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ABSTRACT

One of the objectives of establishing a company
is to maximize the value of the company which can be
reflected in the price of its shares. This research was
conducted to examine the effect of variable Return on
Assets (ROA) and Dividend Payout ratio (DPR) on
Company Value in coal mining sub sector companies
listed on the Indonesia Stock Exchange for the period
2011-2017. The focus of this study is to analyze the
effect of these variables on Company Value.

Sampling using purposive sampling in this study
with the following criteria: (1) Coal mining sub-sector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange in
the period 2011-2017, (2) Companies listed on the IDX
Max 2008, (3) The company did not experience more
losses two years in a row. The sample in this research
were 6 companies from 21 coal mining companies listed
on the IDX.

The results showed that Return on Assets
(ROA) had a significant effect on Company Value and
Dividend Payout ratio (DPR) had a significant effect on
Company Value.

Key words : Return on assets (ROA), Dividend
Payout ratio (DPR) and Company Value.

1. PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang Penelitian

Salah satu tujuan pendirian suatu perusahaan
adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan tersebut
yang dapat dicerminkan dari harga sahamnya. Nilai

perusahaan yang tinggi dapat meningkatkan
kemakmuran bagi para pemegang saham, sehingga
para pemegang saham akan menginvestasikan
modalnya kepada perusahaan tersebut. Nilai
perusahaan tercermin dari harga pasar sahamnya,
semakin tinggi harga saham sebuah perusahaan, maka
semakin tinggi kemakmuran pemegang saham
(Mulyawati , 2015).

Nilai perusahaan merupakan harga yang
bersedia dibayar oleh calon pembeli apabila
perusahaan tersebut dijual, semakin finggi nilai
perusahaan semakin besar kemakmuran yang akan
diterima oleh pemilik perusahaan (Suad Husnan dan
Enny Pudjiastuti, 2012:7). Nilai perusahaan merupakan
kinerja perusahaan yang tercermin oleh harga saham
yang dibentuk oleh permintaan dan penawaran di pasar
modal yang merefleksikan penilaian masyarakat
terhadap kinerja perusahaan (Harmono, 2014:233).
Nilai perusahaan dapat diukur dengan indikator-
indikator, seperti Price Eaming Ratio (PER), Earning
Per Share (EPS), Price Book Value (PBV), Return
Saham Price, Expected Return, dan Abnormal Return
(Harmono, 2014:114).

Price Book Value (PBV) merupakan rasio
untuk mengukur seberapa besar harga saham yang
ada dipasar dibandingkan dengan nilai buku sahamnya
(Irham Fahmi, 2014:85). Perusahaan yang berjalan
dengan baik umumnya mempunyai rasio PBY di atas
satu, yang menunjukkan bahwa nilai pasar saham
lebih besar dati nilai bukunya (WgHjono, 2010:86).

Pengembalian atas aset merupakan salah satu
faktor yang mempengaruhi tinggi rendahnya nilai
perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan semakin




baik kinerja keuangan suatu perusahaan ( Sianturi,
2015:196 ). Bagi sebuah perusahaan, menjaga dan
meningkatkan kinerja keuangan adalah suatu
keharusan.hal tersebut diupayakan agar saham
tersebut tetap eksis dan tetap diminati oleh investor.
Akuntansi menyajikan informasi mengenai kinerja
keuangan perusahaan yang dapat dilihat dari laporan
keuangan.

Rasio yang digunakan untuk mengukur
pengembalian atas aset perusahaan adalah Return On
Asset (ROA). ROA adalah pengukuran kemampuan
perusahaan secara keseluruhan di dalam menghasilkan
keuntungan dengan jumlah keseluruhan kekayaan yang
tersedia di perusahaan. ROA berfungsi untuk mengukur
kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih
berdasarkan tingkat asset tertentu. Semakin tinggi rasio
ini  berarti perusahaan semakin efektif dalam
memanfaatkan aktiva untuk menghasilkan laba bersih
setelah pajak.

Faktor selanjutnya yang mempengaruhBhilai
perusahaan vyaitu pembagian dividen yang dapat
dihubungkan dengan nilai perusahaan. Pengertian
kebijakan dividen yang optimal (optimal dividend policy)
adalah  kebijakan dividen yang menciptakan
keseimbangan di antara dividen saat ini dan
pertumbuhan di  masa mendatang sehingga
memaksimumkan harga saham perusahaan (Brigham &
Houston, 2005:199) dalam Mardiyati et al (2012). Dalam
penelitian ini pembagian dividen diukur dengan
menggunakan dividend payout ratio (DPR). Jika dividen
yang dibagikan besar maka hal tersebut akan
meningkatkan harga saham yang juga berakibat pada
peningkatan nilai perusahaan.

Besarnya pembagian dividen dijadikan ukuran
oleh para investor yang hendak menanamkan modal
pada saham di bursa efek. Hal ini dikarenakan
perusahaan yang memiliki pembagian dividen (DPR)
besar menunjukkan perusahaan tersebut memiliki
kinerja finansial yang baik. Dividen memiliki atau
mengandung informasi sebagai syarat prospek
perusahaan. Semakin besar dividen yang dibagikan
kepada pemegang saham, maka kinerja perusahaan
akan dianggap semakin baik, dan pada akhirnya
penilaian terhadap perusahaan yang tercermin melalui
harga saham akan semakin baik pula ( Erlangga, 2009).

Dari tabel 1.1 di atas dapat dilihat bahwa ada
perusahaan pertambangan batu bara yang mengalami
permasalahan yaitu PT. Adaro Energy Tbk (ADRO)
telah mengalami penurunan nilai perusahaan pada
tahun 2014 sebesr 0,1 % dan tahun 2015 sebesar 0,5
% diiringi dengan peningkatan pengembalian atas aset
(ROA) pada tahun 2014 sebesar 0,2 % dan tahun 2015
sebesar 0,2 % dan sedangkan PT. Samindo Resources
Thk (MYOH) mengalami yang sebaliknya pada tahun
2016 dan 2017 mengalami penurunan pengembalian
atas aset (ROA) tetapi nilai perusahaannya malah
mengalami penurunan pada tahun 2016 dan 2017.
Secara teori, apabila perusahaan mempunyai laba
bersih atas asset yang meningkat maka nilai
perusahaan juga akan meningkat.

Selain itu, perusahaan PT. Adaro Energy Tbk
(ADRQ) dan PT. Petrosea Thk (PTRQO) pada tahun
2014 dan 2015 terjadi peningkatan pembagian dividen
(DPR) namun tidak diiringi oleh peningkatan nilai
perusahaan. Secara teori, apabila pembagian dividen
meningkat maka nilai perusahaan juga akan meningkat.

Maka berdasarkan latar belakang dan
fenomena diatas diatas, penulis tertarik untuk membuat
suatu karya ilmiah dengan judul : “ Pengaruh
Pengembalian Atas Aset (ROA) dan Pembagian
Dividen (DPR) terhadap Nilai Perusahaan. (Studi
Kasus Pada Perusahaan di Sektor Pertambangan
Batu Bara yang Terdaftar di Buersa Efek Indonesia
Periode 2011-2017).”

1.3 Maksud dan Tujuan Penelitian
1.3.1 Maksud Penelitian

Maksud dari penelitian ini adalah untuk menguiji
secara empiris pengaruh pengembalian atas aset
(ROA) dan pembagian dividen (DPR) terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan pertambangan batu bara
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011 —
2017.

1.3.2 Tujuan Penelitian

1. Untuk mengetahui dan menguji secara empiris
besar pengaruh pengembalian atas aset (ROA)
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
pertambangan batu bara yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2011 - 2017.

2. Untuk mengetahui dan menguji secara empiris
besar pengaruh pengembalian dividen (DPR)
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
pertambangan batu bara yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2011 — 2017.

1.4 Kegunaan Penelitian
1.4.1 Kegunaan Praktis
1. BagiInvestor

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan
pertimbangan dalam menilai manajemen
mengenai laba perusahaan, sehingga dapat
membantu pengambilan keputusan dalam
menanamkan modalnya pada perusahaan.

2. Bagi Perusahaan
Bagi perusahaan yang diteliti, penelitian ini
diharapkan dapat digunakan untuk
mempertimbangkan pengaruh pengembalian
atas aset (ROA) dan pembagian dividen (DPR)
terhadap nilai perusahaan sebagai acuan
dalam melakukan penilaian laba/rugi.

1.4.2 Kegunaan Teoritis

1. Pengembangan limu
Penelitian ini diharapkan dapat menambah
wawasan ilmu pengetahuan mengenai
pengaruh pengembalian atas aset (ROA),
pembagian dividen (DPR) dan Nilai
Perusahaan.

2. Penelitian Selanjutnya
Bagi penelitian selanjutnya diharapkan
penelitian ini dapat berguna dan dapat menjadi




acuan informasi dalam pengembangan
penelitian yang lebih baik lagi dan bahan
perbandingan bagi peneliti yang akan
mengambil topik serupa.

Il KAJIAN PUSTAKA,

PEMIKIRAN, DAN HIPOTESIS
21 Kajian Pustaka
2.1.1 Pengembalian Atas Aset (ROA)

Menurut Kasmir (2016:201) pengertian
Pengembalian Atas Aset (ROA) adalah rasio yang
menunjukan hasil (return) atas jumlah aktiva yang
digunakan dalam peusahaan.

Menurut Werner R. Murhadi (2015:64)
Pengembalian Atas Aset (ROA) adalah mencerminkan
seberapa besar return yang dihasilkan atas setiap
rupiah uang yang ditanamkan dalam bentuk asset.

KERANGKA

ROA = Laba Bersih Setelah Pajak x 100%
- Total Aktiva

2.1.2 Pembagian Dividen (DPR)

Menurut Werner R. Murhadi (2015:65)
Pembagian Dividen (DPR) adalah Rasio yang
menggambarkan besarnya proporsi dividen yang
dibagikan terhadap pendapatan bersih perusahaan.

Agus Sartono (2014:281) menyatakan
pembayaran dividen adalah persentase laba yang
dibayarkan dalam bentuk dividen, atau rasio antara laba
yang dibayarkan dalam bentuk dividen dengan total laba
yang tersedia bagi pemegang saham.

Dividen Per Lembar saham
DPR =

0,
Laba Per lembar Saham K300

2.1.3 Nilai Perusahaan

Menurut | Made Sudana (2015:9) menyatakan
bahwa pengertian dari Nilai Perusahaan adalah nilai
sekarang dari arus pendapatan atau kas yang
diharapkan diterima pada masa yang akan datang.

Agus Sartono (2014:487) juga menyatakan
bahwa pengertian Nilai Perusahaan adalah persepsi
investor terhadap perusahaan, yang sering diartikan
dengan harga perubahan.

Harga Pasar Per Lembar Saham
PBV =

Nilai Buku Per lembar Saham

2.2 Kerangka Pemikiran
2.21 Pengaruh Pengembalian Atas Aset (ROA)
Terhadap Nilai Perusahaan
Menurut Kieso (2013:780) menyatakan bahwa
ROA yang tinggi menunjukkan bahwa total aktiva yang
digunakan untuk beroperasi mampu memberikan laba
kepada perusahaan. Adapun penelitian sebelumnya
yang mendukung pendapat di atas yang dilakukan oleh
Agus Santoso (2017) Hasil penelitian ini menunjukkan

bahwa terdapat hubungan saling berkaitan antara Good
Corporate Governance, kinerja keuangan (ROA) dan
juga nilai perusahaan pada perusahaan sektor logam,
kimia dan kemasan plastik.

2.2.2 Pengaruh Pembagian Dividen (DPR)

Terhadap Nilai Perusahaan
Menurut Harjito dan Martono (2010:3) Kemampuan
membayar dividen erat hubungannya dengan
kemampuan perusahaan memperoleh laba. Jika
perusahaan memperoleh laba yang besar, maka
kemampuan membayar dividen juga besar. Oleh karena
itu, dividen yang besar akan meningkatkan nilai
perusahaan.

Adapun penelitian sebelumnya yang
mendukung pendapat di atas yang dilakukan oleh
Neneng Lasmita Susanti (2016) menunjukkan
pembagian dividen memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Semakin besarnya
pembagian dividen kepada pemegang saham maka
semakin tinggi nilai perusahaan.

2.3 Hipotesis

Menurut Umi Narimawati (2007:59) Hipotesis
adalah Ungkapan berupa jawaban sementara atas
masalah yang diturunkan dari kerangka pemikiran.
Jawaban sementara terhadap masalah penelitian yang
kebenarannya harus diuji secara empirismelalui suatu
analisis (berdasarkan data dilapangan). Kesimpulan
yang sifatnya masih sementara dan perlu diuji secara
empiris melalui suatu analisis (berdasarkan data
dilapangan).

Berdasarkan kerangka pemikiran teoritis di atas
maka peneliti berasumsi mengambil keputusan
sementara (hipotesis) adalah sebagai berikut:

H1 : Terdapat pengaruh yang signifikan antara
Pengembalian Atas Aset (DPR) terhadap
Nilai Perusahaan.

Hz : Terdapat pengaruh yang signifikan antara
Pembagian Dividen (DPR) terhadap Nilai
Perusahaan.

1. METODOLOGI PENELITIAN
3.1 Metode Penelitian

Menurut Anwar Sanusi (2014:28) menyatakan
metode penelitian adalah Keseluruhan proses berpikir
dari mulai menemukan, memilih, dan merumuskan
penelitian, mengkaji kepustakaan, mengumpulkan data,
menganalisis data, serta menginterpretasikan hasil
sampai penarikan kesimpulan.

Metode yang digunakan dalam penelitian ini
adalah metode deskripftif dan verifikatif dengan
pendekatan kuantitatif. Metode deskriptif dengan
pendekatan kuantitatif digunakan untuk
menggambarkan hasil penelitian atas Pengembalian
Atas Aset (ROA), Pembagian Dividen (DPR) dan Nilai
Perusahaan sebagai objek penelitian dan menguiji
kebenaran teori yang telah dikemukakan oleh para ahli
mengenai keterkaitan antara Pengembalian Aras Aset
(ROA) dan Pembagian Dividen (DPR) terhadap Nilai
Perusahaan.




3.2 Operasional Variabel

Menurut Sugiyono (2017:38) pengertian
variabel adalah Segala sesuatu yang berbentuk apa
saja yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari
sehingga diperoleh informasi tentang hal tersebut,
kemudian ditarik kesimpulannya.

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini
adalah variable independent dan dependen.

1. Variabel Independen atau bebas yaitu variabel
yang mempengaruhi atau yang menjadi sebab
berubahnya variabel dependen (terikat).
Berdasarkan judul penelitian yang diambil,
maka dalam  penelitan  ini  variabel
Pengembalian Atas Aset (x;) dan Pembagian
Dividen (x,) sebagai variabel bebas.

2. Variabel Dependen atau terikat yaitu variabel
yang dipengaruhi oleh variabel bebas.
Berdasarkan judul penelitian yang diambil,
maka dalam penelitian ini variabel Nilai
Perusahaan () sebagai variabel terikat.

3.3 Sumber Data dan Tehnik Pengumpulan Data
3.3.1 Sumber Data

Jenis data yang digunakan peneliti dalam
penelitian ini tentang seberapa besar pengaruh
Pengembalian Atas Aset (ROA) dan Pembagian Dividen
(DPR) Terhadap Nilai Perusahaan adalah data
sekunder. Dalam penelitian ini, data-data yang
digunakan bersumber dari laporan keuangan
perusahaan sub sektor pertambangan batubara yang
tercatat di Bursa Efek Indonesia.

3.3.2 Tehnik Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data merupakan cara-
cara yang digunakan untuk memperoleh data dan
keterangan yang diperlukan dalam penelitian. Adapun
teknik pengumpulan data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Observasi
Observasi merupakan teknik pengumpulan data
yang dilakukan dengan cara mengamati masalah
yang berhubungan dengan objek penelitian
menggunakan pancaindra. Dalam penelitian ini
penulis melakukan pengamatan secara langsung
terhadap laporan keuangan tahun 2011-2017
perusahaan sub sektor pertambangan batubara
yang tercatat di Bursa Efek Indonesia.
2. Teknik Dokumentasi
Mengumpulkan dokumen adalah metode yang
digunakan dengan cara mengumpulkan berbagai
dokumen yang berhubungan dengan masalah
penelitian. Dokumen-dokumen yang digunakan
dalam penelitian ini berupa jurnal, catatan, karya tulis
mengenai Pengembalian Atas Aset (ROA), dan Nilai
Perusahaan.

3.4 Populasi dan Sampel
3.41 Populasi

Populasi adalah wilayah generalisasi yang
terdiri atas objek/subjek yang mempunyai kualitas dan
karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk
dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. Dalam
penelitian ini populasi yang akan di ambil oleh penulis
yaitu 21 perusahaan pertambangan batubara yang
terdaftar di BEI periode 2011-2017.

3.4.2 Sampel

Kriteria yang dipilih penulis dalam menentukan
penarikan sampel dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut:

1. Perusahaan sub sektor pertambangan batu bara
yang terdaftar di BElI pada periode 2011-2017.

2. Perusahaan yang listing di BElI Max 2008.
(Perusahaan yang tahun IPO nya terdaftat di BEI
maksimal tahun 2008 dan 2009 keatas tidak masuk
kriteria).

3. Perusahaan tidak mengalami kerugian lebih dari dua
tahun berturut-turut.

Berikut ini merupakan sampel 42 laporan
keuangan (6 x 7 = 42 laporan keuangan) perusahaan
sub sektor pertambangan batubara yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia yang memenuhi kriteria sebagai
sampel pendukung dalam penelitian ini. Laporan
keuangan yang digunakan yaitu laporoan tahunan,
laporan laba rugi dan loporan neraca.

3.5 Metode Pengujian Data
3.5.1  Pemilihan Uji Statistik

Untuk menguji statistik yang diajukan, peneliti
menggunakan statistik analisis regresi linier berganda.
Dalam model tersebut ada beberapa asumsi klasik yang
harus dipenuhi, tujuannya adalah untuk mengetahui
apakah  model regresi yang diperoleh dapat
menghasilkan estimator linier yang BLUE (Best Linear
Unbiased Estimator) atau data yang valid untuk
meramalkan suatu kejadian.

3.5.2 Uji Asumsi Klasik

Terdapat beberapa asumsi yang harus dipenuhi
terlebih dahulu sebelum menggunakan Multiple Linier
Regression sebagai alat untuk menganalisis pengaruh
variabel-variabel yang diteliti, agar terhindar dari
karakteristik-karakteristik BLUE (Best Linier Unbiased
Estimate). Beberapa asumsi tersebut diantaranya uji
normalitas, uji multikolonieritas, uji heterokedastisitas,
dan uji autokorelasi.

3.6 Metode Analisis Data

Dalam metode analisis data penelit
menggunakan tehnik Analisis linear berganda, analisis
koefisien korelasi, dan analisis koefisien determinasi.

v HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
41 Hasil Penelitian
411 Analisis Deskriptif

Penelitian ini dilakukan pada enam perusahaan
sub sektor pertambangan batubara yaitu PT Adaro
Energy Tbk (ADRO), PT Petrosea Tbk (PTRO), PT
Resource Alam Indonesia Tbk Tbk (KKGI), PT Indo
Tambangraya Megah Tbk (ITMG), PT Bukit Asam Tbk




(PTBA) dan PT Samindo Resources Tbk (MYOH)
selama periode tahun 2011-2017 yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia dengan menggunakan data
tahunan.

4.1.1.1 Hasil Analisis Deskriptif Pengembalian

Atas Aset (ROA)

Dapat dilihat bahwa rata-rata pengembalian
atas aset (ROA) pada perusahaan sub sektor
pertambangan batubara yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2011-2017 memiliki trendline yang
mengalami penurunan pada setiap tahunnya. Turunnya
pengembalian atas aset (ROA) dikarenakan
pengelolaan total aset yang tidak efisien sehingga
tingkat laba atau keuntungan vyang dihasilkan
mengalami penurunan dan mengakibatkan kerugian
terhadap perusahaan, Karena kurang efisisiennya
pengeloloan total aset maka pengembalian atas yang
digunakan juga akan menurun.

4.1.1.2 Hasil Analisis Deskriptif Pembagian Dividen

(DPR)

Dapat dilihat bahwa rata-rata pembagian
dividen pada perusahaan sub sektor pertambangan
batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2011-2017 memiliki frendline yang mengalami
penurunan pada setiap tahunnya. Turunnya pembagian
dividen dikarenakan pendapatan laba yang dihasilkan
menurun dan kerena laba ditahan lebih besar dari pada
dividen yang di distribusikan kepada pemilik saham,
karena perusahaan ingin membeli suatu aset.

4.1.1.3 Hasil Analisis Deskriptif Nilai Perusahaan
Dapat dilihat bahwa rata-rata nilai perusahaan
pada perusahaan sub sektor pertambangan batubara
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2017
memiliki trendline yang mengalami penurunan pada
setiap  tahunnya. Turunnya nilai  perusahaan
dikarenakan pendapatan laba vyang dihasilkan
mengalami  kerugian sehingga harga saham
perusahaan di bursa efek juga mengalami penurunan.

4.1.2 Analisis Verifikatif
4.1.2.1 Uji Asumsi Klasik
Data radio harus diuji asumsi klasik terlebih dahulu
untuk menghindari data yang bias dan untuk
menghindari kemungkinan hasil penelitian memberikan
informasi yang salah. Uji asumsi klasik yang digunakan
dalam penelitan ini yaitu Uji Normalitas, Uji
Heteroskedastisitas, dan Uji Autokorelasi dengan hasil
di bawah ini.
a. Hasil Uji Normalitas

Hasil dari play data SPSS menunjukan bahwa
model regresi memiliki nilai residual yang berdistribusi
normal karena nilai signifikansi pengujian Kolmogorov —
Smirnov tersebut bernilai 0.199 dimana hasil tersebut
lebih besar dari 0.05. Berdasarkan dasar tersebut dapat
diketahui bahwa distribusi data bersifat normal karena
nilai Asymp.Sig (probabilitasnya) bernilai diatas 0.05.

b. Hasil Uji Multikoliniearitas

Berdasﬂan hasil output SPSS diatas, terlihat
nilai tolerance yang diperoleh untuk kedua variabel
bebas adala sebesar 0.800 dan 0.800 dimana nilai
tersebut lebih besar dari 0.1 dan dengan nilai VIF
sebesar 1.250 dan 1.250 dimana nilai tersebut lebih
kecil dari 10. Hasil tersebut menunjukan bahwa variabel
bebas dalam model regresi terbebas dari masalah
multikoliniearitas, maka model regresi telah memenuhi
salah satu syarat untuk dilakukan pengujian regresi.

c. Uji Heteroskedastisitas

Pada gambar 4.5 terlihat bahwa titik-titik
menyebar secara acak serta tersebar baik diatas
maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas
pada model regresi sehingga model regresi layak untuk
digunakan.

d. Uji Autokorelasi

Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa nilai
Asymp. Sig (2-tailed) bernilai 0,195. Nilai tersebut lebih
besar dari a yaitu 0,05 yang mencerminkan bahwa
model bebas dari gejala autokorelasi. Dengan demikian,
masalah autokorelasi yang tidak dapat terselesaikan
oleh Durbit-Watson dapat teratasi menggunakan Runs
Test. Artinya tidak terjadi korelasi variabel yang ada di
dalam model dengan perubahan waktu. Sehingga data
sudah memenuhi syarat untuk dilakukan pengujian
Regresi Linier Berganda.

4.1.2.2 Uji Regresi Linier Berganda
Nilai yang tertera dalam persamaan diatas dapat
diinterpretasikan sebagai berikut:

-1,342 . Jika variabel Nilai Perusahaan tidak
artinya dipengaruhi oleh kedua variabel
bebasnya yaitu Pengembalian Atas
Aset dan Pembagian Dividen atau
kedua variabel bebas maka besarnya
Nilai Perusahaan diramalkan bernilai

-1,342
1.706 . Tanda koefisien regresi variabel
artinya bebas menunjukan arah hubungan

dari variabel yang bersangkutan
dengan Nilai Perusahaan. Koefisien
regresi untuk variabel bebas Xi
bernilai positif, yang menunjukan
hubungan yang searah antara
Pengembalian Atas Aset (X1) dengan
Nilai Perusahaan (Y). Koefisien
regresi variabel X: sebesar 1.706
yang mengandung arti untuk setiap
kenaikan atau pertambahan
Pengembalian Atas Aset (Xi)
sebesar satu satuan akan
menyebabkan meningkatnya Nilai
Perusahaan (Y) sebesar 1.706.
0,190 . Tanda koefisien regresi variabel
artinya bebas menunjukan arah hubungan
dari variabel yang bersangkutan
dengan Nilai Perusahaan. Koefisien




regresi untuk variabel bebas X:
bernilai positif yang menunjukan
hubungan yang searah antara
Pembagian Dividen (X2) dengan Nilai
Perusahaan (Y). Koefisien regresi Xz
sebesar 0,190 yang mengandung arti
untuk setiap kenaikan Pembagian
Dividen (X2) sebesar satu-satuan
akan menyebabkan meningkatnya
Nilai Perusahaan sebesar 0,190.

4.2.1.3 Analisis Koefisien Korelasi
Analisis korelasi bertujuan untuk mengukur kekuatan
asosiasi (hubungan) linier antara dua variabel. Atau
mencari kuatnya hubungan antara variabel bebas dan
variabel terikat. Adapun untuk memberikan interpretasi
pada koefisien korelasi yang diperoleh.
a. Korelasi antara Pengembalian Atas Aset (ROA)
dengan Nilai Perusahaan
Berdasarkan tabel hasil output dari pengolahan
data diatas, diperoleh nilai koefisien korelasi untuk
Pengembalian Atas Aset (ROA) dengan Nilai
Perusahaan sebesar 0.676 yang mana hasil tersebut
masuk dalam skor interval antara 0.60 — 0.799 bahwa
terdapat hubungan yang kuat antara Pengembalian
Atas Aset (ROA) dengan Nilai Perusahaan.

b. Korelasi antara Pembagian Dividen (DPR)

dengan Nilai Perusahaan

Berdasarkan tabel hasil output dari pengolahan
data diatas, diperoleh nilai koefisien korelasi untuk
Pembagian Dividen (DPR) terhadap Nilai Perusahaan
sebesar 0.598 yang mana hasil tersebut masuk dalam
skor interval antara 0.60 — 0.799 bahwa terdapat
hubungan yang kuat antara Pembagian Dividen (DPR)
dengan Nilai Perusahaan.

4.1.2.4 Analisis Koefisien Determinasi

Semakin besar nilai determinasi maka
menunjukkan bahwa persamaan regresi yang
dihasilkan baik untuk mengestimasi variabel terikat.
Berikut adalah hasil analisis koefisien determanasi pada
penelitian ini.

a. Koefisien Determinasi Simultan

Hasil output SPSS pada tabel 4.12 memiliki arti
bahwa Pengembalian Atas Aset (ROA) dan Pembagian
Dividen (DPR) memberikan pengaruh sebesar 0.562
atau 56% terhad Nilai Perusahaan Sedangkan sisanya
dipengaruh oleh variabel lainnya yang tidak diteliti oleh
penulis seperti ukuran perusahaan, pertumbuhan laba,
likuiditas, inflasi.

b. Koefisien Determinasi Parsial

Dari hasil perhitungan diatas, dapat diketahui
bahwa variabel yang paling berpengaruh terhadap
variabel terikat adalah variabel Pengembalian Atas Aset
(X1) sebesar 35% dan diikuti dengan variabel
Pembagian Dividen (X2) sebesar 21%.

4.2 PEMBAHASAN

4.21 Pengaruh Pengembalian Atas Aset (ROA)
terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian hipotesis Hoditolak yang artinya
Pengembalian Atas Aset (ROA) berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan. Pengembalian Atas Aset
(ROA) dan Nilai Perusahaan memiliki hubungan sedang
dan positif. Dimana jika Pengembalian Atas Aset (ROA)
meningkat maka Nilai Perusahaan juga akan
meningkat.

Hal ini mendukung teori Kieso (2013:780) yang
menyatakan semakin tinggi tingkat Pengembalian Atas
Aset (ROA) berarti semakin baik pengelolaan atas aset
yang digunakan oleh perusahaan, karena lebih efesien
dalam menggunakan sumber daya dan pengelolaan
atas aset yang ada pada perusahaan. Jadi besarnya
Pengembalian Atas Aset (ROA) mempengaruhi kinerja
suatu perusahaan, kinerja tersebut dilihat dari seberapa
besar kemampuan perusahaan untuk memperoleh
Laba Bersih, sehingga dengan meningkatnya laba
bersih maka Nilai Perusahaan juga aga meningkat
dimata para investor.

Hasil penelitian yang dilakukan menunjukkan
bahwa Pengembalian Atas Aset (ROA) berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan sebesar 35 % dan
sisanya 65 % dipengaruhi oleh variabel-variabel yang
tidak diteliti dalam penelitian ini seperti ukuran
perusahaan, pertumbuhan laba, likuiditas, inflasi, dll.
Hal ini menjawab fenomena yang dikemukakan
sebelumnya yang terjadi pada PT. Adaro Energy Tbk
(ADRQ) tahun 2014-2015 dan PT. Samindo Resources
Tbk (MYOH) tahun 2016-2017 dimana Pengembalian
Atas Asetnya (ROA) mengalami peningkatan namun
Nilai Perusahaan mengalami penurunan. Fenomena
tersebut bertentangan dengan teori yang menyatakan
dengan menimgkatnya Pengembalian Atas Aset (ROA)
seharusnya diikuti  dengan peningkatan Nilai
Perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
Agus Santoso (2017) Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa terdapat hubungan saling berkaitan antara Good
Corporate Governance, Pengembalian Atas Aset (ROA)
dan juga nilai perusahaan pada perusahaan sektor
logam, kimia dan kemasan plastik. Sejalan dengan
Susanto Hendiarto (2012) menemukan bahwa
Pengembalian Atas Aset (ROA) berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang
dilakukan Ferry dkk. (2012) menyatakan bahwa ketika
tingkat keuntungan dalam kinerja keuangan yang
dicapai perusahaan tersebut semakin baik maka akan
berpengaruh  positif dalam meningkatkan nilai
perusahaan artinya semakin tinggi kinerja keuangan
yang diukur dengan Refurn on Asset (ROA) maka
semakin baik produktivitas asset dalam memperoleh
keuntungan laba bersih.

4.2.2 Pengaruh Pembagian Dividen (DPR) terhdap
Nilai Perusahaan
Hasil pengujian hipotesis Hoditolak yang artinya
Pembagian Dividen (DPR) berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan. Hubungan Pembagian
Dividen (DPR) dengan Nilai Perusahaan cukup kuat dan




searah. Dimana jika Pembagian Dividen (DPR)
meningkat maka Nilai Perusahaan juga akan meningkat
dimata para investor.

Hasil penelitian ini mendukung teori Harjito dan
Martono (2010:3) yang menyatakan bahwa semakin
tinggi tingkat Pembagian Dividen (DPR) berarti semakin
baik kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba yang
tinggi, karena lebih efesien dalam menggunakan
sumber daya yang ada pada perusahaan, dengan
meningkatnya tingkat Pembagian Dividen maka Nilai
Perusahaan juga akan meningkat dimata para investor
sehingga para investor akan tertarik untuk
menginfestasikan modalnya terhadap perusahaan. Jadi
besarnya Pembagian Dividen mempengaruhi kinerja
suatu perusahaan, kinerja tersebut dilihat dari seberapa
besar kemampuan perusahaan untuk membagikan
dividen kepada pemilik modal.

Hasil penelitian yang dilakukan menunjukkan
bahwa Pembagian Dividen (DPR) berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan sebesar 21 % dan
sisanya 79 % dipengaruhi oleh variabel-variabel yang
tidak diteliti dalam penelitian ini seperti ukuran
perusahaan, pertumbuhan laba, likuiditas, inflasi, dil.
Hal ini menjawab fenomena yang dikemukakan
sebelumnya yang terjadi pada PT. Adaro Energy Tbk
(ADRO) tahun 2014-2015 dan PT. Petrosea Tbk
(PTRO) tahun 2014-2015 dimana perusahaan
mengalami penurunan pada Pembagian Dividen
sedangkan Nilai Perusahaan mengalami peningkatan.
Fenomena tersebut bertentangan dengan teori yang
menyatakan dengan menimgkatnya Nilai Perusahaan
seharusnya diikuti dengan peningkatan Pembagian
Dividen (DPR

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
Neneng Lasmita Susanti (2016) menunjukkan
pembagian dividen memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Semakin besarnya
pembagian dividen kepada pemegang saham maka
semakin tinggi nilai perusahaan. Penelitian ini
mendukung penelitian yang dilakukan |ka Fanindya
Jusriani (2013) Variabel pembagian dividen (DPR)
diperolen memiliki pengaruh positif yang signifikan
terhadap nilai perusahaan (PBV). Perusahaan yang
memiliki DPR yang besar akan cenderung memiliki PBV
yang lebih besar. Sedangkan menurut Ni Kadek Rai
Prastuti (2016) pembagian dividen memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil
tersebut menunjukkan bahwa pembagian dividen yang
meningkat maka taraf kemakmuran investor berhasil
ditingkatkan.

V. KESIMPULAN DAN SARAN
51 Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data dan
pembahasan yang telah dilakukan pada bab
sebelumnya, maka peneliti mengambil beberapa
kesimpulan sebagai berikut:

1) Pengembalian Atas Aset (ROA) memiliki pengaruh
yang signifikan dan arah positif terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan Sub Sektor
Pertambangan Batubara yang Terdaftar di Bursa

Efek Indonesia Tahun 2011-2017. Hal ini berarti
bahwa apabila nilai Pengembalian Atas Aset (ROA)
naik maka Nilai Perusahaan pun naik dan
sebaliknya.

2) Pembagian Dividen (DPR) memiliki pengaruh yang
signifikan dan arah positif terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan Sub Sektor
Pertambangan Batubara yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Tahun 2011-2017. Hal ini berarti
bahwa apabila nilai Pembagian Dividen (DPR) naik
maka Nilai Perusahaan pun naik dan sebaliknya.

5.2 Saran
5.21 Saran Operasional
Berdasarkan kesimpulan yang telah

dikemukakan diatas, maka peneliti memberikan saran
yang dapat dijadikan masukan kepada emiten dan
investor sebagai berikut:
1) Bagi Perusahaan
a) Brusahaan dengan Pengembalian Atas Aset
(ROA) yang belum optimal, diharapkan dapat
mengoptimalkan kineria  dengan cara
meningkatkan pendapatan dan melakukan
efisiensi pada beban-beban operasional
perusahaan sehingga laba bersih yang
diperoleh pun akan turut meningkat.
Peningkatan pendapatan dapat dilakukan
dengan cara meningkatkan penjualan batubara.
b) Sebelum melakukan pembagian dividen
perusahaan sebaiknya memperhatikan laba
yang diperoleh, likuiditas, akses sumber dana,
kebutuhan dana pada masa yang akan datang.
Besaar kecilnya dividen yang diterima
berpengaruh terhadap nilai perusahaan di mata
investor karena memungkin investor mendapat
kesejahteraan dari pembagian dividen akan
tetapi kebijakan ini perlu memberikan perhatian
lebih untuk modal perusahaan, membiayai
pembelanjaannya sehingga nilai perusahaan
akan naik seiring besarnya modal dan dividen
yang diterima.
2) BagiInvestor
Pengembalian as Aset (ROA) dan Pembagian
Dividen (DPR) memang dapat dijadikan penilaian
investor dalam memilih suatu saham dan
menanamkan modalnya. Akan tetapi, alangkah
lebih baik jika para investor tidak hanya menilai dari
dua faktor tersebut. Karena masih banyak faktor-
faktor lain yang turut mempengaruhi kinerja suatu
perusahaan.
5.2.2 Saran Akademik
1) Bagi Pengembang limu
Disarankan pada penelitian berikutnya untuk
melakukan penelitian yang menyerupai, dengan
metode yang berbeda tetapi unit analisis dan
sampel yang berbeda agar diperoleh kesimpulan
yang mendukung teori dan konsep diterima secara
umum.
2) Bagi Peneliti Lain




Diharapkan agar para peneliti lain dapat lebih
memberikan bukti empiris dari konsep yang telah
dikaji bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh
pengembalian atas aset (ROA) dan pembagian
dividen (DPR).
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LAMPIRAN

Tabel 1

Pengembalian Atas Aset (ROA), Pengembalian Dividen (DPR) dan Nilai Perusahaan Pada Perusahaan
Pertambangan Batubara yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2017

Sumber: web.idx.co.id.(dari data diolah)

IIOI NAMA PERUSAHAAN TAHUN ROA KET DPR KET PBV KET
1 ADRO (Adaro Energy Thk) 2013 3,4 & 28,77 ¥ 1.1 +
2014 3,6 30,25 4 1,0 e
2015 3,8 32,80 1+ 0,5 v
2016 5,1 N 69,40 N 1,3 N
2017 7,1 T+ 42,23 & 1,3 -
2 PTRO (Petrosea Thk) 2013 3,4 3 71,46 & 0,5 &
2014 0,5 J 83,47 4 0,4 s
2015 {-2,0) 21,71 + 1,6 +
2016 (-2,0) N 30,56 + 0,3 4
2017 1,9 N 54,68 o 0,7 T
3 MYOH (Samindo Resources Thk ) 2013 9,6 N 25,0 J 1,4 J
2014 13,2 LN 42,23 4 1,3 A
2015 15,0 + 47,96 4 0,8 e
2016 14,4 102,37 N 1,1 N
2017 9,0 114,34 » 1,3 T




Tabel 2
Pengembalian Atas Aset (ROA) Pada Perusahaan Sub Sektor Pertambangan Batubara yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Tahun 2011-2017.

Nama Perusahaan Tahun (%)
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Adaro Energy Tbk 97 58 3,4 36 3,8 51 7.1
Petrosea Thk 14,0 9.3 3,4 0,5 -3,0 2.0 1,9
Resource Alam 46,0 22,7 16.3 8,1 6,0 9,8 13,0
Indonesia
Indo Tambangraya 34,6 29,0 16,6 IS 5,0 10,8 18,6
Megah Thk
Bukit Asam Tbk 26,8 22,8 15,6 13,6 12,0 10,8 20,4
Samindo Resources -1,5 2,8 9,6 13,2 15,0 14,4 9,0
Tbk
Nilai Maksimum 46,0 | 29,0 16,6 15,3 15,0 14,4 20,4
Nilai Minimum -1,6 2,8 3,4 0,5 -3,0 -2,0 1,9
Rata-rata 21.6 15,4 10,8 9,05 6,47 8,15 11,67

Sumber :www.idx.co.id , 2019

Tabel 3
Pembagian Dividen (DPR) Pada Perusahaan Sub Sektor Pertambangan Batubara yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2011-2017.

Nama Perusahaan Tahun (%)
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Adaro Energy Tbk 47,08 | 30,38 32,51 42 37 49 52 30,21 51,75
Petrosea Tbhk 26,76 | 42,87 | 40,44 | 310,7 | 12,76 | 20,70 2,31
0

Resource Alam 2221 | 4777 | 57,23 | 96,93 | 143,74 | 15,27 | 40,08
Indonesia Tbk
Indo Tambangraya 37,80 | 116,8 | 116,73 | 99,92 | 181,50 | 31,81 0,81

Megah Thk 8
Bukit Asam Tbk 41,51 55,44 86,02 49,74 34,64 0,03 13,24
Samindo Resources 0,41 144,4 22,26 20,59 32,38 36,14 | 138,23
Thk 2
Nilai Maksimum 4708 | 1444 | 116,73 | 310,7 | 181,50 | 36,14 | 138,23
2 0
Nilai Minimum 0,41 30,38 22,26 20,59 12,76 0,03 0,81
Rata-rata 103.3

29.30 | 72.96 | 59.20 8 7576 | 22.36 | 41.07

Sumber :www.idx.co.id , 2018

Tabel 4
Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Sub Sektor Pertambangan Batubara yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2011-2017.

Nama Perusahaan Tahun (% )
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Adaro Energy Thk 2,6 2,1 1,1 1,0 0,5 1,3 1.3

Petrosea Thk 23 0,7 0,5 0.4 1,6 0,3 0,7

Resource Alam 9.8 35 2,3 1.1 0.4 0,3 1,4
Indonesia

Indo Tambangraya 45 49 27 16 0,6 1,6 1,7
Megah Thk

Bukit Asam Tbk 49 4.1 3,0 3,2 1,1 25 2.1




Samindo Resources 3,3 46 1.4 1,3 0,8 1,1 1,3
Thbk

Nilai Maksimum 9,8 4,9 3,0 3,2 1,6 2,5 2.1

Nilai Minimum 2,3 0,7 0,5 0,4 0,4 0,3 0,7

Rata-rata 4,57 3,32 1,83 1,43 0,83 1,18 1,42

Sumber :www.idx.co.id , 2019
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