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Abstract

This study aims to determine the effect of Debt Policy and Investment Decisions on Company Value
at PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk for the period 22B8. The method used in this research is
guantitative using descriptive methods. The populatiomim study were the financial statements of PT
Indocement Tunggal Prakarsa Tbk for the period 20023. While the sample used is the financial position
report and annual report on PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk for the period2B@8B4 The data
analyss method used is descriptive statistical test, classical assumption test, multiple linear regression
analysis, t test hypothesis testing, f test, and correlation and determination coefficient test. The results
showed that partially, the Debt Policy has@egative and significant effect on Firm Value, where the Debt
Policy has a tcount> ttable of (3.500)> 2.466 with a significance value of 0.010 <0.05. And patrtially, the
Investment Decision has no effect and no significance on Firm Value, where the Inv&aision has
a tcount < ttable of 0.726 < 2.466 with a significance value of 0.491 > 0.05. And Debt Policy and Investment
Decisions simultaneously have a significant effect on Company Value at PT Indocement Tunggal Prakarsa
Tbk for the 20142023 Periodwhere Fhitung> Ftabel of 6.771> 4.07 and a significance value of 0.023
<0.05.

Keywords: Firm Value; Debt Policy; Investment Decisions
Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Kebijakan Hutang Dan Keputusan Investasi
Terhadap Nilai Perusahaan pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk peric0201Metode yang
digunakan dalam penelitian ini adalah kuantitatif dengan menggumagide deskriptif. Populasi dalam
penelitian ini adalah laporan keuangan PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk period202814
Sedangkan sampel yang digunakan adalah laporan posisi keuangan dan laporan tahunan pada PT
Indocement Tunggal Prakarsa Tbk pee 20142023. Metode analisis data yang digunakan adalah uiji
statistik deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi linier berganda, pengujian hipotesis uji t, uji f, dan uiji
koefisien korelasi dan determinasi. Adapun hasil penelitian menunjukan pacsied, Kebijakan Hutang
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan, dimana Kebijakan Hutang memiliki
thitung > ttabel sebesar (3,500) > 2,466 dengan nilai signifikansi 0,010 < 0,05. Dan secara parsial,
Keputusan Investasi tidak berggmuh dan tidak signifikansi terhadap Nilai Perusahaan, dimana Keputusan
Investasi memiliki thitung < ttabel sebesar 0,726 < 2,466 dengan nilai signifikansi 0,491 > 0,05. Serta
Kebijakan Hutang dan Keputusan Investasi secara simultan berpengaruh sigtdfikadap Nilai
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Perusahaan pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk Period@@2&l4dimana Fhitung > Ftabel
sebesar 6,771 > 4,07 dan nilai signifikansi sebesar 0,023 < 0,05.

Kata Kunci: Nilai Perusahaan; Kebijakan Hutang; Keputusan Investasi

1. PENDAHULUAN terkemuka di Indonesia. Didirikan pada tahun

Dengan adanya pertambahan perusahaah985, perusahaan ini telah menjadi pemain utama
yang baru, persaingan di dunia bisnis khususnya dialam industri semen nasional dengan merek
negara Indonesia meningkat dengan signifikandagangnya yang terkenal, "Tiga Roda". Dengan
Munculnya perusahagperusahaan baru di pengalaman lebih dari tiga dekade, PT Indocement
berbagai sektor telah meningkatkan tingkatTunggal Prakarsa Tbk telahmemantapkan
kompetisi, memaksa setiap entitas kdswnintuk  posisinya sebagai salah satu produsen semen
berjuang mempertahankan eksistensinya daterbesar dan paling modern di Indonesia.
menampilkan kinerja terbaik. Industri manufaktur Selama periode 2012023, PT Indocement
merupakan industri yang mendominasi Tunggal Prakarsa Tbk menghadapi berbagai
perusahaaperusahaan yang terdaftar di Bursatantangan dan peluang. Pada tahun 220b,
Efek Indonesia (BEIl). Banyaknya perusahaanperusahaan menikmati pertumbuhan yang kuat
dalam industri, serta kondisi igkonomian saat ini didorong oleh  booming konstruksi dan
telah menciptakan suatu persaingan yang ketahfrastruktur. Namun, sejak 2016, industri semen
antar perusahaan manufaktur. Indonesia mengalami kelebihan pasokan yang

Industri semen merupakan salah satu industrsignifikan, menyebabkan persaingan harga yang
manufaktur di Indonesia yang telah berkembandketat dan tekanan pada margin keuntungan
pesat, sejalan dengan pertumbuhan ekonomiindocement Annual Report, 2020).
nasional dan agenda pembangunan infrastruktur Fenomena oversupply ini terus berlanjut
pemerintah. Pada tahun 2022, industri inihingga tahun 2023, memaksa PT Indocement
mencatatkan pertumbuhan produkdiesar 7,9 % Tunggal Prakarsa Tbk untuk mengoptimalkan
dan menyerap lebih dari 23.000 tenaga kerja. Pasatrategi keuangan dan operasionalnya. Perusahaan
semen Indonesia didominasi oleh beberapadarus mengambil keputusan strategis untuk
produsen besar yang menghasilkan berbagai jenimempertahankan daya saing dan nilai
semen, termasuk Ordinary Portland Cementperushaannya di tengah kondisi pasar yang
(OPC), Portland Composite Cement (PCC), dammenantang.
ReadyMix Concrete.Industri semen merupakan Salah satu masalah utama yang dihadapi PT
salah satu sektor yang memberikan kontribusindocement Tunggal Prakarsa Tbk adalah
signifikan terhadap perekonomian nasional melaluipenurunan margin keuntungan akibat persaingan
peningkatan nilai tambah, penyerapan tenaga kerjdyarga yang ketat. Pada tahun 2020, perusahaan
dan dukungan terhadap pembangunan infrastruktumencatat penurunan laba bersih sebesar 38,8%
(Kementerian Perindustrian, 2022). dibandingkan tahun sebelumnya, meskigalume

Di Bursa Efek Indonesia, terdapat enampenjualan relatif stabil (Indocement Annual Report,
perusahaan yang bergerak di sektor industri semei2020). Hal ini menunjukkan adanya tekanan pada
Beberapa perusahaan terkemuka di antaranyprofitabilitas perusahaan yang dapat
adalah PT Semen Indonesia (Persero) Tbknempengaruhi nilai perusahaan secara
(SMGR), PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbkkeseluruhan.
(INTP), dan PT Semen Baturaja (Perseiidk Fenomena lain yang mempengaruhi kinerja
(SMBR). Selain itu, daftar ini juga mencakup PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk adalah
perusahaaperusahaan seperti PT Solusi Bangunfluktuasi nilai tukar rupiah dan harga bahan bakar.
Indonesia Tbk (SMCB), PT Waskita Beton PrecastSebagai perusahaan yang mengimpor sebagian
Tbk (WSBP), dan PT Semen Gresik Tbk (SMGR)bahan baku dan bahan bakarnya, Indocement
(BEI, 2023). rentan terhadap risiko nilai tukar rdavolatilitas

PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbkharga komoditas. Hal ini memaksa perusahaan
(INTP) merupakan salah satu produsen semen
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untuk terus mengevaluasi kebijakan hedging dar2015, diikuti penurunan signifikan ke 2,17 kali
strategi pengadaan bahan bakunya. pada 2016, yang mencerminkan peningkatan nilai
Dalam menghadapi tantang@ntangan buku yang tidak diikuti kenaikan harga saham.
tersebut, PT Indocement Tunggal Prakarsa TbKahun 2017 melihat pemulihan PBV ke 3,29 kali,
perlu mengambil keputusan strategis yang dapatamun ni tidak bertahan lama. PBV kembali turun
meningkatkan kinerja bisnis secara keseluruhanke 2,92 kali pada 2018, sebelum sedikit meningkat
termasuk aspek keuangan. Salah satu pendekat&e 3,03 kali pada 2019. Sejak 2020, terjadi tren
yang dapat digunakan untuk meilefektivitas penurunan yang konsisten. PBV turun ke 2,40 kali
keputusarkeputusan tersebut adalah melaluipada 2020, akibat dampak pandemi, dilanjutkan
analisis rasio keuangan. dengan penurunan 208 kali pada 2021, 1,74 kali
Rasio keuangan merupakan alat pentingpada 2022, dan akhirnya mencapai titik terendah
dalam menilai dan mengukur kinerja keuanganl,54 kali pada 2023. Penurunan PBV ini
suatu perusahaan selama periode waktu tertentmenjelaskan nilai pasar perusahaan semakin
Dalam konteks PT Indocement Tunggal Prakarsanendekati nilai bukunya, yang bisa
Tbk, analisis terhadap rasiasio seperti rasio mengindikasikan penurunan ekspektasi investor
hutang, rasio investasi, dan imsilai perusahaan terhadap potesi pertumbuhan perusahaan.
dapat memberikan gambaran yang lebih jelas PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk
tentang bagaimana kebijakan hutang dan keputusamengalami fluktuasi DER yang signifikan dari
investasi  perusahaan mempengaruhi  nilaitahun 2014 hingga 2023. Pada tahun 2014, DER

perusahaan secara keseluruhan. perusahaan berada di angka 16,54%. Terjadi
Indikator Pom DER dan PEV penurunan kecil dalam dua tahun berikutnya,
PT Indocement Tunggal Prakarsa Thk periode 2014-2023 dengan DER mencapa| 15’81% pada 2015 dan
— DER PER BBV 1535% pada 2016. Namun, sejak 2017, tren
— e el fa peningkatan DER mulai terlihat jelas. Pada 2017,
2015 1581 1886 344 DER naik menjadi 17,54%, diikuti kenaikan ke
e o ys 5 19,67% pada 2018. Tahun 2019 menunjukkan
2018 15,67 5927 252 peningkatan kecil menjadi 20,05%. Peningkatan
- an 5 T yang lebih signifikan terjadi padaattuntahun
2021 26,75 24.02 2,08 berlkutnya, dengan DER mencapail 23,31% pada
= Tee — = 2020, 26,75% pada 2021, dan lonjakan besar ke
Sumber: Diolah data dari laporan kevangan PT Indocement Tunggal Prakasa Thk 31,38% pada 2022_ Puncaknya ter]adl pada 2023

dengan DER mencapai 41,39%, menandakan
w peningkatan substansial dalam penggunaan utang
» oleh perusahaan. Tren ekaikan DER ini
” menunjukkan perubahan strategi pendanaan

» ,___,,-—f/ perusahaan yang semakin mengandalkan utang,

o yang dipengaruhi oleh berbagai faktor seperti
inipomamn o) | s | amt 20r| 3o |08 | a0 30 | tmt vy kebutuhan ekspansi, kondisi pasar, atau strategi
S L R D e keuangan jangka panjang.
' [ PER PT Indocement Tunggal Prakarsa Thk
juga menunjukkan fluktuasi yang signifikan selama
DER. PER, PBV periode 2014023. Dimulai dari 17,45 kali pada
PT Indocement Tunggal Prakarsa Thk periode 2014-2023 2014, PER mengalami Sed|k|t kenaikan menjadi
Sesuai tabel 1.1, PBV perusahaan18,86 kali pada 2015. Namun, pada 2016 terjadi
menjelaskan tren penurunan secara keseluruhgsenurunan signifikan ke 185 Kkali, yang
dari 2014 hingga 2023, dengan beberapa fluktuashencerminkan penurunan harga saham atau
di antaranya. Pada 2014, PBV perusahaan beragseningkatan laba. Tahun 2017 menjadi titik balik
di level yang cukup tinggi yaitu 3,71 Kali, dengan lonjakan dramatis PER ke 43,45 Kali,
menunjukkan valuasi pasar yang jaukaths nilai  diikuti oleh puncak tertinggi pada 2018 di 59,27
buku. Terjadi penurunan kecil ke 3,44 kali padakali. Hal ini terjadi karena penurunan laba yang

Sumber: Data olahan berdasarkan laporan keuangan
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signifikan. Setelah mencapai puncak, PER mulapositif terhadap nilai perusahaan. Namun pada
mengalami tren penurunan. Pada 2019, PER turupenelitian Dwiki dan Achmad (2023) menunjukan
ke 38,16 kali, diikuti penurunan lebih lanjut ke bahwa kebijakan hutang tidak berpengaruh
29,50 kali pada 2020, akibat dampak pandemiterhadap nilai perusahaan. Pada penelitian Erwin
Tren penurunan berlanjut dengan PER mencapalan Robert (2019) menunjukan bahwa keputusan
24,02 kali pada 2021 dal8,44 kali pada 2022. investasi berpengaruh sigkifin dan positif
Namun, pada 2023 terjadi pembalikan tren dengaterhadap nilai perusahaan. Namun pada penelitian
PER naik ke 25,45 kali, yang menandakandan Atwal (2022) menunjukan bahwa keputusan
pemulihan kepercayaan investor atau peningkatamvestasi tidk berpengaruh terhadap nilai
kinerja perusahaan. perusahaan
Nilai perusahaan di pengaruhi oleh beberapa
faktor yang memiliki keterkaitan dengan nilai 2. PENELITIAN YANG TERKAIT
perusahaan. Faktor pertama vyaitu kebijakan Andi Setiabudi dan Tjong Se Fung (2022)
hutang. Strategi ini mencakup keputusanEMABI: EKONOMI DAN MANAJEMEN
manajemen mengenai besaran pinjaman yang akaBISNIS Universitas Buddhi Dharma/OL. 1. NO.
dimanfaatkan  untuk  mendukung aktigta 2 (2022) EISSN 28277740 Pengaruh Kebijakan
operasional dan rencana pengembangan usahBeviden, Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi,
Pemilihan komposisi pendanaan ini memberikanProfitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Makana
dampak signifikan pada kinerja dan pandangar& Minuman 20172019 Dari uji parsial didapatkan
pasar pada perusahaan. hasil jika nilai perusahaan tidak terpengaruh secara
Kebijakan hutang pada temuan ini dilakukansignifikan oleh kebijakan dividen dan hutang,
pengukuran melalui rasio hutang yaitu DER,sementara keputusan investasi dan profitabilitas
dimana menggambarkan proporsi kewajiban pad&#erpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
modal perusahaan. Umumnya, besarnya DERDalam uj simultan diperoleh hasil bahwa e
mengindikasikan risiko finansial yang lebih besar,variabel independen berpengaruh signifikan
sementara DER rendah menunjukkamggunaan terhadap nilai perusahaan.
modal sendiri yang lebih dominan. Namun, perlu Sarah Syarifah Rahma, Atwal Arifin (2022)
diingat bahwa DER yang terlalu rendah juga bisaSeminar Nasional Pariwisata dan Kewirausahaan
menandakan kurang optimalnya pemanfaatafSNPK) Program Studi EkonomiAkuntansi
hutang untuk meningkatkan profitabilitas. Oleh Universitas Muhammadiyah Surakarta, Vol 1.
karena itu, manajemen perlu mempertimbangkarApril, 2022 EISSN : 28292006 Pengaruh
keseimbangan antar risiko dan potensi Kebijakan Deviden, Kebijakan Hutang, Keputusan
keuntungan dalam menentukan struktur modal. Investasi, Dan Profitabilitas Terhadap Nilai
Faktor lainnya yang memberikan pengaruhPerusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan
nilai perusahaan ialah keputusan investasi. TujuaManufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek
utama keputusan investasi yakni memaksimalkaindonesia Periode 201820) Hasil penelitian
keuntungan dengan risiko yang terukur. Keputusamenunjukkan  bahwa  Kebijakan Deviden,
ini penting karena berkaitan dengan alokasi sumbeKebijakan Hutang, dan Keputusan Investasi tidak
daya untuk menghdkan nilai di masa depan. berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
Keputusan investasi akan dilakukan pengukuran Adrianna Syariefur Rakhmat dan Arsad
melalui PER dimana menjelaskan kesediaarRosadi (2021) Jurnal IKRAITHEKONOMIKA
investor melakukan pembayaran dalam semua unltniversitas Persada Indonesia Y.A.l Vol. 4 No.1
laba perusahaan. PER yang besar umumny®aret 2021 ASSN : 26544946 EISSN : 2654
mengindikasikan ekspektasi pertumbuhan yang538 Pengaruh Ukuran Perusahaan, Kebijakan
baik, semer@ra PER rendah bisa menandakanHutang Dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai
kurangnya kepercayaan terhadap prospelPerusahaanHasil analisis menunjukkan bahwa
perusahaan. selama periode 201%019 ukuran perusahaan
Berdasarkan hasil penelitian sebelumnyamempunyai pengaruh positif dan tidak signifikan
yang di lakukan oleh Hermanto dan Ratana (2023)erhadap nilai perusahaan, kebijakan hutang
menunjukan bahwa kebijakan hutang berpengarumempunyai pengaruh negatif dan signifikan
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terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, kebijakafierhadap  Nilai  Perusahaan Kajian  ini
dividen mempunyai pengaruh negatif dan tidakmemperlihatkan bahwa secara parsial ukuran
signifikan terhadap nilai perusahaan. perusahaan berdampak negatif tetapi tidak
Euis Ajizah dan Bagas Oke Perdinusa (2022)signifikan terhadap nilai perusahaan, keputusan
The Asia Pacific, STIE la Tansa Mashiro Vol.9 investasi tidak berperan secara signifikan pada nilai
No0.3 SetemberDesember 2022 -F5SN: 2502  perusahaan tetapi berdampak posikgbijakan
7050 EISSN : 24076325 Pengaruh Kebijakan hutang berdampak positif tetapi tidak signifikan
Dividen dan Kebijakan Hutang Terhadap Nilai pada nilai perusahaan serta perputaran persediaan
PerusahaarBerdasarkan hasil penelitian, maka berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
dapat dibuat kesimpulan sebagai berikut : 1. Secarperusahaan dan berdampak positif. Sedangkan
parsial maka kebijakan dividen tidak berpengaruhsecara simultan ukuran perusahaan, keputusan
secara signifikan. Karena, nilai t hitung lebih kecil investasi, kbijakan hutang dan perputaran
dari t tabel. Maka dapat dibuat kesimpulan, bahwagersediaan berdampak signifikan pada nilai
kebijakan divida tidak berpengaruh sigri&n  perusahaan.
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan indeks Reza Refki Tanggo dan Sama Taqwa (2020)
LQ45. 2. Secara parsial dapat dibuat kesimpuladEA, Universitas Negeri Padang Vol. 2 No.4
bahwa kebijakan hutang berpengaruh negatiNovember 2020, Hal 3828339 EISSN : 2656
signifikan. Karena. Nilai t tabel lebih besar dari t 3649 Pengaruh Profitabilitas, Kualitas Laba dan
hitung. Maka dari itu dapat dibuat kesimpulanKeputusan Investasi Terhadap Nilai Perusahaan
bahwa kebijgan hutang berpengaruh secaramaka dapat diambil kesimpulan dari penelitian ini
negatif signifikan terhadap nilai perusahaan padaebagai berikut: 1. Profitabilitas berpengaruh
perusahaan indeks LQ45. 3. Secara simultampositifdan signifikan terhadap nilai perusahaan
kebijakan dividen, dan kebijakan hutang manufaktur yang terdaftar di BEIl. Hal ini
memperoleh nilai F hitung lebih besar dari F tabel.menunjukkan bahwa profitabilitas berbanding
Maka, dapat dibuat kesimpulan bahwa sacarlurus dengan nilai perusaan. Jika profitabilitas
simultan kebijakan dividen dan kebijakan hutangmengalami peningkatan maka nilai perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaafjuga akan mengalami peningkatan, begitu pula
pada perusahaan indeks LQ45. sebaliknya. 2. Kualitas laba tidak berpengaruh
Erwin H. Tambunan, Harijanto Sabijono, signifikan terhadap nilai perusahaan. jika memang
Robert Lambey (2019) Jurnal EMBA Fakultas terdapat pengaruh namun pengaruhnya itu kecil.
Ekonomi dan Bisnis, Jurusan Akuntansi Hal ini menunjukkan bahwa kualitas laba yang
Universitas Sam Ratulangi Vol. 7 No.3 Juli 2019,tinggi mampu untuk meningkatkan nilai
Hal. 44454454 |ISSN 2303174 Pengaruh perusahaan. 3. Keputusan Investasi tidak
Keputusan Investasi Dan Kebijakan Hutangberpengaruh signifikan terhadapaniberusahaan
Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaananufaktur yang terdaftar di BEI. Hal ini
Konstruksi Di Bei Hasil penelitian menunjukkan menunjukkan bahwa keputusan investasi memiliki
bahwa keputusan investasi berpengaruh positibengaruh yang kecil namurelum mampu untuk
terhadap nilai perusahaan, yang artinya secarmeningkatkan nilai perusahaan.
parsial terdapat pengdrupositif antara variabel Dwiki Rudiyanto Hartono , Santi Susanti ,
struktur modal terhadap nilai psahaan. Achmad Fauzi (2023) Sinomika journal,
Kebijakan Hutang secara parsial pengaruh posititUniversitas Negeri Jakarta Vol. 1 No. 6 (2023):
terhadap nilai perusahaan pada perusahaaMlarch E -ISSN: 28299071 Pengaruh
konstruksi yang terdaftar di BEIl periode 2014 Profitabilitas, Kebijakan Utang, Dan Keputusan
2018. Investasi Terhadap Nilai Perusahaan Pada
Hermanto, Chandani Ratana (2023) Perusahaan Sektor Keuangan di Bursa Efek
KREATIF: Jurnal Illmiah Prodi Manajemen Indonesia Tahun 2012021 Berdasarkan
Universitas Pamulang, Vol. 11, No.1, Juni 2023pengolahan data statistik, deskripsi, dan analisis
ISSN : 2339 0689, EISSN : 24068616Pengaruh data yang telah dilakukan dan dijabarkan oleh
Ukuran Perusahaan, Keputusan Investasipenulis, maka dari penelitian ini didapat
Kebijakan Hutang, Dan Perputaran Persediaakesimpulan sebagai berikut: 1) Terdapat @enb
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positif signifikan antara profitabilitas terhadap nilai pendanaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan di sektor keuangan yang terdaftar dierusahaan. Secara simultan, kebijakan dividen,
BEI tahun 2012021. Yang berarti, semakin tinggi keputusan investasi, dan ke#psan pendanaan
profitabilitas perusahaan maka nilai perusahaamerpengaruh terhadap nilai perusahaan
semakin tinggi secara signifikan. 2) Tidak terdapat Eka Rahim (2020) JURNAL SEKURITAS
pengaruh antara kebijakan utang terhadap nila{Saham, Ekonomi, Keuangan dan Investasi) Vol.3,
perusahaan di sektor keuangan yang terdaftar dilo.2, Januari 2020 Halaman : 197207 Prodi
BEI tahun 20122021. 3) Terdapat pengaruh positif Manajemen Universitas Pamulang -OISSN :
signifikan antara keputusan investasi terhadap nila2581:-2777 P - ISSN: 25812696 Pengaruh
perusahaan di sektor keuangan yang terdaftar d{eputusan Investasi, Return On Asset (ROA) dan
BEI tahun 209-2021. Yang berarti, semakin tinggi Return On E quity (ROE) Terhadap Nilai
tingkat keputusan investasi yang ditetapkanPerusahaan Pada Sektor Perbankan Yang Terdaftar
perusahaan maka akan menghasilkan kesempatain Bursa Efek Indonesia Periode 201R017Hasil
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