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Abstrak 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh pertumbuhan penjualan, kebijakan 

hutang, dan likuiditas pada keputusan investasi sebagai variabel moderasi. Penelitian ini 

menggunakan data dari perusahaan manufaktur sektor plastik dan kemasan yang terdaftar dalam 

Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020-2023.Pemilihan sampel menggunakan metode purposive 

sampling, dan diperoleh sampel berjumlah 11 perusahaan. Data diolah menggunakan aplikasi 

IBM SPSS Versi 27. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi. Sedangkan, kebijakan hutang dan 

likuiditas memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap keputusan investasi. Keputusan 

Investasi Ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi pengaruh pertumbuhan penjualan, 

kebijakan hutang dan likuiditas. 
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Abstracts 

 

This study aims to test through empiricial data the effect of sales growth, debt policy, as well as 

company liquidity on investment decisions in plastic and packaging manufacturing companies 

that have been listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020-2022.This uses data from 11 

manufacturing companies that have sorted using purposive sampling method. The data used is 

secondary data using financial reports. The research data processing using the IBM SPSS 

Version 27 program. The results showed that debt policy had a negative and not significant 

effect on investment decisions, Liquidity had a negative and not significant effect on investment 

decisions, but sales growth had positive and significant effect on investment descision making. 

 

 

Keywords: Sales Growth, Debt Policy, Liquidity, Investment Decisions 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang 

Penguntipan dari BEI, pasar modal telah ada jauh sebelum Indonesia mengalami 

kemerdekaan.Bursa efek atau yang dikenal dengan pasar modal telah hadir sejak jaman kolonial 

Belanda tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pada jaman itu pasar modal didirikan oleh 

pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan para kolonial pemerintah Belanda dan untuk 

VOC. Perkembangan dan pertumbuhan dari pasar modal pun tidak berjalan sesuai yang 

diharapkan. Ada beberapa faktor yang mempengaruhi pasar modal juga seperti perang dunia 

pertama maupun kedua,dan perpindahan atas kekuasaan pemerintah kolonial menjadi pemerintah 

Republik Indonesia. 

Mantan Presiden Susilo Bambang Yudhoyono atau sering dikenal dengan (Pak SBY) dan 

juga mantan wakil presiden yaitu Mohammad Jusuf Kalla pada tanggal 20 Oktober 2004 mereka 

dilantik di hadapan Sidang Paripurna Majelis Permusyawaratan Rakyat (MPR). Setelah 

terjadinya pelantikan tersebut Presiden dan Wapres juga memilih orang kepercayaan untuk 

memperkuat kabinetnya dan juga terdapat masalah warisan pemerintahan sebelumnya. Pada saat 

krisis multidemensi terjadi dengan diawali terjadinya krisis moneter di Indonesia dan melanda 

beberapa bagian asia timur maupun tenggara. Tapi dengan seiring berjalannya waktu masalah 

tersebut sedikit demi sedikit mengalami perbaikan dengan mengurangi jumlah pengangguran 

karena penanaman modal asing maupun penanaman modal dalam negri sendiri yang melakukan 

usaha di wilayah Indonesia. 

Akibat perubahan perekonomian global dan kurangnya partisipasi Indonesia dalam berbagai 

kerjasama internasional, maka harus diciptakan iklim investasi yang suportif, adil, dan efisien, 

serta Pemerintah Indonesia telah menetapkan kebijakan investasi yang tidak memisahkan 

investasi asing dan investasi dalam negeri yaitu dalam Undang-Undang Nomor 25 Tahun 2007 

tentang penanaman modal. 

Definisi dari Investasi sendiri adalah kegiatan penempatan suatu dana pada satu tempat 

ataupun lebih dari satu jenis aset selama periode tertentu yang telah ditetapkan, dengan tujuan 

mendapatkan penghasilan ataupun peningkatan nilai lebih pada investor dimasa sekarang dan 
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masa yang akan datang. Menurut OJK sendiri investasi merupakan penanaman modal yang 

biasanya dilakukan dalam kurun waktu yang panjang untuk menggandakan pembelian saham 

dan surat berharga lainnya untuk mendapatkan keuntungan di masa yang akan datang. 

Keputusan Investasi adalah tindakan dari manajemen yang mengambil keputusan 

penggunaan sumber dana dalam perusahaan untuk jangka waktu tertentu yang telah 

ditetapkan,dengan harapan mendapatkan peningkatan nilai dan penghasilan yang lebih untuk 

para investor.Investasi yang dapat mempengaruh antara lain aset tetap seperti tanah,properti dan 

peralatan yang bersifat jangka panjang.  

Dalam kegiatan investasi aset tetap sangat mempengaruhi aktivitas dari investasi karena 

aktiva-aktiva tetap yang berada dalam perusahan memiliki fungsi dalam jangka panjang dan 

dapat dipergunakkan terus menerus sampai batas waktu yang telah di tetapkan.Ada cara lain juga 

untuk penambahan dari aset dalam perusahaan seperti menggantikan beberapa aset tetap yang 

sudah lama dengan cara menambah ataupun menggantikan aset lama dengan kapasitas maupun 

kualitas yang lebih baru ataupun lebih modern mengikuti zaman. 

Tetapi dalam hal penambahan maupun hal mebaharuan itu juga harus dilakukan dengan 

berbagai pertimbangan seperti apakah modal yang dikeluarkan pada investasi awal akan 

memberikan atau membuat keuntungan yang mengembalikan modal dan menambah modal yang 

telah dikeluarkan. 

Pada masa pengalihan covid pada tahun 2021-2022 , kondisi ekonomi  Pada Tahun 2021 

sudah mulai terjadi pada tahap normalnya . Pendapat Rori (2021) melakukan survei mengenai 

reaksi pasar modal atas Pengumuman Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) akibat Covid-

19 pada industri komunikasi di BEI. Temuan studi menunjukkan bahwa ada perbedaan yang 

signifikan dalam pengembalian yang menyimpang. Menurut analisis, gabungan AR membuat 

perbedaan yang signifikan. Menurut temuan penelitian ini, terdapat perbedaan reaksi terhadap 

tingkat pengembalian investasi. 

Tetapi kinerja pasar modal di Indonesia selama tahun 2022 tercatat stabil serta terus menerus 

menunjukkan kinerja positif. Hal ini dapat dilihat melalui beberapa indikator seperti stabilitas 

pasar, aktivitas perdagangan,jumlah investor yang terus menerus mencapai rekor yang tinggi, 

dan jumlah penghimpunan dana yang juga menembus rekor yang tinggi. Pertumbuhan penjualan, 

Kesempatan Investasi, dan juga likuiditas dapat mempengaruhi sebuah perusahaan manufaktur 

untuk mendapatkan keputusan investasi yang tepat. 



 

3 

Peningkatan jumlah penjualan dari tahun ke tahun disebut sebagai pertumbuhan pendapatan. 

Optimalisasi sumber daya yang ada di perusahaan dapat dilihat pada angka pendapatan tahun 

sebelumnya. Tingkat pertumbuhan pendapatan menggambarkan keberhasilan kegiatan penjualan 

perusahaan (Kasmir, 2014). Rasio pertumbuhan penjualan pada perusahaan manufaktur tahun 

2020-2022 adalah sebagai berikut : 

Gambar 1. 1 

Rasio Pertumbuhan Penjualan Perusahaan Manufaktur Tahun 2020-2022 

 

 

Berdasarkan Gambar 1.1 terlihat bahwa pertumbuhan pendapatan perusahaan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia pada industri manufaktur terus menurun dari tahun ke tahun. Pada tahun 

2020 rata-rata pertumbuhan pendapatan sebesar 4,77% dibandingkan tahun 2021. Pada tahun 

2022, tingkat pertumbuhan pendapatan sebesar 12,62%, kemudian turun menjadi 5,17%. 

Penurunan pertumbuhan pendapatan ini menunjukkan persaingan yang ketat untuk pendapatan 

antara produsen. Istilah "pertumbuhan penjualan" mengacu pada peningkatan berkala dalam 

ukuran pendapatan perusahaan, yang mencerminkan kinerjanya secara keseluruhan. Yang 

dimaksud dengan pertumbuhan penjualan adalah peningkatan besaran pendapatan perusahaan 

secara periodik, yang mencerminkan kemampuan perusahaan untuk mempertahankan posisi 

ekonominya di tengah ekspansi ekonomi dan sektor usahanya. Pertumbuhan penjualan dari 

perusahaan manufaktur secara rata rata mengalami penurunan dari tahun ke tahun, hal ini akan 

mempengaruhi minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan manufaktur.  
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Kebijakan Hutang juga dapat terbilang atau tergolong salah satu faktor yang mempengaruhi 

dalam pengambilan keputusan investasi.Menurut Bringham dan Houston (2011:78) kebijakan 

hutang adalah kebijakan mengenai keputusan yang dipilih perusahaan untuk menjalankan 

operasionalnya dengan menggunakan hutang atau disebut financial leverage. 

Dari pengertian yang di dapat dari atas dapat disimpulkan bahwa kebijakan hutang 

merupakan keputusan yang dari pihak manajemen perusahaan untuk menentukan sumber dana 

yang berasal melalui dana eksternal ataupun hutang untuk biaya operasional dalam perusahaan. 

Dengan pemakaian tingkat hutang yang lebih tinggi dapaat juga untuk meningkatkan laba per 

lembar saham yang nanti akan menaikkan harga saham perusahaan yang berarti juga dapat 

meningkatkan minat para investor untuk melakukan investasi dalam perusahaan. 

Likuiditas juga menjadi salah satu faktor yang mempengaruhi keputusan investasi. Menurut 

Abrori (2018), tingkat likuiditas yang tinggi menunjukkan bahwa suatu perusahaan dalam 

kondisi  baik, sehingga akan meningkatkan permintaan atas saham dan menaikkan harga jual 

saham. Menurut Aditya (2018), semakin tinggi tingkat likuiditas sebuah perusahaan, maka 

semakin baik pula kinerja perusahaan tersebut, dan sebaliknya jika semakin rendah tingkat 

likuiditas sebuah perusahaan, maka semakin buruk kinerja  perusahaan tersebut. Perusahaan 

yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi biasanya lebih  berpeluang mendapat berbagai 

macam dukungan dari pihak-pihak luar, seperti lembaga keuangan, kreditur dan juga pemasok 

bahan baku. Rasio likuiditas pada perusahaan manufaktur tahun 2020-2022 adalah sebagai 

berikut : 
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Gambar 1. 2 

Rasio Likuiditas Perusahaan Manufaktur Tahun 2020-2022 

 

Pada gambar 1.2 menunjukkan pada tahun 2020 mengalami peningkatan sebesar 2,836 dan 

pada tahun 2021 kembali mengalami peningkatan menjadi 3,208 dan pada tahun 2022 sebesar 

3,256. Menurut Kasmir (2019) current ratio merupakan rasio likuiditas yang digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam menggunakan aktiva lancar untuk memenuhi 

kewajiban lancarnya. Semakin tinggi tingkat likuiditas pada sebuah perusahaan maka akan 

semakin baik pula. Tingkat likuiditas yang tinggi akan mempengaruhi minat investor untuk 

melakukan investasi pada sebuah perusahaan. 

Berdasarkan uraian diatas, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul 

“Pengaruh Pertumbuhan Penjualan, Kebijakan Hutang, Dan Likuiditas Terhadap 

Keputusan Investasi Aset Tetap Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Plastik dan 

Kemasan Tahun 2020-2022”. 

 

2. Identifikasi Masalah 

Identifikasi masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

- Mengetahui perkembangan investasi pada perusahaan manufaktur sektor plastik dan 

kemasan sampai zaman sekarang 

- Adanya peluang yang dapat diambil dalam berinvestasi  

- Adanya Investasi merupakan tindakan yang dilakukan demi memberikan keuntungan 

ekonomi di masa yang akan datang 
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- Adanya Kesalahan para investor dalam berinvestasi dan menyebabkan kerugian bagi para 

penanam modal tersebut 

- Pengambilan Keputusan investasi yang tepat pada aset tetap dalam perusahaan manufaktur 

dalam sektor plastik dan kemasan  

- Tingkat pertumbuhan penjualan menggambarkan keberhasilan dari aktivitas penjualan 

dalam suatu perusahaan 

- Tingkat kebijakan hutang yang rendah dapat mempengaruhi para investor untuk melakukan 

investasi dalam suatu perusahaan. 

- Tingkat likuiditas yang tinggi akan mempengaruhi minat investor untuk melakukan investasi 

pada sebuah perusahaan. 

 

3. Batasan Masalah  

Batasan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :  

Dalam bersangkutan dengan Judul yang sudah dipilih , perlunya definisi konsep judul 

supaya memiliki pemahaman yang sama.Berikut adalah hal-hal yang bersangkutan dengan judul 

penelitian sebagai berikut: 

a. Keputusan Investasi adalah keputusan dari keuangan yang dipilih oleh manajer dalam 

sebuah perusahaan yang sangat penting untuk keperluan perusahaannya. 

b. Investasi merupakan aktivitas penyimpanan dana atau juga menanamkan modal pada 

perioede tertentu dengan memiliki tujuan untuk menambah keuntungan maupun 

meningkatkan nilai dari investasi 

c. Aset tetap merupakan salah satu bentuk penanaman modal jangka panjang dan sering 

dianggap efektif untuk dilakukan investasi pada aktiva tetap dalam perusahaan manufaktur. 

d. Pertumbuhan penjualan adalah rasio yang telah digambarkan dengan kemampuan sebuah 

perusahaan mempertahankan posisi ekonomi pada perekonomian dan sector usahanya 

e. Kebijakan Hutang adalah kebijakan yang dipilih oleh manajemen untuk memperoleh 

pembiayaan bagi perusahaan sehingga dapat dipakai guna untuk membiayai aktivitas 

operasional dari sebuah perusahaan. 

f. Likuiditas adalah ukuran yang dikaitkan dengan mudahnya dan memperbolehkan peluang 

perusahaan dalam memenuhi kewajibannya dalam waktu jangka yang terbilang pendek. 
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Oleh karena itu penelitian ini berfokus dengan berbagai jurnal yang telah dikumpulkan 

peneliti untuk menganalisis keputusan investasi yang dipengaruhi beberapa faktor seperti 

pertumbuhan penjualan,kesempatan investasi dan likuiditas. 

 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang, maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut : 

a. Apakah Pertumbuhan penjualan mempengaruhi keputusan dari perusahaan manufaktur 

untuk berinvestasi? 

b. Apakah kebijakan hutang mempengaruhi keputusan dari persusahaan manufaktur sektor 

plastic dan kemasan untuk berinvestasi ? 

c. Apakah likuiditas mempengaruhi keputusan dari perusahaan manufaktur untuk berinvestasi? 

 

B. Tujuan Dan Manfaat 

1. Tujuan Penelitian 

Dari rumusan masalah yang sudah dicantumkan di atas, maka tujuan diadakan penelitian ini 

adalah dengan mengetahuinya : 

a. Untuk mengetahuinya apakah pertumbuhan penjualan itu mempengaruhi perusahaan 

manufaktur dalam sektor plastic dan kemasan untuk berinvestasi. 

b. Untuk mengetahuinya apakah kebijakan hutang mempengaruhi perusahaan manufaktur 

dalam sektor plastic dan kemasan untuk berinvestasi. 

c. Untuk mengetahuinya apakah likuiditas mempengaruhi perusahaan manufaktur dalam sektor 

plastic dan kemasan untuk berinvestasi. 

2. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan untuk memberikan manfaat praktis dan teoritis di bidang investasi 

di kehidupan sehari-hari dunia nyata. Untuk yang pertama adalah, bagi pemerintah,penelitian ini 

diinginkan menjadi bahan evaluasi dalam pemantauan pertumbuhan perusahaan di industri 

manufaktur yang menyediakan lowongan-lowongan pekerjaan demi menyejahterakan rakyat 

Indonesia. 
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Peneltian ini bisa membuat penulis untuk lebih mengerti dan menambah wawasan penulis 

dan dapat bermanfaat juga menjadi referensi untuk pembaca yang terkesan untuk melakukan 

juga penelitian serupa dengan pengambilan keputusan dalam berinvestasi. 

Selain dari pada itu, penelitian ini juga bermanfaat untuk perusahaan-perusahaan lain yang 

untuk mendapatkan wawasan bagi manajemen perusahaan yang akan dijadikan sampel penelitian 

sebagai pertimbangan terkait dengan keputusan investasi pada aset tetap. 

Untuk yang terakhir penelitian ini juga dapat memberikan manfaat kepada para investor dan 

pembaca penelitian,yang juga ingin menambah wawasan yang lebih terkait pengaruh 

likuiditas,pertumbuhan penjualan,dan kebijakan hutang terhadap keputusan investasi aset tetap 

dari perusahaan. 
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