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Abstract 

This study aims to determine the Influence of Investment Decisions, 

Funding Decisions and Company Size on Company Value at PT Astra 

Internasional Tbk for the 2014-2023 Period. This research method uses a 

quantitative type. The analysis methods used are descriptive analysis tests, 

classical assumption tests, multiple linear regression analysis, hypothesis 

tests. The results of this study partially Investment Decisions do not have a 

significant effect on Company Value, this is evidenced by the t-count value 

of 1,029 and t table 1,943, with a significance value of 0.343 > 0.05. 

Funding Decisions do not have a significant effect on Company Value as 

evidenced by the t-count value of 1,544 and t table 1,943, with a 

significance value of 0,173 > 0.05. Company size partially does have a 

significant effect on Company Value as evidenced by the t-count value of -

3,294 and t table 1,943, with a significance value of 0.017<0.05. And the 

results of simultaneous analysis show that the three variables have a 

significant effect on Company Value with a calculated f value of 19,869 and 

f table 4.35, with a significance value of 0.002 <0.05. 

 

Keywords: Investment Decisions, Funding Decisions, Company Size, 
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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Keputusan Investasi, 

Keputusan Pendanaan dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

pada PT Astra Internasional Tbk 2014-2023. Metode penelitian ini 

menggunakan jenis kuantitatif. Metode analisis yang digunakan adalah uji 

analisis deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi linear berganda , uji 

hipotesis. Hasil penelitian ini secara persial Keputusan Investasi tidak 

berpengaruh signifakan terhadap Nilai Perusahaan, hal ini dibuktikan 

dengan nilai t hitung 1,029 dan t tabel 1,943, dengan nilai sugnifikansi 

0,343 > 0,05. Keputusan Pendanaan tidak berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan dibuktikan dengan nilai t hitung 1,544 dan t tabel 1,943, 

dengan nilai signifikansi sebesar 0,173 > 0,05. Ukuran Perusahaan secara 

persial berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan dibuktikan 

dengan nilai t hitung -3,294 dan t tabel 1,943, dengan nilai signifikansi 

sebesar 0,017 < 0,05. Dan hasil analisis simultan menunjukan bahwa ketiga 

variabel tersebut berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan dengan 

nilai f hitung 19,869 dan f tabel 4,35 dengan nilai signifikansi 0,002< 0,05.  
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PENDAHULUAN 

Nilai perusahaan tidak hanya ditentukan oleh aset fisik, tetapi juga oleh aset tak berwujud seperti 

reputasi dan loyalitas pelanggan. PT Astra International Tbk, sebagai konglomerat besar di sektor otomotif, 

menghadapi tantangan dari dinamika ekonomi global, termasuk fluktuasi harga bahan baku dan tren 

kendaraan listrik. Perusahaan ini berhasil mempertahankan daya saingnya melalui strategi diversifikasi dan 

inovasi berkelanjutan. Data saham menunjukkan kinerja yang beragam antara Astra International, Astra 

Otoparts, dan Indomobil Sukses Internasional, di mana Astra Otoparts menunjukkan pertumbuhan 

signifikan, sementara Indomobil mengalami penurunan. Hal ini menunjukkan bahwa kinerja anak 

perusahaan dapat memberikan kontribusi besar pada nilai perusahaan induk. 

Keputusan investasi memainkan peran krusial dalam menjaga keberlanjutan dan pertumbuhan 

bisnis jangka panjang Astra. Sejalan dengan Teori Investasi Tobin, Astra terus mengalokasikan investasi 

strategis untuk pengembangan teknologi, digitalisasi, dan produksi kendaraan ramah lingkungan. Nilai 

aktiva perusahaan mencerminkan strategi ini, yang puncaknya terjadi pada tahun 2023. Lonjakan nilai 

aktiva ini didorong oleh pemulihan ekonomi pasca-pandemi, ekspansi strategis, dan kenaikan harga 

komoditas global. Sebaliknya, pada tahun 2014, nilai aktiva Astra berada pada level terendah karena 

perlambatan ekonomi domestik dan penurunan harga komoditas. 

Terkait keputusan pendanaan, jumlah utang Astra International mengalami tren peningkatan 

signifikan dari tahun 2014 hingga 2023. Pada tahun 2014, utang perusahaan tercatat rendah karena kondisi 

ekonomi yang stabil dan strategi efisiensi operasional. Namun, pada tahun 2023, utang meningkat tajam 

hingga mencapai puncaknya, didorong oleh kebutuhan pendanaan untuk ekspansi bisnis, dampak pandemi 

COVID-19, dan inflasi global. Peningkatan ini sejalan dengan Teori Penentuan Struktur Modal dari 

Modigliani dan Miller yang menyatakan bahwa keputusan pendanaan yang tepat dapat memaksimalkan 

nilai perusahaan dengan mempertimbangkan komposisi utang dan ekuitas yang optimal. 

Ukuran perusahaan juga menjadi faktor penting yang memengaruhi nilai perusahaan. Dengan total 

aset mencapai Rp440 triliun pada akhir 2023, Astra International memiliki keunggulan kompetitif yang 

besar. Skala perusahaan yang masif ini memungkinkan Astra untuk melakukan investasi skala besar, 

negosiasi dengan mitra bisnis, dan diversifikasi ke berbagai sektor. Menurut Teori Sumber Daya Berbasis 

(Resource-Based View), ukuran perusahaan yang besar memungkinkan Astra membangun keunggulan 

kompetitif yang berkelanjutan dengan memanfaatkan sumber daya unik yang sulit ditiru oleh pesaing. 

Secara keseluruhan, penelitian ini bertujuan untuk mengkaji secara holistik bagaimana ketiga 

variabel, yaitu keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan ukuran perusahaan, saling memengaruhi dan 

berkontribusi pada nilai perusahaan, khususnya di PT Astra International Tbk. Analisis data saham, kinerja 

keuangan, dan kebijakan strategis Astra dari tahun 2014 hingga 2023 menunjukkan bahwa perusahaan yang 

mampu mengelola investasi dan pendanaan secara efektif, didukung oleh ukuran perusahaan yang kuat, 

cenderung memiliki nilai perusahaan yang lebih tinggi. Dengan demikian, penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan pemahaman yang lebih dalam mengenai strategi efektif dalam pengelolaan bisnis di tengah 

tantangan ekonomi global. 

Adapun uraian dari latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka rumusan masalah yang akan 

dibahas dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah terdapat pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan PT Astra International 

Tbk ? 

2. Apakah terdapat pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan PT Astra 

International Tbk ? 

3. Apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan PT Astra International 

Tbk ? 



 

 

 

Neraca Akuntansi Manajemen, Ekonomi 
Vol 23 No 8 Tahun 2025 

Prefix DOI : 10.8734/mnmae.v1i2.359   
 

 
 

MUSYTARI
 

ISSN : 3025-9495 

 

4. Apakah terdapat pengaruh keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan PT Astra International Tbk ? 

Tujuannya adalah : 

1. Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan pada 

PT Astra International Tbk. 

2. Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai perusahaan 

pada PT Astra International Tbk.  

3. Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 

PT Astra International Tbk.  

4. Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan 

ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada PT Astra International Tbk. 

 

TINJAUAN PUSTAKA  

Keputusan Investasi 

Keputusan investasi adalah fungsi manajemen keuangan yang penting dalam penunjang 

pengambilan keputusan untuk berinvestasi karena menyangkut tentang memperoleh dana investasi yang 

evisien, komposisi aset yang harus dipertahankan atau dikurangi. 

Keputusan Pendanaan  

Keputusan pendanaan ini sering disebut sebagai Kebijakan struktur modal. Pada Keputusan ini 

manajemen keuangan sering dituntut untuk mempertimbangkan dan menganalisiss kombinasi dari sumber-

sumber dana yang ekonomis bagi perusaahan guna membelanjai kebutuhan-kebutuhan investasi serta 

kegiatan usahanya. 

Ukuran Perusahaan 

Menurut Sartono (dalam Dewi, 2016) perusahaan besar yang sudah well-established akan lebih 

mudah memperoleh modal di pasar modal dibanding dengan perusahaan kecil. Karena kemudahan akses 

tersebut berarti perusahaan besar memiliki fleksibilitas yang lebih besar pula. 

Nilai Perusahaan  

Menurut Gitman dan Zutter (2015) Nilai perusahaan adalah present value dari semua arus kas 

bebas masa depan yang diharapkan perusahaan akan dihasilkan, didiskontokan dengan tingkat bunga yang 

sesuai dengan risiko dari arus kas tersebut. 

 

METODOLOGI PENELITIAN 

Jenis Penelitian 

Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitaf dengan melakukan studi asosiatif kausal. 

Dimana, penelitian kuantitatif yaitu penelitian yang datanya diperoleh dan dianalisis dalam bentuk angka. 

Pengumpulan data menggunakan instrumen penelitian analisis data bersifat kuantitatif/statisik dengan 

tujuan menguji hipotesis yang ditetapkan. 

 Lokasi Penelitian 

Penelitian ini menguji tentang Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, dan Ukuran 

Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan dengan menggunakan data sekunder. Data sekunder adalah data 

yang berhubungan dengan informasi dari sumber yang telah ada sebelumnya seperti dokumen-dokumen 

penting, situs web, buku, dan sebagainya. Data sekunder adalah sumber data yang tidak langsung 

didapatkan dari objek melalui wawancara. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah yang 

diambil dari website resmi Bursa Efek Indonesia www.idx.co.id, dan sumber lainnya yang relevan. 

Populasi dan Sampel 

 Populasi 

   Dalam penelitian ini sebagai populasinya adalah seluruh laporan keuangan PT Astra Internasional, 

Tbk. 
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Sampel 

Dalam penelitian ini menggunakan sampel dari laporan keuangan PT Astra Internasional Tbk 

tahun 2014-2023, Yang meliputi laporan neraca, laporan laba rugi, dan laporan perubahan modal. 

 Teknik Pengumpulan Data 

Berdasarkan data yang diberikan, penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data 

sekunder yang bersumber dari laporan keuangan tahunan PT Astra International Tbk, yang diakses melalui 

situs web resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) dan situs web perusahaan. Data kuantitatif dipilih karena 

penelitian ini menggunakan model matematis untuk menguji hipotesis, sejalan dengan definisi Sugiyono 

(2017). Teknik analisis data yang akan digunakan adalah regresi berganda dan koefisien determinasi. 

Regresi berganda akan digunakan untuk menganalisis hubungan antara variabel independen (Keputusan 

Investasi, Keputusan Pendanaan, dan Ukuran Perusahaan) terhadap variabel dependen (Nilai Perusahaan). 

Sementara itu, koefisien determinasi akan digunakan untuk mengukur seberapa besar kontribusi atau 

pengaruh variabel independen secara simultan terhadap variabel dependen. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

HASIL PENELITIAN 

Analisis Statistik deskriptif 

Tabel 1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
 

Sumber: Output spss Ver.25 (Data diolah) 

 

Berdasrkan hasil Uji Deskriptif di atas, data yang didapat oleh peneliti adalah sebagai berikut: 

1. Variabel Keputusan Investasi (PER) (X1), dari data tersebut menunjukan nilai minimum 

0.02  pada tahun 2020 sedangkan nilai maxsimum sebesar 22.13 pada tahun 2016, nilai rata-

rata sebesar 12.6330, dan standar deviation sebesar 6.34799. 

2. Variabel Keputusan Pendanaan (DER) (X2), dari data tersebut menunjukan nilai miminum 

0.70  pada tahun 2021 dan 2022, sedangkan nilai maximum sebesar 0.98  pada tahun 2018, 

nilai rata-rata sebesar 0.8430, dan nilai deviation sebesar 0.10740. 

3. Variabel Ukuran Perusahaan (Size) (X3), dari data tersebut menunjukan nilai minimum 

sebesar 5.46 pada tahun 2014, dan nilai maximum  sebesar 6.10 pada tahun 2023, nilai rat-

rata sebesar 5.7770, dan nilai deviation sebesar 0.21639. 

4. Variabel Nilai Perusahaan (PBV) (Y), dari data tersebut menunjukan bahwa nilai minimum 

sebesar 0.91 pada tahun 2023 dan nilai maximum sebesar 2.50 pada tahun 2014,  nilai rata-

rata sebesar 1.6546, dan nilai deviation sebesar 0.58723. 
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Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

 

Gambar 1. Grafik Normal P-Plot 

 

Berdasrkan gambar pada grafik hasil uji normaitas (Normal P-Plot) di atas dapat dilihat bahwa 

titik-titik plot  (data) menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti ara garis diagonal tersebut.Jadi dapat 

disimpulkan bahwa model regresi memenuhi asumsi normaitas. 

 

Uji Multikolinearitas  

Tabel 2. Hasil Uji Multikolinearitas 
Hasil Uji Autokorelasi dengan Run Test 

 

            Sumber : Output SPSS versi 25 (data di olah) 
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Berdasrkan hasil uji autokorelasi dengan Run Test pada gambar tersebut menunjukan bahwa nilai 

Asymp.Sig (2-tailed) sebesar 1.000 artinya > dari 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa model regresi bebas 

dari masalah autokorelasi. Dengan demikian masalah autokorelasi dapat diatasi dengan masalah Run Test. 

 

Analisis Regresi Linier Berganda 

Tabel 3. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 
 

    Sumber : Output SPSS versi 25 (data di olah) 

Berdasarkan tabel hasil perhitungan analisi linear berganda di atas, diperoleh persamaan sebagai 

berikut : 

Y = 9,280+ 0,017 +1,585 – 1,589. 

Koefisien-koefisien persamaan linear diatas dapat di interpresentasikan sebagai berikut : 

1. Konstanta (a) sebesar 9,280 artinya jika variabel independennya Keputusan Investasi (PER), Keputusan 

pendanaan (DER), dan Ukuran Perusahaan (SIZE) bernilai 0 maka nilai perusahaan akan ada kenaikan 

sebesar 9,280. 

2. Keputusan Investasi (PER) sebesar 0,017 menunjukan arah regresi positif, artinya setiap ada kenaikan 

1 pada variabel Keputusan Investasi dengan asumsi variabel lain tetap, maka akan ada kenaikan pada 

variabel Nilai Perusahaan sebesar 0,017. 

3. Keputusan Pendanaan (DER) sebesar 1,585 menunjukan arah regresi positif, artinya setiap ada kenaikan 

1 pada variabel Keputusan Pendanaan maka akan ada kenaikan pada variabel Nilai Perusahaan sebesar 

1,585. 

4.  Ukuran Perusahaan (SIZE) sebesar -1,589  menunjukan arah regresi negative, artinya setiap ada 

kenaikan 1  pada variabel Ukuran Perusahan maka akan ada penurunan pada variabel Nilai Perusahaan 

sebesar -1,589. 

 

Analisis Koefisien Determinasi 

Tabel 4. Hasil Analisis Koefisien Determinasi  
 

Sumber : Output SPSS versi 25 (data di olah) 
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Berdasrkan tabel hasil analisis koefisien determinasi diatas menunjukan nilai  R Square  sebesar 

0,909. Dari hasil tersebut dikatakan bahwa variabel dependen di pengaruhi oleh variabel independen 

sebesar 0,909 atau 90,9%. Sehingga sisanya sebesar 9,1% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak bisa 

dijelaskan dalam penelitian ini. 

Uji Parsial (Uji t) 

Tabel 5. Hasil Uji t 
 

Sumber : Output SPSS versi 25 (data di olah)  

 

Berdasarkan hasil uji-t, penelitian menunjukkan bahwa dari ketiga variabel independen, hanya 

Ukuran Perusahaan yang memiliki pengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hasil uji menunjukkan 

bahwa untuk Keputusan Investasi dan Keputusan Pendanaan, nilai thitung (1.029 dan 1.544) lebih kecil 

dari nilai ttabel (1.943), dengan tingkat signifikansi masing-masing 0.343 dan 0.173 yang lebih besar dari 

0.05. Hal ini menunjukkan bahwa kedua variabel tersebut tidak memiliki pengaruh yang signifikan. 

Sebaliknya, Ukuran Perusahaan memiliki nilai thitung (-3.294) yang secara absolut lebih besar dari ttabel 

(1.943) dengan tingkat signifikansi 0.017, yang lebih kecil dari 0.05. Oleh karena itu, hipotesis alternatif 

(Ha) diterima untuk Ukuran Perusahaan, sementara hipotesis nol (H0) diterima untuk Keputusan Investasi 

dan Keputusan Pendanaan. 

 

Uji F (Uji Simultan) 

Tabel 6. Hasil Uji F 
 

 
Sumber : Output SPSS versi 25 (data di olah) 

 

   Berdasarkan hasil tabel hasil uji simultan signifikan ( uji F) diatas diketahui Fhitung > Ftabel 

(19,869 > 4,35) dengan nilai signifikan sebesar 0,002 < 0,05 atau 5%, artinya ada pengaruh signifikan dari 

variabel independen terhadap variabel dependen. Maka dapat disimpulkan bahwa Ha diditerima, sehingga 

dapat diartikan bahwa variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen Nilai 

perusahaan (PBV) secara simultan. 
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PEMBAHASAN  

Berdasarkan analisis hasil penelitian, terdapat temuan yang beragam mengenai pengaruh variabel 

independen terhadap Nilai Perusahaan (PBV) pada PT Astra International Tbk. Secara parsial, Keputusan 

Investasi (PER) dan Keputusan Pendanaan (DER) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. Hasil ini didukung oleh nilai thitung yang lebih kecil dari ttabel, serta nilai signifikansi yang 

lebih besar dari 0.05. Temuan ini konsisten dengan beberapa penelitian sebelumnya yang juga 

menunjukkan bahwa variabel-variabel tersebut tidak secara tunggal memengaruhi Nilai Perusahaan. 

Namun, berbeda dengan dua variabel sebelumnya, Ukuran Perusahaan (SIZE) secara parsial 

terbukti memiliki pengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Hasil uji-t menunjukkan bahwa thitung 

(-3.295) lebih besar dari ttabel (1.943), dan nilai signifikansinya (0.017) lebih kecil dari 0.05. Ini 

mengindikasikan bahwa semakin besar ukuran perusahaan, semakin signifikan pengaruhnya terhadap nilai 

perusahaan, yang sejalan dengan hipotesis awal penelitian ini. 

Meskipun secara parsial Keputusan Investasi dan Keputusan Pendanaan tidak berpengaruh 

signifikan, hasil uji simultan (uji-F) menunjukkan bahwa ketika ketiga variabel yaitu Keputusan Investasi, 

Keputusan Pendanaan, dan Ukuran Perusahaan yang dianalisis secara bersama-sama, mereka memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Nilai Fhitung (19.869) yang lebih besar dari Ftabel 

(4.35) dan nilai signifikansi (0.002) yang kurang dari 0.05 memperkuat kesimpulan ini. Hal ini sejalan 

dengan hipotesis awal penelitian dan mendukung temuan penelitian lain yang menyatakan bahwa 

kombinasi dari beberapa faktor dapat secara kolektif memengaruhi Nilai Perusahaan secara signifikan. 

 

KESIMPULAN 

  Berdasarkan hasil anaisis dan pengujian atas penelitian Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan 

Pendanaan dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan pada PT Astra Internasional Tbk  2014-

2023,  maka dapat disimpulkan sebagai berikut :  

1. Variabel Keputusan Investasi (PER), secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan pada PT Astra Internasional Tbk 2014-2023. 

2. Variabel Keputusan Pendanaan (DER) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan pada PT Astra Internasional Tbk 2014-2023. 

3. Variabel Ukuran Perusahaan (Size) secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan 

pada PT Astra Internasional Tbk 2014-2023. 

4. Variabel Keputusan Investasi (PER), Keputusan Pendanaan (DER), dan Ukuran Perusahaan (SIZE) 

secara bersama-sama (simultan) berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen Nilai 

Perusahaan pada PT Astra Internasional Tbk 2014-2023.  
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