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Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis Pengaruh Risiko Geopoltik, Kepemilikan Kas, Solvabilitas dan 

Profitabilitas terhadap Keputusan Investasi (Capital Expenditure) pada Perusahaan Industri Pertambangan di Indonesia. 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan model penelitian analisis regresi data panel. Data yang digunakan 

adalah data sekunder yang sudah tersedia. Teknik pengambilan sampel yang dilakukan dalam penelitian ini adalah purposive 

sampling. Populasi dalam penelitian tersebut sebanyak 55 perusahaan pertambangan dengan sampel sebanyak 15 perusahaan. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial Risiko Geopolitik berpengaruh positif terhadap Keputusan Investasi 

(Capital Expenditure) pada Perusahaan Industri Pertambangan di Indonesia, secara parsial Kepemilikan Kas, Solvabilitas 

dan Profitabilitas tidak  berpengaruh terhadap Keputusan Investasi (Capital Expenditure) pada Perusahaan Industri 

Pertambangan di Indonesia, dan secara simultan Risiko Geopolitik, Kepemilikan Kas, Solvabilitas dan Profitabilitas tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Keputusan Investasi (Capital Expenditure) pada Perusahaan Industri Pertambangan di 

Indonesia dibuktikan dengan hasil Uji F, Prob > F = 0.1860 atau lebih dari 0.05. 

 

Kata Kunci: Risiko Geopolitik, Kepemilikan Kas, Solvabilitas, Profitabilitas dan Capital Expenditure 

 

Abstract: This study aims to analyse the Effect of Geopolitical Risk, Cash Ownership, Solvency and Profitability on 

Investment Decisions (Capital Expenditure) in Mining Industry Companies in Indonesia. This research uses a quantitative 

approach with a panel data regression analysis research model. The data used is secondary data that is already available. 

The sampling technique used in this study was purposive sampling. The population in the study were 55 mining companies 

with a sample of 15 companies. The results of this study indicate that partially Geopolitical Risk has a positive effect on 

Investment Decisions (Capital Expenditure) in Mining Industry Companies in Indonesia, partially Cash Ownership, Solvency 

and Profitability have no effect on Investment Decisions (Capital Expenditure) in Mining Industry Companies in Indonesia, 

and simultaneously Geopolitical Risk, Cash Ownership, Solvency and Profitability have no significant effect on Investment 

Decisions (Capital Expenditure) in Mining Industry Companies in Indonesia as evidenced by the results of the F Test, Prob> 

F = 0.1860 or more than 0.05. 
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PENDAHULUAN  
 

Latar Belakang  

 Perusahaan pertambangan adalah organisasi bisnis yang bergerak dalam kegiatan ekstraksi atau 

pengambilan sumber daya alam dari bumi. Dalam perspektif secara tradisional, industri pertambangan merupakan 

industri padat modal, yang dimana ini ditandai dengan adanya proyek-proyek jangka panjang yang memerlukan 

pendekatan terstruktur mulai dari eksplorasi tambang hingga pada penyelesaiannya. Adapun hal tersebut terjadi 

disebabkan oleh faktor infrastruktur yang luas dan lingkungan yang dibutuhkan untuk pengembangan tambang, 

dan juga disebabkan karena ketidakpastian dari kondisi lapisan tanah serta kadar, dan dimensi badan bijih. 
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 Perusahaan-perusahaan dalam industri pertambangan memiliki sisi baik bagi pertumbuhan ekonomi 

suatu negara, namun disatu sisi secara nyata bahwa perusahaan perusahaan-perusahaan tersebut memiliki risiko 

yang tinggi terutama ketika dihadapkan dengan beberapa faktor yang bisa saja mempengaruhi tingkat kesehatan 

ataupun baiknya suatu perusahaan untuk para investor tertarik untuk berinvestasi, adapun salah satu faktonya 

adalah terkait dengan  risiko geopolitik. Risiko geopolitik sebagaimana didefinisikan  adalah Risiko yang terkait 

dengan terjadinya suatu perang, tindakan terorisme, tindakan yang bisa merugikan dan mengganggu jalannya 

hubungan dan kedamaian tingkat internasional (Caldara dan Iacoviello, 2022). Risiko geopilitik saat ini sudah 

menduduki peringkat lebih tinggi dibandingkan dengan adanya ketidakpastian perekonomian (Salisu, Pierdzioch, 

dan Gupta, 2021).  

 Risiko geopolitik dapat memiliki dampak signifikan terhadap keberlangsungan perusahaan industri 

pertambangan. Perusahaan pertambangan sering dikaitkan dengan risiko geopolitik karena sifat dan lokasi 

operasional nya yang seringkali terkait dengan keberadaan sumber daya alam yang berharga. Beberapa alasan 

utama mengapa perusahaan pertambangan cenderung lebih rentan terhadap risiko geopolitik adalah pertama, 

Perusahaan pertambangan beroperasi untuk mengeksploitasi dan mengambil keuntungan dari sumber daya alam 

yang berharga seperti logam, mineral, batu bara, minyak bumi, dan gas alam. Keberadaan sumber daya ini sering 

membuat perusahaan menjadi sasaran pemerintah dan pemangku kepentingan lokal, yang dapat memunculkan 

risiko geopolitik. Kedua, kondisi politik, hukum, dan keamanan di suatu negara atau wilayah sangat 

mempengaruhi keberlanjutan operasional perusahaan pertambangan. Perubahan dalam kebijakan pemerintah, 

peraturan lingkungan, atau perubahan rezim politik dapat memengaruhi izin operasional, ketentuan pajak, atau 

hak kepemilikan. Ketiga, Negara-negara yang mungkin memiliki ketidakstabilan politik atau konflik bersenjata 

cenderung menciptakan risiko tinggi bagi perusahaan pertambangan. Konflik bersenjata atau perubahan rezim 

politik dapat mengakibatkan gangguan serius terhadap operasional dan keamanan perusahaan. Keempat, Proses 

perolehan hak pengelolaan dan perundingan mengenai tingkat royalti dengan pemerintah atau pemangku 

kepentingan lokal dapat menjadi sumber ketidakpastian dan konflik. Perusahaan pertambangan harus berhadapan 

dengan negosiasi yang kompleks dan kebijakan pemerintah terkait pemanfaatan sumber daya alam. Kelima, 

Perusahaan pertambangan sering kali beroperasi di pasar global dan sangat tergantung pada permintaan 

internasional, harga komoditas, dan fluktuasi mata uang.  

 Selain risiko geopolitik, faktor internal perusahaan juga dapat memberikan pengaruh terhadap investasi 

perusahaan. Salah satu faktornya yang dapat  mempengaruhi investasi adalah rasio kepemilikan kas (cash holding) 

yang dimana ini adalah kas atau setara kas dibagi dengan total asset. Cash Holdings dibagi dengan cara 

membandingkan atau membagi jumlah total aset dengan seluruh jumlah aset (Kusumawati dan Mardiati, 2019). 

Optimalisasi cash holdings sangat penting karena kas merupakan alat kerja terpenting yang dibutuhkan 

perusahaan untuk mendukung kegiatan operasionalnya. Kepemilikan kas yang berlebihan (excess cash holdings) 

dan kepemilikan kas yang tidak mencukupi (cash shortfall) memiliki konsekuensi bagi bisnis dan investor. 

 Keputusan investasi perusahaan dapat dipengaruhi oleh kemampuan untuk menanggung beban bunga dan 

kewajiban utang. Kedua pada biaya modal, Meskipun utang dapat meningkatkan risiko, ia juga dapat menurunkan 

biaya modal secara keseluruhan. Jika perusahaan dapat memanfaatkan utang dengan bijak untuk mendanai 

proyek-proyek investasi, biaya modal yang lebih rendah dapat meningkatkan ketersediaan dana untuk investasi. 

Perusahaan dengan DAR rendah mungkin mengandalkan modal ekuitas, yang dapat memiliki biaya modal yang 

lebih tinggi. Ini dapat membatasi ketersediaan dana untuk investasi, terutama jika ekuitas sulit diperoleh. Ketiga, 

pada kepercayaan investor jika perusahaan memiliki DAR yang tinggi, investor dan kreditur mungkin lebih hati-

hati dalam memberikan dukungan finansial. Ini dapat mempengaruhi keputusan investasi dengan membatasi akses 

ke modal atau meningkatkan biaya utang. Sebaliknya, perusahaan dengan struktur modal yang seimbang atau 

lebih banyak modal ekuitas mungkin lebih dihargai oleh investor dan kreditur, memudahkan perolehan modal 

untuk investasi (Anggraini dan Tirtawati, 2019) 

 Return On Assets (ROA) juga merupakan salah satu komponen penting yang dapat mempengaruhi 

hipotesis asosiasi. Ketika membuat keputusan investasi, ROA adalah ukuran profitabilitas perusahaan yang dapat 

diperhitungkan. Rasio yang dikenal sebagai Pengembalian Atas Sumber Daya (ROA) ini menunjukkan seberapa 

besar upaya yang dilakukan untuk menghasilkan laba yang menguntungkan. Kemampuan aset organisasi untuk 

mencapai hasil yang maksimal ditunjukkan melalui ROA. Return on Assets (ROA) adalah rasio keuangan yang 

mengukur efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset yang dimilikinya. ROA dihitung dengan 

membagi laba bersih perusahaan dengan total aset. Pengaruh ROA terhadap belanja modal (Capital Expenditure) 

dalam konteks perusahaan pertambangan dapat bervariasi tergantung pada beberapa faktor dan kondisi ekonomi 

yang memengaruhi industri tersebut. Berdasarkan latar belakang dan fenomena pada perubahan peningkatan 

maupun penurunan pada setiap faktor yang menjadi penelitian, penulis tertarik untuk melakukan penelitian yang 
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berjudul “Pengaruh Risiko Geopolitik, Kepemilikan Kas, Solvabilitas, Dan Profitabilitas Terhadap Investasi Pada 

Perusahaan Industri Pertambangan di Indonesia” 

 

Tujuan Penelitian  

 Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh:  

1. Untuk menemukan apakah terdapat pengaruh risiko geopolitik terhadap keputusan investasi pada perusahaan 

industri pertambangan di Indonesia. 

2. Untuk menemukan apakah ada pengaruh kepemilikan kas  terhadap keputusan investasi pada perusahaan 

industri pertambangan di Indonesia. 

3. Untuk menemukan apakah ada pengaruh Solvabilitas terhadap keputusan investasi pada perusahaan industri 

pertambangan di Indonesia. 

4. Untuk menemukan apakah ada pengaruh Profitabilitas  terhadap keputusan investasi pada perusahaan industri 

pertambangan di Indonesia. 

5. Untuk menemukan apakah ada pengaruh risiko geopolitik, Kepemilikan Kas, Solvabilitas, dan Profitabilitas 

secara simultan terhadap keputusan investasi pada perusahaan industri pertambangan di Indonesia. 

  

 

TINJAUAN PUSTAKA  

 

Real Options Theory 

 Istilah real options diperkenalkan oleh Stewart Myers pada tahun 1977 dengan mengamati dan 

menerapkan teori penentuan harga opsi dalam keputusan investasi. Real options adalah suatu pendekatan 

sistematis dan solusi terintegrasi yang menggabungkan teori keuangan, analisis ekonomi, ilmu manajemen, teori 

keputusan, statistik, pemodelan ekonomi, dan teori opsi dalam menilai aset non-keuangan, di lingkungan bisnis 

yang dinamis dan tidak pasti, dimana keputusan bisnis bersifat fleksibel untuk membuat keputusan investasi 

strategis dan dalam menilai peluang investasi dan pembiayaan modal. Opsi riil merupakan model yang dapat 

menguraikan nilai perusahaan dalam kondisi ketidakpastian dan mengelola fleksibilitas strategi investasinya. 

 

Pecking Order Theory 

 Teori pecking order menyatakan bahwa modal internal akan selalu menjadi pilihan utama dibandingkan 

dengan pinjaman, karena penggunaan dana internal dapat mengurangi ketergantungan perusahaan pada pihak 

eksternal, meningkatkan kemandirian keuangan, serta mengurangi kebocoran informasi internal (Huu dan Thanh, 

2020). Teori pecking order menyatakan bahwa organisasi akan lebih sering memanfaatkan aset ke dalam sebelum 

mencari subsidi dari luar. Perusahaan dengan laba tinggi memanfaatkan lebih sedikit hutang sedangkan 

perusahaan yang kurang menguntungkan menggunakan lebih banyak hutang (Myers dan Majluf, 1984).  

 

Free Cash Flow Theory 

 Free Cash Flow Theory menyatakan bahwa kepemilikan kas yang besar dari sebuah perusahaan dapat 

meningkatkan penjualan dan meningkatkan kualitas pembayaran pinjamannya. Free Cash Flow adalah jumlah 

yang tersisa setelah perubahan proyek dan operasional dilakukan setiap hari. Perusahaan dapat lebih mudah 

menentukan keputusan investasi yang tepat dengan memiliki modal yang memadai (Jensen, 1986). Teori arus kas 

bebas menurut (Jensen dan Michael, 1986) menyatakan bahwa seorang manajer mempunyai insentif untuk 

memberikan peningkatan jumlah aset dibawah kontrol mereka. Adapun kas dapat dimanfaatkan untuk mengurangi 

tekanan dalam bekerja secara efisien dan membuka kesempatan kepada manajer dalam melakukan investasi pada 

proyek-proyek yang menurut mereka memberikan keuntungan kepada mereka, dan bukan untuk memperoleh 

keuntungan bagi para pemegang saham (Ferreira dan Vilela, 2004) 

 

Capital Expenditure 

 Harga yang dibayarkan untuk meningkatkan atau membuat aset baru untuk bisnis dikenal sebagai belanja 

modal (Yanti et al., 2019). Menurut Kim, Kim, dan Woods (2011), belanja modal adalah biaya untuk 

meningkatkan aset yang sudah ada atau menciptakan aset baru untuk digunakan perusahaan. Belanja Modal 

merupakan jenis investasi yang dapat menghasilkan manfaat atau Akibatnya, ini tidak dianggap sebagai 

pengeluaran melainkan sebagai investasi modal. Mengingat eksplorasi ini, dapat dikatakan bahwa penggunaan 

modal adalah biaya yang dikeluarkan untuk menambah atau membuat sumber daya agar bisnis dapat dibebaskan 

dari kewajiban. Belanja modal (Capital Expenditure) dijelaskan sebagai pengeluaran yang dialokasikan pada 
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pengadaan aset tetap yang dimana dalam pengadaanya dinilai memberikan manfaat jangka panjang ataupun lebih 

dari masa periode yang berjalan (Anggraini dan Tirtawati, 2021). 

 

Risiko Geopolitik 

 Trinitas ketidakpastian yang berdampak negatif pada aktivitas ekonomi mencakup risiko-risiko ini serta 

ketidakpastian kebijakan dan ekonomi. Menurut Caldara dan Iacoviello (2022), definisi risiko geopolitik adalah 

"Risiko yang terkait dengan permusuhan, gerakan teroris, dan ketegangan antar negara yang memengaruhi 

hubungan internasional yang normal dan damai" (Rumokoy, Omura, dan Roca, 2023). Pengukuran indeks GPR 

(Geopolitical Risk) dapat dilakukan dengan perhitungan pada jumlah dari setiap artikel yang muncul pada surat 

kabar terkenal yang dimana artikel tersebut mengangkat pembahasan peristiwa ketidakpastian dan risiko 

geopilitik. Adapun jenis artikel yang dimaksud adalah artikel yang dalam pembahasanya memberikan tulisan 

penelitian terkait dengan peristiwa yang mengancam suatu wilayah dalam aksi terorisme, gencatan perang, 

perebutan kekuasaan, dan beberapa peristiwa berita lainnya yang berdasarkan definisi oleh (Caldara dan 

Iacoviello, 2022). Indeks yang dimaksud adaah indeks kegiatan bulanan yang diambil pada tahun peristiwa 

geopolitik. Indeks tersebut dipastikan mencerminkan setiap bulannya jumlah artikel yang membahas peningkatan 

risiko geopolitik dibagi dengan jumlah total artikel yang diterbitkan (Sumarjo, Mangantar, dan Rumokoy, 2022). 

 

Kepemilikan Kas (Cash Holding) 

 Kepemilikan kas adalah kas yang akan didistribusikan kepada investor dan digunakan untuk 

membelanjakan dan membeli aset berwujud (Gill dan Shah, 2012). Kepemilikan kas dapat berupa surat berharga, 

dana di bank, atau uang tunai (Yanti et al., 2019). Sesuai dengan Ferreira dan Vilela (2004), manfaat dari 

perusahaan menahan kas. Pertama, ini dapat menanggulangi bahkan meminimalkan terjadinya financial distress 

yang disebabkan oleh karena sewaktu-waktu akan terjadi ketidakpastian kondisi ekonomi yang tidak menentu. 

Kedua, keberadaan cash holding akan membantu dan memudahkan perusahaan dalam membuat kebijakan 

investasi secara optimal, karena peranan dari cash holding yang merupakan cadangan dan menjadi sumber dana 

internal, kas tidak memerlukan sumber dana eksternal. 

 

Solvabilitas (Leverage) 

 Leverage adalah rasio yang menunjukkan bagaimana perusahaan membiayai utang. Rasio yang 

digunakan perusahaan untuk menghitung seberapa banyak utang yang digunakan untuk membiayai asetnya 

disebut rasio leverage (Kasmir, 2017). Salah satu rasio yang digunakan adalah Debt to Total Asset Ratio (DAR) 

yang dimana menurut (Kasmir, 2017) pengukurannya dengan  

 

Profitabilitas  

 Rasio profitabilitas adalah rasio yang memiliki motivasi di balik penentuan kemampuan asosiasi untuk 

mendapatkan keuntungan/manfaat selama periode tertentu dan sekaligus memberikan garis besar tingkat 

kualifikasi dewan dalam mengarahkan dan melaksanakan tugas-tugasnya (Septiana, 2019:108). Setiap perusahaan 

dalam menghasilkan profit, perusahaan perlu melakukan kegiatan produksi. Adapun setiap kegiatan produksi yang 

dilakukan perusahaan pasti membutuhkan dana yang berasal dari modal kerja. Perusahaan sangat bergantung pada 

modal kerja sebagai salah satu komponennya. Keberlangsungan perusahaan dipengaruhi oleh modal kerja, yang 

diperlukan untuk membiayai kegiatan operasional sehari-hari. 

 

Penelitian Terdahulu  

 Penelitian Rumokoy, Omura dan Roca (2023) mengkaji bagaimana risiko geopolitik (GPR) berdampak 

pada investasi perusahaan di industri logam dan pertambangan Australia. Mereka menemukan hubungan negatif 

yang kuat antara GPR dan belanja modal. Konsisten dengan teori opsi riil, perusahaan lebih cenderung menunda 

investasi selama periode peristiwa geopolitik yang merugikan. Kerugian GPR lebih besar pada investasi di 

perusahaan logam dan pertambangan ASX 200. Temuan mereka selanjutnya mengungkapkan hubungan positif 

antara GPR dan return saham, yang menunjukkan kemampuan investor untuk menghasilkan keuntungan dari 

meningkatnya ketidakpastian pasar yang meningkatkan harga komoditas. Temuan utamaadalah kuatnya hubungan 

spesifikasi alternatif dan berbagai metode estimasi.  

 Penelitian Adra et al. (2023) menguji dampak risiko geopolitik terhadap kebijakan pembayaran 

perusahaan. Dengan memanfaatkan indeks risiko geopolitik berbasis berita, mereka menemukan bahwa 

perusahaan mengadopsi kebijakan pembayaran yang lebih konservatif dengan mengurangi pembelian kembali 

saham sebagai respons terhadap risiko geopolitik yang lebih besar, sedangkan dampak risiko geopolitik terhadap 

dividen tunai tidak signifikan. Analisis lebih lanjut menunjukkan bahwa ketidakpastian arus kas dan risiko 
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kesulitan keuangan merupakan dua saluran potensial yang melaluinya risiko geopolitik mempengaruhi kebijakan 

pembayaran perusahaan. Mereka juga menunjukkan bahwa dampak risiko geopolitik terhadap pembelian kembali 

saham lebih besar pada perusahaan-perusahaan dengan eksposur lebih besar terhadap persaingan pasar produk 

dan perusahaan-perusahaan yang menghadapi ancaman kesulitan keuangan yang lebih tinggi. Secara keseluruhan, 

penelitian mereka menekankan implikasi risiko geopolitik terhadap pilihan pembayaran perusahaan. 

 Penelitian Moser et al. (2021) bertujuan untuk mengevaluasi keterkaitan antara kondisi pasar, belanja 

modal, fleksibilitas manufaktur, dan kapasitas produksi untuk menganalisis secara efektif konsekuensi investasi 

manufaktur baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Untuk mencapai hal ini, mereka mengembangkan 

model ekonometrik yang menghubungkan kondisi pasar dan keputusan operasional. Mereka menguji model 

tersebut pada sampel yang terdiri dari 480 perusahaan di sektor pertambangan dan 1.053 perusahaan di sektor 

minyak dan gas. Hasilnya menunjukkan bahwa perusahaan-perusahaan di industri proses mengikuti pasar dalam 

investasi mereka, yang berdampak pada operasi mereka dalam jangka pendek serta pertumbuhan kapasitas mereka 

dalam jangka panjang. Selain itu, dari temuan, mereka mengusulkan model pendorong nilai perusahaan yang 

dapat dipertimbangkan oleh manajer ketika memutuskan belanja modal. Yang terakhir, hasil penelitian 

menunjukkan bahwa manajer perusahaan yang sehat secara finansial harus menahan tekanan pasar saham dalam 

jangka pendek untuk mengurangi biaya tetap dan justru mengambil risiko jangka panjang. 

 

Model Penelitian 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. Model Penelitian  

Sumber: Kajian Teori, 2024 

 

Hipotesis Penelitian  

H1:  Diduga Risiko Geopolitik berpengaruh negatif terhadap  keputusan Investasi Perusahaan. 

H2:  Diduga Kepemilikan kas berpengaruh positif terhadap keputusan Investasi Perusahaan. 

H3:  Diduga Leverage  (DAR) berpengaruh positif   terhadap  keputusan Investasi Perusahaan. 

H4:  Diduga Profitabilitas (ROA) berpengaruh positif terhadap keputusan Investasi Perusahaan. 

H5:  Diduga Risiko geopolitik, Kepemilikan kas, Solvabilitas, dan Profitabilitas secara simultan berpengaruh 

terhadap keputusan investasi. 

 

 

METODE PENELITIAN  
 

Pendekatan Penelitian  

 Penelitian kuantitatif digunakan dalam penelitian ini. Desain ini memungkinkan untuk mengetahui hasil 

dari tujuan penelitian yang ingin dicapai. Pelajaran ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan membedah 

informasi moneter organisasi industri pertambangan tahun 2018-2022. Seperti yang dinyatakan oleh Arikunto 

(2006:12), penelitian yang menggunakan pendekatan kuantitatif mengharuskan penggunaan angka-angka., yang 

dimana selama prosesnya seperti mengumpulkan data, melakukan penafsiran bahkan sampai pada interpratasi 

hasil juga melibatkan dan dibuktikan dengan angka. Adapun Sugiyono (2019:127) menyatakan bahwa pendekatan 

penelitian kuantitatif adalah penelitian yang berdasarkan  postivisme, digunakan dalam penelitian demografi dan 

identifikasi sampel, dimana analisis data bersifat statistic dengan maksud untuk melakukan pengujian terhadap 

hipotesis. 

 

Populasi, Besaran Sampel dan Teknik Sampling 

 Penelitian ini meneliti 55 perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI secara terus menerus dari tahun 

2018 sampai dengan tahun 2022. Dalam penelitian ini besar sampel diperoleh dengan menggunakan teknik 

Risiko Geopolitik 

Kepemilikan Kas 

DAR 

ROA 

Capital Expenditure 
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purposive sampling, yang menghasilkan 15 perusahaan yang memenuhi kriteria penelitian. Sampel terdiri dari 

beberapa anggota populasi. 

 

Jenis dan Sumber Data 

 Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Data kuantitatif digunakan 

informasi yang dapat dihitung, diukur, dan berasal dari topik penelitian-khususnya laporan keuangan BEI untuk 

perusahaan pertambangan dari tahun 2018 hingga 2022-dianggap sebagai data kuantitatif. Data sekunder berupa 

Laporan Keuangan Tahunan BEI dan Laporan Keuangan Tahunan perusahaan yang terdaftar di BEI untuk tahun 

2018 sampai dengan 2022, yang dapat diakses, menjadi sumber data. melalui www.idx.co.id dan sumber data 

lainnya. 

 

Teknik  Pengumpulan Data 

 Metode dokumentasi Informasi yang dikumpulkan untuk penelitian ini, seperti laporan keberlanjutan, 

laporan tahunan, dan laporan keuangan perusahaan pertambangan dari tahun 2018 hingga 2022 yang terdaftar di 

BEI. 

 

Definisi Operasional Variabel 

Capital Expenditure 

 Capital Ecpenditure (Belanja modal) merupakan variabel dependen dalam penelitian ini. Belanja modal 

merupakan investasi suatu usaha dalam bentuk aset berwujud. Rumus penggunaan modal dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

𝐶𝐴𝑃𝐸𝑋 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐶𝑎𝑝𝑒𝑥 𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡𝑡
 

 

Risiko Geopolitik 

 Berdasakan pengembangan yang dilakukan oleh Caldara dan Lacoviello (2022), pengukuran indeks GPR 

(Geopolitical Risk) dapat dilakukan dengan perhitungan pada jumlah dari setiap artikel yang muncul pada media 

pemberitaan terkenal yang dimana artikel tersebut mengangkat pembahasan peristiwa ketidakpastian dan risiko 

geopilitik. Adapun jenis artikel yang dimaksud adalah artikel yang dalam pembahasanya memberikan tulisan 

penelitian terkait dengan peristiwa yang mengancam suatu wilayah dalam aksi terorisme, gencatan perang, 

perebutan kekuasaan, dan beberapa peristiwa berita lainnya yang berdasarkan definisi oleh Caldara dan Iacoviello 

(2022). Indeks yang dimaksud adaah indeks kegiatan bulanan yang diambil pada tahun peristiwa geopolitik. 

Indeks tersebut dipastikan mencerminkan setiap bulannya jumlah artikel yang membahas peningkatan risiko 

geopolitik dibagi dengan jumlah total artikel yang diterbitkan (Sumarjo, Mangantar dan Rumokoy, 2022) 

 

Kepemilikan Kas (Cash Holding) 

 Menurut Gill dan Shah (2012), jumlah kas yang akan didistribusikan kepada investor disebut sebagai cash 

holding perusahaan. Kas ini akan digunakan untuk membelanjakan dan membeli aset berwujud. Cash holding 

dapat berbentuk tunai maupun dana yang ada dibank ataupun dalam bentuk surat-surat berharga. Adapun rumus 

dari Cash Holding : 

𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐻𝑜𝑙𝑑𝑖𝑛𝑔 =  
𝐾𝑎𝑠 𝑑𝑎𝑛 𝑆𝑒𝑡𝑎𝑟𝑎 𝑘𝑎𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

 

Solvabilitas (Leverage) 

 Leverage adalah rasio yang memprediksi dampak utang terhadap keuangan perusahaan. Rasio yang 

digunakan oleh organisasi untuk memutuskan seberapa besar kewajiban yang telah digunakan untuk mendukung 

sumber daya organisasi dikenal sebagai proporsi pengaruh (Kasmir, 2017). Salah satu rasio yang digunakan adalah 

Debt to Total Asset Ratio (DAR). Menurut Kasmir (2017), pengukurannya dengan : 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

 

Profitabilitas  

 Setiap organisasi dalam menciptakan suatu keuntungan, maka organisasi tersebut perlu melakukan latihan 

penciptaan. Perusahaan mutlak membutuhkan dana dari modal kerja untuk setiap kegiatan produksi yang 

dilakukannya. Perusahaan sangat bergantung pada modal kerja sebagai salah satu komponennya.Pengukuran dari 

http://www.idx.co.id/
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rasio profitabilitas yang digunakan adalah Return on Assets (ROA), yang dimana menurut Sutrisno (2009) 

perhitungan dari Profitabilitas (ROA): 

𝑅𝑂𝐴 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 
𝑥 100% 

 

Teknik Analisis Data 

Uji Pemilihan Model Regresi Data Panel 

Uji Chow 

 Salah satu model kekambuhan informasi dewan, uji Chow, digunakan untuk memilih antara model 

dampak umum dan model dampak yang tepat. Model efek tetap akan digunakan sebagai hipotesis model regresi 

data panel jika nilai chi-square cross-sectional signifikan pada tingkat 0,05. Model efek normal digunakan sebagai 

pengganti uji Hausman dengan syarat nilai cross-sectional chi-square lebih besar dari nilai yang tinggi (Sumarjo, 

Mangantar dan Rumokoy, 2022). 

 

Uji Hausman 

 Metode untuk memilih antara model FEM dan REM dan mengetahui model mana yang akan dipilih 

adalah dengan uji Hausman. FEM akan dipilih dengan asumsi nilai cross-sectional irregular pada dasarnya di 

bawah 0,05. Di sisi lain, REM akan dipertimbangkan jika nilai cross-sectional random lebih besar dari 0,05 

(Sumarjo, Mangantar dan Rumokoy, 2022). 

 

Uji Lagrange Multiplier  

 Pengujian dengan menentukan model antara model tumbukan normal dan model tumbukan tidak 

beraturan. Individu yang mengembangkan pengujian ini adalah Breusch Skeptic. Nilai-nilai metode common 

effect model yang tersisa menjadi dasar untuk pengujian ini. Uji LM didasarkan pada distribusi Chi-Square, 

dengan jumlah variabel independen yang berfungsi sebagai derajat kebebasan. Model REM dipilih dengan asumsi 

bahwa nilai LM lebih penting daripada nilai dasar Chi-Squares. Kemudian, model CEM adalah keputusan yang 

paling ideal dengan asumsi LM memiliki nilai dasar di bawah Chi-Squares (Sumarjo, Mangantar dan Rumokoy, 

2022). 

 

Analisis Regresi Data Panel 

 Dalam regresi data panel terdapat tiga pendekatan model yaitu CEM, FEM, dan REM. Common Effect 

Model (CEM) adalah model kekambuhan informasi papan yang mengkonsolidasikan informasi deret waktu dan 

informasi silang dengan pendekatan kuadrat terkecil, resepnya adalah sebagai berikut: 

Yit = 𝜶  + βXit + eit 

Keterangan :   

Y = variabel dependen  

𝛼  = konstanta  

β = koefisien regresi   

X = variabel independen   

i = cross section  

t = time series   

e = error 

 

 Fixed Effect Model (FEM) adalah model dengan berbagai dampak antara orang-orang dengan batas-batas 

yang tidak jelas, mengkonsolidasikan informasi dengan pendekatan metode spurious yang paling tidak kuadratik. 

Berikut ini adalah asumsi-asumsi pendekatan tersebut: 

Yit = α + β1Xit + β2Xit + β3Xit + β4Xit + eit 

Keterangan :    

Y = variabel dependen  

α = konstanta  

β = koefisien regresi  

X = variabel independen  

i = cross section  

t = time series  

e = error 
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 Random Effect Model (REM). REM berbeda dengan metode sebelumnya karena dapat menghemat 

penggunaan derajat kebebasan untuk estimasi yang lebih efisien. REM merupakan pendekatan yang menggunakan 

generalized least square sebagai metode estimasi parameter. Berikut ini adalah asumsi-asumsi pendekatan 

tersebut: 

Yit =𝜶  + β1Xit + β2Xit + β3Xit + ...t + βnXit + eit 

Keterangan :   

Y = variabel dependen   

𝛼  = konstanta   

β = koefisien regresi   

X = variabel independen   

i = cross section   

t = time series   

e = error 

 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Multikolinearitas 

 Tujuan dari pujian ini adalah untuk mengetahui apakah variabel independen dan model regresi yang 

ditemukan berkorelasi. Multikolinearitas dalam model regresi berganda adalah ditemukannya hubungan linier 

antar variabel independen X (Sumarjo, Mangantar dan Rumokoy, 2022). Untuk memutuskan ada tidaknya 

multikolinearitas dapat dilihat dari nilai Variansi Inflation Factor (VIF), dimana jika VIF < 10, maka tidak terjadi 

efek samping multikolinearitas. 

 

Uji Hipotesis 

 Pengujian hipotesis selesai setelah pengujian kondisi kambuh terbebas dari kecurigaan mendasar. Pada 

uji hipotesis ini digunakan model regresi linier berganda. Penggunaan model regresi linier berganda bertujuan 

untuk memastikan ada tidaknya hubungan atau pengaruh linier antara suatu variabel terikat dengan dua atau lebih 

variabel bebas (Sumarjo, Mangantar dan Rumokoy, 2022). Pengujian spekulasi dalam pengujian ini diarahkan 

adalah: 

 

Uji t (Parsial) 

 Kaligis, Mangantar, dan Rumokoy (2023) menyatakan Uji t digunakan untuk menunjukkan bagaimana 

dampak dari faktor bebas dalam menjelaskan variabel terikat. Tingkat signifikansi ditetapkan sebesar 0,05 dalam 

penelitian ini. Adapun aturan penentuan yang diterapkan pada uji t dalam audit ini adalah sebagai berikut: : 

a. Jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 maka Ho diterima dan Ha ditolak. Hal ini mengindikasikan bahwa 

variabel dependen maupun independen tidak berpengaruh satu sama lain. 

b. Jika Ha diterima dan nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka Ho ditolak. Hal ini mengindikasikan bahwa 

masing-masing variabel independen berpengaruh terhadap variabel dependen (Sumarjo, Mangantar dan 

Rumokoy, 2022). 

 

Uji f (Simultan) 

 Uji F menggambarkan asumsi bahwa semua faktor bebas dalam model mempengaruhi variabel tak bebas. 

Hipotesis diterima atau ditolak dalam pengujian ini dengan cara sebagai berikut: Buatlah hipotesis yang disebut 

H0: b1 = b2 = b3 = b4 = 0. Penyebaran kepemilikan, Kepemilikan institusional, pendapatan bebas pada saat yang 

sama tidak berdampak pada strategi laba. H0 : b1 ≠ b2 ≠  b3 ≠  b4 ≠  0 

 

Uji R2 

 Pengujian ini Dalam analisis regresi, tujuan dari presisi adalah untuk memastikan seberapa akurat 

estimasi. Koefisien determinasi majemuk (R2), yang nilainya berkisar antara 0 hingga 1, adalah bagaimana presisi 

diukur. 

a. Koefisien determinan = 1, maka variabel independen memiliki pengaruh sempurna terhadap variabel 

dependen. 

b. Koefisien determinan = 0, maka variabel independen tidak memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. 
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HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN  
 

Hasil Penelitian  

Penentuan Metode Estimasi Regresi Data Panel 

Tabel 1. Hasil Penentuan Metode Estimasi Regresi Data Panel 

Uji Chow Uji Hausman Uji Langrange Multiplier 

Prob > F = 0.0000 Prob > Chi2 = 0.1318 Prob > Chibar2 = 0.0000 

Sumber: hasil olahan data Stata 17 

 

 Berdasarkan hasil pengolahan data pada tabel 1 di peroleh hasi sebagai berikut: 

1. Hasil Uji Chow mendapatkan nilai Prob > F = 0.0000 dengan kata lain Prob > F = < α 0.05. Maka, H1 diterima 

yang artinya pilihan terbaik adalah Fixed Effect. 

2. Hasil Uji Hausman menunjukkan nilai (Prob > Chi2)  > α 0.05, maka H1 diterima artinya pilihan terbaik adalah 

Random Effect. 

3. Hasil Uji Langrange Multiplier mendapatkan nilai Prob > Chibar2 = 0.0000. (Prob>chibar 2) < α 0.05 maka, 

H1 diterima artinya pilihan terbaik adalah Random Effect. 

 

Regresi Data Panel Dengan Random Effect Model 

Tabel 2. Hasil Random Effect Model 

Capex Coef. Std. Err. Z P > |z| [95%Conf. Interval] 

GPR Indonesia 45.01039 20.64868 2.18 0.029 4.539721 85.46106 

KK -1.967428 6.786667 -0.29 0.772 -15.26905 11.33419 

DAR .0509686 .0444633 1.15 0.252 -.0361779 .1381152 

ROA -.0471087 .0556397 -0.85 0.397 -.1561605 .0619432 

_cons -.9271116 2.867225 -0.32 0.746 -6.546768 4.692545 

Sumber: Hasil olahan data Stata 17 

 

 Berdasarkan Tabel 2 regresi data panel dengan menggunakan Random Effect Model, diketahui nilai 

regresinya sehingga bisa dibentuk sebuah model persamaan regresi adalah sebagai berikut: 

Capital Expenditure = -0.9271116 + 45.010039 GPR Indonesia – 1.967428 Kepemilikan Kas + 0.0509686 DAR 

– 0.0471087 ROA + ɛit 

1. Nilai konstanta dalam persamaan yang terbentuk memiliki nilai sebesar -0.9271116 dengan hubungan yang 

bertanda negatif. Hal ini menjelaskan bahwa apabila variabel independen GPR Indonesia, Kepemilikan Kas, 

DAR dan ROA bersifat konstan atau sama dengan 0, maka nilai dari Capital Expenditure sebesar -0.9271116. 

2. GPR Indonesia memiliki koefisien regresi sebesar 45.010 dengan hubungan yang bertanda positif dan p-value 

= 0.029 dibawah 0.05. Hal ini menjelaskan bahwa, setiap kali terjadi kenaikan nilai pada GPR Indonesia 

sebesar 1 satuan dengan asumsi variabel independen lainnya bersifat konstan, maka akan meningkatkan 

Capital Expenditure sebesar 45.010. 

3. Kepemilikan kas berkoefisien -1.967428 dan bertanda negatif. Meskipun demikian, hubungan secara statistik 

tidak signifikan karena p-value = 0.772 lebih besar dari 0.05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa kepemilikan 

kas tidak berpengaruh secara signfikan terhadap Capital Expenditure. 

4. Debt to Total Asset Ratio (DAR) berkoefisien 0.0509686 dan bertanda negatif. Meskipun demikian, hubungan 

secara statistik tidak signifikan karena p-value = 0.252 lebih besar dari 0.05. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa kepemilikan kas tidak berpengaruh secara signfikan terhadap Capital Expenditure. 

5. Return on Assets (ROA) berkoefisien -0.0471087 dan bertanda negatif. Meskipun demikian, hubungan secara 

statistik tidak signifikan karena p-value = 0.397 lebih besar dari 0.05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 

kepemilikan kas tidak berpengaruh secara signfikan terhadap Capital Expenditure. 

 

Pengujian Asumsi Klasik 

 Berdasarkan hasil olahan data pada Tabel 3, dapat dilihat bahwa VIF < 10 maka ini memberikan 

penjelasan bahwa tidak terdapat multikolinearitas diantara variabel independen. 

 

Tabel 3. Pendekatan Variance Inflation Factors (VIF) 

Variable VIF 1/VIF 

GPR 3.37 0.296310 

KK 3.20 0.3122265 
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ROA 3.17 0.315537 

DAR 2.12 0.471104 

Mean VIF 2.97  

Sumber: Hasil olahan data Stata 17 

 

Tabel 4. Metode Korelasi Berpasangan 

 Capex GPR KK DAR ROA 

Capex 1.0000     

GPR 0.0929 1.0000    

KK -0.2566 0.1918 1.0000   

DAR 0.5007 -0.0305 -0.4637 1.0000  

ROA -0.2054 0.3877 0.6603 -0.1984 1.0000 

Sumber: Hasil olahan data Stata 17 

 

 Begitu pula pada Tabel 4 dapat dilihat bahwa masing-masing variabel independen dalam penelitian ini 

memiliki nilai korelasi < 0.8, maka hal tersebut dapat disimpulkan bahwa variabel independen dalam penelitian 

tersebut tidak memiliki korelasi antara satu dengan yang lain. 

 

Pengujian Hipotesis 

Uji F 

Tabel 5. Hasil Uji F 

Prob > F 0.1860 

Sumber: Hasil olahan data Stata 17 

 

 Berdasarkan Tabel 5, diperoleh hasil uji F Prob > F = 0.1860, menjelaskan bahwa Prob > F lebih dari nilai 

signifikasi atau > 0.05. Dengan demikian, maka secara simultan variabel independen Risiko Geopolitik, 

Kepemilikan Kas, Solvabilitas, dan Profitabilitas tidak memberi pengaruh signifikan terhadap variabel dependen 

Capital Expenditure. 

 

Uji T 

 Berdasarkan hasil pengolahan data pada Tabel 2 diperoleh hasil uji secara parsial sebagai berikut: 

1. Variabel Risiko Geopolitik Indonesia diketahui memiliki nilai probabilitas sebesar 0.029 atau lebih kecil dari 

nilai signifikan 0.05. Ini berarti H0 ditolak dan H1 diterima, artinya secara parsial variabel Risiko Geopolitik 

Indonesia berpengaruh signifikan terhadap Capital Expenditure. 

2. Variabel Kepemilikan Kas memiliki nilai probabilitas sebesar 0.772 atau lebih besar dari nilai signifikan 0.05, 

mengartikan bahwa secara parsial variabel Kepemilikan Kas tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 

Capital Expenditure. 

3. Variabel DAR memiliki nilai probabilitas sebesar 0.252 atau lebih besar dari nilai signifikan 0.05, artinya 

bahwa secara parsial variabel DAR tidak berpengaruh signifikan terhadap Capital Expenditure. 

4. Variabel ROA memiliki nilai probabilitas sebesar 0.397 atau lebih besar dari nilai signifikan 0.05, artinya 

bahwa secara parsial variabel ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap Capital Expenditure. 

 

Koefisien Determinasi (Adjusted R Squared) 

 Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur seberapa besar persentase variasi variabel independen 

dalam menjelaskan variasi variabel dependen didalam suatu mode regresi dengan melihat Adjusted R Squared. 

 

Tabel 6. Hasil Koefisien Determinasi 

R-squared 0.0666 

Sumber: Hasil olahan data Stata 17 

 

 Berdasarkan hasil dari tabel 6 koefisien determinasi R-squared sebesar  0.0666 dalam artian bahwa 

pengaruh yang ada pada risiko geopolitik, kepemilikan kas, solvabilitas dan profitabilitas sebesar 6.66%, 

sedangkan 93.34% dijelaskan oleh variabel lainnya yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 
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Pembahasan 

Pengaruh Risiko Geopolitik terhadap Keputusan Investasi 

 Pada Real Option Theory memprediksi bahwa terdapat hubungan negatif antara Risiko Geopolitik dan 

Capital Expenditure, tapi hasil penelitian ini justru menunjukkan bahwa risiko geopolitik, yang diukur dengan 

indeks GPR Indonesia, memiliki pengaruh signifikan dan bertanda positif terhadap keputusan investasi, yang 

diukur dengan indikator Capital Expenditure, pada perusahaan industri pertambangan di Indonesia. Dengan nilai 

probabilitas yang lebih kecil dari nilai signifikansi. Maka, dapat disimpulkan bahwa H1 diterima dan H0 ditolak 

yang berarti Risiko Geopolitik dengan indikator indeks GPR Indonesia secara parsial berpengaruh signifikan 

terhadap Keputusan Investasi dengan indikator Capital Expenditure. Hasil penelitian ini memiliki perbedaan 

dengan penelitian Rumokoy, Omura dan Roca (2023) yang berpengaruh negative terhadap keputusan investasi 

perusahaan pada belanja modal selama masa konflik geopolitik dalam arti perusahaan cenderung mengurangi 

belanja modal nya selama masa konflik geopolitik. Pada penelitian yang dilakukan oleh Le dan Tran (2021) 

memberikan hasil bahwa ketika risiko geopolitik meningkat maka perusahaan dalam berinvetasi lebih rendah. 

 

Pengaruh Kepemilikan Kas terhadap Keputusan Investasi 

 Hasil olahan data menunjukkan bahwa kepemilikan kas, tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 

keputusan investasi, yang diukur dengan indikator Capital Expenditure, pada perusahaan industri pertambangan 

di Indonesia. Dengan nilai probabilitas lebih dari nilai signifikansi. Maka, dapat disimpulkan bahwa H1 ditolak 

dan H0 diterima yang berarti kepemilikan kas tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Hal ini 

sejalan dengan penelitian Supriyanto (2023) dimana cash holding tidak berpengaruh positif terhadap keputusan 

investasi yang dilakukan oleh perusahaan.  

 

Pengaruh Solvabilitas terhadap Keputusan Investasi 

 Hasil olahan data menunjukkan bahwa Variabel Solvabilitas dengan indikator DAR, memiliki pengaruh 

signifikan terhadap keputusan investasi, yang diukur dengan indikator Capital Expenditure, pada perusahaan 

industri pertambangan di Indonesia. Dengan nilai probabilitas sebesar lebih dari nilai signifikansi. Maka, dapat 

disimpulkan bahwa H1 ditolak dan H0 diterima yang berarti Solvabilitas dengan indikator DAR tidak berpengaruh 

signifikan terhadap keputusan investasi. Hasil penelitian ini di dukung oleh Daryatno dan Santioso  (2020), yang 

menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi Perusahaan. Hal tersebut 

dikarenakan penambahan hutang yang dilakukan oleh perusahaan tidak digunakan untuk melakukan investasi, 

dimana besaran leverage pada perusahaan tidak akan menghalangi perusahaan untuk tetap dapat melakukan 

keputusan investasi jika sudah menjadi pilihan perusahaan tersebut. 

 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Keputusan Investasi 

 Hasil olahan data menunjukkan bahwa Profitabilitas dengan menggunakan indikator ROA, tidak memiliki 

pengaruh signifikan terhadap keputusan investasi, yang diukur dengan indikator Capital Expenditure, pada 

perusahaan industri pertambangan di Indonesia. Dengan nilai probabilitas lebih dari nilai signifikansi. Maka, 

dapat disimpulkan bahwa H1 ditolak dan H0 diterima yang berarti kepemilikan kas tidak berpengaruh signifikan 

terhadap keputusan investasi. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Kurniawan dan Merina (2023) 

menunjukkan bahwa tidak terdapat pengaruh antara keuntungan terhadap keputusan investasi.  

 

Pengaruh Risiko Geopolitik, Kepemilikan kas, Solvabilitas dan Profitabilitas terhadap Keputusan 

Investasi 

 Hasil olahan data menyatakan bahwa secara simultan variabel independen Risiko Geopolitik, 

Kepemilikan Kas, Solvabilitas, dan Profitabilitas tidak memberi pengaruh signifikan terhadap variabel dependen 

keputusan investasi yang menggunakan indikator Capital Expenditure pada Perusahaan Industri Pertambangan di 

Indonesia periode 2018-2022. Dibuktikan dengan hasil Uji F dengan nilai Probabilitas lebih besar dari nilai 

signifikan, sehingga H0 diterima dan H1 ditolak. Secara parsial terdapat satu variabel yaitu variabel Risiko 

Geopolitik yang berpengaruh signifikan  terhadap keputusan investasi pada capital expenditure, dibuktikan 

dengan nilai probabilitas yang lebih kecil dari nilai signifikansi. Maka, dapat disimpulkan bahwa H1 diterima dan 

H0 ditolak yang berarti Risiko Geopolitik dengan indikator indeks GPR Indonesia secara parsial berpengaruh 

signifikan terhadap Keputusan Investasi dengan indikator Capital Expenditure. Hal ini bisa saja terjadi 

dikarenakan adanya ketidakpastian lingkungan investasi, adanya kebijakan pemerintah dan Konflik geopolitik 

yang dapat meningkatkan risiko operasional bagi perusahaan pertambangan. Untuk 3 variabel independen lainnya 

yang secara parsial menunjukkan bahwa tidak berpengaruh signinifikan terhadap keputusan investasi yang 

dibuktikan dengan nilai probabilitas ketiga variabel tersebut lebih dari nilai signifikansi 0.05. Sejalan dengan itu, 
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penelitian tersebut memiliki nilai koefisien determinasi (Adjusted R2) adalah sebesar 0.0666 atau 6.66%, angka 

tersebut menjelaskan bahwa keputusan investasi pada Perusahaan Industri Pertambangan di Indonesia di 

pengaruhi oleh Risiko Geopolitik, Kepemilikan Kas, Solvabilitas (DAR) dan Profitabilitas (ROA) sebesar 6.66% 

sedangkan sisanya,  93.34%  dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 

 

 

PENUTUP 

 

Kesimpulan 

1. Secara parsial, risiko geopolitik berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi (Capital Expenditure) 

pada Perusahaan Industri Pertambangan di Indonesia. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan cenderung 

mempertimbangkan faktor risiko geopolitik dalam melakukan alokasi dana untuk investasi modal. 

2. Secara parsial, kepemilikan kas tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi (Capital 

Expenditure) pada Perusahaan Industri Pertambangan di Indonesia. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat 

kepemilikan kas perusahaan tidak menjadi faktor penentu dalam keputusan investasi modal. 

3. Secara parsial, solvabilitas (DAR) tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi (Capital 

Expenditure) pada Perusahaan Industri Pertambangan di Indonesia. Ini menunjukkan bahwa tingkat 

ketergantungan perusahaan terhadap utang tidak memengaruhi keputusan mereka dalam melakukan investasi 

modal. 

4. Secara parsial, profitabilitas (ROA) tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi (Capital 

Expenditure) pada Perusahaan Industri Pertambangan di Indonesia. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat 

profitabilitas perusahaan tidak menjadi faktor penentu dalam keputusan investasi modal. 

5. Secara simultan, variabel independen yang terdiri dari risiko geopolitik, kepemilikan kas, solvabilitas, dan 

profitabilitas tidak memberikan pengaruh signifikan secara bersama-sama terhadap variabel dependen 

keputusan investasi (Capital Expenditure) pada Perusahaan Industri Pertambangan di Indonesia. Ini 

menunjukkan bahwa faktor-faktor lain di luar variabel yang diteliti mungkin memiliki pengaruh yang lebih 

besar terhadap keputusan investasi modal dalam konteks industri pertambangan di Indonesia. 

 

Saran 

1. Pengelolaan Risiko Geopolitik: Perusahaan perlu mengintegrasikan pengelolaan risiko geopolitik ke dalam 

strategi bisnis mereka. Ini melibatkan pemantauan dan evaluasi terus-menerus terhadap faktor-faktor 

geopolitik yang dapat mempengaruhi operasi dan keputusan investasi. 

2. Optimalisasi Penggunaan Dana: Meskipun kepemilikan kas, solvabilitas, dan profitabilitas tidak signifikan 

terhadap capital expenditure, perusahaan harus tetap mengoptimalkan penggunaan dana mereka untuk 

mencapai tujuan strategis jangka panjang. 

3. Kolaborasi dengan Pemerintah: Perusahaan perlu menjalin kerjasama yang erat dengan pemerintah dan 

pemangku kepentingan lainnya untuk memahami dan merespons perubahan kebijakan atau kondisi geopolitik 

yang dapat mempengaruhi industri pertambangan. 

4. Peneliti selanjutnya dapat melakukan studi lebih lanjut untuk memperdalam pemahaman tentang hubungan 

antara variabel-variabel yang diteliti dan keputusan investasi dalam konteks industri pertambangan di 

Indonesia, mengembangkan model yang lebih kompleks atau penggunaan metodologi yang berbeda dapat 

membantu mengidentifikasi faktor-faktor tambahan yang mungkin mempengaruhi keputusan investasi modal 

dalam industri pertambangan, dan melakukan studi mendetail tentang dampak risiko geopolitik dan faktor-

faktor lainnya dalam konteks lokal Indonesia dapat memberikan wawasan yang lebih baik bagi para praktisi 

dan pembuat kebijakan. 
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