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PENGARUH KEBIJAKAN DIVIDEN, PROFITABILITAS DAN
KEPUTUSAN INVESTASI TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA
PERUSAHAAN SEKTOR PERTAMBANGAN YANG TERDAFTAR DI

BURSA EFEK INDONESIA (BEI)

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen,
profitabilitas dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini
menggunakan jenis data kuantitatif dengan sumber data sekunder yang diperoleh
dari laporan keuangan Bursa Efek Indonesia. Pengambilan sampel pada penelitian
ini menggunakan teknik purposive sampling dan mendapatkan 10 perusahaan
sebagai sampel penelitian. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi
linear berganda dengan menggunakan software SPSS 2.7. Hasil dari penelitian
menunjukkan bahwa Kebijakan Dividen (DPR) dan Keputusan Investasi (FATA)
tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (PER), Profitabilitas (ROA)
berpengaruh negatif secara signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PER).

Kata Kunci : Kebijakan Dividen, Profitabilitas, Keputusan Investasi, Nilai
Perusahaan
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ABSTRACT T .

Impact of Dividend Policy, Profitability, and Investment Decisions on the Value
of Companies in Mining Enterprises Listed on the Indonesian Stock Exchange
(BEI)

This research aims to determine the impact of dividend policies, profitability, and
investment decisions on the value of companies in the mining sector listed on the
Indonesian Stock Exchange. This research uses quantitative data with a secondary
data source obtained from the Indonesian Stock Exchange financial reports.
Sampling in this study used purposive sampling techniques and obtained 10
companies as samples for research. The analysis technique used is linear
regression analysis using SPSS 2.7. The results of the research show that Dividend
Policy (DPR) and Investment Decisions (FATA) have no effect on the Company's
Value (PER), while rentability (ROA) has a significant negative impact on the
company'’s value. (PER).

Keywords : Dividend Policy, Profitability, Investment Decisions, Value of
Companies
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Setiap perusahaan memiliki tujuan utama yaitu meningkatkan nilai
perusahaan di mata investor. Tingginya nilai suatu perusahaan dapat
menggambarkan kesejahteraan dari pemilik saham di perusahaan tersebut.
Terdapat berbagai macam kebijakan yang dapat diambil oleh manajemen untuk
meningkatkan nilai perusahaan melalui kemakmuran pemilik dan para pemegang
saham yang dapat dilihat pada harga saham. Naik turunnya harga saham di pasar
modal menjadi fenomena yang menarik untuk dibicarakan berkaitan dengan isu
naik turunnya nilai perusahaan. Perkembangan pasar modal yang pesat tidak
terlepas dari peran investor yang melakukan transaksi di pasar modal. Salah satu
indikator indeks yang berlaku di Bursa Efek Indonesia adalah Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG).

Pasar saham Indonesia sepanjang tahun 2022 tumbuh lebih rendah
dibandingkan tahun 2021. Dibuktikan bahwa tahun 2022 IHSG hanya tumbuh
sebesar 4,08% dibandingkan tahun 2021 sebesar 10,08. Berdasarkan data BEI,
perusahaan sektor pertambangan yang menyumbangkan poin tersbesar pada IHSG
sepanjang tahun 2022 yaitu PT. Bayan Resources Tbk (BYAN) dengan kenaikan
harga saham 677,8%. Meningkatnya harga saham tersebut dipengaruhi oleh

kenaikan harga komoditas energi dan juga didukung adanya aksi korporasi.



Seperti yang diketahui harga batu bara internasional terus memperlihatkan
tren recovery setelah terpuruk di level rendah dampak dari Covid-19. Hal ini
menguntungkan bagi PT. Bumi Resources Tbk (BUMI) karena berfokus pada batu
bara dan minyak. BUMI mengalami peningkatan harga saham yang cukup tinggi
sebesar 140,3%. BUMI mencatatkan pendapatan hingga 1,39 miliar USD dan laba
sebesar 383 juta USD. Sebelumnya pada tahun 2020 BUMI mengalami kerugian
hingga 136 juta USD.

Pada sektor pertambangan PT. Indo Tambangraya Megah (ITMG) tahun
2022 harga sahamnya meningkat sebesar 105,1%. Sepanjang tahun 2021, ITMG
mencatatkan kinerja yang baik hingga tahun 2022. Pada kuartal ketiga tahun 2022,
laba bersihnya mencapai 914 juta USD meningkat 3 kali lipat dibandingkan tahun
2021 hanya 204 juta USD.

PT. Adaro Energy Indonesia Tbk (ADRO) mengalami kenaikan harga
saham sebesar 71,1% . Pendapatan ADRO pada kuartal ketiga tahun 2022 sebesar
5,9 milliar USD dan laba hingga 2,26 miliar USD. Hal tersebut jauh lebih baik
dibandingkan kuartal ketiga tahun 2020 yang mengalami kerugian hingga 88 juta
USD.

Pada PT. Bukit Asam (PTBA) harga saham juga mengalami peningkatan
harga saham sebesar 38,2%. Dilihat dari segi keuangan, pendapatan PTBA naik
dari 10 triliun rupiah pada September 2021 menjadi 18 triliun pada September 2022.
kenaikan ini juga memungkinkan kenaikan laba pada saat yang sama dari 1,8 triliun

menjadi lebih dari 6 triliun rupiah. Selain itu perusahaan sektor pertambangan yang



harga sahamnya melemah terdapat pada PT. Harum Energy (HRUM) harga
sahamnya menurun sebesar -22,86%.

Naik turunnya harga saham disebabkan karena adanya penawaran dan
permintaan disetiap sahamnya. Harga saham yang tinggi akan meningkatkan nilai
perusahaan dan kepercayaan investor terhadap kinerja perusahaan serta prospek
perusahaan di masa yang akan datang (Budagaga, 2017). Nilai perusahaan akan
mencerminkan kinerja suatu perusahaan, dengan kinerja keuangan yang baik,
kekayaan pemegang saham dapat dimaksimalkan. Salah satu indikator yang
digunakan untuk menilai kinerja keuangan suatu perusahaan adalah profitabilitas
(Marisa et al., 2022). Investor biasanya tertarik untuk menanamkan dana pada suatu
perusahaan apabila perusahaan tersebut memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi
(Raneo et al., 2022).

Manajer diharapkan dapat meningkatkan nilai perusahaan melalui
peningkatan kemakmuran dan kepuasan pemilik atau pemegang saham (Yuliani et
al., 2018). Beberapa keputusan penting perlu diambil dalam meningkatkan nilai
perusahaan yaitu mengenai kebijakan dividen dan keputusan investasi Bon and
Hartoko (2022) Keputusan kebijakan Dividen merupakan prosedur yang dilakukan
perusahaan dalam memutuskan apakah akan membagikan keuntungan perusahaan
kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau menahan keuntungan tersebut.
Menurut Kim et al,. (2020) dividen dapat digunakan sebagai imbalan bagi investor
atau untuk memaksimalkan nilai perusahaan.

Fungsi manajemen keuangan terbagi menjadi beberapa keputusan utama,

diantaranya adalah keputusan investasi. Manajer diharapkan dapat membuat



keputusan investasi yang tepat agar dapat memberikan pertumbuhan positif baik
untuk perusahaan maupun investor (Owusu-Ansah et al., 2023). Bagi investor
pertumbuhan positif merupakan suatu prospek yang menguntungkan, karena
investasi yang ditanamkan dapat memberikan return optimal di masa yang akan
datang. Tujuan keputusan investasi untuk memperoleh tingkat keuntungan yang
tinggi dengan tingkat risiko tertentu. Keuntungan yang tinggi disertai dengan risiko
yang bisa dikelola, diharapkan akan menaikkan nilai perusahaan, yang berarti
menaikkan kemakmuran pemegang saham. Dengan kata lain, bila dalam
berinvestasi perusahaan mampu menghasilkan keuntungan dengan menggunakan
sumber daya perusahaan secara efisien, maka perusahaan akan memperoleh
kepercayaan dari calon investor untuk membeli sahamnya. Dengan demikian,
semakin tinggi keuntungan perusahaan semakin tinggi nilai perusahaan (Yuliani,
2013).

Berikut adalah rata-rata perhitungan Dividend Payout Ratio, Fixed Asset To
Total Asset dan Return On Asset pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2022 :
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Sumber: idx.co.id (Data Diolah Penulis)

Gambar 1.1 Rata-rata DPR, FATA dan ROA Pada Perusahaan
Pertambangan Tahun 2018-2022

Tabel 1.1 Rata-rata Nilai DPR, FATA dan ROA Pada Perusahaan Pertambangan
Tahun 2018-2022

Tahun
Ket
2018 2019 2020 2021 2022
DPR (%) 57 53 77 69 62
ROA (%) 24 19 12 31 34
FATA (%) 24,6 25,4 23,1 18,5 15,3

Berdasarkan Gambar 1.1 terlihat bahwa terdapat kenaikan dan penurunan
yang signifikan pada variabel DPR, FATA dan ROA. Pada variabel DPR terjadi
kenaikan yang signifikan pada tahun 2020. Pada tahun 2019 rata-rata DPR sebesar
53% menjadi 77% pada tahun 2020. Kemudian pada tahun 2021 dan tahun 2022
terjadi penurunan dari tahun sebelumnya menjadi 69% dan 62%. Nilai DPR yang
berfluktuatif disebabkan karena dividen per lembar sahamnya lebih rendah
dibandingkan pada laba (rugi) per sahamnya sehingga menyebabkan nilai DPR
menurun.

Pada variabel ROA juga memiliki nilai yang berfluktuatif, hal tersebut
disebabkan karena laba pada penjualan yang tidak stabil atau berfluktuasi. Pada
tahun 2018 sampai tahun 2020 nilai ROA terus menurun, dari 24% menjadi 12%
pada tahun 2020. Hal tersebut disebabkan karena adanya penurunan pada
perputaran total aktiva yang menyebabkan nilai ROA menurun. Pada tahun 2021

dan tahun 2022 nilai ROA terus meningkat menjadi 31% dan 34%, disebabkan



karena laba penjualan dan perputaran total aktiva yang terus meningkat. Nilai ROA
mencerminkan pengembalian perusahaan dari seluruh aktiva (atau pendanaan) yang
diberikan pada perusahaan.

Pada variabel FATA terjadi sedikit peningkatan pada tahun 2019, dari 24,6%
pada tahun 2018 menjadi 25,4% pada tahun 2019. Kemudian dari tahun 2019
sampai tahun 2022 nilai FATA terus menurun. Pada tahun 2020 nilai FATA sebesar
23,1%, pada tahun 2021 sebesar 18,5% dan pada tahun 2022 sebesar 15,3%.
Penurunan nilai FATA tersebut disebabkan karena total aktiva yang lebih tinggi
daripada aktiva tetap atau terjadinya penurunan pada jumlah aktiva tetap
perusahaan sehingga menyebabkan nilai FATA menjadi menurun.

Pada penelitian yang dilakukan Rama Seth a dan Sakhti Mahentiran (2021)
pada perusahaan yang terdaftar di India (ILC) menunjukkan bahwa kebijakan
dividen mempunyai pengaruh yang positif terhadap nilai perusahaan. Survey
tersebut selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh Marisa et al., (2022) pada
perusahaan sub sektor perkebunan yang terdaftar di BEI bahwa kebijakan deviden
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil tersebut juga selaras dengan
penelitian yang dilakukan oleh Nwamaka & Ezeabasili (2017) dan Purwanti (2020).
Berbanding terbalik dengan hasil penelitian yang dilakukan Bakri (2021) pada
penelitiannya di perusahaan Malaysia yang menyatakan bahwa kebijakan dividen
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Pada penelitian yang dilakukan Isnurhadi et al., (2018) menyatakan bahwa
profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbanding

terbalik dengan penelitian yang dilakukan oleh Musa Abdel dan Nawaiseh (2017)



pada perusahaan industri Yordania, yang terdaftar di Amman Financial Market
(AFM) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan
dan penelitian tersebut selaras dengan yang dilakukan oleh Thamrin et al., (2019);
Dang et al., (2019) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan.

Beberapa penelitian pada keputusan investasi terhadap nilai perusahaan
juga terdapat beberapa penelitian yang menyatakan ada dan tidak nya pengaruh
tersebut. Penelitian yang dilakukan Yuliani, (2013) menyatakan bahwa positif
signifikan terhadap nilai perusahaan. Selaras dengan hasil penelitian Afsar, A dan
Karagayir, E., (2020) yang melakukan penelitian pada perusahaan yang terdaftar di.
Indeks Industri Borsa Instanbul menyatakan bahwa keputusan investasi
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbanding terbalik dengan
penelitian yang dilakukan Saleh, M (2020) yang mengatakan keputusan investasi
berpengaruh tidak signifikan dan Ghasarma et al., (2018) yang menyatakan bahwa
keputusan investasi tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan latar belakang di atas mengenai pentingnya nilai perusahaan
berhubungan dengan kebijakan dividen, profitabilitas dan keputusan investasi suatu
perusahaan dan adanya perbedaan hasil penelitian terdahulu (research gap). Maka,
peneliti tertarik untuk membahas, menganalisis dan melakukan penelitian dengan
judul ”Pengaruh Kebijakan Dividen, Profitabilitas, dan Keputusan Investasi
Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Sektor Pertambangan Yang

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.



1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang yang dikemukakan sebelumnya, maka
rumusan masalah dalam penelitian ini adalah:

1. Apakah Kebijakan Dividen Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan Pada
Perusahaan Sektor Pertambangan yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia?

2. Apakah Profitabilitas Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan Pada
Perusahaan Sektor Pertambangan yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia?

3. Apakah Keputusan Investasi Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan Pada

Perusahaan Sektor Pertambangan yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia?

1.3 Tujuan Penelitian

1) Untuk menganalisis pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan Sektor Pertambangan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

2) Untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
pada Perusahaan Sektor Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

3) Untuk menganalisis pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan Sektor Pertambangan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia.



1.4 Manfaat Penelitian

1) Manfaat Teoritis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan referensi sebagai
perbandingan dan kontribusi bagi peneliti lain dalam bidang manajemen
keuangan, khususnya dalam menganalisis pengaruh kebijakan dividen,
profitabilitas dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan.
2) Manfaat Praktis

Penulis berharap penelitian ini dapat dijadikan sebagai bahan informasi
dan evaluasi dalam manajemen keuangan mengenai pengaruh kebijakan

dividen, profitabilitas dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan.
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