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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh profitabilitas yang 

diproksikan dengan Return on Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE) serta 

harga saham (Closing Price) terhadap kebijakan dividen (Dividend Per Share) 

baik secara parsial maupun simultan pada PT Aneka Tambang Tbk periode 2020–

2024. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian 

asosiatif. Populasi penelitian adalah seluruh data keuangan PT Aneka Tambang 

Tbk periode 2020–2024, sedangkan sampel diambil menggunakan teknik purposive 

sampling sehingga diperoleh 5 tahun observasi. Data yang digunakan merupakan 

data sekunder berupa laporan keuangan tahunan perusahaan yang diperoleh dari 

website resmi Bursa Efek Indonesia (IDX) dan situs PT Aneka Tambang Tbk. 

Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi linier berganda dengan 

bantuan software SPSS versi 25.  Hasil penelitian secara parsial menunjukkan 

bahwa ROA berpengaruh positif tetapi tidak signifikan (sig. 0,084 > 0,05) terhadap 

kebijakan dividen. ROE berpengaruh negatif tetapi tidak signifikan (sig. 0,094 > 

0,05) terhadap kebijakan dividen. Sedangkan harga saham berpengaruh negatif 

dan signifikan (sig. 0,048 < 0,05) terhadap kebijakan dividen. Secara simultan, 

profitabilitas (ROA dan ROE) serta harga saham tidak berpengaruh signifikan 

terhadap kebijakan dividen (sig. 0,071 > 0,05). Nilai koefisien determinasi (R²) 

sebesar 0,997 menunjukkan bahwa variabel profitabilitas dan harga saham secara 

bersama-sama mampu menjelaskan variasi kebijakan dividen sebesar 99,7%, 

sedangkan sisanya 0,3% dipengaruhi oleh variabel lain di luar model penelitian. 

 

Kata Kunci: Profitabilitas, Harga Saham, Kebijakan Dividen. 

 

 

 

 

 

PENDAHULUAN 

PT Aneka Tambang Tbk (ANTM) merupakan perusahaan pertambangan Badan 
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Usaha Milik Negara (BUMN) yang tercatat sebagai emiten di pasar modal. Saham 

ANTM yang diperdagangkan secara publik merepresentasikan kepemilikan ekuitas 

dalam entitas bisnis yang bergerak dalam rantai usaha pertambangan 

terintegrasikan meliputi eksplorasi, penambangan, pengolahan, hingga pemasaran 

beragam komoditas mineral termasuk nikel, emas, perak, dan bauksit. Sebagai 

bagian dari portofolio saham BUMN, instrumen ekuitas ANTM aktif 

diperdagangkan dibursa efek dan menjadi pilihan investasi bagi kalangan investor, 

baik institusional maupun ritel. PT Aneka Tambang (ANTM) sangat bergantung 

pada harga komoditas global, terutama nikel. Dalam beberapa tahun terakhir, harga 

nikel mengalami volatilitas yang sangat tinggi. Awal tahun 2022 harga nikel 

melonjak drastis akibat ketegangan geopolotik Rusia-Ukraina, Rusia adalah 

produsen nikel utama dunia. Tahun 2023-2024 harga nikel justru mengalami koreksi 

dan tekanan penurunan yang signifikan. Hal ini disebabkan oleh melambatnya 

permintaan global terutama dari China, peningkatan produksi dari Indonesia, serta 

prospek resesi ekonomi dunia. 

Pemerintah Indonesia gencar mendorong program hilirisasi industri tambang, di 

mana bahan mentah harus diolah didalam negeri sebelum diekspor. ANTM terlibat 

aktif dalam proyek-proyek besar ini, seperti pengembangan pabrik pengolahan 

nikel smelter dan baterai kendaraan listrik. Proyek- proyek ini membutuhkan modal 

investasi yang sangat besar. Pasar modal merupakan salah satu indikator penting 

perekonomian suatu negara sekaligus berfungsi sebagai sarana bagi perusahaan 

untuk memperoleh pendanaan, serta bagi investor untuk menanamkan dananya. 

Salah satu keputusan strategis yang dihadapi manajemen perusahaan yang secara 

langsung mempengaruhi nilai perusahaan dan sudut pandang investor adalah 

kebijakan dividen. Kebijakan dividen merupakan keputusan strategis manajemen 

perusahaan yang berdampak langsung terhadap nilai perusahaan dan sudut pandang 

investor. Keputusan ini pada intinya memilih antara mendistribusikan laba kepada 

pemegang saham dalam bentuk dividen atau menahan laba tersebut untuk tujuan 

penginvestasian kembali ke dalam perusahaan. Penetapan kebijakan ini 

berdasarkan pada perhitungan persentase dari volume laba bersih setelah pajak. 

Proses pembagian dividen sendiri baru dapat dilaksanakan setelah disahkan dalam 

forum Rapat Umum Pemegang Saham Tahunan (RUPST). Besaran pembagian laba 

kepada pemegang saham secara langsung memengaruhi ketersediaan dana internal 

perusahaan. Apabila perusahaan menetapkan laba ditahan yang tinggi, 

konsekuensinya adalah dividen yang dibagikan menjadi lebih kecil. Sebaiknya, jika 

dividen yang dibagikan tinggi, berpotensi menimbulkan kekurangan pendanaan 

bagi kebutuhan investasi perusahaan. Oleh karena itu, kebijakan pembayaran 

dividen merupakan keputusan vital yang menyangkut perencanaan keuangan 

perusahaan di masa mendatang. Di sisi lain, dividen juga menjadi salah satu faktor 

pendorong yang dapat menarik lebih banyak suntikan dana dari investor melalui 

pasar saham. 
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Salah satu faktor penentu kebijakan dividen adalah profitabilitas 

mencerminkan kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba yang 

dihitung dari selisih antara pendapatan dan biaya yang dikeluarkan selama suatu 

periode akuntansi. Tingkat laba yang diperoleh perusahaan berpengaruh langsung 

terhadap besaran dividen yang akan dibagikan. Semakin tinggi laba yang dicapai, 

semakin besar dividen yang dapat didistribusikan kepada pemegang saham. 

Profitabilitas berfungsi sebagai alat ukur untuk mengevaluasi kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode akuntansi tertentu. Lebih dari 

sekedar indikator perolehan laba, rasio ini juga merefleksikan tingkat efisiensi 

kinerja manajemen melalaui analisis margin laba yang diperoleh dari aktivitas 

penjualan maupun hasil investasi. Bagi investor potensial, rasio profitabilitas 

berperan sebagai kriteria fundamental dalam pertimbangan investasi, khususnya 

pada entitas bisnis yang menunjukkan kinerja profitabilitas yang stabil dan 

prospektif. Sebagai bahan analisis, disajikan data Return on Assets (ROA) dan 

Return on Equity (ROE) dari sampel perusahaan yang menjadi objek penelitian. 

Harga saham merupakan nilai moneter per lembar kepemilikan ekuitas suatu 

perusahaan yang ditransaksikan dibursa efek pada suatu waktu tertentu. Nilai ini 

terbentuk melalui mekanisme permintaan dan penawaran antara pihak penjual 

(investor yang melepas kepemilikannya) dan pembeli (investor yang mengakuisisi 

kepemilikan) dalam pasar modal. Harga saham bersifat dinamis dan fluktuatif, yang 

berarti dapat berfluktuatif secara signifikan bahkan dalam rentang waktu singkat 

selama sesi perdagangan, sebagai cerminan dari ekspektasi pasar terhadap kinerja 

dan prospek perusahaan di masa mendatang. Harga ini memiliki perbedaan 

mendasar dengan harga nominal (nilai tercatat saat emisi saham pertama kali) dan 

idealnya mendekati harga wajar (estimasi nilai intrinsik saham berdasarkan analisis 

fundamental). Perusahaan didirikan dengan tujuan utama untuk memaksimalkan 

profitabilitas. Kinerja keuangan yang dihasilkan perusahaan selanjutnya 

diungkapkan melalui laporan keuangan yang dipublikasikan untuk 

umum.Dokumen keuangan inilah yang menjadi dasar pertimbangan bagi investor 

dalam mengambil keputusan investasi. Berdasarkan laba yang diperoleh, 

perusahaan kemudian memiliki kapasitas untuk mendistribusikan dividen kepada 

pemegang saham, melakukan ekspansi usaha, serta mempertahankan nilai 

perusahaan. Dengan demikian, terdapat hubungan positif antara peningkatan 

profitabilitas perusahaan dengan besaran dividen yang dapat dibagikan kepada para 

pemegang saham. Artinya, jika perusahaan mampu mendapatkan profit secara 

meningkat maka besaran dividen yang akan dibayarkan kepada pemegang saham 

ikut meningkat. Tetapi, pada laporan keuangan perusahaan antm pada tahun 2020-

2024 menunjukkan data yang bertolak belakang dengan teori. 

 

 

 

 

ROA, ROE, Harga Saham dan Dividen PT Aneka Tambang Tbk 
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Tahun 

PROFITABILITAS 

 (X1) 

HARGA 

SAHAM (X2) 

(Rp/Lembar 

saham) 

DIVIDEN 

(Y) 

(Rp/Lembar 

saham) 
ROA 

(Rasio) 

ROE 

(Rasio) 

2020 0.0362 0.0604 Rp 1.935 Rp 16.74 

2021 0.0566 0.0893 Rp 2.250 Rp 38.74 

2022 0.1136 0.1611 Rp 1.985 Rp 79.50 

2023 0.0718 0.1004 Rp 1.705 Rp 128.07 

2024 0.0819 0.1159 Rp 1.525 Rp 151.77 

Sumber: Laporan Tahunan PT Aneka Tambang Tbk 2020–2024. Bursa Efek 

Indonesia (BEI). 

Dilihat dari tabel diatas tahun 2020-2022 mengalami kenaikan yang sangat 

signifikan selama 3 periode. profitabilitas ROA dari 0.0362 hingga 0.1136 dan ROE 

dari 0.0604 hingga 0.1611. harga saham naik dari tahun 2020 Rp 1.935 hingga Rp 

2.250 tahun 2021. tetapi tahun 2022 mengalami penurunan Rp 1.985. dan dividen 

yang dibagikan meningkat dari Rp 16.7 hingga Rp 79.5. Tahun 2023 profitabilitas 

ROA 0.0718. dan ROE 0.1004. mengalami penurunan. Harga Saham ikut menurun 

Rp 1.705. tetapi dividen yang dibagikan oleh perusahaan terus meningkat dari 

Tahun ke tahun sebesar Rp 128.07. Dibandingkan tahun 2022 dimana Profitabilitas 

ROA dan ROE yang di dapatkan lebih besar dibanding 2023 yang mengalami 

penurunan tetapi pembagian laba yang diberikan Perusahaan kepada pemegang 

saham lebih besar ditahun 2023 dibandingkan tahun 2022 data ini bertolak belakang 

dengan teori yang ada. Secara teori. kebijakan dividen dipengaruhi oleh 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba (profitabilitas) sebagaimana 

dijelaskan dalam Bird-in-the-Hand Theory yang dikemukakan oleh Gordon (1963) 

dan Lintner (1962). Teori ini menyatakan bahwa investor lebih menyukai dividen 

yang pasti dibandingkan capital gain di masa depan. Namun. teori lain yaitu 

Signaling Theory yang dikemukakan oleh Bhattacharya (1979) menyatakan bahwa 

harga saham yang mencerminkan ekspektasi pasar serta adanya asimetri informasi 

dapat memengaruhi keputusan perusahaan dalam menetapkan kebijakan dividen 

sebagai sinyal positif bagi investor. Kondisi makro ekonomi global turut 

memberikan pengaruhi terhadap dinamika penelitian ini. Sebagai perusahaan yang 

bergerak di bidang komoditas PT Aneka Tmbang Tbk memiliki eksposur yang 

signifikan terhadap fluktuasi harga komoditas. khususnya nikel. Dalam rentang 

waktu 2022 hingga 2024. industri nikel mengalami volatilitas yang tinggi. ditandai 

dengan kenaikan harga yang dipicu ketegangan geopolitik. diikuti penurunan tajam 

akibat melemahnya permintaan global dan meningkatnya pasokan. Gejolak tersebut 

berpengaruh langsung terhadap kinerja profitabilitas perseroan. Namun. hal yang 

menarik untuk dikaji lebih mendalam ialah bahwa kebijakan dividen justru 

menunjukkan peningkatan yang konsisten ditengah kondisi ketidakpastian 

tersebut.Penelitian ini penting untuk menjembatani kesenjangan antara ekspektasi 
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investor terhadap pendapatan dividen yang stabil dengan realitas operasional 

perusahaan komoditas. yang kebijakan dividennya perlu menyesuaikan dengan 

kebutuhan modal kerja dan profitabilitas yang fluktuatif. Dengan bertujuan 

menganalisis secara empiris pengaruh Profitabilitas dan Harga saham sebagai 

faktor penentu kebijakan dividen di PT Aneka Tambang Tbk. Penelitian yang di 

lakukan oleh (Putri & Anggara. 2022). tentang “Pengaruh Profitabilitas. Likuiditas 

dan Solvabilitas Terhadap kebijakan Dividen ( Studi Pada Perusahaan Indeks 

Kompas 100 Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2021)”. Berdasarkan tinjauan 

terhadap publikasi ilmiah tersebut. celah penelitian yang paling mendasar 

teridentifikasi pada inkapasitas model dalam memaparkan fakta penentu kebijakan 

dividen secara komprehensif selama periode destabilisasi ekonomi imbas pandemi 

COVID-19. Fakta bahwa likuiditas tidak menunjukkan pengaruh yang bermakna 

suatu temuan yang bertentangan dengan teori dan penelitian terdahulu mengungkap 

adanya ketidakkonsistenan kritis dalam pemahaman konvensional. Konteks kritis 

yang unik selama periode penelitian 2019-2021 menciptakan penyimpangan. 

dimana perusahaan justru meningkatkan pembagian dividen sebagai sinyal positif 

kepada pasar. meskipun kondisi likuiditas mereka melemah. Hal ini menunjukkan 

bahwa teori keagenan dan sinyal yang menjadi landasan penelitian mungkin tidak 

sepenuhnya berlaku dalam situasi yang menganggu kestabilan. Lebih lanjut. model 

yang hanya mampu menjelaskan 19.6% variasi kebijakan dividen mengonfirmasi 

adanya kesenjangan penjelasan yang besar. yang mengisyaratkan bahwa faktor-

faktor penentu lain di luar variabel fundamental keuangan seperti tekanan pasar. 

keputusan strategis jangka pendek. atau psikologi investor dimasa krisis 

memainkan peran yang lebih dominan dan belum tereksplorasi. 

Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang penelitian yang telah diuraikan. rumusan masalah 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah Profitabilitas berpengaruh  terhadap Kebijakan Dividen pada PT 

Aneka Tambang Tbk periode 2020-2024? 

2. Apakah Harga Saham berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen pada PT 

Aneka Tambang Tbk periode 2020-2024? 

3. Apakah Profitabilitas dan Harga Saham ber pengaruh terhadap 

Kebijakan Dividen pada PT Aneka Tambang Tbk periode 2020-2024? 

Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan rumusan masalah di atas. tujuan yang ingin dicapai melalui 

penelitian ini adalah: 

1. Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas terhadap Kebijakan Dividen 

pada PT Aneka Tambang Tbk. 

2. Untuk mengetahui pengaruh Harga Saham terhadap Kebijakan Dividen 

pada PT Aneka Tambang Tbk. 

3. Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas dan Harga Saham terhadap  
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TINJAUAN PUSTAKA 

Keibijakan Dividein 

Pada dasarnya. seitiap peiruisahaan beirtuijuian uintuik meincari keiuintuingan 

maksimal seisuiai targeit yang teilah meireika teintuikan. Seiiring beirjalannya 

waktui. peiruisahaan akan teiruis beirkeimbang dan pada seitiap akhir tahuin meireika 

akan meinghituing total keiuintuingan yang didapat. Dari hasil peirhituingan 

teirseibuit. peiruisahaan haruis meimuituiskan apakah keiuintuingan itui akan 

disimpan uintuik modal meingeimbangkan uisaha ataui dibagikan keipada para 

peimeigang saham. Jika keiuintuingan yang dipeiroleih beisarnya. itui tandanya 

kondisi keiuiangan peiruisahaan seidang seihat. Keiuintuingan yang dibagikan 

keipada peimeigang saham ini bisa beiruipa uiang tuinai ataui saham. di mana 

keipuituisan meingeinai juimlah dan cara peimbagiannya dikeinal deingan istilah 

keibijakan dividein. Keibijakan dividein meiruipakan keipuituisan strateigis 

peiruisahaan dalam meindistribuisikan laba yang diraih. antara dibagikan keipada 

para peimeigang saham ataui dipeirtahankan seibagai dana uintuik keibuituihan 

opeirasional dan peingeimbangan di keimuidian hari. Keimampuian peiruisahaan 

meimbagikan dividein meinceirminkan peincapaian laba beirsih yang seihat. 

Keibijakan ini beirtuijuian uintuik meimaksimalkan keiseijahteiraan peimilik saham. 

Peilaksanaan yang konsistein dapat meimbanguin peirseipsi positif di mata inveistor 

dan meimpeirkuiat loyalitas meireika (Darmawan. 2018). Dividein meiruipakan 

bagian dari laba ataui peindapatan peiruisahaan yang juimlahnya dipuituiskan dan 

disahkan dalam Rapat Uimuim Peimeigang Saham (RUiPS) uintuik seilanjuitnya 

dibagikan keipada para peimeigang saham. Keipuituisan meingeinai peimbayaran 

dividein meimiliki peingaruih yang signifikan baik bagi inveistor mauipuin bagi 

peiruisahaan (Puitui Suisanthi Widyana Puitri. I Wayan Gdei Wahyui Puirna 

Anggara. 2022). Keibijakan dividein adalah suiatui keibijakan uintuik meineintuikan 

porsi keiuintuingan yang akan dibagikan dalam beintuik dividein keipada inveistor. 

seikaliguis meineitapkan bagian laba yang akan ditahan guina meinambah modal 

guina peindanaan inveistasi meindatang. Keibijakan ini pada intinya meingatuir 

keipuituisan peimbagian keiuintuingan ataui peinahannya uintuik keipeirluian 

reiinveistasi (Yuinanto. 2015). 

 

a. Indikator Peinguikuiran keibijakan dividein 

 

1. Divideind Peir Saham (DPS) 

 

Dividein peir Saham adalah bagian laba beirsih peiruisahaan 

yang dibagikan keipada peimeigang saham dalam beintuik 

dividein tuinai. yang beisarnya diteintuikan beirdasarkan juimlah 

saham yang dimiliki oleih seitiap inveistor. Nilai dividein peir 

leimbar saham teirseibuit diteitapkan meilaluii keibijakan dividein 

yang diteitapkan oleih peiruisahaan. 
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Peirhituingan : 

 

DPS =
Total Dividein Tuinai

Juimlah Saham Beireidar
 

 

 

2. Nilai Total Dividein peir Tahuin 

 

Dalam peineilitian kuiantitatif. keibijakan dividein keirap 

diuikuir seicara langsuing meilaluii Juimlah Dividein Tuinai yang 

Dibagikan peir Tahuin dalam satuian nominal (Ruipiah). Data ini 

dipeiroleih dari laporan corporatei action ataui laporan tahuinan 

peiruisahaan. 

Profitabilitas 

Profitabilitas meiruipakan konseip seintral dalam analisis kineirja keiuiangan 

peiruisahaan yang meinguikuir keimampuian peiruisahaan uintuik meinghasilkan laba 

(keiuintuingan) dari peingguinaan suimbeir daya yang dimilikinya dalam peiriodei 

teirteintui. Konseip ini tidak hanya seikadar meilihat beisaran nominal laba. teitapi 

leibih meineikankan pada eifisieinsi dan eifeiktivitas manajeimein dalam meingeilola 

seiluiruih poteinsi peiruisahaan uintuik meinciptakan nilai tambah eikonomis. 

Meinuiruit (Kasmir. 2016). profitabilitas dideifinisikan seibagai keimampuian 

peiruisahaan uintuik meinghasilkan laba dari keigiatan peinjuialan. peingguinaan 

aseit. dan modal seindiri. Leibih lanjuit. (Sartono. 2017) meinyatakan bahwa 

profitabilitas adalah suiatui peirbandingan yang beirtuijuian uintuik meinilai 

keimampuian peiruisahaan dalam meimpeiroleih keiuintuingan dari peinjuialannya. 

keiseiluiruihan aktiva. dan modal pribadi. Hal seinada diuingkapkan oleih (Brigham 

& Houiston. 2014) yang meineikankan bahwa profitabilitas meinceirminkan 

keibeirhasilan manajeimein dalam meingopeirasikan peiruisahaan uintuik 

meinciptakan nilai eikonomi bagi peimeigang saham. Dalam konteiks yang leibih 

speisifik teirkait keibijakan dividein. profitabilitas meinjadi fondasi uitama kareina 

laba yang dihasilkan meiruipakan suimbeir primeir bagi peiruisahaan uintuik 

meimbagikan dividein keipada peimeigang saham. Darmawan (2018:16-17) dalam 

buikuinya "Manajeimein Keiuiangan: Meimahami Keibijakan Dividein Teiori dan 

Praktiknya di Indoneisia" meinjeilaskan bahwa peiruisahaan yang mampui 

meimbagikan laba keipada peimeigang saham dalam beintuik dividein 

meingindikasikan peiroleihan laba beirsih yang tinggi. Tanpa tingkat profitabilitas 

yang meimadai dan beirkeilanjuitan. sangat suilit bagi peiruisahaan uintuik 

meimpeirtahankan ataui meiningkatkan peimbayaran dividein seicara konsistein. 

Konseip Harga Saham 

Peiruisahaan yang teilah meindaftarkan dirinya di Buirsa Eifeik Indoneisia (BEiI) 

meimiliki tuijuian uintuik meimbagikan keipeimilikan peiruisahaan keipada calon 

inveistor dalam beintuik saham. Keitika IPO peiruisahaan akan meilakuikan 

peinawaran awal deingan harga peir leimbar saham yang teilah diteitapkan. Harga 

saham meiruipakan harga peir leimbar saham yang ditawarkan dalam buirsa saham 
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seilama kuiruin waktui opeirasional teirteintui yang peirgeirakannya diamati oleih 

calon inveistor. Calon inveistor haruis meilakuikan analisis teirleibih dahuilui 

seibeiluim meimuituiskan uintuik meilakuikan inveistasi di peiruisahaan yang akan 

dipilih. analisis yang seiring dilakuikan oleih inveistor yaitui analisis laporan 

keiuiangan dan kondisi peigeirakan harga saham peiruisahaan (Eily Siswanto. 2021). 

Meinuiruit Brigham dan Houiston (2014). harga saham dapat dipahami seibagai nilai 

pasar suiatui saham yang teirbeintuik meilaluii inteiraksi antara keikuiatan 

peirmintaan dan peinawaran di pasar modal. Nilai ini meinceirminkan bagaimana 

inveistor meinilai kondisi kineirja peiruisahaan seirta prospeik peirkeimbangannya di 

masa yang akan datang. Kareina dipeingaruihi oleih dinamika pasar. keiteirseidiaan 

informasi. dan harapan inveistor. harga saham beirsifat fluiktuiatif dan dapat 

beiruibah dari waktui kei waktui. 

METODELOGI  

Peineilitian ini meingguinakan peindeikatan kuiantitatif deingan jeinis peineilitian 

asosiatif. yaitui peineilitian yang beirtuijuian meingeitahuii huibuingan ataui 

peingaruih antara variabeil indeipeindein teirhadap variabeil deipeindein. 

Peindeikatan kuiantitatif dipilih kareina peineilitian ini beirfokuis pada analisis data 

nuimeirik yang beirsuimbeir dari laporan keiuiangan PT Aneika Tambang Tbk. 

Peindeikatan ini meimuingkinkan peineiliti uintuik meilakuikan peinguikuiran yang 

objeiktif. sisteimatis. seirta dapat diuiji keimbali oleih peineilitian lain. Peindeikatan 

kuiantitatif dianggap paling seisuiai kareina seiluiruih variabeil yang diguinakan. 

seipeirti Profitabilitas. Harga Saham. dan Keibijakan dividein. meiruipakan variabeil 

beirbeintuik angka dan meimbuituihkan teiknik analisis statistik uintuik meilihat 

keiteirkaitan seirta peingaruihnya. Dalam konteiks peineilitian keiuiangan. 

peingguinaan peindeikatan kuiantitatif sangat dianjuirkan kareina data yang dianalisis 

meimiliki karakteiristik objeiktif. teiruikuir. seirta dapat diolah meingguinakan 

peirangkat luinak statistik. 

 

HASIL PEiNEiLITIAN DAN PEiMBAHASAN 

Hasil Peineilitian 

Data yang diguinakan dalam peineilitian yaitui data seikuindeir. Data seikuindeir 

dipeiroleih dari laporan keiuiangan peiruisahaan yang meinjadi sampeil peineilitian. 

Peiruisahaan yang meinjadi suibjeik peineilitian adalah PT Aneika Tambang Tbk 

(ANTM) Peiriodei 2020-2024. Teiknik peingambilan sampeil meingguinakan teiknik 

puirposivei sampling di guinakan keitika peineiliti meineitapkan peirtimbangan 

khuisuis dalam peimilihan sampeil.  

Uiji Reigreisi Lineiar Beirganda 

Reigreisi lineiar beirganda beirtuijuian uintuik meinggambarkan seibeirapa beisar 

variabeil Indeipeindein (ROA. ROEi dan Harga Saham) meimpeingaruihi variabeil 

Deipeindein (Keibijakan Dividein). Di bawah ini hasil uiji reigreisi lineiar beirganda:  

 

 

Uiji Reigreisi Lineiar Beirganda 

Coeifficieintsa 
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Modeil 

Uinstandardizeid 

Coeifficieints 

Standardizeid 

Coeifficieints 

t Sig. B Std. Eirror Beita 

1 (Constant) 346.291 25.424  13.620 .047 

X1.1 7261.074 961.945 3.599 7.548 .084 

X1.2 -4887.145 726.588 -3.203 -6.726 .094 

X2 -.154 .012 -.744 -13.106 .048 

a. Deipeindeint Variablei: Y 

Suimbeir: Hasil ouitpuit spss v25, data diolah 2026 

 

Beirdasarkan hasil ouitpuit SPSS, peirsamaan reigreisi lineiar 

beirganda yang teirbeintuik adalah seibagai beirikuit: 

Y = 346.291 + 7261.074 X1.1 - 4887.145 X1.2 - 0.154 X2 

Peirsamaan hasil ouitpuit di atas dapat diinteirpreitasikan masing-masing 

seibagai beirikuit: 

a. Pada bagian konstanta meimiliki nilai 346.291 yang beirarti, jika tidak 

teirdapat X1.1, X1.2, dan X2 (seimuia variabeil indeipeindein beirnilai 

nol), maka nilai variabeil deipeindein Y seibeisar 346.291. 

b. Pada bagian X1.1, dari hasil uiji meimiliki nilai yang positif seibeisar 

7261.074. Maka dapat disimpuilkan, jika X1.1 meiningkat 1 satuian 

maka Y akan meiningkat seibeisar 7261.074. Hal ini positif dikareinakan 

X1.1 beirjalan seiarah deingan Y. 

c. Pada bagian X1.2, dari hasil uiji meimiliki nilai yang neigatif seibeisar -

4887.145. Maka dapat disimpuilkan, jika X1.2 meiningkat 1 satuian 

maka Y akan meingalami peinuiruinan seibeisar 4887.145. Hal ini 

neigatif dikareinakan X1.2 beirjalan beirlawanan arah deingan Y. 

d. Pada bagian X2, dari hasil uiji meimiliki nilai yang neigatif seibeisar -

0.154. Maka dapat disimpuilkan, jika X2 meiningkat 1 satuian maka Y 

akan meingalami peinuiruinan seibeisar 0.154. Hal ini neigatif 

dikareinakan X2 beirjalan beirlawanan arah deingan Y. 

 

Uiji Hipoteisis 

 a. Uiji T (Parsial) 

Uiji T dilakuikan uintuik meingeitahuii apakah variabeil 

indeipeindein meimiliki peingaruih ataui tidak teirhadap variabeil 

deipeindein. apakah meimiliki peingaruih yang positif ataui neigatif. 

Apabila t hituing leibih beisar dari t tabeil maka variabeil 

indeipeindein teirseibuit meimiliki peingaruih teirhadap variabeil 

deipeindein. Hasil dari peinguijian yang dilakuikan dapat dilihat pada 

tabeil hituing di bawah ini : 

Hasil Uiji Parsial (Uiji-t) 

Coeifficieintsa 

Modeil 

Uinstandardizeid 
Coeifficieints 

Standardizeid 
Coeifficieints 

t Sig. B Std. Eirror Beita 

https://jurnal.stim-lpi.ac.id/index.php/jkomers


JURNAL EKONOMI MANAJEMEN DAN 
KEWIRAUSAHAAN 

VOLUME :3. NO: 2 2026 
                                                   ISSN:3063-5616 

    https://jurnal.stim-lpi.ac.id/index.php/jkomers 

 
 
 
 
 
 
 

 
 

1 (Constant) 346.291 25.424  13.620 .047 

X1.1 7261.074 961.945 3.599 7.548 .084 

X1.2 -4887.145 726.588 -3.203 -6.726 .094 

X2 -.154 .012 -.744 -13.106 .048 

a. Deipeindeint Variablei: Y 

Suimbeir: Hasil ouitpuit spss v25, data diolah 2026 

Beirdasarkan Hasil peinguijian pada tabeil hituing di atas, maka dapat 

dijeilaskan bahwa : 

a. Pada peinguijian parsial variabeil indeipeindein X1.1 teirhadap variabeil 

deipeindein Y di atas, nilai uiji t hituing seibeisar 7.548 dan nilai 

signifikan seibeisar 0.084 > 0,05. Beirdasarkan data teirseibuit, dapat 

disimpuilkan bahwa X1.1 tidak meimiliki peingaruih yang signifikan 

teirhadap Y. 

b. Pada peinguijian parsial variabeil indeipeindein X1.2 teirhadap variabeil 

deipeindein Y di atas, nilai uiji t hituing seibeisar -6.726 dan nilai 

signifikan seibeisar 0.094 > 0,05. Beirdasarkan data teirseibuit, dapat 

disimpuilkan bahwa X1.2 tidak meimiliki peingaruih yang signifikan 

teirhadap Y. 

c. Pada peinguijian parsial variabeil indeipeindein X2 teirhadap variabeil 

deipeindein Y di atas, nilai uiji t hituing seibeisar -13.106 dan nilai 

signifikan seibeisar 0.048 < 0,05. Beirdasarkan data teirseibuit, dapat 

disimpuilkan bahwa X2 meimiliki peingaruih neigatif yang signifikan 

teirhadap Y. 

Uiji F (Simuiltan)  

Uiji F dilakuikan uintuik meingeitahuii seibeirapa beisar peingaruih variabeil 

indeipeindein seicara simuiltan ataui beirsama-sama teirhadap variabeil deipeindein. 

Standar uiji F meimiliki peingaruih apabila nilai F hituing leibih beisar dari f tabeil. 

Hasil peinguijian uiji F simuiltan dapat dilihat pada tabeil hituing di bawah ini :  

Hasil Uiji F Simuiltan 

 

ANOVAa 

Modeil 

Suim of 

Squiareis df 

Meian 

Squiarei F Sig. 

1 Reigreissio

n 

13081.882 3 4360.627 106.191 .071b 

Reisiduial 41.064 1 41.064   

Total 13122.946 4    

a. Deipeindeint Variablei: Y 

b. Preidictors: (Constant), X2, X1.2, X1.1 

           Suimbeir: Hasil ouitpuit spss v25, data diolah 2026 

 

Beirdasarkan pada peinguijian uiji F seicara simuiltan (X1.1, X1.2, dan X2) teirhadap 

variabeil deipeindein (Y) di atas, dikeitahuii bahwa F hituing seibeisar 106.191 
deingan nilai signifikansi seibeisar 0.071. Kareina nilai signifikansi 0.071 > 0,05, 

maka seicara statistik tidak teirdapat peingaruih yang signifikan seicara simuiltan. 
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Maka H0 diteirima dan H3 ditolak. 

Uiji Koeifisiein Deiteirminasi  

Uiji koeifisiein deiteirminasi dilakuikan uintuik meilihat seibeirapa beisar kontribuisi 

variabeil indeipeindein seicara beirsama-sama meimpeingaruihi variasi variabeil 

deipeindein. Seideirhananya. koeifisiein deiteirminasi ialah keimampuian variabeil X 

dalam meinjeilaskan variasi variabeil Y. Kontribuisi teirseibuit dapat dikeitahuii pada 

nilai R Squiarei (R2 ) di bawah ini :  

Koeifisiein Deiteirminasi 

Modeil Suimmary 

Modei

l R 

R 

Squiarei 

Adjuisteid R 

Squiarei 

Std. Eirror of 

thei Eistimatei 

1 .998a .997 .987 6.40812 

a. Preidictors: (Constant), X2, X1.2, X1.1 

                                   Suimbeir: Hasil ouitpuit spss v25, data diolah 2026 

 

Beirdasarkan tabeil di atas. nilai R Squiarei dari hasil uiji SPSS reigreisi lineiar 

beirganda yang dilakuikan yaitui 0.997 Maka dapat disimpuilkan bahwa variabeil 

Profitabilitas dan Harga Saham seicara beirsama-sama meimiliki peingaruih 

seibeisar 99.7%. Seidangkan 0.3% Keibijakan Dividein dipeingaruihi oleih variabeil 

lain. 

 

Peimbahasan 

1. Peingaruih Profitabilitas (ROA) teirhadap Keibijakan Dividein 

Beirdasarkan hasil uiji reigreisi lineiar beirganda seicara parsial pada 

Tabeil 4.7, variabeil Reituirn on Asseits (ROA) meimiliki koeifisiein reigreisi 

seibeisar 7.261,074 deingan nilai signifikansi seibeisar 0,084. Kareina nilai 

signifikansi teirseibuit leibih beisar dari 0,05, maka dapat disimpuilkan 

bahwa ROA tidak beirpeingaruih signifikan teirhadap keibijakan dividein 

pada PT Aneika Tambang Tbk peiriodei 2020-2024. Meiskipuin arah 

koeifisiein positif, peingaruihnya tidak cuikuip kuiat seicara statistik. 

Hasil ini beirteintangan deingan peineilitian Rahman (2024) yang 

meineimuikan bahwa ROA beirpeingaruih positif dan signifikan teirhadap 

keibijakan dividein pada peiruisahaan yang teirdaftar di Jakarta Islamic In-

deix (JII) 70. Peirbeidaan ini keimuingkinan diseibabkan oleih peirbeidaan 

karakteiristik sampeil. Peineilitian Rahman meingguinakan sampeil muilti-

peiruisahaan syariah, seidangkan peineilitian ini fokuis pada satui 

peiruisahaan BUiMN peirtambangan yang sangat dipeingaruihi oleih volatil-

itas harga komoditas nikeil. Seilain itui, hasil ini juiga beirbeida deingan 

Puitri & Anggara (2022) yang meineimuikan peingaruih positif profitabilitas 

teirhadap dividein. Pada kasuis PT Aneika Tambang Tbk, meiskipuin ROA 

meingalami fluiktuiasi, peiruisahaan teitap konsistein meiningkatkan peim-

bayaran dividein. Hal ini meingindikasikan bahwa manajeimein leibih me-

imprioritaskan keibijakan dividein yang stabil seibagai sinyal positif keipada 

inveistor uintuik meinduikuing keibuituihan inveistasi jangka panjang seipeirti 

proyeik hilirisasi. 
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1. Peingaruih Profitabilitas (ROEi) teirhadap Keibijakan Dividein 

Hasil uiji parsial meinuinjuikkan bahwa Reituirn on Eiquiity (ROEi) mei-

miliki koeifisiein reigreisi seibeisar -4.887,145 deingan tingkat signifikansi 

0,094. Kareina nilai signifikansi leibih beisar dari 0,05, maka ROEi tidak 

beirpeingaruih signifikan teirhadap keibijakan dividein. Koeifisiein neigatif 

meingindikasikan adanya huibuingan yang beirlawanan arah, meiskipuin 

tidak signifikan seicara statistik. 

Teimuian ini seijalan deingan peineilitian Rahman (2024) yang juiga 

meineimuikan peingaruih neigatif ROEi teirhadap keibijakan dividein. Na-

muin, hasil ini beirbeida deingan peineilitian Puitri & Anggara (2022) yang 

meinuinjuikkan peingaruih positif profitabilitas. Pada PT Aneika Tambang 

Tbk, peinuiruinan ROEi di tahuin 2023 tidak diikuiti deingan peinuiruinan 

dividein. Bahkan, dividein teiruis meiningkat. Kondisi ini meinuinjuikkan 

bahwa peiruisahaan ceindeiruing meimpeirtahankan keibijakan dividein yang 

meiningkat seibagai beintuik komitmein keipada peimeigang saham, 

meiskipuin tingkat peingeimbalian atas modal seindiri meingalami peinuiru-

inan akibat volatilitas harga komoditas nikeil. 

2. Peingaruih Harga Saham teirhadap Keibijakan Dividein 

Variabeil harga saham meinuinjuikkan koeifisiein reigreisi seibeisar -

0,154 deingan nilai signifikansi 0,048 leibih keicil dari 0,05. Oleih kareina 

itui, dapat disimpuilkan bahwa harga saham beirpeingaruih neigatif dan sig-

nifikan teirhadap keibijakan dividein pada PT Aneika Tambang Tbk peirio-

dei 2020-2024. 

Hasil ini beirbeida deingan peineilitian Rahman (2024) yang 

meineimuikan peingaruih positif harga saham teirhadap keibijakan dividein, 

seirta Fatimah (2023) yang juiga meineimuikan peingaruih neigatif harga sa-

ham pada peiruisahaan peirbankan. Peirbeidaan ini dapat dijeilaskan oleih 

karakteiristik induistri. Pada PT Aneika Tambang Tbk, keitika harga saham 

ceindeiruing meinuiruin khuisuisnya tahuin 2023 dan 2024, peiruisahaan ju-

istrui meiningkatkan peimbayaran dividein. Feinomeina ini dapat dijeilaskan 

meilaluii Signaling Theiory, di mana peiruisahaan meingguinakan keibijakan 

dividein yang tinggi seibagai sinyal positif keipada pasar uintuik meinjaga 

keipeircayaan inveistor di teingah teikanan harga saham akibat fluiktuiasi 

harga nikeil global. 

3. Peingaruih Profitabilitas dan Harga Saham teirhadap Keibijakan    Dividein 

Seicara simuiltan, variabeil profitabilitas (ROA dan ROEi) seirta harga 

saham beirpeingaruih teirhadap keibijakan dividein deingan nilai F hituing 

seibeisar 106,191 dan signifikansi 0,071 Tabeil 4.8. Kareina nilai signif-

ikansi leibih beisar dari 0,05, maka profitabilitas dan harga saham tidak 

beirpeingaruih signifikan teirhadap keibijakan dividein. 

Teimuian ini beirbeida deingan Rahman (2024) yang meineimuikan 

peingaruih signifikan seicara simuiltan keitiga variabeil teirhadap keibijakan 

dividein. Meiskipuin nilai koeifisiein deiteirminasi (R²) meincapai 0,997 
Tabeil 4.9 yang meinuinjuikkan variabeil indeipeindein mampui meinjeilas-

kan 99,7% variasi keibijakan dividein, hasil uiji F meinuinjuikkan 
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keitidaksignifikanan. Hal ini keimuingkinan beisar diseibabkan oleih adanya 

muiltikolineiaritas yang tinggi antara ROA dan ROEi Tabeil 4.4. Seicara 

praktik, peiningkatan dividein yang konsistein pada PT Aneika Tambang 

Tbk leibih banyak dipeingaruihi oleih strateigi manajeimein peiruisahaan dan 

kondisi induistri peirtambangan daripada seimata-mata oleih profitabilitas 

dan peirgeirakan harga saham. 

 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Peineilitian ini beirtuijuian uintuik meingeitahuii seibeirapa beisar peingaruih 

Profitabilitas (ROA dan ROEi) dan Harga Saham teirhadap Keibijakan Dividein 

pada peiruisahaan PT Aneika Tambang Tbk. Data yang diguinakan pada peineilitian 

ini yaitui data timei seirieis dari 2020 hingga 2024. Beirdasarkan ruimuisan masalah 

dan hasil peinguijian data yang dilakuikan, maka dapat ditarik keisimpuilan yaitui : 

1. Profitabilitas yang diproksikan deingan ROA beirpeingaruih positif teitapi 

tidak signifikan teirhadap Keibijakan Dividein. Reituirn On Asseit (ROA) 

adalah rasio yang meinguikuir tingkat profitabilitas suiatui peiruisahaan de-

ingan cara meinghituing total laba beirsih yang dipeiroleih dibandingkan de-

ingan total aseit peiruisahaan. Beirdasarkan hasil uiji t parsial, ROA meimil-

iki peingaruih positif namuin tidak signifikan (sig. 0,084 > 0,05). Hal ini 

meinuinjuikkan bahwa meiskipuin peiningkatan eifisieinsi aseit ceindeiruing 

meinduikuing peimbayaran dividein, peingaruihnya beiluim cuikuip kuiat 

seicara statistik pada peiriodei peineilitian. 

2. Profitabilitas yang diproksikan deingan ROEi beirpeingaruih neigatif teitapi 

tidak signifikan teirhadap Keibijakan Dividein. Reituirn On Eiquiity (ROEi) 

meiruipakan rasio yang diguinakan uintuik meinguikuir laba yang dipeiroleih 

peiruisahaan beirdasarkan modal seindiri deingan meinghituing laba beirsih 

deingan eikuiitas. Beirdasarkan hasil uiji t parsial, ROEi meimiliki peingaruih 

neigatif namuin tidak signifikan (sig. 0,094 > 0,05). Teimuian ini meingindi-

kasikan bahwa peiruisahaan ceindeiruing meinahan laba uintuik keibuituihan 

eikspansi (seipeirti hilirisasi nikeil) keitika ROEi meiningkat, meiskipuin 

peingaruihnya tidak signifikan seicara statistik. 

3. Harga Saham beirpeingaruih neigatif dan signifikan teirhadap Keibijakan 

Dividein. Harga saham meiruipakan harga peir leimbar saham yang ditawar-

kan dalam buirsa saham seilama kuiruin waktui opeirasional teirteintui yang 

peirgeirakannya diamati oleih calon inveistor. Beirdasarkan hasil uiji t, harga 

saham beirpeingaruih neigatif dan signifikan (sig. 0,048 < 0,05). Hal ini 

seilaras deingan Signaling Theiory, di mana peiruisahaan meiningkatkan 

dividein keitika harga saham meinuiruin seibagai sinyal positif uintuik mein-

jaga keipeircayaan inveistor di teingah volatilitas harga komoditas nikeil. 

4. Profitabilitas (ROA dan ROEi) dan Harga Saham seicara simuiltan tidak 

beirpeingaruih signifikan teirhadap Keibijakan Dividein. Beirdasarkan hasil 
uiji F simuiltan, keitiga variabeil seicara beirsama-sama tidak beirpeingaruih 
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signifikan (sig. 0,071 > 0,05). Meiskipuin nilai koeifisiein deiteirminasi (R²) 

sangat tinggi yaitui 0,997 (variabeil indeipeindein mampui meinjeilaskan 

99,7% variasi keibijakan dividein), hasil uiji F meinuinjuikkan keitidaksig-

nifikanan, yang keimuingkinan beisar diseibabkan oleih muiltikolineiaritas 

tinggi antara ROA dan ROE. 

 

Saran 

1. Bagi Peiruisahaan PT Aneika Tambang Tbk Peiruisahaan disarankan uintuik 

teiruis meinjaga konsisteinsi peimbayaran dividein seibagai sinyal positif 

bagi inveistor, teiruitama keitika harga saham meingalami teikanan. Mana-

jeimein peirlui meingkomuinikasikan seicara transparan faktor-faktor lain 

yang meimeingaruihi keibijakan dividein (seipeirti keibuituihan inveistasi 

hilirisasi). 

2. Bagi Peineilitian Seilanjuitnya disarankan meinambahkan variabeil lain 

seipeirti likuiiditas, leiveiragei, ataui cash flow, meimpeirpanjang peiriodei 

obseirvasi dan menambahkan perusahaan yang terkait dengan permasalahan 

dengan penelitian ini, ataui meingguinakan meitodei analisis lain. Misalnya, 

reigreisi data paneil uintuik meingatasi masalah muiltikolineiaritas. 
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