
BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

I$ndone$si$a, se$bagai$ ne$gara yang kaya akan sumbe$r daya alam, me$mi$li$ki$ i$ndustri$ 

pe$rtambangan yang sangat si$gni$fi$kan bagi$ pe$re$konomi$an. Se$ktor i$ni$ be$rkontri$busi$ be$sar 

te$rhadap Produk Dome$sti$k Bruto (PDB), pe$ndapatan e$kspor, dan pe$nci$ptaan lapangan ke$rja. 

Komodi$tas utama se$pe$rti$ Batubara, Ni$ke$l, E$mas, dan Te$mbaga me$mai$nkan pe$ran pe$nti$ng dalam 

i$ndustri$ i$ni$. Be$rdasarkan data dari$ Badan Pusat Stati $sti$k (BPS), se$ktor pe$rtambangan dan 

pe$nggali$an me$nyumbang se$ki$tar 7-8% dari$ total PDB I$ndone$si$a dalam be$be$rapa tahun te$rakhi$r. 

Se$lai$n i$tu, e$kspor produk tambang se $pe$rti$ Batubara dan Ni$ke$l me$nyumbang le$bi$h dari$ 20% dari$ 

total ni$lai$ e$kspor I$ndone$si$a. 

E$konomi$ makro me$li$batkan aspe$k-aspe$k luas yang me$mpe$ngaruhi$ e$konomi$ suatu ne$gara 

se$cara ke$se$luruhan, se$pe$rti$ pe$rtumbuhan e$konomi$, i$nflasi$, suku bunga, ni$lai$ tukar, harga 

komodi$tas global, dan ke$bi$jakan pe$me$ri$ntah. Se$mua faktor i$ni$ me$mi$li$ki$ dampak si$gni$fi$kan 

te$rhadap ki$ne$rja i$ndustri$ pe$rtambangan mi$salnya, pe$rubahan harga komodi$tas global dapat 

di$li$hat dari$ i$nde$ks harga komodi $tas i$nte$rnasi$onal. Data dari$ Bloombe$rg me$nunjukkan bahwa 

harga batubara i$nte$rnasi$onal dapat be $rfluktuasi$ se$cara si$gni$fi$kan dari$ tahun ke$ tahun, yang pada 

gi$li$rannya me$mpe$ngaruhi$ pe$ndapatan pe$rusahaan tambang. 

Ke$putusan i$nve$stasi$ adalah ti$ndakan strate$gi$s yang di$ambi$l ole$h pe$rusahaan untuk 

ne$ngalokasi$kan sumbe$r daya ke$ proye$k atau ase$t yang di$harapkan me$mbe$ri$kan ke$untungan di$ 

masa de$pan. Dalam i$ndustri$ pe$rtambangan, ke$putusan i$ni$ se$ri$ng kali$ me$ncakup i$nve$stasi$ dalam 

e$ksplorasi$ tambang baru, pe$ni$ngkatan kapasi$tas produksi$, dan te$knologi$ baru untuk e$fi$si$e$nsi$ 

ope$rasi$onal. Me$nurut laporan tahunan be$be$rapa pe$rusahaan tambang be$sar di$ I$ndone$si$a se$pe$rti$ 

PT Ane$ka Tambang Tbk (Antam) dan PT Fre$e$port I$ndone$si$a, i$nve$stasi$ dalam e$ksplorasi$ dan 

pe$nge$mbangan tambang baru me$ncapai$ mi$li$aran dollar se$ti$ap tahunnya. 

Ni$lai$ pe$rusahaan se$ri$ng di$gunakan se$bagai$ ukuran ki$ne$rja ke$se$luruhan pe$rusahaan. Ni$lai$ 

i$ni$ di$pe$ngaruhi$ ole$h be$rbagai$ faktor, te$rmasuk ki$ne$rja ke$uangan, prospe$k pe$rtumbuhan, dan 

manaje$me$n ri$si$ko. Ni$lai$ pe$rusahaan di$ukur me$lalui$ kapi$tali$sasi$ pasar, yai$tu harga saham 

di$kali$kan de$ngan jumlah saham yang be$re$dar. Kapi$tali$sasi$ pasar dari$ pe$rusahaan pe$rtambangan 

be$sar se$pe$rti$ PT Buki$t Asam Tbk dan PT Adaro E$ne$rgi$ Tbk me$nunjukkan tre$n nai$k turun yang 

di$pe$ngaruhi$ ole$h 



ki$ne$rja ope$rasi$onal dan di$nami$ka harga komodi$tas. Data dari$ Bursa E$fe$k I$ndone$si$a (BE$I$) 

me$nunjukkan bahwa kapi$tali$sasi$ pasar PT Buki$t Asam Tbk me$ni$ngkat si$gni$fi$kan ke$ti$ka harga 

batubara be$rada dalam tre$n nai$k. 

Ke$putusan i$nve$stasi$ be$rfungsi$ se$bagai$ vari$abe$l i$nte$rve$ni$ng yang me$me$di$asi$ hubungan 

antara di$nami$ka fundame$ntal e$konomi$ makro dan ni$lai$ pe$rusahaan. Dalam kondi$si$ e$konomi$ 

makro yang me$nguntungkan, pe$rusahaan mungki$n me$lakukan i$nve$stasi$ yang dapat 

me$ni$ngkatkan ni$lai$ me$re$ka. Se$bali$knya, dalam kondi$si$ yang kurang me$nguntungkan, i$nve$stasi$ 

mungki$n di$tunda atau di$batasi$, yang dapat be$rdampak ne$gati$f pada ni$lai$ pe$rusahaan. Pe$ne$li$ti$an 

dari$ be$rbagai$ jurnal e$konomi$ me$nunjukkan adanya kore$lasi$ antara kondi$si$ e$konomi$ makro 

de$ngan ke$putusan i$nve$stasi$ dan ni$lai$ pe$rusahaan. Se$bagai$ contoh, pe$ne$li$ti$an yang di$lakukan 

ole$h Uni$ve$rsi$tas I$ndone$si$a me$nunjukkan bahwa fluktuasi$ suku bunga dan i$nflasi$ me$mi$li$ki$ 

pe$ngaruh si$gni$fi$kan te$rhadap ke$putusan i$nve$stasi$ pe$rusahaan tambang. 

Pe$ne$li$ti$an me$nge$nai$ hubungan antara di$nami$ka e$konomi$ makro, ke$putusan i$nve$stasi$, 

dan ni$lai$ pe$rusahaan dalam konte$ks i$ndustri$ pe$rtambangan di$ I$ndone$si$a sangat pe$nti$ng. Hal i$ni$ 

me$mbe$ri$kan wawasan bagi$ manaje$me$n pe$rusahaan dalam me$mbuat ke$putusan strate$gi$s, bagi$ 

i$nve$stor dalam me$ni$lai$ pote$nsi$ i$nve$stasi$, dan bagi$ pe$mbuat ke$bi$jakan dalam me$rumuskan 

ke$bi$jakan yang me$ndukung pe$rtumbuhan i$ndustri$ pe$rtambangan. Hasi$l pe$ne$li$ti$an se$be$lumnya 

me$nunjukkan bahwa pe$mahaman yang me$ndalam te$ntang hubungan i$ni$ dapat me$mbantu 

pe$rusahaan dalam me$ngopti$malkan strate$gi$ i$nve$stasi$ me$re$ka dan me$ni$ngkatkan ni$lai$ 

pe$rusahaan dalam jangka panjang. Data dari$ be$rbagai$ studi$ akade$mi$s dan laporan i$ndustri$ 

me$ne$gaskan pe$nti$ngnya faktor-faktor i$ni$ dalam me$ne$ntukan ke$sukse$san pe$rusahaan 

pe$rtambangan di$ I$ndone$si$a. 

Be$rdasarkan fe$nome$na di$ atas, pe$ne$li$ti$ te$rtari$k untuk me$ngkaji$ le$bi$h lanjut bagai$mana 

di$nami$ka fundame$ntal e$konomi$ makro, se$pe$rti$ fluktuasi$ harga komodi$tas, i$nflasi$, dan suku 

bunga, dapat me$mpe$ngaruhi$ ni$lai$ pe$rusahaan me$lalui$ ke$putusan i$nve$stasi$ se$bagai$ vari$abe$l 

i$nte$rve$ni$ng. Me$ngi$ngat pe$nti$ngnya se$ktor pe$rtambangan bagi$ pe$re$konomi$an I$ndone$si$a se$rta 

fluktuasi$ yang te$rjadi$ aki$bat pe$rubahan kondi$si$ e$konomi$ global dan dome$sti$k, maka 

pe$mahaman yang le$bi$h me$ndalam me$nge$nai$ hubungan antar vari$abe$l te$rse$but me$njadi$ sangat 

re$le$van. Pe$ne$li$ti$an i$ni$ di$harapkan dapat me$mbe$ri$kan kontri$busi$ te$rhadap li$te$ratur akade$mi$k 

se$rta me$mbe$ri$kan panduan strate$gi$s bagi$ pe$laku i$ndustri$, i$nve$stor, dan pe$mbuat ke$bi$jakan 

dalam me$nge$lola ri$si$ko dan pe$luang di$ se$ktor pe$rtambangan I$ndone$si$a. 



1.2 Rumusan Masalah 

1. Bagai$mana pe$ngaruh suku bunga te$rhadap ni$lai$ pe$rusahaan pe$rtambangan di$ I$ndone$si$a? 

2. Bagai$mana pe$ngaruh i$nflasi$ te$rhadap ni$lai$ pe$rusahaan pe$rtambangan di$ I$ndone$si$a? 

3. Bagai$mana pe$ngaruh suku bunga te$rhadap ke$putusan i$nve$stasi$ pada pe$rusahaan 

pe$rtambangan di$ I$ndone$si$a? 

4. Bagai$mana pe$ngaruh i$nflasi$ te$rhadap ke$putusan i$nve$stasi$ pada pe$rusahaan pe$rtambangan 

di$ I$ndone$si$a? 

5. Bagai$mana pe$ngaruh ke$putusan i$nve$stasi$ se$bagai$ vari$abe$l i$nte$rve$ni$ng te$rhadap ni$lai$ 

pe$rusahaan pe$rtambangan di$ I$ndone$si$a? 

6. Bagai$mana pe$ngaruh suku bunga dan i$nflasi$ te$rhadap ni$lai$ pe$rusahaan pe$rtambangan 

me$lalui$ ke$putusan i$nve$stasi$ se$bagai$ vari$abe$l i$nte$rve$ni$ng? 

 

1.3 Tinjauan Pustaka 

Be$ri$kut adalah pe$nje$lasan te$ntang te$ori$ yang re$le$van untuk vari$abe$l be$bas dalam 

pe$ne$li$ti$an, cara pe$ngukurannya, se$rta hasi$l pe$ne$li$ti$an te$rdahulu yang me$nunjukkan pe$ngaruh 

vari$abe$l be$bas te$rhadap vari$abe$l te$ri$kat: 

1.3.1. Teori Yang Menjelaskan Variabel Bebas (Independent Variabel) 

A. Fundamental Ekonomi Makro 

a. I$nflasi$ : Me$nurut te$ori$ e$konomi$, i$nflasi$ me$ngurangi$ daya be$li$ konsume$n dan 

me$ni$ngkatkan bi$aya produksi$. Te$ori$ Kuanti$tas Uang ole$h I$rvi$ng Fi$she$r me$nje$laskan 

bagai$mana jumlah uang be$re$dar me$mpe$ngaruhi$ ti $ngkat harga. 

b. Suku Bunga : Te$ori$ Fi$she$r juga me$ncakup hubungan antara suku bunga dan i$nflasi$, 

yang di$ke$nal se$bagai$ E$fe$k Fi$she$r. Te$ori$ i$ni$ me$nje$laskan bahwa suku bunga nomi$nal 

me$nce$rmi$nkan ti$ngkat i$nflasi$. 

c. Pe$rtumbuhan PDB: Te$ori$ Pe$rtumbuhan E$konomi$ Solow me$nunjukkan bahwa 

pe$rtumbuhan output e$konomi$ be$rgantung pada akumulasi$ modal, ke$majuan 

te$knologi$, dan te$naga ke$rja. 

d. Ni$lai$ Tukar Mata Uang:Te$ori$ Pari$tas Daya Be$li$ (Purchasi$ng Powe$r Pari$ty – PPP) dan 

Te$ori$ Pe$ne$ntuan Ni$lai$ Tukar be$rdasarkan Mode$l Munde$ll-Fle$mi$ng me$nje$laskan 

bagai$mana ni$lai$ tukar mata uang me$mpe$ngaruhi$ pe$rdagangan dan harga dome$sti$k. 

B. Keputusan Investasi 

a. Mode$l CAPM (Capi$tal Ase$t Pri$ci$ng Mode$l): Me$nje$laskan hubungan antara ri$si$ko 

yang ti$dak dapat di$di$ve$rsi$fi$kasi$ (be$ta) dan pe$nge$mbali$an yang di$harapkan dari$ ase$t. 

b. Te$ori$ Portofoli$o Markowi$tz : Me$nje$laskan bagai$mana i$nve$stor dapat me$mbe$ntuk 



portofoli$o yang opti$mal de$ngan me$nggabungkan ase$t yang be$rbe$da untuk 

me$mi$ni$malkan ri$si$ko dan me$maksi$malkan pe$nge$mbali$an. 

1.3.2. Cara Pengukuran Variabel Bebas 

A. Fundamental Ekonomi Makro 

(a) I$nflasi$: Di$ukur de$ngan I$nde$ks Harga Konsume$n (Consume$r Pri$ce$ I$nde$ks – CPI$) 

atau I$nde$ks Harga Produse$n ( Produce$r Pri$ce$ I$nde$ks – PPI$) 

(b) Suku Bunga: Di$ukur de$ngan ti$ngkat suku bunga bank se$ntral atau suku bunga pasar 

uang. 

(c) Pe$rtumbuhan PDB: Di$ukur de$ngan ti$ngkat tahunan PDB ri$ll. 

(d) Ni$lai$ Tukar Mata Uang : Di$ukur de$ngan ni$lai$ tukar nomi$nal te$rhadap mata uang 

utama, se$pe$rti$ USD/I$DR 

B. Keputusan Investasi 

(a) I$nve$stasi$ Modal: Di$ukur de$ngan be$lanja modal (Capi$tal E$xpe$ndi$ture$) 

yang di$laporkan dalam laporan ke$uangan pe $rusahaan. 

(b) I$nve$stasi$ Te$knologi$: Di$ukur de$ngan pe$nge$luaran untuk pe$ne$li$ti$an dan 

pe$nge$mbangan (R&D e$xpe$ndi$ture$) 

(c) I$nve$stasi$ Sumbe$r Daya Manusi$a: Di$ukur de$ngan pe$nge$luaran untuk pe$lati $han 

dan pe$nge$mbangan karyawan. 

1.3.3. Hasil Penelitian Terdahulu tentang Pengaruh Variabel Bebas terhadap Variabel 

Terikat 

A. Pengaruh Fundamental Ekonomi Makro terhadap Nilai Perusahaan 

a. I$nflasi$: Studi$ ole$h Jaffe$ dan Me$nde$lke$r (1976) me$ne$mukan bahwa i$nflasi$ 

be$rpe$ngaruh ne$gati$f re$turn saham, yang dapat me$mpe$ngaruhi$ ni$lai$ pe$rusahaan. 

b. Suku Bunga: Studi$ ole$h Fama (1981) me$nunjukkan bahwa suku bunga yang le$bi$h 

ti$nggi$ dapat me$nurunkan ni$lai$ pe$rusahaan kare$na me$ni$ngkatnya bi$aya pi$njaman. 

c. Pe$rtumbuhan PDB: Studi$ ole$h Fama dan Fre$nch (1989) me$nunjukkan bahwa 

pe$rtumbuhan e$konomi$ yang kuat ce$nde$rung me$ni$ngkatkan ni$lai$ pe$rusahaan 

me$lalui$ pe$ni$ngkatan pe$njualan dan ke$untungan. 

d. Ni$lai$ Tukar Mata Uang: Studi$ ole$h Adle$r dan Dumas (1984) me$nunjukkan bahwa 

fluktuasi$ ni$lai$ tukar dapat me$mpe$ngaruhi$ ke$untungan pe$rusahaan multi$nasi$onal, 

yang pada gi$li$rannya me$mpe$ngaruhi$ ni$lai$ pe$rusahaan. 
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B. Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan 

a. I$nve$stasi$ Modal: Studi$ ole$h McConne$ll dan Muscare$lla (1985) me$ne$mukan 

bahwa pe$ngumuman be$lanja modal yang me$ni$ngkat ce$nde$rung 

me$ni$ngkatkan ni$lai$ pe$rusahaan, me$nunjukkan bahwa pasar me$nganggap i$nve$stasi$ 

modal se$bagai$ tanda prospe$k pe$rtumbuhan yang posi$ti$f. 

b. I$nve$stasi$ Te$knologi$: Studi$ ole$h Chan, Lakoni$shok, dan Sougi$anni$s (2001) 

me$nunjukkan bahwa i$nve$stasi$ R&D be$rhubungan posi$ti$f de$ngan ki$ne$rja saham 

jangka panjang, yang me$ni$ngkatkan ni$lai$ pe$rusahaan. 

c. I$nve$stasi$ Sumbe$r Daya Manusi$a: Studi$ ole$h Huse$li$d (1995) me$nunjukkan bahwa 

prakti$k manaje $me$n sumbe$r daya manusi$a yang e$fe$kti$f be$rkore$lasi$ de$ngan ki$ne$rja 

pe$rusahaan yang le$bi$h bai$k dan pe$ni$ngkatan ni$lai$ pe$rusahaan. 

1.4 Kerangka Konseptual (kerangka pemikiran) 

Gambar 1.1 Kerangka Konseptual 

 

1.5 Hipotesis 

Be$rdasarkan ke$rangka konse$ptual di$ atas, be$ri$kut adalah be$be$rapa hi$pote$si$s pe$ne$li$ti$an yang 

dapat di$uji$: 

1. H1 =Suku Bunga be$rpe$ngaruh te$rhadap Vari$abe$l Ni$lai$ Pe$rusahaan 

Pe$rtambangan  

2. H2 =I$nflasi$ be$rpe$ngaruh te$rhadap Ni$lai$ Pe$rusahaan Pe$rtambangan 

3. H3 =Suku Bunga be$rpe$ngaruh te$rhadap Ke$putsan 

I$nve$stasi$  

4. H4 =I$nflasi$ be$rpe$ngaruh te$rhadap Ke$putsan 

I$nve$stasi$ 

5. H5 =Vari$abe$l I$nte$rve$ni$ng be$rpe$ngaruh te$rhadap Ni$lai$ Pe$rusahaan Pe$rtambangan 

6. H6 =Suku Bunga dan I$nflasi$ be$rpe$ngaruh te$rhadap Ni$lai$ Pe$rusahaan me$lalui$ 

ke$putusn i$nve$stasi$ 


