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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Sektor energi merupakan salah satu pilar utama perekonomian Indonesia, 

mengingat peranannya dalam mendukung pertumbuhan ekonomi, industrialisasi, 

dan kebutuhan masyarakat (Yasmin & Hapsari, 2024). Indonesia, sebagai negara 

dengan sumber daya alam yang melimpah, memiliki potensi besar dalam 

pengelolaan energi, baik dari sumber daya fosil seperti minyak, gas, dan batubara, 

maupun energi terbarukan seperti panas bumi, tenaga surya, dan angin. Menurut 

laporan Badan Pengkajian dan Penerapan Teknologi (BPPT) dalam Outlook Energi 

Indonesia 2021, sektor energi menyumbang kontribusi signifikan terhadap Produk 

Domestik Bruto (PDB) nasional, dengan pertumbuhan investasi yang terus 

meningkat seiring kebutuhan energi global dan domestik yang terus bertambah 

(Badan Pengkajian dan Penerapan Teknologi (BPPT), 2021). Namun, sektor ini 

juga menghadapi tantangan seperti fluktuasi harga komoditas energi, regulasi 

lingkungan yang semakin ketat, dan transisi menuju energi berkelanjutan, yang 

memengaruhi kinerja keuangan perusahaan di sektor ini (Soesanto, 2022). 

Selain faktor eksternal, perusahaan sektor energi juga menghadapi kendala 

internal seperti keterbatasan akses pendanaan dan pengelolaan kebijakan keuangan 

yang belum optimal. Nilai perusahaan menjadi indikator penting yang 

mencerminkan persepsi investor terhadap kinerja dan prospek masa depan 

perusahaan (Arniwita et al., 2021). Nilai perusahaan, yang sering diukur melalui 

rasio seperti Price to Book Value (PBV) atau Tobin’s Q, dipengaruhi oleh berbagai   
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faktor, termasuk kebijakan keuangan dan non-keuangan perusahaan (Ross et al., 

2019).  

Nilai perusahaan merupakan ukuran penting yang mencerminkan persepsi 

investor terhadap kinerja dan prospek masa depan perusahaan (Zulhawati & Ifah, 

2014). Nilai yang tinggi menunjukkan kepercayaan pasar terhadap kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dan pertumbuhan berkelanjutan (Sari 

& , Dwi Cahyono, 2021). Dalam sektor energi yang penuh ketidakpastian, menjaga 

dan meningkatkan nilai perusahaan sangat penting agar perusahaan dapat menarik 

investasi dan mendukung pengembangan energi baru terbarukan (Yasmin & 

Hapsari, 2024). Selain itu, nilai perusahaan juga menjadi tolok ukur keberhasilan 

manajemen dalam mengelola risiko dan sumber daya secara efektif. Penelitian oleh 

(Pasaribu, 2023) mengungkapkan bahwa perusahaan dengan nilai pasar yang baik 

cenderung memiliki akses pendanaan yang lebih mudah dan biaya modal yang lebih 

rendah. Hal ini sangat penting bagi perusahaan sektor energi yang membutuhkan 

investasi besar untuk membiayai proyek-proyek energi bersih dan inovasi 

teknologi. 

Urgensi nilai perusahaan juga berkaitan erat dengan kebutuhan untuk 

mendukung transisi energi nasional. Investasi yang besar diperlukan untuk 

membangun infrastruktur energi terbarukan dan mengurangi ketergantungan pada 

energi fosil. Oleh karena itu, perusahaan yang mampu menjaga nilai perusahaan 

akan lebih dipercaya oleh investor dan pemangku kepentingan dalam mendukung 

pembangunan energi berkelanjutan (Polii & Herawaty, 2020; Savestra et al., 2021). 

Dalam konteks sektor energi, kebijakan hutang, kebijakan dividen, dan 
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pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) menjadi variabel strategis 

yang dapat memengaruhi nilai perusahaan (Soesanto, 2022; Yasmin & Hapsari, 

2024).  

Kebijakan hutang, yang diukur melalui rasio seperti Debt to Equity Ratio 

(DER), mencerminkan struktur pendanaan perusahaan dan kemampuannya 

mengelola risiko keuangan (Janah et al., 2023). Sementara itu, kebijakan dividen, 

yang diukur melalui Dividend Payout Ratio (DPR), menjadi sinyal penting bagi 

investor mengenai kesehatan keuangan perusahaan dan komitmennya terhadap 

pemegang saham (Brealey et al., 2020). Kebijakan dividen dan kebijakan hutang 

yang tidak tepat dapat menimbulkan risiko keuangan yang mempengaruhi nilai 

perusahaan secara negatif (Gulo Niatman & Arita, 2021). Selain itu, Corporate 

Social Responsibility (CSR) semakin menjadi perhatian di sektor energi, terutama 

karena dampak lingkungan dan sosial dari aktivitas operasional seperti eksplorasi 

dan eksploitasi sumber daya alam (Cahyawati & Suryaningsum, 2024). Hal ini 

diperparah dengan tekanan untuk memenuhi target energi terbarukan yang 

membutuhkan investasi besar dan manajemen risiko yang baik. Oleh karena itu, 

pengelolaan kebijakan hutang, dividen, dan CSR menjadi krusial dalam menjaga 

stabilitas dan pertumbuhan nilai perusahaan sektor energi.  

Kebijakan hutang merupakan instrumen penting dalam pengelolaan keuangan 

perusahaan yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian oleh Pasaribu, 

(2023) menunjukkan bahwa penggunaan hutang yang optimal dapat meningkatkan 

nilai perusahaan melalui manfaat leverage, namun penggunaan hutang yang 

berlebihan dapat meningkatkan risiko kebangkrutan dan menurunkan nilai 
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perusahaan. Hal ini menuntut manajemen untuk menyeimbangkan antara manfaat 

dan risiko hutang. Kebijakan dividen juga berperan sebagai sinyal keuangan yang 

penting bagi investor. Azharin & Ratnawati, (2022), menemukan bahwa kebijakan 

dividen yang konsisten dan cukup tinggi dapat meningkatkan kepercayaan investor 

dan nilai perusahaan. Namun, penelitian Gulo Niatman & Arita, (2021) juga 

menunjukkan kebijakan dividen dan kebijakan hutang tidak memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Corporate Social Responsibility (CSR) menjadi sinyal penting dalam konteks 

keberlanjutan dan tanggung jawab sosial, terutama di sektor energi yang memiliki 

dampak lingkungan besar. Sulbahri, (2021) menegaskan bahwa pelaksanaan CSR 

yang baik dan transparan dapat meningkatkan reputasi perusahaan dan kepercayaan 

stakeholder, yang berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan. Ketiga 

kebijakan ini saling terkait dan berfungsi sebagai sinyal yang mempengaruhi 

persepsi pasar terhadap nilai perusahaan. Disamping itu, regulasi pemerintah yang 

semakin ketat terkait lingkungan dan keberlanjutan memaksa perusahaan energi 

untuk meningkatkan tanggung jawab sosial dan lingkungan (Jatimulya & Wibowo, 

2023). Namun, pelaksanaan CSR di beberapa perusahaan masih belum optimal 

sehingga belum sepenuhnya mampu memberikan dampak positif terhadap nilai 

perusahaan (Cahyawati & Suryaningsum, 2024). Kondisi ini menimbulkan 

kebutuhan untuk penelitian yang lebih mendalam mengenai pengaruh kebijakan 

internal terhadap nilai perusahaan sektor energi di Indonesia. 

Kebijakan hutang, kebijakan dividen, dan kebijakan CSR dapat dianalisis 

melalui pendekatan signalling theory (Bafera & Kleinert, 2023). Signaling Theory 
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menjelaskan bagaimana perusahaan mengatasi asimetri informasi antara 

manajemen dan investor dengan mengirimkan sinyal yang kredibel. Spence, (1973) 

mengemukakan bahwa sinyal yang efektif harus mahal dan sulit ditiru oleh pihak 

yang tidak berkualitas. Dalam konteks perusahaan sektor energi, kebijakan-

kebijakan ini berfungsi sebagai sinyal kepada investor mengenai kesehatan 

keuangan dan komitmen perusahaan terhadap pemangku kepentingan (Dewi & 

Tiana, 2023). 

Pembayaran dividen yang stabil dan tinggi menjadi sinyal bahwa perusahaan 

memiliki arus kas yang kuat dan prospek cerah (Nabilah et al., 2023). Penggunaan 

hutang yang terkelola dengan baik menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

mengelola risiko keuangan (Pasaribu, 2023). Pelaksanaan CSR yang transparan dan 

berkelanjutan menandakan komitmen perusahaan terhadap tanggung jawab sosial 

dan lingkungan, yang meningkatkan reputasi dan kepercayaan investor (Bafera & 

Kleinert, 2023). 

Namun, efektivitas sinyal ini sangat bergantung pada kredibilitas dan 

konsistensi manajemen dalam menjalankan kebijakan tersebut (Nabilah et al., 

2023). Sinyal yang tidak kredibel dapat menimbulkan persepsi negatif dan 

menurunkan nilai perusahaan. Oleh karena itu, penelitian ini penting untuk 

mengkaji bagaimana ketiga kebijakan tersebut secara simultan mempengaruhi nilai 

perusahaan sektor energi di Indonesia. 

Penelitian oleh (Muhlis & Gultom, 2021) tentang perusahaan pertambangan di 

Indonesia menemukan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif signifikan 
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terhadap nilai perusahaan, sementara kebijakan hutang tidak berpengaruh 

signifikan. Hal ini sejalan dengan temuan Pasaribu (2023) yang menunjukkan 

bahwa kebijakan hutang yang berlebihan tidak selalu meningkatkan nilai 

perusahaan karena risiko keuangan yang meningkat. 

 Polii & Herawaty, (2020) dalam penelitiannya pada perusahaan sektor 

energi di BEI juga mengonfirmasi bahwa pengungkapan CSR dan kebijakan 

dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun, hasil penelitian ini 

juga menunjukkan adanya variasi pengaruh kebijakan dividen yang perlu dikaji 

lebih lanjut. 

 Sulbahri, (2021) menekankan pentingnya CSR dalam meningkatkan nilai 

perusahaan di sektor energi, terutama karena meningkatnya tuntutan investor dan 

masyarakat terhadap keberlanjutan dan tanggung jawab sosial perusahaan. 

Penelitian-penelitian ini menjadi dasar kuat untuk mengkaji pengaruh kebijakan 

hutang, dividen, dan CSR terhadap nilai perusahaan sektor energi di Indonesia 

dalam kurun waktu 2020-2024.  
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Data e.mpiris me.nunjukkan bahwa rata-rata nilai pe.rusahaan se.ktor e.ne.rgi 

me.ngalami pe.ningkatan signifikan dari 1,137 (2020) ke. 2,167 (2021), me.ncapai 

puncaknya pada 2,572 (2022), se.be .lum me.ngalami mode.rasi ke. 2,314 (2023) dan 

2,194 (2024). Tre.n ini me.ngindikasikan be.be.rapa fe.nome .na pe.nting. Fase . 

Pe.mulihan (2020-2021): Pe.ningkatan tajam nilai PBV dari 1,137 ke. 2,167 

me.nce.rminkan pe.mulihan se.ktor e.ne.rgi pasca pande.mi. Pe.riode. Puncak (2022): 

Pe.ncapaian nilai te.rtinggi 2,572 me.nunjukkan optimisme. pasar te.rhadap prospe.k 

se.ktor e.ne.rgi. Fase. Konsolidasi (2023-2024): Pe.nurunan mode.rat ke. le.ve.l 2,194 

me.ngindikasikan normalisasi valuasi se.ktor. 

Fe.nome.na-fe.nome.na te.rse.but me.munculkan pe.rtanyaan fundame.ntal 

te.ntang se.jauh mana ke.bijakan hutang, ke.bijakan divide.n, dan imple.me.ntasi CSR 

me.mpe.ngaruhi nilai pe.rusahaan. Pe.ne.litian te.rdahulu me.nunjukkan hasil yang 

be.ragam. Studi yang dilakukan ole.h (Gulo Niatman & Arita, 2021) me.ne.mukan 

kore.lasi positif antara ke.bijakan hutang dan nilai pe.rusahaan, se.me.ntara (Yasmin 

Gambar 1. 1 Grafik Rata-Rata Nilai Perusahaan 
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& Hapsari, 2024) me.ngide.ntifikasi hubungan ne.gatif. Inkonsiste.nsi ini 

me.nciptakan gap pe.ne.litian yang pe.rlu die.ksplorasi le.bih lanjut. Adanya 

ke.tidakkonsiste.nan hasil pe.ne.litian te.rdahulu me.nge.nai pe.ngaruh ke .bijakan 

hutang, ke.bijakan divide.n, dan CSR te.rhadap nilai pe.rusahaan, dimana se.cara 

te.oritis ke.tiga variabe.l te.rse.but se.harusnya me.miliki pe.ngaruh positif te.rhadap 

nilai pe.rusahaan, namun pada ke.nyataannya masih te.rdapat hasil pe.ne.litian yang 

me.nunjukkan pe.ngaruh yang be.rbe.da-be.da.  

Be.rdasarkan latar be.lakang te.rse.but, maka pe.ne.liti me.ngambil judul 

“PENGARUH KEBIJAKAN HUTANG, KEBIJAKAN DIVIDEN, DAN CSR 

TERHADAP NILAI PERUSAHAAN”. 

1.2 Rumusan Masalah 

Be.rdasarkan latar be.lakang di atas, maka rumusan masalah dalam pe.ne.litian ini 

adalah: 

1. Bagaimana pe.ngaruh ke.bijakan hutang te.rhadap nilai pe.rusahaan? 

2. Bagaimana pe.ngaruh ke.bijakan divide.n te.rhadap nilai pe.rusahaan? 

3. Bagaimana pe.ngaruh Corporate. Social Re.sponsibility te.rhadap nilai 

pe.rusahaan? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Se.suai de.ngan pe.rmasalahan yang dijabarkan diatas , maka tujuan pe.nulis dari 

pe.ne.litian ini adalah: 

1. Untuk me.nganalisis pe.ngaruh ke.bijakan hutang te.rhadap nilai pe.rusahaan 
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2. Untuk me.nganalisis pe.ngaruh ke.bijakan divide.n te.rhadap nilai pe.rusahaan 

3. Untuk me.nganalisis pe.ngaruh Corporate. Social Re.sponsibility te.rhadap 

nilai Pe.rusahaan 

1.4 Manfaat Penelitian  

Pe.ne.litian ini dilakukan de.ngan harapan dapat me.mbe.ri manfaat pada pihak-

pihak se.pe.rti be.rikut:  

1.4.1 Manfaat Teoritis 

1. Me.mbe.rikan kontribusi te.rhadap pe.nge.mbangan ilmu manaje.me.n 

ke.uangan, khususnya te.rkait faktor-faktor yang me.mpe.ngaruhi nilai 

Pe.rusahaan.  

2. Me.njadi re.fe.re.nsi bagi pe.ne.litian se.lanjutnya dalam topik yang be.rkaitan. 

1.4.2 Manfaat Praktis 

1. Bagi Pe.rusahaan: Hasil pe.ne.litian dapat digunakan ole.h manaje.me.n se.bagai 

dasar pe.ngambilan ke.putusan e.konomi pe.rusahaan dalam rangka 

me.ngoptimalkan nilai pe.rusahaan me.lalui ke.bijakan hutang dan divide.n. 

2. Bagi Inve.stor: Hasil pe.ne.litian dapat digunakan se.bagai dasar pe.ngambilan 

ke.putusan untuk me.lakukan inve.stasi pada pe.rusahaan e.ne .rgi te.rkait 

informasi me.nge.nai CSR, ke.bijakan hutang dan divide.n yang 

me.mpe.ngaruhi nilai pe.rusahaan e.ne.rgi te.rdaftar di Bursa E .fe.k Indone.sia 

(BE.I).  
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3. Bagi Mahasiswa: Hasil pe.ne.litian dapat digunakan se.bagai re.fe.re.nsi dan 

dasar awal pe.ne.litian-pe.ne.litian be.rikutnya te.rutama pe.ne.litian te.rkait CSR, 

ke.bijakan hutang dan divide.n. 

1.5 Sistematika Penulisan 

BAB I: PE .NDAHULUAN  

Me.nguraikan latar be.lakang, rumusan masalah, tujuan pe.ne.litian, manfaat 

pe.ne.litian, dan siste.matika pe.nulisan. 

BAB II: TINJAUAN PUSTAKA  

Me.mbahas landasan te.ori, pe.ne.litian te.rdahulu, ke.rangka pe.mikiran, dan 

hipote.sis pe.ne.litian. 

BAB III: ME .TODOLOGI PE .NE.LITIAN  

Me.nje.laskan rancangan pe.ne.litian, variabe.l pe.ne.litian, populasi dan sampe.l, 

je.nis dan sumbe.r data, me.tode. pe.ngumpulan data, se.rta te.knik analisis. 

BAB IV: HASIL DAN PE .MBAHASAN  

Me.nyajikan de.skripsi obje.k pe.ne.litian, analisis data, dan inte.rpre.tasi hasil. 

BAB V: PE .NUTUP  

Be.risi ke.simpulan, ke.te.rbatasan pe.ne.litian, dan saran untuk pe.ne.litian 

se.lanjutnya. 


