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ABSTRAK

Nova Diana Tantri: Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan
Terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan Sektor Pertambangan yang Terdaftar
dalam Indeks L.Q45 di BEI Periode 2021-2025, Skripsi, Akuntansi, FEB UN PGRI
Kediri. 2026

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

Penelitian ini dilatarbelakangi oleh pentingnya kebijakan dividen sebagai
keputusan strategis perusahaan dalam menyeimbangkan kepentingan pemegang
saham dengan kebutuhan internal perusahaan untuk mempertahankan modal dan
mendukung pertumbuhan. Sektor pertambangan, sebagai salah satu sektor strategis
dalam indeks LQ45, menghadapi tantangan berupa fluktuasi harga komoditas
global, regulasi lingkungan, serta kebutuhan modal yang tinggi, yang berdampak
pada ketidakstabilan kebijakan dividen. Fenomena ini menunjukkan bahwa
meskipun likuiditas dan profitabilitas perusahaan relatif stabil, kebijakan dividen
sering kali tidak konsisten dengan teori agency dan teori signal. Penelitian ini untuk
menguji pengaruh likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap
kebijakan dividen, baik secara parsial maupun simultan, pada perusahaan sektor
pertambangan yang terdaftar dalam Indeks LQ45 periode 2021-2025. Penelitian
menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain asosiatif kausal. Data sekunder
diperoleh dari BEI financial statement perusahaan sektor pertambangan indeks
LQ45, 10 perusahaan yang dipilih melalui teknik purposive sampling. Analisis
dilakukan dengan regresi linear berganda menggunakan SPSS versi 25, disertai uji
asumsi klasik dan uji hipotesis. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel
likuiditas dan profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap kebijakan
dividen, sedangkan ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan. Secara
simultan, ketiga variabel independen terbukti memberikan pengaruh signifikan
terhadap kebijakan dividen. Temuan ini mengindikasikan bahwa perusahaan
dengan ukuran yang lebih besar cenderung memeiliki kemampuan lebijh baik
dalam membagikan dividen, sedangkan likuiditas atau profitabilitas bukan menjadi
faktor utama dalam menentukan kebijakan dividen.
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Dalam beberapa tahun terakhir, perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar dalam indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia menghadapi dinamika bisnis
yang cukup signifikan akibat fluktuasi harga komoditas global, perubahan
regulasi, serta ketidakpastian kondisi ekonomi akibat pandemi. Kondisi ini
menimbulkan tantangan bagi manajemen dalam menentukan kebijakan dividen,
yang pada dasarnya mencerminkan keseimbangan antara kepentingan investor
untuk memperoleh return berupa dividen dan kebutuhan perusahaan untuk
mempertahankan modal guna mendukung pertumbuhan. Faktor-faktor internal
seperti likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan diyakini memiliki
pengaruh besar terhadap keputusan pembagian dividen. Likuiditas menunjukkan
kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek, profitabilitas
mencerminkan kinerja keuangan dan potensi laba yang dapat dibagikan,
sedangkan ukuran perusahaan sering kali diasosiasikan dengan stabilitas dan daya
tahan finansial. Oleh karena itu, penting untuk mengkaji sejauh mana ketiga faktor
tersebut berpengaruh terhadap kebijakan dividen, khususnya pada sektor
pertambangan yang berperan strategis dalam perekonomian nasional dan menarik
perhatian besar dari para investor di pasar modal.

Pasar modal Indonesia mengalami pertumbuhan pesat pasca-pandemi
COVID-19, dengan jumlah investor mencapai 7,49 juta pada akhir 2021, naik
92,99% dari tahun sebelumnya (KSEI, 2023). Sektor pertambangan, sebagai
kontributor utama terhadap perekonomian nasional, memainkan peran strategis
dalam indeks LQ45, yang mencakup 45 saham paling likuid di Bursa Efek
Indonesia (BEI). Data menunjukkan bahwa perusahaan tambang seperti PT Bukit
Asam Tbk (PTBA), PT Aneka Tambang Tbk (ANTM), PT Vale Indonesia Tbk
(INCO), PT Indo Tambangraya Megah Tbk (ITMG), dan PT Adaro Energy
Indonesia Tbk (ADRO) secara konsisten mendominasi kapitalisasi pasar sektor
ini, dengan kontribusi mencapai 30-35% dari total kapitalisasi BEI pada periode
2018-2023 (Invesnesia, 2023; Companies Market Cap, 2024). Namun, di tengah

potensi ini, kebijakan dividen di sektor pertambangan sering mengalami fluktuasi



signifikan. Misalnya, beberapa perusahaan seperti PTBA dan ANTM mengalami
penurunan Dividend Payout Ratio (DPR) pada 2020-2021 akibat penurunan
pendapatan global akibat pandemi, meskipun ROA dan likuiditas mereka relatif
stabil, fenomena ini mencerminkan ketidakpastian dalam alokasi laba, di mana
manajemen cenderung menahan dana untuk reinvestasi daripada membagikannya
sebagai dividen, yang berpotensi mengurangi kepercayaan investor dan
memengaruhi nilai saham (Rahayu et al., 2024).

Kebijakan dividen merupakan keputusan finansial krusial yang
menentukan distribusi laba perusahaan, apakah akan dibagikan kepada pemegang
saham sebagai pengembalian investasi atau ditahan untuk mendanai ekspansi dan
kelangsungan operasional di sektor pertambangan, yang rentan terhadap fluktuasi
harga komoditas global dan regulasi lingkungan, keputusan ini sering memicu
konflik kepentingan antara manajemen yang memprioritaskan retensi laba untuk
mitigasi risiko dan pemegang saham yang mengharapkan dividen stabil untuk
menjaga nilai portofolio. Secara spesifik, penelitian ini menyoroti
ketidakkonsistenan empiris di mana faktor-faktor tersebut tidak selalu
menghasilkan kebijakan dividen yang optimal, seperti kasus di mana peningkatan
profitabilitas tidak diikuti oleh kenaikan Deviden Payout Ratio (DPR), atau
likuiditas tinggi justru tidak memengaruhi distribusi dividen karena prioritas
reinvestasi (Vidyana & Buchory, 2024).

Masalah ini diperburuk oleh kondisi sektor pertambangan yang
bergantung pada siklus komoditas, di mana fluktuasi harga batubara dan nikel
sering mengganggu kestabilan dividen, sehingga memerlukan analisis mendalam
untuk mengidentifikasi hubungan kausal antar variabel. Penelitian ini memiliki
relevansi yang tinggi di tengah dinamika pasar modal Indonesia yang semakin
kompetitif, di mana sektor pertambangan menyumbang sekitar 10-15% dari total
kapitalisasi BEI dan menjadi fokus utama investor asing (OJK, 2023). Bagi
investor, pemahaman tentang pengaruh likuiditas, profitabilitas, dan ukuran
perusahaan terhadap kebijakan dividen akan memberikan dasar yang lebih kuat
untuk diversifikasi portofolio, terutama dalam memprediksi pengembalian

dividen yang stabil di tengah volatilitas harga komoditas (Rahayu et al., 2024).



Kebijakan dividen pada dasarnya merupakan keputusan strategis
perusahaan mengenai proporsi laba yang akan dibagikan kepada pemegang saham
serta bagian yang ditahan untuk mendukung investasi maupun kebutuhan
operasional. Keputusan ini tidak berdiri sendiri, melainkan dipengaruhi oleh
kondisi internal perusahaan. Faktor-faktor seperti likuiditas, profitabilitas, dan
ukuran perusahaan mencerminkan kapasitas finansial serta stabilitas operasional
yang dimiliki. Dengan demikian, kebijakan dividen dapat dipahami sebagai hasil
interaksi antara kemampuan perusahaan dalam menjaga arus kas, tingkat
pencapaian laba, serta skala usaha yang dijalankan. (Brigham & Houston, 2021).

Likuiditas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Perusahaan dengan tingkat likuiditas yang tinggi
umumnya memiliki keleluasaan lebih besar untuk membagikan dividen kepada
pemegang saham. Hal ini disebabkan karena dividen dibayarkan dalam bentuk
kas, sehingga kondisi likuiditas yang baik sering dianggap sebagai faktor penting
dalam mendukung kebijakan dividen(Yudha et al., 2024). Penelitian sebelumnya
mengenai pengaruh likuiditas terhadap kebijakan dividen menunjukkan hasil yang
beragam. Penelitian oleh Yudha et al.,(2024). menemukan bahwa likuiditas
berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen, yang berarti semakin tinggi
tingkat likuiditas perusahaan maka semakin besar pula kemungkinan perusahaan
untuk mendistribusikan dividen kepada pemegang saham. Dengan demikian,
semakin tinggi tingkat likuiditas perusahaan maka semakin besar peluang
perusahaan untuk membagikan dividen kepada pemegang saham. Temuan ini
konsisten dengan penelitian Barokah & Ariyani, (2024) yang juga menemukan
bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Namun, hasil
berbeda ditemukan dalam penelitian oleh Nurul & Avriyanti, (2023), yakni
likuiditas berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen. Kondisi tersebut
menegaskan bahwa perusahaan dengan likuiditas tinggi tidak selalu memilih
untuk membagikan dividen dalam jumlah besar, karena sebagian perusahaan lebih
cenderung menahan laba guna mendukung investasi maupun menjaga stabilitas
keuangan di masa mendatang.

Profitabilitas adalah hasil akhir dari sejumlah kebijakan dan keputusan

yang dilakukan oleh perusahaan. Meraih laba yang maksimal telah menjadi



sebuah tuntutan fundamental dalam menjalankan sebuah perusahaan. Namun,
tujuan utama ini tidak harus berdiri sendiri atau bersifat eksploitatif. Justru, laba
yang diperoleh dapat menjadi penggerak bagi terciptanya siklus yang positif dan
berkelanjutan bagi seluruh pemangku kepentingan. Tindakan perusahaan dalam
meraih keuntungan tersebut pada hakikatnya dapat diarahkan untuk mewujudkan
ketenangan bagi para pemilik, meningkatkan kesejahteraan karyawan, serta
mendanai inovasi dan ekspansi bisnis. Perusahaan pada dasarnya memiliki tujuan
utama untuk memperoleh laba secara maksimal, yang kemudian dapat digunakan
untuk mendanai inovasi maupun ekspansi usaha (Christina et al., 2024). Semakin
tinggi laba bersih yang dihasilkan perusahaan, semakin besar pula peluang bagi
manajemen untuk mendistribusikan dividen kepada pemegang saham, hal ini
karena laba yang diperoleh tidak hanya mencerminkan kinerja keuangan
perusahaan, tetapi juga menjadi sumber utama dalam pembagian dividen. (Shanti
et al., 2023), penelitian oleh Rahayu et al., (2024) yang menunjukkan adanya
pengaruh positif profitabilitas terhadap kebijakan dividen, maka semakin besar
kemungkinan perusahaan dalam membagikan dividen. Hal ini sejalan dengan
penelitian Hikmiyati & Asyik, (2021) yang juga menemukan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Selain itu, penelitian Mardiyanti
& Indrati, (2024) turut memperkuat hasil tersebut dengan menyatakan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen.

Ukuran perusahaan dapat dipahami sebagai indikator besar kecilnya suatu
entitas bisnis yang biasanya ditunjukkan melalui total aset, tingkat penjualan,
jumlah laba, maupun beban pajak yang ditanggung. Semakin tinggi nilai-nilai
tersebut, semakin besar pula ukuran perusahaan, sehingga dianggap memiliki
kapabilitas lebih baik dalam menjalankan aktivitas operasional, mengelola risiko,
serta menarik minat investor (Muraliza & Martha, 2024). Penelitian terdahulu
menunjukkan hasil yang beragam terkait pengaruh ukuran perusahaan terhadap
kebijakan dividen. Penelitian oleh (Munika & Wahyu, 2023) menemukan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen, yang berarti
semakin besar skala perusahaan maka semakin besar pula kemampuan perusahaan
dalam membagikan dividen kepada pemegang saham. Hal ini sejalan dengan

penelitian Mardiyanti & Indrati, (2024) yang juga menemukan bahwa ukuran



perusahaan berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen, Namun, hasil yang
berbeda ditemukan dalam penelitian oleh Furqoni & Anggraeni, (2023), yakni
ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen. Temuan ini
mengindikasikan bahwa perusahaan berskala besar tidak selalu membagikan
dividen dalam jumlah besar, karena sebagian di antaranya lebih memilih menahan
laba untuk mendukung ekspansi usaha maupun investasi jangka panjang. Dengan
demikian, ukuran perusahaan dapat memberikan implikasi yang beragam terhadap
kebijakan dividen, bergantung pada strategi keuangan dan prioritas masing-
masing perusahaan.

Penelitian mengenai pengaruh likuiditas, profitabilitas, dan ukuran
perusahaan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor pertambangan
dalam indeks LQ45 periode 2021-2025 masih menyisakan research gap.
Karakteristik sektor peertambangan yang di pengaruhi fluktuasi harga komoditas
dan regulasi, atau karena ukuran perusahaannya yang besar sehingga memiliki
pola kebijakan dividen yang berbeda, terutama pada masa pandemi dan
pemulihan, serta, hubungan spesifik antara likuiditas, profitabilitas, dan ukuran
perusahaan dalam sektor ini juga belum tergambarkan secara jelas. Belum
diketahui apakah likuiditas yang tinggi mendorong pembagian dividen atau justru
ditahan untuk investasi, Kondisi ini penting untuk diteliti, mengingat sektor
pertambangan memiliki tingkat risiko yang tinggi sehingga berpotensi
memengaruhi stabilitas keuangan perusahaan.

Berdasarkan penelitian-penelitian terdahulu mengenai faktor-faktor yang
memengaruhi kebijakan dividen, terlihat adanya research gap yang masih perlu
diuji lebih lanjut. Ketidakkonsistenan hasil penelitian dapat disebabkan oleh
perbedaan periode observasi, karakteristik sektor industri, maupun variabel yang
digunakan. Fenomena ini menegaskan pentingnya pengujian lanjutan untuk
memperoleh pemahaman yang lebih konsisten dan komprehensif mengenai
faktor-faktor yang memengaruhi kebijakan dividen.

Solusi dalam penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan
jenis penelitian asosiatif kausal dengan mengumpulkan data sekunder melalui
laporan keuangan tahunan perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar dalam

dalam LQ45 di BEI periode 2021-2025, diakses via www.idx.co.id. Data tersebut



kemudian diolah menggunakan perangkat lunak SPSS dengan teknik analisis
regresi linear berganda, disertai uji asumsi klasik dan uji hipotesis, untuk menguji
pengaruh variabel independen (likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan)
terhadap variabel dependen (kebijakan dividen). Dengan populasi penelitian
mencakup seluruh perusahaan sektor pertambangan dalam indeks LQ45 periode
2021-2025, dengan sampel sebanyak 10 perusahaan yang ditentukan
menggunakan teknik purposive sampling sesuai kriteria yang telah ditetapkan.
Berdasarkan pada pemaparan latar belakang serta hasil penelitian
terdahulu maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian lebih lanjut dengan
judul: “Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan
terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan Sektor Pertambangan yang

terdaftar dalam Indeks L.Q45 di Bursa Efek Indonesia Periode 2021-2025”

. Rumusan Masalah
Berdasarkan pada pemaparan latar belakang penelitian ini maka disusun
suatu rumusan masalah sebagai berikut:

1. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
sektor pertambangan yang terdaftar dalam indeks LQ45 di Bursa Efek
Indonesia periode 2021-2025?

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada perusahaan
sektor pertambangan yang terdaftar dalam indeks LQ45 di Bursa Efek
Indonesia periode 2021-2025?

3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar dalam indeks LQ45 di Bursa
Efek Indonesia periode 2021-2025?

4. Apakah likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan secara simultan
berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor pertambangan
yang terdaftar dalam indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia periode 2021—
20257?



C. Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian ini dirumuskan untuk menjawab rumusan masalah di
atas, yaitu:

1. Menganalisis pengaruh likuiditas terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar dalam indeks LQ45 di BEI
periode 2021-2025.

2. Menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar dalam indeks LQ45 di BEI
periode 2021-2025.

3. Menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen pada
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar dalam indeks LQ45 di BEI
periode 2021-2025.

4. Menganalisis pengaruh simultan (bersama-sama) likuiditas, profitabilitas,
dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen pada perusahaan sektor
pertambangan yang terdaftar dalam indeks LQ45 di BEI periode 2021-2025.

D. Manfaat Penelitian
Hasil dari penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat dan
sebagai berikut:

1. Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam
memperkaya kajian empiris mengenai pengaruh likuiditas, Profitabilitas,
dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen, khususnya pada sektor
pertambangan yang memiliki karakteristik khas berupa fluktuasi harga
komoditas serta kebutuhan modal yang relatif tinggi. Temuan penelitian ini
juga diharapkan dapat menjadi rujukan bagi studi selanjutnya dalam
mengembangkan teori keagenan (agency theory) maupun teori sinyal
(signalling theory) dalam konteks pasar modal Indonesia.

2. Manfaat Praktis
a. Bagi manajemen perusahaan sektor pertambangan

Penelitian ini memberikan wawasan dalam merumuskan kebijakan
dividen yang optimal, dengan mempertimbangkan faktor likuiditas,

profitabilitas, dan ukuran perusahaan, kebijakan yang dirancang



diharapkan mampu menyeimbangkan antara kepentingan pemegang
saham melalui pembagian laba dan kebutuhan perusahaan untuk
melakukan reinvestasi demi mendukung pertumbuhan berkelanjutan.
. Bagi investor

Hasil penelitian ini dapat dijadikan landasan dalam pengambilan
keputusan investasi, khususnya dalam menilai potensi pembagian dividen
pada perusahaan sektor pertambangan dengan menggunakan indikator
keuangan utama. Dengan demikian, investor memperoleh gambaran yang
lebih jelas mengenai prospek dividen, sekaligus dapat meminimalkan
risiko terjadinya asimetri informasi antara perusahaan dan pemegang
saham.
. Bagi regulator seperti Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan Bursa Efek
Indonesia (BEI)

Penelitian ini dapat memberikan rekomendasi untuk pengawasan dan
pengembangan regulasi terkait pelaporan keuangan dan tata kelola
perusahaan di sektor pertambangan, guna meningkatkan transparansi dan

kepercayaan pasar.
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