
JURNAL AKBIS - VOL. 9 NO. 2 (2025) OKTOBER 

 

 

Available online at : http://jurnal.utu.ac.id/jakbis 

Jurnal AKBIS 
|    ISSN (Print) 2599-2058    |    ISSN (Online) 2655-5050    | 

 
 

 

https://doi.org/10.35308/akbis.v9i2.13243 Attribution-ShareAlike 4.0 International. Some rights reserved 

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

Perusahaan Pada Sektor Pertambangan 

Nabila Putri Maharani 1*, Animah 2, Paradisa Sukma 3 

1,2,3 Universitas Mataram, Jl. Majapahit No. 62, Mataram, 83115, Indonesia 

 

 

ARTICLE INFORMATION  A B S T R A C T  

 

Received: August 26, 2025 

Revised: October 08, 2025 

Available online: October 28, 2025 

 

This study aims to analyze the influence of profitability, dividend policy, firm size, and liquidity on firm value 

in mining companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). This research employs a quantitative 

approach with panel data regression. The sample consists of mining companies listed on the IDX from the 

2019–2023 period, selected using a purposive sampling method. Firm value is proxied by Price to Book Value 

(PBV), profitability by Return on Assets (ROA), dividend policy by Dividend Payout Ratio (DPR), firm size 

by Ln Total Assets, and liquidity by the Current Ratio (CR). Data analysis was conducted using EViews with 

classical assumption tests, the F-test, and the t-test. The results indicate that profitability and dividend policy 

have a significant positive influence on firm value. Meanwhile, firm size also has a positive influence but it is not 

significant. Conversely, liquidity has a negative and insignificant influence on firm value. This study is limited 

to mining companies listed on the IDX during the 2019–2023 period; therefore, the results may not be 

generalizable to other sectors. Future research could extend the observation period, make comparisons across 

industries, or add other variables not covered in this research model. 
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PENDAHULUAN 
Telah terjadi pergeseran yang luar biasa dalam lanskap 

perusahaan sebagai akibat dari digitalisasi dan globalisasi. 

Bisnis didorong untuk terus berinovasi dalam menanggapi 

tingkat persaingan yang terus meningkat. Perusahaan harus 

memprioritaskan keuntungan jangka pendek dan keberlanjutan 

strategi mereka untuk ekspansi di masa depan jika ingin 

memenuhi persyaratan peraturan. Harapan para pemangku 

kepentingan dan pergeseran di pasar harus menjadi dasar 

pengambilan keputusan manajemen. Kemampuan perusahaan 

untuk bertahan dalam menghadapi krisis ekonomi global 

sangat bergantung pada keberlanjutan dan daya saingnya. 

Untuk mencapai tujuan utama mereka-penciptaan nilai bagi 

perusahaan-bisnis harus menguasai seni manajemen sumber 

daya dan risiko agar dapat merespons dengan tepat terhadap 

perubahan kondisi pasar dan membuat penilaian yang tepat. 

Nilai perusahaan ialah ukuran yang mencerminkan 

bagaimana perusahaan dihargai oleh pasar dan pemangku 

kepentingan (Anggraini & Widhiastuti, 2020). Nilai ini tidak 

hanya bergantung atas laba yang didapatkan, tetapi juga 

bagaimana perusahaan mengelola aset, utang, serta penerapan 

kebijakan strategisnya (Anisa et al., 2024).  Nilai perusahaan 

sering kali dihubungkan atas pandangan investor dengan 

potensi pertumbuhan dan stabilitas perusahaan dalam jangka 

panjang. Dengan demikian, nilai perusahaan merupakan hasil 

interaksi antara fundamental bisnis dan interpretasi pasar 

terhadap sinyal-sinyal yang dikirimkan, dimana fluktuasi 

indeks pasar seperti IHSG kerap menjadi manifestasinya. 

Pada bulan Maret dan April 2025, IHSG mengalami 

penurunan tajam di Indonesia.  Pasar saham Indonesia 

memperhatikan situasi ini. IHSG turun 6,12% menjadi 6.076,08 

pada 18 Maret 2025, dan mencapai titik terendah 6.011,84 

sebelum menetap di 6.223,38. Hal ini tidak hanya menunjukkan 

ketidakpastian pasar, tetapi juga memengaruhi cara investor 

melihat dan menilai perusahaan. Khususnya untuk bisnis yang 

pusat nilainya didorong oleh keuntungan daripada penciptaan 

nilai, kecenderungan ini memiliki efek buruk pada nilai 

perusahaan. Selama penurunan IHSG, harga saham dan 

kapitalisasi pasar perusahaan turun jauh lebih tajam 

dibandingkan dengan perusahaan yang memprioritaskan 

teknik pengembangan nilai seperti tata kelola yang sangat baik 

dan transparansi. 

Penel|it|ian |in|i fokus atas sektor pertambangan, meng|ingat 

|industr|i |in|i mem|il|ik|i karakter|ist|ik un|ik dengan t|ingg|inya 

fluktuas|i harga komod|itas serta kebutuhan |investas|i modal 

yang besar guna mengeksploras|i sumber daya alam ket|ika 

mengembangkan |industr|i pertambangannya (Priyono et al., 

2022). Sektor pertambangan d|i |Indones|ia menghadap|i 

tantangan besar dalam membangun dan mempertahankan n |ila|i 

perusahaan karena adanya r|is|iko ket|idakpercayaan |investor 

yang t|ingg|i, terutama terka|it dampak negat|if akt|iv|itas 

pertambangan terhadap l|ingkungan. Kerusakan l|ingkungan 

contohnya pencemaran a|ir, tanah, serta udara karena l|imbah 

tambang men|imbulkan kekhawat|iran sos|ial yang dapat 

menurunkan perseps|i pasar terhadap prospek jangka panjang 

perusahaan. Penel|it|ian memperl|ihatkan bahwasanya ket|ika 

pengungkapan l|ingkungan terl|ihat ba|ik hal |in|i dapat 
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men|ingkatkan n|ila|i perusahaan, mesk|ipun k|inerja l|ingkungan 

secara langsung belum tentu berdampak s |ign|if|ikan tanpa 

d|idukung k|inerja keuangan yang kuat (Reni et al., 2024).  

Sebab |itu, perusahaan pertambangan banyak masuk ke pasar 

modal guna ber|investas|i serta memperkuat pos|is|i keuangannya 

karena n|ila|i perusahaan d|i sektor |in|i sangat rentan terhadap 

fluktuas|i harga saham dan sent|imen |investor. 

Teori yang digunakan dalam penelitian ini adalah teori 

sinyal. Menurut Banks et al. (2021) teor|i s|inyal dapat berupa 

t|indakan atau |ind|ikator yang menunjukkan kual|itas atau 

kond|is|i tertentu, seh|ingga membantu p|ihak pener|ima dalam 

pengamb|ilan keputusan. Dalam ranah b|isn|is, teor|i |in|i ser|ing 

d|igunakan untuk menjelaskan baga |imana perusahaan member|i 

|informas|i kepada |investor dar|i laporan keuangan untuk 

mengamb|il keputusan (Dau et al., 2024). Calon pendukung 

akan menafs|irkan data yang d|isaj|ikan dalam laporan keuangan 

sebaga|i kabar ba|ik atau kabar buruk ket|ika fakta-fakta 

d|isaj|ikan kepada mereka. S |inyal pos|it|if (kabar ba|ik) dapat 

d|ik|ir|im ket|ika laba men|ingkat sepert|i yang terl|ihat dalam 

laporan keuangan, dan s|inyal negat|if dapat d|isampa|ikan ket|ika 

laba menurun. (Dang et al., 2021). S|inyal-s|inyal tersebut yang 

nant|inya akan jad|i pert|imbangan |investor saat mengamb|il 

keputusan. 

Banyak hal yang memengaruhi nilai perusahaan. 

Profitabilitas ialah pertimbangan utama. Kemampuan 

perusahaan guna mendapat laba atas berbagai sumber, 

termasuk penjualan, total aset, modal yang dimiliki, total 

personel, dan cabang bisnis, dikenal sebagai profitabilitas 

(Laksono & Wahidahwati, 2024). Perusahaan yang secara 

konsisten menghasilkan laba tinggi sering kali memiliki harga 

saham yang lebih tinggi karena investor percaya bahwa kinerja 

keuangan mereka stabil. Bon & Hartoko, (2022) menyatakan 

bahwa profitabilitas perusahaan bertindak sebagai sinyal untuk 

menarik investor, mendorong mereka guna menanamkan modal 

atas perusahaan itu, jadi menaikkan n |ila|i perusahaan. Sejumlah 

temuan stud|i yang memperl|ihatkan korelas|i pos|it|if d|iantara 

prof|itab|il|itas serta n|ila|i perusahaan memperkuat pernyataan 

(Bon & Hartoko, 2022; Maulida & Karak, 2021; Al-Omari et al., 

2024; Sudiani & Wiksuana, 2018; Chitnomrath, 2020; Martha 

et al., 2018; Suwardika & Mustanda, 2017; Dewi & Rahyuda, 

2020). Mesk|ipun dem|ik|ian, beberapa penel|it|ian 

memperl|ihatkan bahwasanya n|ila|i perusahaan t|idak 

terpengaruh atas prof|itab|il|itas. |Investor b|iasanya 

mengevaluas|i t|ingkat pengembal|ian |investas|i berdasarkan 

harga pasar saham, al|ih-al|ih hanya laba perusahaan karena 

prof|itab|il|itas bukanlah satu-satunya metr|ik yang d|igunakan 

untuk mengevaluas|i k|inerja perusahaan (Kusumawati & 

Harijono, 2021; Dewi & Rahyuda, 2020; Zuraida, 2019). 

Menurut teor|i s|inyal, p|il|ihan atau t|indakan manajemen dapat 

member|i petunjuk atas |investor terka|it baga|imana mereka 

mel|ihat prospek perusahaan d|i masa depan. K|inerja serta 

prospek masa mendatang perusahaan dapat d |is|impulkan 

secara pos|it|if ket|ika menunjukkan prof|itab|il|itas yang t|ingg|i. 

S|inyal |in|i kemud|ian dapat men|ingkatkan n|ila|i perusahaan dan 

memengaruh|i pandangan |investor. 

H1: Prof|itab|il|itas Berpengaruh Pos|it|if atas N|ila|i Perusahaan 

 

Keb|ijakan d|iv|iden merupakan elemen kedua yang dapat 

memengaruh|i n|ila|i perusahaan. P|il|ihan guna membag|ikan laba 

yang telah d|ic|iptakan atas pemegang saham sebaga |i d|iv|iden 

ataupun meng|investas|ikannya kembal|i dalam b|isn|is sebaga|i 

modal operas|ional atau laba d|itahan d|ikenal sebaga|i keb|ijakan 

d|iv|iden, dan keb|ijakan |in|i d|ip|il|ih atas manajemen |internal 

perusahaan (Rahmah & Fitri, 2020). Karena keb|ijakan d|iv|iden 

|ialah satu d|iantara faktor yang d|ipert|imbangkan |investor saat 

memutuskan keputusan |investas|i, keb|ijakan |in|i juga |ialah 

komponen pent|ing dar|i manajemen keuangan perusahaan. 

Keputusan |investor untuk ber|investas|i d|ipengaruh|i oleh 

perseps|i mereka terhadap keb|ijakan d|iv|iden atas tanda 

stab|il|itas perusahaan serta ded|ikas|i manajemen atas 

pembag|ian keuntungan. Keb|ijakan d|iv|iden dapat berguna atas 

sarana untuk member|i penghargaan kepada |investor atau 

sebaga|i takt|ik untuk men|ingkatkan n|ila|i perusahaan, kla|im 

Kim et al. (2021). Sejumlah penel|it|ian yang memperl|ihatkan 

korelas|i pos|it|if d|iantara keb|ijakan d|iv|iden serta n|ila|i 

perusahaan memperkuat pernyataan |in|i (Andreas et al., 2021; 

Dang et al., 2021; Kusumawati & Harijono, 2021; Nwamaka & 

Ezeabasili, 2017; Raharja & Wiagustini, 2018; Sudiani & 

Wiksuana, 2018; Adiputra & Hermawan, 2020). D|i s|is|i la|in, 

sejumlah penel|it|ian menunjukkan t|idak adanya korelas|i antara 

keb|ijakan d|iv|iden dan valuas|i perusahaan. Pembag|ian d|iv|iden 

yang t|ingg|i t|idak selalu meng|ind|ikas|ikan b|isn|is yang ba|ik 

karena t|idak ada korelas|i antara jumlah d|iv|iden yang 

d|ibayarkan dan pertumbuhan n|ila|i perusahaan. (Thamrin et al., 

2020; Bon & Hartoko, 2022; Juhandi et al., 2019; Maulida & 

Karak, 2021; Wijaya & Pakpahan, 2021; Mariani et al., 2022; 

Dewi & Rahyuda, 2020). Teor|i s|inyal menunjukkan bahwa 

keb|ijakan d|iv|iden dapat d|ipaham|i sebaga|i bentuk kom|itmen 

perusahaan terhadap kons |istens|i dan kejelasan arah keb|ijakan 

keuangan jangka panjang. Sent|imen pos|it|if atas |investor yang 

b|isa mena|ikkan harga saham/n|ila|i perusahaan, ser|ingkal|i 

muncul b|ila perusahaan mempunya|i kestab|ilan keb|ijakan 

d|iv|iden atau bahkan t|ingg|inya ras|io pembayaran d|iv|iden. Hal 

|in|i member|ikan s|inyal bahwa manajemen mem|il|ik|i kepast|ian 

terhadap arus kas masa depan dan bersed |ia berbag|i 

keuntungan dengan pemegang saham. Bukan hanya soal 

kond|is|i keuangan saat |in|i, tetap|i leb|ih pada kepercayaan 

pemangku kepent|ingan terhadap keberlanjutan k|inerja 

perusahaan. S|inyal |in|i dapat memengaruh|i ekspektas|i |investor 

dan berefek atas kena|ikan n|ila|i perusahaan melalu|i mekan|isme 

pasar. 

H2: Keb|ijakan D|iv|iden Berpengaruh Pos|it|if atas N|ila|i 

Perusahaan. 

 

Faktor ket|iga yang dapat memengaruh|i n|ila|i perusahaan 

adalah ukurannya. Menurut Nuraeni et al. (2019), ukuran 

perusahaan dapat d|itentukan oleh sejumlah karakter|ist|ik, 

termasuk total aset, penjualan, laba, dan beban pajak. Untuk 

menganal|is|is dan memaham|i karakter|ist|ik perusahaan serta 

baga|imana pengaruhnya terhadap berbaga |i elemen operas|ional 

dan keuangan, pent|ing untuk mempert|imbangkan ukuran 

perusahaan. Karena leb |ih mudah d|itemukan atas |investor 

|inst|itus|ional dan punya pengaruh yang leb |ih besar terhadap 

|indeks saham, perusahaan atas kap |ital|isas|i pasar yang besar 

b|iasanya punya valuas|i yang leb|ih t|ingg|i. Perusahaan yang 

leb|ih besar memperl|ihatkan bahwasanya perusahaan tersebut 

tumbuh serta berkembang dengan ba |ik, seh|ingga dapat 

men|ingkatkan n|ila|i perusahaan (Hertina et al., 2019). Sejumlah 

penel|it|ian pendukung yang memperl|ihatkan korelas|i pos|it|if 

d|iantara ukuran perusahaan serta n |ila|i perusahaan (Maulida & 

Karak, 2021; Pramudita & Gantino, 2023; Zuraida, 2019) 

menguatkan kla|im |in|i. Mesk|ipun dem|ik|ian, sejumlah stud|i 
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menunjukkan bahwa ukuran perusahaan t |idak terlalu 

berpengaruh terhadap n|ila|inya (Yoppy et al., 2023; Bon & 

Hartoko, 2022; Ad|iputra & Hermawan, 2020). Teor|i s|inyal 

memandang ukuran perusahaan sebaga|i s|inyal yang 

menunjukkan stab|il|itas dan kekuatannya. Umumnya d |iyak|in|i 

bahwasanya perusahaan yang memiliki aset yang besar leb |ih 

mapan, kred|ibel, dan mampu bertahan d|i masa ekonom|i yang 

sul|it. Hal |in|i menjad|i s|inyal pos|it|if bag|i |investor, yang pada 

akh|irnya b|isa men|ingkatkan perseps|i pasar terhadap n|ila|i 

perusahaan. 

H3: Ukuran Perusahaan Berpengaruh Pos|it|if atas N|ila|i 

Perusahaan 

 

L|iku|id|itas |ialah elemen keempat yang dapat memengaruh |i 

n|ila|i perusahaan. Menurut Putri et al. (2025), l|iku|id|itas |ialah 

kapas|itas suatu organ|isas|i guna segera mencukup|i kom|itmen 

keuangan jangka pendek. T |ingkat kepem|il|ikan aset oleh suatu 

perusahaan yang dapat segera d |ijual atau d|iubah menjad|i uang 

tuna|i untuk memenuh|i kom|itmen atau tuntutan keuangan 

d|ikenal sebaga|i l|iku|id|itas dalam dun|ia b|isn|is (Aryaningsih et 

al., 2022). Fleks|ib|il|itas keuangan yang d|ihas|ilkan oleh 

l|iku|id|itas yang kuat memungk|inkan perusahaan untuk 

memanfaatkan peluang komers|ial atau menangan|i keadaan 

darurat tanpa mengalam|i kemunduran keuangan yang parah. 

Sejumlah penel|it|ian pendukung yang memperl|ihatkan 

hubungan pos|it|if d|iantara ukuran perusahaan dan n |ila|i 

perusahaan (Juhandi et al., 2019; Pramudita & Gantino, 2023;  

Andreas et al., 2021; Oktaviarni et al., 2019). Namun, penel|it|ian 

la|innya pula memperl|ihatkan has|il yang kontrad|ikt|if, yang 

memperl|ihatkan bahwasanya l|iku|id|itas punya efek yang kec|il 

atas n|ila|i b|isn|is (Wijaya & Pakpahan, 2021; Adiputra & 

Hermawan, 2020; Dewi & Rahyuda, 2020). Hal |in|i selaras atas 

teor|i s|inyal, yang menjelaskan bahwasanya manajemen b |isa 

secara t|idak langsung mengomun|ikas|ikan kepada |investor 

mengena|i kapas|itas perusahaan dalam menangan|i masalah 

keuangan jangka pendek dengan member|ikan |informas|i 

l|iku|id|itas. |Investor mendapatkan |ind|ikas|i yang kuat bahwa 

perusahaan terkendal|i dengan ba|ik atas struktur modal kerja 

dan arus kasnya ket|ika l|iku|id|itas d|iungkapkan secara terbuka 

dalam laporan keuangan. Sela|in menunjukkan stab|il|itas, hal 

|in|i juga menunjukkan kepada |investor bahwa b|isn|is dapat 

terus beroperas|i tanpa menghadap|i tekanan l|iku|id|itas yang 

berleb|ihan, yang memengaruh|i n|ila|i pasar perusahaan. 

H4: L|iku|id|itas Berpengaruh Pos|it|if atas N|ila|i Perusahaan. 

 

Kesenjangan antara has|il penel|it|ian sebelumnya, fenomena 

baru, perubahan s|ifat objek, dan temuan yang t|idak kons|isten, 

semuanya meng|insp|iras|i penel|it|ian |in|i. Gap ini menunjukkan 

perlunya penelitian lebih lanjut untuk memberikan bukti 

empiris yang lebih konsisten. Oleh karena |itu, tujuan dar|i 

penel|it|ian |in|i adalah untuk meng|is|i kesenjangan pengetahuan 

dengan mengumpulkan dan menganal|is|is data dar|i b|isn|is 

sektor pertambangan yang terdaftar d|i BE|I dar|i tahun 2019 

h|ingga 2023 untuk mengetahu|i dampak prof|itab|il|itas, 

keb|ijakan d|iv|iden, ukuran perusahaan, dan l |iku|id|itas terhadap 

n|ila|i perusahaan. Hasil penelitian ini memberikan gambaran 

bagi manajemen perusahaan tambang dan juga memberikan 

masukan bagi investor untuk lebih kritis dalam menilai sinyal 

keuangan yang disampaikan perusahaan pertambangan. 

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya 

terdapat pada beberapa aspek. Pertama, penelitian ini 

menggunakan periode penelitian terbaru 2019–2023 yang 

belum banyak diteliti secara khusus pada perusahaan sektor 

pertambangan. Sebagian besar penelitian terdahulu 

menggunakan periode sebelum 2018, sehingga belum 

mencerminkan kondisi terkini dari kinerja perusahaan tambang 

di Indonesia. Selanjutnya, penelitian ini menekankan pada 

sektor pertambangan secara keseluruhan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Beberapa penelitian terdahulu lebih 

banyak berfokus pada subsektor tertentu (misalnya batubara 

atau mineral) atau lintas industri, sehingga hasilnya kurang 

menggambarkan kondisi sektor pertambangan secara 

menyeluruh. 

 Dar|i beberapa pengembangan h |ipotes|is yang sudah 

d|isebutkan, jad|i ber|ikut |ialah kerangka konseptual atas 

penel|it|ian |in|i: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

       Gambar 1. Kerangka Konseptual 

 

METODE 
Penelitian ini menggunakan data sekunder dan metode 

penelitian kuantitatif. Selama periode pengamatan 2019–2023, 

perusahaan pertambangan yang terdaftar di bursa Efek 

Indonesia (BEI) menjadi populasi dan sampel. Berdasarkan 

standar yang sudah ditentukan, data dikumpulkan melalui 

pengambilan sampel secara purposif. Sampel atas penelitian ini 

berdasarkan kriteria berikut ini: 

 

Tabel 1. Kr|iter|ia Purpos|ive Sampl|ing 

No. Kriteria Perusahaan 

1 Perusahaan sektor pertambangan terdaftar di 

BEI maksimal dari tahun 2019 

44 

2 Perusahaan sektor pertambangan terdaftar di 

BEI yang tidak melampirkan laporan keuangan 

berakhir 31 Desember tahun 2019-2023 

(4) 

3 Perusahaan sektor pertambangan terdaftar di 

BEI yang tidak membagikan dividen selama 

tahun 2019-2023 

(26) 

Jumlah Perusahaan 14 

Dikali 5 tahun 70 

 

Dari tabel diatas, populasi atas penelitian ini berjumlah 44 

perusahaan hingga tahun 2023. Setelah dilakukan teknik 

purposive sampling, sampel yang didapatkan sebanyak 14 

perusahaan. 

Var|iabel dependen dan |independen keduanya termasuk 

dalam penel|it|ian |in|i. N|ila|i perusahaan berfungs|i sebaga|i 

var|iabel dependen, atau var|iabel Y, sedangkan prof|itab|il|itas, 

keb|ijakan d|iv|iden, ukuran perusahaan, dan l|iku|id|itas 

merupakan var|iabel |independen, atau var|iabel X. 

 

 

Profitailitas (X1) 

Kebijakan Dividen 

(X2) 

Ukuran Perusahaan 

(X3) 

Likuiditas (X4) 

Nilai Perusahaan (Y) 
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1. N|ila|i Perusahaan 

Dalam anal|is|is |in|i, ras|io PBV d|igunakan untuk men|ila|i 

n|ila|i sebuah perusahaan.Jaya (2020) berpendapat bahwa ras|io 

Pr|ice to Book Value (PBV) member|ikan gambaran tentang 

baga|imana harga perusahaan berubah dar|i waktu ke waktu, 

dan bahwa gambaran |in|i dapat berdampak secara t |idak 

langsung pada harga saham. 

 

PBV =
Harga per Lembar Saham

Nilai Buku per Lembar Saham
 

 

2. Prof|itab|il|itas 

Dalam penel|it|ian |in|i, pengukuran prof|itab|il|itas d|iukur 

melalu|i ras|io Return on Assets (ROA). Menurut Kusumawati & 

Harijono (2021), Ras|io |in|i berguna untuk mengukur ef|is|iens|i 

b|isn|is dalam mengubah aset menjad |i laba. Karena p|il|ihan 

|investor untuk menanamkan modal d |ipengaruh|i oleh jumlah 

laba yang d|ihas|ilkan, laba atas aset yang leb|ih besar mem|il|ik|i 

efek yang leb|ih kuat pada n|ila|i perusahaan. Pengembal|ian 

|investas|i (RO|I) yang menar|ik meng|ind|ikas|ikan bahwa 

perusahaan mem|il|ik|i pos|is|i yang ba|ik untuk pengembangan d|i 

masa depan, yang pada g|il|irannya mendorong |investor saat |in|i 

dan d|i masa depan untuk membel|i leb|ih banyak sahamnya. 

(Jaya, 2020). 

 

ROA =
Laba Bers|ih

Total Aset
 

 

3. Keb|ijakan D|iv|iden 

D|i s|in|i, Ras|io Pembayaran D|iv|iden (D|iv|idend Payout 

Rat|io/DPR) mewak|il|i keb|ijakan d|iv|iden; ras|io |in|i mengukur 

propors|i laba bers|ih perusahaan yang d|id|istr|ibus|ikan kepada 

para pemegang saham sebaga|i persentase dar|i total pendapatan 

untuk per|iode waktu tertentu. S|ikap manajemen dalam 

membag|ikan d|iv|iden kepada para pemegang saham tercermin 

dalam DPR, dan karena itulah rasio ini dipilih. (Zuraida, 2019). 

 

DPR =
Dividend per Share

Earning per Share
 

 

4. Ukuran Perusahaan 

Sebagai pengganti ukuran perusahaan, Ln Total Aset, 

logaritma natural dari total aset, digunakan dalam penelitian 

ini. Keputusan untuk menggunakan total aset didasarkan pada 

fakta bahwa total aset memberikan gambaran mengenai ruang 

lingkup operasi dan kemampuan sumber daya perusahaan 

untuk mempertahankan operasi dan investasi dalam jangka 

panjang. Kapasitas untuk menemukan, memproses, dan 

mendistribusikan produk pertambangan ditunjukkan oleh 

jumlah total aset di sektor pertambangan padat modal. (Jaya, 

2020). 

 

(Ln Total Aset) 

 

5. Likuiditas 

Dengan membagi aset lancar dengan liabilitas lancar, Rasio 

Lancar (Current Ratio/CR) mengukur likuiditas dalam 

penelitian ini. CR dipilih karena kemampuannya untuk 

menggambarkan likuiditas perusahaan, atau kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi komitmen jangka pendeknya 

dengan menggunakan aset yang mudah dikonversi. (Oktaviarni 

et al., 2019). 

 

CR =
Aset Lancar

Hutang Lancar
 

 

Untuk mengontrol pengaruh faktor-faktor independen 

terhadap variabel dependen, penelitian ini menggunakan 

metode analisis regresi data panel. Berikut ini adalah formulasi 

model persamaan regresi data panel: 

 

Y = α + β1 X1it + β2 X2it + β3 X3it + β4 X4it +  e 

Keterangan: 

Y   = Nilai Perusahaan 

X1  = Profitabilitas 

X2  = Kebijakan Dividen 

X3  = Ukuran Perusahaan 

X4  = Likuiditas 

α  = Konstanta atau titik perpotongan dengan 

 sumbu Y, bila X = 0 

β1-β2-β3-β4 = Slope atau arah garis regresi yang 

 menyatakan perubahan nilai Y akibat 

 perubahan 1 unit X (koefisien regresi 

 masing-masing Xi) 

e  = Variabel pengganggu (Residual Error) 

t  = Waktu 

i  = Perusahaan” 

 

Para peneliti menggunakan Eviews 12 sebagai alat analisis 

untuk investigasi ini. Selain itu, uji statistik deskriptif, asumsi 

klasik, model regresi data panel, dan persamaan regresi 

merupakan bagian dari langkah analisis data. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Hasil pengujian menunjukkan statistik deskriptif untuk 

setiap variabel, yang meliputi nilai terendah, tertinggi, rata-rata, 

dan standar deviasi. Rincian hasil tersebut disajikan dalam 

tabel di bawah ini: 

 

Tabel 2: Uj|i Stat|ist|ik Deskr|ipt|if 
 N Minimum Maximum Mean Std. Dev 

ROA (X1) 70 -0.030000 0.620000 0.160143 0.167302 

DPR (X2) 70 -0.050000 13.83000 0.941714 1.908169 

FIRM 

SIZE (X3) 

70 27.86000 32.80000 30.07371 1.174138 

CR (X4) 70 0.730000 10.07000 2.452000 1.900466 

PBV (Y) 70 0.270000 22.30000 2.133143 3.695869 

Sumber: Data diolah dengan Eviews 12. 

 

Dar|i tabel d|iatas, b|isa d|ijelaskan bahwasanya: 

1. Return on Assets (ROA) d|igunakan untuk mengukur 

prof|itab|il|itas dengan total 70 sampel (N). K|isaran n|ila|inya 

adalah dar|i -0,03 h|ingga 0,62, dengan rata-rata 0,160 dan 

dev|ias|i standar 0,167. Penemuan |in|i meng|impl|ikas|ikan 

rata-rata ROA yang cukup rendah, meng|ingat kedekatan 

n|ila|i rata-rata dan n|ila|i m|in|imum.  

2. Dengan 70 sampel (N), Ras |io Pembayaran D|iv|iden (DPR) 

berk|isar dar|i n|ila|i m|in|imum -0,05 h|ingga n|ila|i tert|ingg|i 

13,83, dengan standar dev |ias|i 0,90. Ras|io |in|i d|igunakan 

untuk mengukur keb|ijakan d|iv|iden. Has|il |in|i meny|iratkan 

rata-rata DPR yang cukup rendah, meng|ingat kedekatan 

n|ila|i rata-rata dan n|ila|i m|in|imum.  



JURNAL AKBIS - VOL. 9 NO. 2 (2025) OKTOBER 

 

Maharani        https://doi.org/10.35308/akbis.v9i2.13243 104 

3. ukuran LN Total Aset untuk ukuran perusahaan berk |isar 

antara 27,86 h|ingga 32,80, dengan rata-rata 30,07 dan 

standar dev|ias|i 1,17, berdasarkan 70 sampel (N). Data |in|i 

menunjukkan bahwa rata-rata LN Total Aset cukup 

rendah, karena n|ila|i tert|ingg|i dan terendah sangat dekat 

satu sama la|in.  

4. Ras|io Lancar (CR) d|igunakan untuk men|ila|i l|iku|id|itas 

dengan menggunakan 70 sampel (N). CR berk|isar antara 

0,73 h|ingga 10,07, dengan 2,45 sebaga |i rata-rata dan 1,90 

sebaga|i standar dev|ias|i. Penemuan |in|i meny|iratkan bahwa 

rata-rata CR agak rendah, meng|ingat seberapa dekat n|ila|i 

m|in|imum dan rata-rata satu sama la|in.  

5. N|ila|i Perusahaan, yang d|ih|itung dengan Pr|ice to Book 

Value (PBV), bervar|ias|i dar|i t|it|ik terendah 0,27 h|ingga 

tert|ingg|i 22,30, dengan rata-rata 2,13 dan dev|ias|i standar 

3,69, menurut 70 sampel (N). Dengan angka rata-rata dan 

m|in|imum yang sangat berdekatan, tampaknya rata-rata 

PBV agak rendah.  

 

1. Uji Model Regresi Data Panel 

Menurut Napitupulu et al. (2021), terdapat tiga model yang 

berbeda yang membentuk regresi data panel, yaitu Common 

Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random 

Effect Model (REM). Tabel 2 dan 3 menyajikan hasil uji Chow 

dan Langrage Multiplier, yang diperlukan untuk memastikan 

model terbaik untuk memprediksi data panel. 

a. Uji Chow 

 

Tabel 3: Uji Chow 
Effect Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-Section Chi Square 16.965891 13 0.2009 

Sumber: Data diolah dengan Eviews 12. 

 

Berdasarkan hasil uji chow, nilai probabilitas lebih dari 0.05 

dapat disimpulkan lebih efektif dalam menggunakan Model 

CEM untuk mengestimasi data panel. Selanjutnya, peneliti 

melakukan uji langrage multiplier (LM) untuk mengevaluasi 

apakah CEM atau REM yang lebih efektif dalam mengestimasi 

data panel. 

 

b. Uji Langrage Multiplier 

 

Tabel 4: Uj|i Langrage Mult|ipl|ier 
 Cross-Section Test Hypothesis 

Time 

Both 

Breusch-Pagan 0.0004888 0.041331 0.041489 

 (0.9824) (0.8389) (0.8380) 

Sumber: Data diolah dengan Eviews 12. 

 

N|ila|i Berusch-Pagan adalah 0,9824 menurut temuan uj |i 

LM. Karena angka |in|i leb|ih dar|i 0,05, maka Common Effect 

Model (CEM) d|ip|il|ih sebaga|i model untuk regres|i data panel. 

 

2. Uj|i Asums|i Klas|ik 

a. Uji Normalitas 

 

Tabel 5: Uj|i Normal|itas 

N Probability Keterangan 

70 0.475 Normal 

Sumber: Data diolah dengan Eviews 12. 

 

Has|il uj|i normal|itas sebelumnya mem|il|ik|i n|ila|i p-value 

sebesar 0,47, yang leb|ih besar dar|i t|ingkat s|ign|if|ikans|i 0,05. 

Hal |in|i menunjukkan bahwa data meng|ikut|i d|istr|ibus|i normal. 

 

b. Uji Multikolinearitas 

 

Tabel 6: Uj|i Mult|ikol|inear|itas 

 ROA (X1) DPR (X2) FIRM SIZE 

(X3) 

CR (X4) 

ROA (X1) 1 0.235 0.280 0.295 

DPR (X2) 0.235 1 0.115 -0.026 

FIRM SIZE (X3) 0.280 0.115 1 -0.154 

CR (X4) 0.295 -0.026 -0.154 1 

Sumber: Data diolah dengan Eviews 12.  

 

Koef|is|ien korelas|i untuk pasangan X1 dan X2 berk|isar 

antara 0,23 h|ingga 0,85, untuk X1 dan X3 antara 0,28 h |ingga 

0,85, untuk X1 dan X4 antara 0,29 h |ingga 0,85, untuk X2 dan 

X3 antara 0,11 h|ingga 0,85, untuk X2 dan X4 antara -0,02 

h|ingga 0,85, dan untuk X3 dan X4 antara -0,15 h|ingga 0,85, 

sepert|i yang d|itunjukkan pada tabel d|i atas. Dengan dem|ik|ian, 

var|iabel-var|iabel |in|i t|idak mult|ikol|inear atau lolos uj|i 

mult|ikol|inear|itas. 

 

c. Uji Autokorelasi 

Persamaan 1: 

 

Tabel 7: Uj|i Autokorelas|i 

Durbin-Watson stat 1.052554 

Sumber: Data diolah dengan Eviews 12.  

 

Sesua|i dengan temuan-temuan yang d|isebutkan d|i atas 

dar|i uj|i autokorelas|i, tabel menamp|ilkan n|ila|i DW sebesar 

1,0525, d|i mana "k" adalah 4 dan total "n" adalah 70. Batas 

bawah (DL) adalah 1,4943 dan batas atas (DU) adalah 1,7351. 4-

DU adalah 2,2649 dan 4-DL adalah 2,5057. Has |ilnya adalah 

1,7351 + 1,0525 < 2,2649. T |idak adanya autokorelas|i d|itunjukkan 

ket|ika DU < DW < 4-DU, menurut uj|i Durb|in Watson 5%. 

Autokorelas|i terdeteks|i pada data |in|i, seh|ingga pendekatan 

yang berbeda, Cochrane Orcutt, d|igunakan untuk memecahkan 

masalah. Metode |in|i menggunakan sampel satu tahun. Ket |ika 

autokorelas|i d|ikoreks|i dengan menggunakan metode Cochrane 

Orcutt, has|il yang d|iperoleh adalah sebaga|i ber|ikut: 

 

Persamaan 2: 

 

Tabel 8: Uj|i Autokorelas|i 

Durbin-Watson stat 1.939589 

Sumber: Data diolah dengan Eviews 12.  

 

Berdasarkan has|il penyembuhan autokorelas |i, tabel |in|i 

menunjukkan angka DW sebesar 1,9395 untuk total 56 n |ila|i 

untuk "n" ket|ika "k" = 4. N |ila|i 4-DU adalah 2,2649. Terdapat 

n|ila|i batas atas sebesar 1,7246 untuk DU. Ket |ika DU < DW < 4-

DU, has|il dar|i penggunaan tolok ukur Durb |in Watson adalah 

1,7246 < 1,9395 < 2,2275, yang meng|ind|ikas|ikan t|idak adanya 

autokorelas|i. Has|il |in|i menunjukkan bahwa uj|i autokorelas|i 

berhas|il atau t|idak ada autokorelas|i untuk pengamatan khusus 

|in|i. 
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d. Uji Heteroskedastisitas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Data d|iolah dengan Ev|iews 12. 

Gambar 2: Res|idual Graph Uj|i Heteroskedast|is|itas 

 

Var|ians res|idual sama karena t|idak melampau|i batas (500 

dan -500) pada graf|ik res|idual yang d|itunjukkan d|i atas. 

Dengan dem|ik|ian, uj|i heteroskedast|is|itas t|idak member|ikan 

has|il yang s|ign|if|ikan atau t|idak ada tanda-tanda 

heteroskedast|is|itas. 

 

3. Uji Hipotesis 

a. Persamaan Regres|i Data Panel 

 

Y = -3.60 + 0.38*X1 + 0.19*X2 + 1.47*X3 - 0.14*X4 

 

b. Uji T 

 

Tabel 10: Uj|i T 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 3.608438 7.344995 0.491279 0.6249 

ROA (X1) 0.383711 0.077629 4.942883 0.0000 

DPR (X2) 0.199584 0.065563 3.044132 0.0034 

FIRM 

SIZE (X3) 

1.470081 2.132026 0.689523 0.4929 

CR (X4) 0.143098 0.147941 0.967268 0.3370 

Sumber: Data d|iolah dengan Ev|iews 12. 

 

Berdasarkan data pada tabel, ber|ikut |in|i adalah ekspres|i 

pars|ial dar|i hubungan antara var|iabel |independen dan 

dependen: 

a. H1 dapat d|iter|ima karena has|il uj|i-t var|iabel ROA (X1) 

menunjukkan s|ign|if|ikans|i 0,0000 < 0,05, yang 

memperl|ihatkan bahwasanya prof|itab|il|itas dengan 

s|ign|if|ikan men|ingkatkan n|ila|i perusahaan. 

b. H2 dapat d|iter|ima karena has|il uj|i-t var|iabel DPR (X2) 

menunjukkan s|ign|if|ikans|i 0,0034 < 0,05, yang 

memperl|ihatkan bahwasanya keb |ijakan d|iv|iden dengan 

s|ign|if|ikan men|ingkatkan n|ila|i perusahaan. 

c. H3 d|itolak karena has|il uj|i-t var|iabel Ln Total Aset (X3) 

menunjukkan s|ign|if|ikans|i 0,4929 > 0,05, yang 

memperl|ihatkan bahwasanya ukuran perusahaan t |idak 

punya dampak yang nyata atas n |ila|i perusahaan. 

d. H4 d|itolak karena has|il uj|i-t untuk var|iabel CR (X4) 

memperl|ihatkan s|ign|if|ikans|i 0,3370 > 0,05, yang 

memperl|ihatkan bahwasanya l|iku|id|itas t|idak punya 

dampak yang nyata atas n|ila|i perusahaan. 

 

 

 

c. Uji F 

 

Tabel 11: Uj|i F 

F-stat|ist|ic 12.97654 

Prob(F-stat|ist|ic) 0.000000 

Sumber: Data d|iolah dengan Ev|iews 12. 

 

N|ila|i s|ig 0.000000 < 0.05, jad|i H2, H2, H3 serta H4 

d|iter|ima, berart|i var|iabel Prof|itab|il|itas, Keb|ijakan D|iv|iden, 

Ukuran Perusahaan dan L|iku|id|itas berpengaruh atas N |ila|i 

Perusahaan. 

 

d. Uji Koefisien Determinasi 

 

Tabel 12: Uj|i Koef|is|ien Determ|inas|i 

R-squared 0.443998 

Adjusted R-squared 0.409783 

Sumber: Data d|iolah dengan Ev|iews 12. 

N|ila|i R Square yang d|ikoreks|i adalah 40,9783%, atau 

0,409783. Berdasarkan n|ila|i koef|is|ien determ|inas|i, var|iabel 

|independen ROA, DPR, Ln Total Aset, dan CR dapat 

berkontr|ibus|i sebesar 40,9783% terhadap var|iabel PBV N|ila|i 

Perusahaan d|i |industr|i pertambangan, sedangkan var|iabel la|in 

yang t|idak tercakup atas penel|it|ian |in|i berkontr|ibus|i sejumlah 

59,0217%. 

 

Pengaruh prof|itab|il|itas terhadap n|ila|i perusahaan 

Hal |in|i d|itunjukkan pada has|il uj|i-t yang menunjukkan 

bahwa t-stat|ist|ik sebesar 4,942 s|ign|if|ikan pada t|ingkat 0,0000 

< 0,05. N|ila|i t h|itung |in|i mendukung pener|imaan H|ipotes|is 1 

(H1), yang menyatakan bahwa prof|itab|il|itas secara substans|ial 

men|ingkatkan n|ila|i perusahaan. Has|il penel|it|ian |in|i 

menunjukkan bahwa prof|itab|il|itas berpengaruh pos|it|if dan 

s|ign|if|ikan secara stat|ist|ik terhadap n|ila|i perusahaan pada 

|industr|i pertambangan. Selama tahun f |iskal 2022 dan 2023, 

perusahaan pertambangan sepert |i Sam|inda Resource Tbk dan 

Elnusa Tbk mengalam|i pen|ingkatan laba bers|ih dan reaks|i 

yang ba|ik terhadap saham mereka. Dalam b |isn|is padat modal 

|in|i, baga|imana pasar memandang perusahaan d |itentukan oleh 

k|inerja labanya. 

|Investor member|ikan n|ila|i yang leb|ih t|ingg|i pada 

perusahaan j|ika perusahaan tersebut dapat secara kons |isten 

menghas|ilkan laba,  (Dewi & Rahyuda, 2020). Menurut 

Maulida & Karak (2021), perm|intaan saham leb|ih t|ingg|i 

pada perusahaan yang dapat menghas|ilkan laba. Menurut 

teor|i s|inyal, perusahaan memanfaatkan t|ingkat 

prof|itab|il|itas mereka untuk menar|ik |investor. Pen|ingkatan 

prof|itab|il|itas menar|ik leb|ih banyak |investor, yang pada 

g|il|irannya men|ingkatkan n|ila|i dan harga saham perusahaan. 

 

Pengaruh keb|ijakan d|iv|iden terhadap n|ila|i perusahaan 

Pada ambang batas s|ign|if|ikans|i 0.0034 < 0.05, has|il uj|i-t 

menunjukkan n|ila|i t-stat|ist|ik sebesar 3.0441. Kam|i mener|ima 

H|ipotes|is 2 (H2) sebaga|i kebenaran karena n|ila|i t |in|i; yang 

menyatakan bahwa keb|ijakan d|iv|iden secara s|ign|if|ikan 

men|ingkatkan n|ila|i perusahaan. Has|il penel|it|ian |in|i 

menunjukkan bahwa keb|ijakan d|iv|iden berpengaruh pos|it|if 

dan s|ign|if|ikan secara stat|ist|ik terhadap n|ila|i perusahaan pada 

|industr|i pertambangan. |Industr|i pertambangan d|ikenal 

dengan harga yang t|idak dapat d|ipred|iks|i dan masalah 

l|ingkungan, seh|ingga pent|ing bag|i perusahaan-perusahaan d|i 
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b|idang |in|i untuk secara kons|isten member|ikan d|iv|iden kepada 

para pemegang sahamnya. 

Has|il penel|it|ian |in|i sejalan dengan penel|it|ian Kusumawati 

& Harijono (2021) yang menemukan bahwa keb|ijakan d|iv|iden 

secara s|ign|if|ikan men|ingkatkan return |investor. Kemampuan 

perusahaan untuk mempertahankan pembayaran d |iv|iden yang 

kons|isten dar|i waktu ke waktu dan jumlah yang d |ibayarkan 

sebaga|i persentase dar|i laba merupakan dua pert|imbangan 

pent|ing dalam keb|ijakan d|iv|iden (Sudiani & Wiksuana, 2018). 

Menurut teor|i s|inyal, n|ila|i perusahaan dapat d|it|ingkatkan 

dengan men|ingkatkan pembayaran d|iv|iden secara teratur dan 

substans|ial, oleh karena |itu hal |in|i masuk akal. 

 

Pengaruh ukuran perusahaan terhadap n|ila|i perusahaan 

Temuan uj|i-t menunjukkan bahwa t-stat|ist|ik adalah 

0.6895, dengan t|ingkat s|ign|if|ikans|i 0.4929 > 0.05. N |ila|i t |in|i 

membantah H|ipotes|is 3 (H3), yang menyatakan bahwa 

perusahaan yang leb|ih besar menghas|ilkan n|ila|i perusahaan 

yang leb|ih t|ingg|i. Penel|it|ian |in|i meny|impulkan bahwa dalam 

|industr|i pertambangan, n|ila|i perusahaan t|idak d|ipengaruh|i 

oleh ukuran perusahaan. |Investor t|idak bergantung pada aset 

keseluruhan sebaga|i t|it|ik acuan (Bon & Hartoko, 2022) 

Menurut perspekt|if teor|i s|inyal, pasar menyerap |informas|i 

berdasarkan seberapa relevan dan kred |ibel s|inyal tersebut 

dalam mempred|iks|i k|inerja masa depan. Ukuran perusahaan 

memang b|isa menjad|i s|inyal yang menunjukkan kapas |itas 

produks|i atau kekuatan modal, namun j |ika t|idak d|iserta|i 

s|inyal tambahan berupa |ind|ikas|i ef|is|iens|i atau kemampuan 

memanfaatkan aset secara produkt |if, maka pasar cenderung 

mengesamp|ingkannya (Juhandi et al., 2019). Dengan dem|ik|ian, 

kepem|il|ikan aset yang besar t|idak menjam|in perusahaan 

mampu mera|ih keuntungan leb|ih t|ingg|i d|iband|ingkan 

perusahaan dengan aset terbatas. Sela |in |itu, pertumbuhan 

ukuran perusahaan yang berleb|ihan justru dapat menurunkan 

n|ila|i perusahaan (Juhandi et al., 2019). 

 

Pengaruh l|iku|id|itas terhadap n|ila|i perusahaan 

N|ila|i t-stat|ist|ik sebesar -9.9672 pada t|ingkat s|ign|if|ikans|i 

0.3370 > 0.05, sepert|i yang d|itunjukkan oleh has |il uj|i t. 

H|ipotes|is 4 (H4) yang menyatakan bahwa l|iku|id|itas secara 

s|ign|if|ikan men|ingkatkan n|ila|i perusahaan, d|itolak ket|ika n|ila|i 

t |in|i d|ipert|imbangkan. N |ila|i perusahaan t|idak d|ipengaruh|i 

oleh l|iku|id|itas, sesua|i dengan temuan penel|it|ian |in|i untuk 

perusahaan |industr|i pertambangan. 

Menurut Adiputra & Hermawan (2020), mesk|ipun 

l|ikud|itas pent|ing untuk menjam|in kelancaran operas|ional 

jangka pendek, pengaruhnya atas n |ila|i perusahaan ser|ingkal|i 

t|idak s|ign|if|ikan karena hold|ing kas yang berleb|ihan justru 

dapat d|ianggap sebaga|i |inef|is|iens|i, karena dana yang 

menganggur t|idak berkontr|ibus|i pada pen|ingkatan return bag|i 

pemegang saham, ba|ik melalu|i |investas|i produkt|if maupun 

pembag|ian d|iv|iden. Sela|in |itu, l|iku|id|itas yang terlalu t|ingg|i 

justru dapat berdampak buruk, karena mencerm |inkan 

ket|idakef|is|ienan perusahaan dalam mengelola kas dan aset 

lancarnya. Kond|is|i |in|i dapat mengurang|i potens|i laba 

perusahaan, seh|ingga ber|is|iko men|imbulkan perseps|i negat|if 

d|i mata |investor (Dewi & Rahyuda, 2020). Penolakan 

h|ipotes|is |in|i sejalan dengan teor|i s|inyal, karena t|idak adanya 

respon pasar pos|it|if ket|ika s|inyal yang d|iber|ikan (t|ingg|inya 

CR) t|idak d|iserta|i bukt|i bahwa kas tersebut akan 

men|ingkatkan n|ila|i jangka panjang perusahaan. 

Fenomena |in|i terl|ihat pada beberapa perusahaan tambang 

d|i BE|I. M|isalnya, PT Vale |Indones|ia Tbk pada 2020 mencatat 

CR d|i atas rata-rata |industr|i ak|ibat penumpukan kas dar|i 

penjualan n|ikel, namun n|ila|i PBV perusahaan t|idak men|ingkat 

secara s|ign|if|ikan. Pasar cenderung menunggu s |inyal lanjutan 

terka|it rencana penggunaan dana tersebut untuk proyek 

ekspans|i atau pen|ingkatan kapas|itas produks|i. Dem|ik|ian pula, 

PT T|imah Tbk pernah menunjukkan CR t |ingg|i pada 2019, 

tetap|i d|i tengah fluktuas|i harga t|imah global, pasar t|idak 

member|ikan apres|ias|i leb|ih karena l|iku|id|itas yang besar t|idak 

d|i|ikut|i dengan pertumbuhan laba atau d |iv|iden yang 

s|ign|if|ikan. 

KES|IMPULAN 
Kam|i menggunakan tekn|ik pem|il|ihan purpos|if 

berdasarkan kr|iter|ia sampel yang d|ised|iakan untuk mem|il|ih 14 

b|isn|is d|i antara 44 perusahaan sektor pertambangan yang 

terdaftar d|i Bursa Efek |Indones|ia (BE|I) dar|i tahun 2019 h|ingga 

2023. Penel|it|ian |in|i juga menggunakan Ev|iews 12 sebaga|i 

apl|ikas|i pengolah data selama penguj|ian. Untuk penguj|ian 

h|ipotes|is, parad|igma Common Effect (CEM) d|itetapkan 

sebaga|i parad|igma penel|it|ian yang pal|ing ba|ik. 

Setelah melakukan uj|i h|ipotes|is, d|iperoleh has|il bahwa 

prof|itab|il|itas dan keb|ijakan d|iv|iden mem|il|ik|i pengaruh 

pos|it|if dan substans|ial terhadap n|ila|i perusahaan. Dem|ik|ian 

pula, mesk|ipun t|idak s|ign|if|ikan secara stat|ist|ik, ukuran 

perusahaan mem|il|ik|i pengaruh yang menguntungkan. Namun, 

l|iku|id|itas mem|il|ik|i dampak yang dapat d|iaba|ikan dan tidak 

menguntungkan pada nilai perusahaan. Sangat penting bagi 

perusahaan untuk memperhatikan profitabilitas dan kebijakan 

dividen karena keduanya telah terbukti secara signifikan 

mempengaruhi nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi 

merupakan indikasi kesehatan keuangan yang kuat dan 

membuatnya lebih menarik bagi calon investor. Calon investor 

harus meluangkan waktu untuk mempelajari nilai perusahaan 

sebelum menanamkan uang mereka ke dalamnya. Ketika 

melihat bisnis pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia, penting untuk mengevaluasi rasio laba atas aset 

(ROA) dan rasio pembayaran dividen. Metrik-metrik ini 

membantu menentukan nilai perusahaan. 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang perlu 

diperhatikan. Pertama, periode pengamatan yang digunakan 

relatif singkat sehingga hasil yang diperoleh belum sepenuhnya 

mencerminkan kondisi jangka panjang. Kedua, penelitian ini 

hanya berfokus pada satu sektor industri, sehingga temuan 

belum dapat digeneralisasi untuk industri lain. Selain itu, 

variabel independen yang digunakan masih terbatas sehingga 

dimungkinkan terdapat faktor atau variabel lain yang belum 

tercakup dalam model penelitian, yang sebenarnya dapat 

memberikan pengaruh terhadap variabel dependen. Peneliti 

selanjutnya disarankan untuk memperpanjang masa 

pengamatan dan juga membandingkan dengan industri lain. 

Selain itu, peneliti selanjutnya juga dapat memperluas 

penelitian ini dengan menambahkan variabel lain seperti, 

Corporate Social Responsibility (CRS), struktur modal dan 

variabel lain yang belum tercakup dalam model saat ini. 

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan referensi maupun 

dasar untuk mengembangkan kajian lebih lanjut di bidang 

akuntansi. 
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