasan
atas hasil pengolahan data penelitian.

Bab kelima adalah hasil dan pembahasan. Bab ini berisi simpulan,
implikasi dan saran. Simpulan memuat diskusi singkat atas pengujian
hipotesis. Implikasi berisi keterlibatan hasil penelitian ini secara teoritis,
praktik, maupun kebijakan. Saran menjelaskan keterbatasan penelitian ini

dan saran yang diberikan untuk penelitian selanjutnya.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Kesimpulan yang dapat diambil dari hasil penelitian ini yakni
mengenai analisis pengaruh cash flow, cash holding, current ratio, dan
return on investment terhadap keputusan investasi aset tetap pada 40
perusahaan yang terdaftar di ISSI tahun 2012-2017 adalah sebagai berikut:
1. Hasil regresi dalam penelitian ini secara simultan cash flow, cash

holding, current ratio, dan return on investment secara bersama-sama
mempengaruhi keputusan investasi aset tetap pada 40 perusahaan yang
terdaftar di ISSI tahun 2012-2017.

2. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa cash flow berpengaruh
signifikan dan positif. Dengan kata lain dapat dinyatakan bahwa apabila
terdapat peningkatan dan penurunan pada cash flow maka akan
berpengaruh terhadap keputusan investasi aset tetap.

3. Variabel cash holding berpengaruh tidak signifikan terhadap keputusan
investasi aset tetap. Dengan kata lain dapat dinyatakan bahwa apabila
terdapat peningkatan dan penurunan pada jumlah cash holding maka
tidak akan berpengaruh terhadap keputusan investasi aset tetap.

4. Variabel current ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap
keputusan investasi aset tetap. Dengan kata lain dapat dinyatakan

bahwa apabila
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terdapat peningkatan dan penurunan pada jumlah current ratio maka
tidak akan berpengaruh terhadap keputusan investasi aset tetap.

5. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa return on investment
berpengaruh negatif dan signifikan. Dapat disimpulkan bahwa return
on investment mempunyai pengaruh negatif terhadap keputusan
investasi, artinya apabila terdapat peningkatan pada return on

investment maka keputusan investasi akan menurun.

Implikasi

Penelitian ini dapat memberikan implikasi secara teoritis, praktik,
maupun kebijakan. Implikasi secara teoritis adalah bahwa cash flow, cash
holding, dan current ratio berpengaruh positif terhadap keputusan investasi
aset tetap. Selanjutnya, dengan mengetahui bahwa cash flow berpengaruh
positif signifikan terhadap keputusan investasi aset tetap, maka perusahaan
dapat menggunakan informasi dari hasil penelitian tersebut untuk
meningkatkan investasi aset tetap pada perusahaan masing-masing dengan

salah satunya dengan cara memperbesar aliran cash flow.
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C. Saran

Merujuk pada kesimpulan penelitian di atas, penelitian ini memiliki
beberapa saran yakni sebagai berikut:

1. Penelitian ini menggunakan periode selama 6 tahun dikarenakan
terdapat beberapa laporan keuangan yang belum terbit, apabila kurun
waktu penelitian ditambah menjadi 7 tahun (2012-2018). Untuk
penelitian selanjutnya dapat menambah periode yang lebih panjang,
sehingga dapat mengetahui pengaruh cash flow dalam jangka panjang
dan periode yang lama.

2. Dalam penelitian ini hanya menggunakan 1 variabel dependen dan 4
variabel independen. Untuk penelitian selanjutnya dapat melengkapi
atau melebihi jumlah variabel independen maupun dependen tersebut.

3. Penelitian ini hanya menggunakan 40 perusahaan yang terdaftar di ISSI,
untuk penelitian selanjutnya dapat melengkapi objek penelitian tersebut
melingkupi, seluruh perusahaan yang terdaftar di ISSI, BEI, maupun

lainnya.
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