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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kebijakan
dividen, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada
sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023.
Metode yang digunakan adalah pendekatan kuantitatif dengan desain penelitian
eksplanatif. Data sekunder diperoleh dari laporan keuangan perusahaan, dengan
sampel sebanyak 8 perusahaan yang dipilih melalui purposive sampling.
Pengolahan data dilakukan dengan menggunakan perangkat lunak EViews. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa secara simultan kebijakan dividen, profitabilitas,
dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara
parsial kebijakan dividen dan ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan, sedangkan profitabilitas tidak menunjukkan pengaruh
yang signifikan. Penelitian ini mendukung teori sinyal, dimana kebijakan dividen
dan ukuran perusahaan dapat memberikan sinyal positif kepada investor tentang
prospek perusahaan. Sementara itu, profitabilitas yang tinggi cenderung tidak
meningkatkan nilai perusahaan karena laba sering ditahan. Penelitian ini
memberikan kontribusi terhadap literatur tentang manajemen keuangan pada
perusahaan pertambangan dan menjadi acuan tata kelola perusahaan dalam
menetapkan kebijakan dividen dan strategi pertumbuhan.

Kata kunci: kebijakan dividen, profitabilitas, ukuran perusahaan, nilai
perusahaan, sektor pertambangan.
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PENDAHULUAN

Salah satu jenis bisnis yang memiliki peran strategis adalah pertambangan, yang berfokus
pada eksplorasi dan pengelolaan kekayaan alam suatu wilayah. Industri pertambangan meliputi
produksi batu bara, minyak dan gas, logam mulia, besi dan baja, serta logam dan mineral
lainnya. Sektor ini memberikan kontribusi signifikan terhadap pendapatan negara, termasuk
Indonesia, yang dikenal sebagai negara kaya sumber daya alam. Pada tahun 2023, sektor
pertambangan mencatat pertumbuhan signifikan dengan realisasi investasi subsektor minerba
sebesar $7,46 miliar (96,8% dari target $7,7 miliar) dan produksi batu bara mencapai 775,2
juta ton (112% dari target 694,5 juta ton). Data ini menunjukkan pentingnya sektor
pertambangan dalam mendorong perekonomian nasional.

Perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) memiliki
pengaruh besar terhadap pasar modal dan pertumbuhan ekonomi negara. Nilai perusahaan di
sektor ini dipengaruhi oleh berbagai faktor, termasuk kebijakan dividen, profitabilitas, dan
ukuran perusahaan. Kebijakan dividen, yang menentukan pembagian keuntungan kepada
pemegang saham, berfungsi sebagai sinyal bagi investor mengenai prospek perusahaan.
Sementara itu, profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba, yang
sering dikaitkan dengan pengelolaan risiko, efisiensi operasional, dan keunggulan kompetitif.
Ukuran perusahaan juga memainkan peran penting karena perusahaan yang lebih besar
cenderung memiliki skala ekonomi yang lebih baik serta akses lebih luas ke pasar dan sumber
daya.

Teori sinyal (signaling theory) menjelaskan bagaimana tindakan manajemen perusahaan
memberikan informasi kepada investor tentang prospek perusahaan. Asimetri informasi antara
manajemen dan pihak eksternal mendorong perusahaan untuk memberikan laporan keuangan
yang transparan. Informasi ini penting bagi investor, kreditor, dan pengguna lainnya dalam
menilai kinerja dan prospek perusahaan.

Berbagai penelitian telah dilakukan untuk mengkaji pengaruh kebijakan dividen,
profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan di sektor pertambangan.
Marhaeningtyas dan Hartono (2020) meneliti hubungan antara kebijakan dividen, kepemilikan
manajerial, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan leverage terhadap nilai perusahaan di sektor
pertambangan yang terdaftar di BEI pada periode 2015-2018. Hasilnya menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan, kebijakan dividen, dan kepemilikan manajerial tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan, sementara leverage dan profitabilitas berpengaruh

signifikan.
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Penelitian lain oleh Gz dan Lisiantara (2022) mengkaji perusahaan manufaktur di sektor
pertambangan periode 2017-2021, menemukan bahwa profitabilitas, struktur modal, ukuran
perusahaan, likuiditas, dan kebijakan dividen memengaruhi nilai perusahaan. Pane et al. (2020)
meneliti sub-sektor batu bara dan menemukan bahwa kebijakan dividen berpengaruh negatif
tetapi tidak signifikan, struktur modal berpengaruh positif signifikan, dan ukuran perusahaan
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Ramanaidu et al. (2024) juga
meneliti sektor ini dan menemukan bahwa kebijakan dividen dan keputusan investasi tidak
berpengaruh signifikan, sedangkan profitabilitas memiliki pengaruh negatif signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji pengaruh kebijakan dividen, profitabilitas, dan
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada sektor pertambangan yang terdaftar di BEI
periode 2020-2023. Variabel-variabel ini dipilih karena relevansinya dalam menentukan nilai
perusahaan. Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan wawasan tambahan bagi para
pemangku kepentingan dalam memahami faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan di

sektor strategis ini.

METODE

Penelitian ini menggunakan pendekatan penjelasan (explanatory research) untuk
menjelaskan dan menguji hipotesis hubungan kausal antara variabel independen yang
mempengaruhi variabel dependen. Variabel independen dalam penelitian ini adalah kebijakan
dividen, profitabilitas, ukuran Perusahaan dan variabel dependen dalam penelitian ini yaitu
nilai perusahaan.

Penelitian ini menggunakan populasi perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia dari tahun 2020 hingga 2023. Sampel yang digunakan untuk penelitian ini
adalah perusahaan pertambangan yang masih aktif dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Penelitian ini mengambil sampel dari 8 perusahaan. Sampel diambil dengan teknik sampling
jenuh. Data sekunder berasal dari laporan keuangan perusahaan pertambangan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2020 hingga 2023. Metode dokumentasi mencakup
pengumpulan data saat ini yang diperlukan, antara lain dengan mencari data langsung dari
catatan perusahaan. Data tersebut diperoleh dari www.idx.co.id. Selain itu, digunakan untuk
mengukur gejala-gejala saat ini, baik tanpa mempertimbangkan hubungan antara variabel-
variabel dan data yang digunakan untuk memecahkan masalah, atau dengan

mempertimbangkan keduanya.


http://www.idx.co.id/
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Perusahaan subsektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, total 8

perusahaan adalah subjek penelitian ini. Metode penentuan sampel purposive digunakan

untuk menentukan ukuran sampel penelitian. Metode ini didefinisikan sebagai penentuan

sampel berdasarkan standar tertentu. Kriteria berikut digunakan:

Tabel 1. Populasi dan Sampel Penelitian

No Kriteria Jumlah

1 Perusahaan sub sektor pertambangan yang terdaftar 63
di Bursa Efek Indonesia 2020-2023

2 Perusahaan sub sektor pertambangan yang melampirkan laporan 62
keuangan telah
diaudit tahun 2020-2023

3 Perusahaan sub sektor pertambangan yang 30
melampirkan laporan keuangan berakhir 31 Desemeber

tahun 2020-2023

TOTAL 8

Sumber: Data yang diolah tahun 2025

Peneliti menggunakan metode analisis deskriptif kuantitatif. Analisis ini digunakan untuk

memberikan deskripsi dan gambaran tentang karakteristik responden serta variabel penelitian.

Untuk mengolah data EViews, peneliti menggunakan alat bantu EViews. Data penelitian ini

akan digambarkan secara lebih jelas dengan statistik deksriptif, yang menunjukkan standar

deviasi, nilai rata- rata, minimum, maksimum, dan rata-rata.

HASIL

Berdasarkan hasil pengolah data diperoleh, Nilai F 4.477136 > F Tabel 2,946685 dan nilai
Sig. 0.001853 < 0,05, maka Ha diterima dan Ho ditolak, artinya variable DPR, ROA, dan

FIRMSIZE berpengaruh signifikan secara simultan (bersamaan) terhadap Nilai Perusahaan

pada sektor pertambangan.

Tabel 2. Hasil Uji Hipotesis Simultan (Uji F)

R-Squared 0.680712
Adjusted R-Squared 0.528670
S.e. of regression 158714.7
Sum squared resid 5.29E+11
Log likelihood -421.8622
F-statistic 4.477136
Prob(f-statistic) 0.001853

Sumber: Data yang diolah tahun 2025

Sedangkan pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen secara parsial
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adalah sebagai berikut;

a. Hasil Uji t pada Variabel DPR (x1) diperoleh nilai t hitung sebesar 4.469822 > t tabel
yaitu 2.042272 dan nilai sig.0.0002 < 0.05, maka Ho ditolak dan Ha diterima, artinya
variabel DPR berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

b. Hasil Uji t pada Variabel ROA (x2) diperoleh nilai t hitung sebesar 0.016452 < t tabel
yaitu 2,042272 dan nilai sig.0,9870 > 0,05, maka Ha ditolak dan Ho diterima, artinya
variabel ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Hasil Uji t pada Variabel firmsize (x3) diperoleh nilai t hitung sebesar 2.204660 > t tabel
yaitu 2,042272 dan nilai sig.0,0388 < 0,05, maka Ho ditolak dan Ha diterima, artinya variabel

firmsize berpengaruh signifikan terhadap nilai Perusahaan.

Tabel 3. Hasil Uji Hipotesis Parsial (Uji t)

Dependent Variable: Y Method: Panel
Least Squares Date: 06/08/24 Time:
14:30 Sample: 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 8

Total panel (balanced) observations: 32

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob
C 8615643. 3955688. 2.178039 0.04
09
X1 70390.96 15748.04 4.469822 0.00
02
X2 38.18072 2320.708 0.016452 0.98
70
X3 -320931.3 145569.5 -2.204660 0.03
88

Sumber: Data yang diolah tahun 2025

Nilai adjuster r-squared sebesar 0.528670 atau 52.867%. Nilai koefisien determinasi
tersebut menunjukkan bahwa variabel indepen terdiri DPR, ROA dan FIRMSIZE mampu
menjelaskan variabel nilai Perusahaan di sektor pertambangan sebesar 52.867%, sedangkan
sisanya Yyaitu 47.133% (100-nilai adjusted R square) dijelaskan oleh variabel lain yang tidak
dimasukan dalam model penelitian ini.

Tabel 4. Hasil Uji Koefisien Determinasi

R-squared 0.680712
Adjusted R-squared 0.528670
S.E. of regression 158714.7
Sum squared resid 5.29E+11
Log likelihood -421.8622
F-statistic 4.477136

Prob(F-statistic) 0.001853
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Sumber: Data yang diolah tahun 2025

DISKUSI
Pengaruh Kebijakan Dividen, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai
Perusahaan

Hasil penelitian menunjukan secara simultan terdapat pengaruh kebijakan dividen,
profitabilitas, dan ukuran Perusahaan terhadap nilai perusahaan yaitu berdasarkan nilai f dan
signifikan dari tabel 4.12. coefficients diperoleh nilai f hitung 4.477136 > f tabel 2,946685 dan
nilai signifikansi sebesar 0.001853 < 0,05, sehingga dapat disimpulkan.

Kebijakandividen, profitabilitas,dan ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan. Hasil
penelitian ini dengan signaling theory yaitu sebagai sinyal kepada investor tentang kesehatan
perusahaan untuk terus menghasilkan laba yang cukup untuk mendukung pembayaran dividen
yang lebih tinggi di masa depan, yang bisa meningkatkan harga saham. Sedangkan Profitabilitas
perusahaan yang mendapatkan profitabilitas tinggi akan lebih memilih untuk tidak membagikan
laba kepada para investor melainkan laba tersebut akan ditahan oleh perusahaan sebagai laba
ditahan (retained earnings). Namun pada ukuran perusahaan signalling theory besarnya ukuran
perusahaan dapat mencerminkan sebagai sinyal positif bagi investor bahwa perusahaan
mempunyai prospek yang baik. Investor maupun calon investor cenderung berpandangan
bahwa perusahaan yang besar dapat menjamin kesejahteraan dan keamanan dana yang
diinvestasikan.

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian ini menunjukkan terdapat pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai
perusahaan, yang berarti bahwa tinggi atau rendahnya kebijakan dividen mempengaruhi nilai
perusahaan yaitu berdasarkan nilai t dan signifikansi dari tabel 4.13. koefisien diperoleh nilai t
hitung 4.469822 > t tabel 2.042272 dan nilai signifikansi sebesar 0,0002 < 0,05, sehingga dapat
disimpulkan.

Kebijakan dividen berpengaruh signifikan. Hasil penelitian ini sejalan dengan signalling
theory yaitu sebagai sinyal kepada investor tentang kesehatan perusahaan untuk terus
menghasilkan laba yang cukup untuk mendukung pembayaran dividen yang lebih tinggi di
masa depan, yang bisa meningkatkan harga saham. Hasil ini juga sejalan penelitian
menunjukkan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil ini
konsisten dengan teori signalling yang menyatakan adanya pembayaran dividen akan ditangkap
sebagai sinyal positif oleh pasar yang pada hasilnya akan menaikkan nilai perusahaan
(Wongso,2013).
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Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian ini menunjukkan tidak berpengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan, yaitu Berdasarkan nilai t dan signifikansi dari tabel 4.13. koefisien diperoleh nilai
t hitung 0.016452 < t tabel 2.042272 dan nilai signifikansi sebesar 0,9870 > 0,05, sehingga
dapat disimpulkan.

Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan. Hal ini juga sejalan dengan uji hipotesis analisis
statistik deskriptif pada perusahaan Sektor Pertambangan yang Terdaftar di BEI menunjukkan
profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. penelitian menurut
Ginting (2018), perusahaan yang mendapatkan profitabilitas tinggi akan lebih memilih untuk
tidak membagikan laba kepada para investor melainkan laba tersebut akan ditahan oleh
perusahaan sebagai laba ditahan (retained earnings).

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian ini menunjukkan terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan, yaitu Berdasarkan nilai t dan signifikansi dari tabel 4.13. koefisien diperoleh nilai
t hitung 2.204660 > t tabel 2.042272 dan nilai signifikansi sebesar 0,0388 < 0,05, sehingga dapat
disimpulkan. Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan. Hasil penelitian ini sejalan dengan
signalling theory besarnya ukuran perusahaan dapat mencerminkan sebagai sinyal positif bagi
investor bahwa perusahaan mempunyai prospek yang baik. Investor maupun calon investor
cenderung berpandangan bahwa perusahaan yang besar dapat menjamin kesejahteraan dan
keamanan dana yang diinvestasikan. Oleh karena itu, banyak investor yang memilih perusahaan
besar untuk menitipkan dananya, karena perusahaan yang besar biasanya memiliki harga saham
yang tinggi dan cenderung naik. Argumen ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Yanti dan Darmayanti (2019) bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan

terhadap nilai perusahaan.

KESIMPULAN

Hasil penelitian menunjukkan bahwa kebijakan dividen, profitabilitas, dan ukuran
Perusahaan memiliki pengaruh signifikan secara bersamaan terhadap nilai perusahaan.
Kebijakan dividen memberikan sinyal kepada investor tentang kesehatan perusahaan dan dapat
meningkatkan harga saham. Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan, karena perusahaan dengan profitabilitas tinggi cenderung menahan laba sebagai
laba ditahan. Namun, ukuran perusahaan memberikan sinyal positif kepada investor, sehingga

perusahaan yang besar cenderung menarik minat investor karena dianggap stabil dan aman.
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Hasil ini sejalan dengan signalling theory yang menyatakan bahwa pembayaran dividen
menjadi sinyal positif bagi pasar dan akan meningkatkan nilai perusahaan. Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa kebijakan dividen berpengaruh dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Penelitian juga mengkonfirmasi bahwa profitabilitas tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil analisis statistik deskriptif pada perusahaan
pertambangan yang terdaftar di BEI juga menunjukkan adanya pengaruh negatif signifikan
antara profitabilitas dan nilai perusahaan. Perusahaan dengan profitabilitas tinggi cenderung
menahan laba daripada membagikannya kepada investor. Hasil penelitian ini sejalan dengan
teori sinyal yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan dapat mencerminkan sinyal positif bagi
investor tentang prospek yang baik. Investor cenderung memilih perusahaan besar karena
dianggap lebih aman dan memiliki harga saham yang tinggi.

REKOMENDASI

Penelitian ini hanya menggunakan sampel perusahaan yang masuk pada kategori
pertambangan di Bursa Efek Indonesia. Dengan menambahkan kriteria sampel dalam
penelitian ini, dimungkinkan ada hasil yang berbeda dengan hasil penelitian ini. Keterbatasan
data, baik dalam hal kuantitas maupun kualitas, dapat mempengaruhi analisis dan interpretasi
temuan penelitian. Misalnya, data yang tidak lengkap atau tidak akurat dapat menghasilkan
kesimpulan yang tidak memadai. Keterbatasan waktu, anggaran, atau sumber daya lainnya
dapat mempengaruhi kemampuan peneliti untuk melakukan penelitian secara menyeluruh atau
mendalam. Hal ini bisa membatasi cakupan penelitian atau menyebabkan penggunaan metode
yang tidak optimal.

Penelitian ini dapat melibatkan analisis rasio keuangan seperti rasio profitabilitas,
likuiditas, solvabilitas, dan aktivitas untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan-perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. dapat membandingkan kinerja keuangan antar
perusahaan atau membandingkan kinerja sebelum dan sesudah peristiwa tertentu seperti
perubahan manajemen atau kebijakan industri. Penelitian ini dapat mengeksplorasi sejauh mana
harga saham perusahaan mencerminkan informasi yang tersedia di laporan keuangan. dapat
menggunakan berbagai metode untuk menguji efisiensi pasar, seperti uji kelemahan-form, uji

reaksi pasar terhadap pengumuman laba, atau analisis volatilitas harga saham.
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