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ABSTRACT : 

This study aims to examine the effect of investment decisions, dividend policy, and 

firm value on stock returns. The population of this research is 200 mining 

companies which listed on the Indonesia Stock Exchange with the research 

sample of 63 companies during the 2012-2017 period. This research uses 

purposive sampling method. The statistical method used in this study is multiple 

regression. The results of this study conclude that investment decisions and 

dividend policies affect stock returns, while firm value does not affect stock 

returns. 

 

Keywords : Stock return, investment decisions, dividend policy, and firm value on 

stock returns. 

PENDAHULUAN 

Fenomena yang terjadi pada 

tahun 2015 ketika Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) terkoreksi 

12,58% year-to-date dan menjadi 

indeks paling terpuruk kelima di 

kawasan regional Asia Pasifik, 

sejumlah saham juga anjlok tajam. 

Berdasarkan data Bloomberg, pada 

perdagangan hingga Selasa 

(29/12/2015), IHSG ditutup kian 

menguat 0,26% sebesar 12 poin ke 

level 4.569,36 dari sebelumnya 

4.557,35. Penguatan IHSG seiring 

dengan menguatnya bursa saham di 

kawasan regional Asia Pasifik. 

Sepanjang hari ini, IHSG bergerak 

pada level terkuat 4.569,36 dan 
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terlemah 4.552,10. Kendati 

demikian, IHSG masih terbilang 

mencatatkan kinerja buruk dengan 

penurunan cukup dalam hingga 

12,58% sepanjang tahun ini 

Berdasarkan catatan Bisnis.com, 

kinerja sepuluh saham sejak awal 

tahun ini anjlok mendekati angka 

100%. Saham emiten tambang milik 

taipan Peter Sondakh, PT Golden 

Eagle Energy Tbk. (SMMT) menjadi 

top loosers ytd yang terkoreksi 

91,03%. Disusul oleh saham PT 

Express Trasindo Utama Tbk. 

(TAXI) yang terkoreksi 90,85% ytd. 

KERANGKA TEORITIS DAN 

HIPOTESIS 

Signalling theory 

Menurut Brigham dan 

Hauston (2011), isyarat atau signal 

adalah suatu tindakan yang diambil 

perusahaan untuk memberi petunjuk 

bagi investor tentang bagaimana 

manajemen memandang prospek 

perusahaan. Sinyal ini berupa 

informasi mengenai apa yang sudah 

dilakukan oleh manajemen untuk 

merealisasikan keinginan pemilik.  

Kaitan signalling theory 

dengan penelitian ini adalah return 

saham yang dianggap sebagai reaksi 

pasar dipengaruhi oleh beberapa 

faktor yaitu keputusan investasi, 

kebijakam dividen, dan nilai 

perusahaan. Tingginya keputusan 

investasi, kebijakan dividen, dan 

nilai perusahaan yang dapat 

dihasilkan oleh perusahaan akan 

memberikan sinyal positif bagi para 

investor. 

Return Saham disebut 

sebagai pendapatan saham dan 

merupakan perubahan nilai harga 

saham, yang berarti bahwa semakin 

tinggi perubahan harga saham maka 

semakin tinggi return yang 
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dihasilkan. Investor atau calon 

investor akan tertarik pada tingkat 

keuntungan (return) yang diharapkan 

untuk masa yang akan datang 

terhadap risiko perusahaan tersebut. 

Artinya, tingkat risiko yang dihadapi 

oleh investor sesuai dengan return 

yang akan diterima. Semakin tunggi 

return yang diharapkan akan 

diterima, maka akan semakin tinggi 

pula risiko dari investasi tersebut. 

Keputusan Investasi adalah 

masalah bagaimana manajer 

keuangan harus mengalokasikan 

dana ke dalam-dalam bentuk 

investasi yang akan dapat 

mendatangkan keuntungan di masa 

yang akan datang. 

Investor dalam menanamkan 

modalnya membutuhkan informasi 

dari perusahaan, karena informasi 

merupakan unsur penting bagi 

investor dan pelaku bisnis karena 

informasi pada hakikatnya 

menyajikan keterangan, catatan atau 

gambaran baik untuk keadaan masa 

lalu, saat ini maupun keadaan masa 

yang akan datang bagi kelangsungan 

hidup suatu perusahaan dan 

bagaimana pasaran efeknya.  

Kebijakan Dividen 

merupakan suatu keputusan apakah 

laba yang diperoleh perusahaan akan 

di bagikan kepada pemegang saham 

sebagai dividen atau akan ditahan 

dalam bentuk laba ditahan guna 

pembiayaan investasi di masa yang 

akan datang. Menurut I Made 

(2015:195) kebijakan dividen 

tergambar tiga aspek, yaitu stabilitas 

dividen, target Dividend Payout 

Ratio (DPR), dan regular dan extra 

dividend.  

Nilai Perusahaan adalah 

nilai jual sebuah perusahaan sebagai 

suatu bisnis yang sedang beroprasi. 
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Adanya kelebihan nilai jual diatas, 

nilai likuidasi adalah nilai dari 

organisasi manajemen yang 

menjalankan perusahaan itu. 

Semakin tinggi nilai perusahaan 

semakin besar kemakmuran yang 

akan diterima oleh pemilik 

perusahaan. Teori sinyal menjelaskan 

mengapa perusahaan mempuyai 

dorongan untuk memberikan 

informasi laporan keuangan pada 

pihak eksternal.  

Pengaruh Keputusan Investasi 

Terhadap Return Saham 

Keputusan Investasi 

merupakan sebuah upaya 

penempatan sejumlah dana untuk 

dikembangkan yang diharapkan akan 

mendatangkan keuntungan dimasa 

yang akan datang. Keputusan 

mempunyai dimensi waktu jangka 

panjang, sehingga keputusan yang 

akan diambil harus dipertimbangkan 

dengan baik, karena mempunyai 

konsekuensi berjangka panjang. 

Semakin tinggi keputusan investasi, 

maka semakin besar return saham 

yang didapat, karena keputusan 

investasi menyangkut dana yang 

akan digunakan untuk investasi dan 

jenis investasi yang dilakukan 

diharapkan memperoleh hasil yang 

maksimal untuk perusahaan. 

H1 : Keputusan investasi 

berpengaruh terhadap return saham. 

Pengaruh Kebijakan Dividen 

Terhadap Return Saham. 

Kebijakan dividen sering 

dianggap sebagai sinyal bagi inevstor 

dalam menilai baik buruknya suatu 

perusahaan, hal ini disebabkan 

karena kebijakan dividen dapat 

membawa pengaruh terhadap harga 

saham perusahaan.Jika perusahaan 

bersangkutan menjalankan kebijakan 

untuk membagikan tambahan tunai 
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akan cenderung meningkatkan harga 

saham. Untuk memaksimalkan harga 

saham, perusahaan dituntut untuk 

memperhitungkan akibatnya 

terhadap harga sahamnya dalam 

pegambilan keputusan. 

H2 : Kebijakan dividen 

berpengaruh terhadap return saham. 

Pengaruh Nilai Perusahaan 

Terhadap Return Saham 

Nilai perusahaan merupakan 

persepsi investor dan calon investor 

atas kinerja perusahaan yang 

tercermin dari perubahan harga 

saham. Semakin tinggi nilai pasar 

saham daripada nilai buku saham 

maka menunjukkan bahwa 

perusahaan yang tinggi sehingga 

dapat meningkatkan return saham 

perusahaan. Nilai perusahaan yang 

tinggi dapat meningkatkan tingkat 

kepercayaan pasar terhadap prospek 

perusahaan yang dapat menjadi daya 

tarik investor untuk membeli saham 

sehingga permintaan akan saham 

naik kemudian mendorong harga 

saham juga naik. 

H3 : Nilai perusahaan 

berpengaruh terhadap return saham 

Berdasarkan uraian diatas, 

maka disusun kerangka pemikiran 

sebagai berikut : 

 

 

 

 

 

 

METODE PENELITIAN 

Rancangan Penelitian 

Penelitian ini merupakan 

penelitian kuantitatif  dan datanya 

berupa sekunder yaitu data yang 

diperoleh dari sumber lain yang 

memiliki hubungan dengan data yang 

akan diambil untuk diteliti. Data 

(Y)Return 

Saham 

(X1) Keputusan 

Investasi 

(X2) Kebijakan 

Dividen 

(X3) Nilai 

Perusahaan 
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yang digunakan merupakan 

perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di BEI selama periode 

2012-2017. Teknik pengambilan 

sampel yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah purposive 

sampling. 

Batasan Penelitian 

Agar peneliti dapat fokus dalam 

penelitian dan untuk membatasi 

pembahasan masalah, terdapat 

beberapa batasan dalam penelitian 

ini, antara lain : 

1. Batasan variabel yang 

digunakan yaitu meliputi 

keputusan investasi, kebijakan 

dividen, dan nilai perusahaan 

sebagai variabel independen, 

dan return saham sebagai 

variabel dependen. 

2. Penelitian hanya menggunakan 

perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). 

3. Penelitian ini hanya 

dilakukan pada periode 

enam tahun terakhir yaitu 

2012-2017. 

Identifikasi Variabel 

Variabel yang digunakan dalam 

penelitian ini terdiri dari dua 

variabel yaitu variabel 

independen (bebas) dan variabel 

dependen (terikat). Variabel 

yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah : 

1 Variabel independen 

(bebas), dalam penelitian 

ini adalah : 

X1 : Keputusan 

Investasi 

X2 : Kebijakan 

Dividen 

X3 : Nilai 

Perusahaan 
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2 Variabel dependen (terikat) , 

dalam penelitian ini adalah : 

Y : Return 

Saham  

Definisi Operasional dan 

Pengukuran Variabel 

Return Saham 

Return Saham merupakan 

tingkat pengembalian atau 

keuntungan yang diharapkan 

oleh investor. Menurut Brigham 

dan Houston (2006 : 410), return 

saham diukur menggunakan : 

Keputusan Investasi 

Keputusan investasi adalah 

penanaman modal dengan harapan 

akan memperoleh keuntungan 

dimasa yang akan datang 

(Jogiyanto, 2010). Keputusan 

investasi dalam penelitian ini diuji 

dengan menggunakan Price 

Earning Ratio (PER), dimana 

PER menunjukkan perbandingan 

antara closing price dengan laba 

per lembar saham (earning per 

share). Nilai PER dapat 

dirumuskan sebagai berikut : 

PER = 
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒𝑝𝑒𝑟𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔𝑝𝑒𝑟𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
 

Kebijakan Dividen 

Kebijakan dividen merupakan 

kebijakan yang menentukan 

berapa 

banyak  

keuntungan yang akan dibayarkan 

kepada pemegang saham dan 

berapa banyak yang ditanamkan 

kembali di perusahaan. Kebijakan 

dividen dalam penelitian ini 

diukur dengan Dividend Payout 

Ratio (DPR). Keputusan 

kebijakan dividen adalah 

keputusan tentang seberapa 

banyak laba saat ini yang akan 

dibayarkan sebagai dividen 

daripada ditahan untuk 
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diinvestasikan kembali dalam 

perusahaan (Brigham dan 

Houston, 2011). Nilai DPR dapat 

dirumuskan sebagai berikut : 

DPR = 
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑝𝑒𝑟𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔𝑝𝑒𝑟𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan dalam 

penelitian ini diukur dengan Price 

to Book Value (PBV) karena 

berkaitan dengan pertumbuhan 

modal sendiri yang 

membandingkan nilai pasar 

dengan nilai bukunya. Penelitian 

yang dilakukan oleh Wijaya dan 

Wibawa (2010), nilai perusahaan 

dapat dilihat dari perbandingan 

harga pasar per lembar saham 

dengan nilai buku perlembar 

saham. Menurut Rahardjo 

(2009:79-80), PBV dapat dihitung 

dengan cara : 

PBV = 
ℎ𝑎𝑟𝑔𝑎𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑛𝑖𝑙𝑎𝑖𝑏𝑢𝑘𝑢𝑝𝑒𝑟𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

Populasi, Sampel dan Teknik 

Pengambilan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini 

adalah semua perusahaan 

pertambangan yang terdaftardi Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2012-

2017. Sampel penelitian dalam 

penelitian ini adalah pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Periode 

pengamatan dalam penelitian ini 

tahun 2012-2017, sebanyak 137 

perusahaan. Teknik pengambilan 

sampel pada penelitian ini yaitu 

menggunakan teknik purposive 

sampling berdasarkan kriteria 

tertentu.
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Teknik Analisis Data 

Dalam penelitian ini 

menggunakan analisis regresi linear 

berganda dan metode asumsi klasik.  

ANALISIS DATA DAN 

PEMBAHASAN 

Analisis Deskriptif 

Tabel 4.2 

STATISTIK DESKRIPTIF 

SAMPEL PENELITIAN 

 N Minimum Maksimum Mean Std. Deviation 

Return 

Saham 
46 -0,79079 0,92857 0,92857 0,38664066 

PER 46 
-

23047,47065 

11066666,66

667 

462222,1980

766 

1707202,5897

1100 

DPR 46 -6,09586 3188,38060 76,6658672 470,36104317 

PBV 46 0,53800 
319036,0075

6 

26991,13717

54 

56626,738446

87 

Sumber : Data SPSS, diolah. 

 

Berdasarkan tabel hasil 

analisis deskriptif di atas diketahui 

bahwa nilai minimum yang dimiliki 

oleh return saham sebesar -0,79079. 

Hal ini menunjukkan bahwa return 

saham yang dimiliki oleh PT. Medco 

Energi Internasional Tbk. sebesar -

79,079% mengalami kerugian atau 

capital lost. Nilai tertinggi yang 

dimiliki return saham sebesar 

0,92857. Hal ini menunjukkan bahwa 

return saham yang dimiliki oleh PT. 

Golden Energi Mines Tbk. sebesar 

92,857% mendapatkan keuntungan 

atau capital gain. Nilai mean yang 

diperoleh sebesar 0,92857 dan 

standar deviasi sebesar 0,38664066 

sehingga dapat disimpulkan bahwa 

nilai mean lebih besar dari standar 

deviasi yang menunjukkan data 

tersebut tergolong baik. 

Pada variabel keputusan 

investasi dimana yang menggunakan 

pengukuran price earning ratio 

(PER) memiliki nilai rata-rata (mean) 

sebesar 462.222,1980766 dengan 

standar deviasi sebesar 

1.707.202,58971100. Hasil analisis 

deskriptif tersebut menunjukkan nilai 

standar deviasi lebih besar daripada 

nilai rata-rata (mean), maka dapat 
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dikatakan bahwa keputusan investasi 

tersebut kurang baik. Nilai minimum 

keputusan investasi yang 

menggunakan pengukuranprice 

earning ratio (PER) dimiliki oleh 

PT. Petrosea Tbk. pada tahun 2015 

sebesar -23047,47065. Hal ini 

menunjukkan bahwa price earning 

ratio (PER)yang dimiliki oleh 

sebesar -23047,47065 mengalami 

kerugian atau pendapatan yang 

bernilai negatif, sehingga dinyatakan 

tidak ada. Nilai maksimum 

keputusan investasi yang 

menggunakan pengukuran price 

earning ratio (PER) dimiliki oleh 

PT. Harum Energy Tbk. pada tahun 

2015 sebesar Rp.11.066.666,66667. 

Hal ini menunjukkan bahwa price 

earning ratio (PER)yang dimiliki 

oleh sebesar Rp. 11.066.666,66667 

dimana investor bersedia membayar 

sebesar Rp. 11.066.666,66667.  

Pada variabel kebijakan 

dividen dimana yang menggunakan 

pengukuran dividen payout ratio 

(DPR) memiliki nilai rata-rata 

(mean) sebesar 76,6658672 dengan 

standar deviasi sebesar 

470,36104317. Hasil analisis 

deskriptif tersebut menunjukkan nilai 

standar deviasi lebih besar daripada 

nilai rata-rata (mean), maka dapat 

dikatakan bahwa kebijakan dividen 

tersebut kurang baik. Sebab standar 

deviasi merupakan pencerminan 

penyimpangan yang sangat tinggi, 

sehingga penyebaran data 

menunjukkan hasil yang normal dan 

tidak menyebabkan bias. Nilai 

minimum keputusan investasi yang 

menggunakan pengukuran dividend 

payout ratio (DPR) dimiliki oleh PT. 

Central Omega Resources Tbk. tahun  

sebesar -6,09586. Hal ini 

menunjukkan bahwa dividend per 
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share (DPR) yang dimiliki oleh PT. 

Central Omega Resources Tbk. 

Bernilai negatif sehingga perusahaan 

tidak bisa membagikan dividen. Nilai 

maksimum kebijakan dividen yang 

menggunakan pengukurandividend 

payout ratio (DPR) dimiliki oleh PT. 

Medco Energi Internasional Tbk. 

pada tahun 2012 sebesar 

3.188,38060. Hal ini menunjukkan 

bahwa dividend payout ratio (DPR) 

yang dimiliki oleh PT. Medco Energi 

Internasional Tbk. bernilai positif 

sehingga perusahaan mampu 

membayar dividen. 

Pada variabel nilai 

perusahaan dimana yang 

menggunakan pengukuran price 

book value (PBV) memiliki nilai 

rata-rata (mean) sebesar 

26991.1371754 dengan standar 

deviasi sebesar 56626.73844687. 

Hasil analisis deskriptif tersebut 

menunjukkan nilai standar deviasi 

lebih besar daripada nilai rata-rata 

(mean), maka dapat dikatakan bahwa 

nilai perusahaan tersebut kurang 

baik. Sebab standar deviasi 

merupakan pencerminan 

penyimpangan yang sangat tinggi, 

sehingga penyebaran data 

menunjukkan hasil yang normal dan 

tidak menyebabkan bias. Nilai 

minimum nilai perusahaan yang 

menggunakan pengukuran price 

earning ratio (PBV) dimiliki oleh 

PT. Radiant Utama Interinsco Tbk. 

pada tahun 2014 sebesar 0,53800. 

Hal ini menunjukkan bahwa price 

earning ratio (PBV) yang dimiliki 

oleh PT. Radiant Utama Interinsco 

Tbk. baik karena hal tersebut 

dikategorikan undervalued, yang 

mana sangat baik untuk memutuskan 

investasi jangka panjang. Nilai 

maksimum nilai perusahaan dimiliki 
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oleh PT. Bayan Resources Tbk. pada 

tahun 2015 sebesar 319036.00756. 

Hal ini menunjukkan bahwa price 

earning ratio (PBV) yang dimiliki 

oleh PT. Bayan Resources Tbk. 

kurang baik karena suatu saham 

mengindikasikan presepsi pasar yang 

berlebihan terhadap nilai perusahaan.  

Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Mengenai ringkasan 

pengujian normalitas yang dilakukan 

dalam penelitian ini di mana hasil uji 

normalitas pertama menunjukkan 

nilai signifikansi sebesar 0,000 < 

0,05 yang berarti data tidak 

berdistribusi normal, kemudian 

peneliti melakukan outlier 

datasebanyak satu kali. Hasil dari 

pengujian setelah dilakukan outlier 

ialah data yang menunjukkan nilai 

signifikansi sebesar 0,200< 0,05 

yang berarti data berdistribusi 

normal, maka kesimpulan data dalam 

penelitian ini ialah data yang 

memenuhi uji normalitas. 

Uji Multikolinieritas 

Nilai tolerance dari variabel 

PER (keputusan investasi) sebesar 

0,908, DPR (kebijakan dividen) 

sebesar 0,916, PBV (nilai 

perusahaan) sebesar 0,980. Nilai 

tolerance dari semua variabel 

menunjukkan lebih besar dari 0,10 

sehingga hal tersebut 

mengindikasikan bahwa tidak terjadi 

kasus multikolinieritas dalam 

penelitian ini. Ditinjau dari nilai VIF, 

tabel tersebut menunjukkan bahwa 

PER (keputusan investasi) sebesar 

1,101, DPR (kebijakan dividen) 

sebesar 1,092, PBV (nilai 

perusahaan) sebesar 1,021. Nilai VIF 

dari semua variabel tersebut kurang 

dari 10, sehingga dapat disimpulkan 
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bahwa data dalam penelitian tidak 

terjadi kasus multikolinieritas. 

Uji Autokolerasi 

Nilai Uji Durbin-Watson 

menunjukkan hasil sebesar 1,801. 

Nilai tersebut yang akan 

dibandingkan dengan nilai dU dan 

dL pada tabel penelitian Durbin-

Watson dengan menggunakan nilai 

signifikan 0,05 atau 5%, jumlah 

sampel data penelitian sebanyak 46 

(n) dengan jumlah variabel 

independen yang digunakan 

sebanyak tiga variabel. Berdasarkan 

informasi tersebut dapat diketahui 

batas dL sebesar 1,80760 dan batas 

dU sebesar 1,85129. Nilai 1,80760<  

DW < 1,85129, hal ini dapat 

disimpulkan bahwa pengujian data 

menggunakan Durbin-Watson dalam 

penelitian ini terbebas dari 

autokorelasi. 

Uji Heteroskedastisitas 

hasil Uji Glejser digunakan 

dalam mendeteksi apakah dalam 

penelitian terjadi heteroskedastisitas 

atau tidak. Berdasarkan data yang 

telah diuji dengan menggunakan 

SPSS 23, hasil yang diperoleh 

menunjukkan bahwa terdapat 

variabel independen yaitu PER 

(keputusan investasi) yang 

menghasilkan nilai signifikansi 

kurang dari 0,05, maka dapat 

disimpulkan bahwa model regresi 

dari penelitian ini mengandung 

adanya kasus heteroskedastisitas. 

 

 

Uji Hipotesis 

Uji F 

dapat dilihat bahwa nilai F 

menunjukkan sebesar 14,164 dengan 

nilai signifikansi sebesar 0,000. 

Berdasarkan informasi tersebut dapat 

diketahui bahwa nilai signifikansi 

yang ditunjukkan jauh lebih kecil 
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dari tingkat signifikansi yang 

ditentukan sebesar 0,05. Kesimpulan 

yang dapat diambil ialah bahwa 

model regresi yang diujikan ialah fit 

dan variabel independen yang terdiri 

dari keputusan investasi, kebijakan 

dividen dan nilai perusahan secara 

simultan memiliki pengaruh terhadap 

variabel dependen yaitu return 

saham. 

Koefisien Determinasi (R2) 

Menunjukkan bahwa nilai 

Adjusted R Squareyaitu sebesar 

0,467 atau 46,7%. Nilai tersebut 

menunjukkan bahwa variabel-

variabel independen yang terdapat 

dalam penelitian ini memiliki 

kemampuan yang cukup terbatas 

dalam menjelaskan variabel 

dependen. Berdasarkan informasi 

tersebut maka dapat diambil 

kesimpulan bahwa variabel 

independen (keputusan investasi, 

kebijakan dividen, dan nilai 

perusahaan) mampu menjelaskan 

variabel dependen (return saham) 

sebesar 46,7% dan terdapat faktor 

lain sebesar 53,3% yang dijelaskan 

oleh variabel lainnya yang tidak 

terdapat dalam model regresi. 

Uji t 

Hasil Uji t menunjukkan bahwa 

keempat variabel independen yang 

dimasukkan dalam uji model regresi 

adalah sebagai berikut : 

1. Variabel keputusan investasi 

memiliki nilai signifikansi 

sebesar 0.000 < 0.05 yang 

berarti bahwa H1 diterima dan 

dapat disimpulkan bahwa 

keputusan investasi 

berpengaruh terhadap return 

saham. 

2. Variabel kebijakan dividen 

memiliki nilai signifikansi 

sebesar 0,003< 0.05 yang 
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berarti bahwa H2diterima dan 

dapat disimpulkan bahwa 

kebijakan dividen 

berpengaruh terhadap return 

saham. 

3. variabel nilai perusahaan 

memiliki nilai signifikansi 

sebesar 0,776 > 0.05 yang 

berarti bahwa H3 ditolak dan 

dapat disimpulkan bahwa 

nilai perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap return 

saham. 

PEMBAHASAN 

1. Pengaruh keputusan 

investasi terhadap return 

saham. 

Menurut Sutrisno (2012:5), 

keputusan investasi adalah masalah 

bagaimana manajer keuangan harus 

mengalokasikan dana ke dalam-

dalam bentuk investasi yang akan 

dapat mendatangkan keuntungan di 

masa yang akan datang. 

Hasil penelitian ini 

mendukung penelitian yang 

dilakukan oleh Ade Reza Bachtiar 

(2017), Brina Putri, Roni M., dan M. 

Khoirul (2017), Suherman S. Dan 

Nurul W. (2017), Putu Ayu, Ida 

Bagus, dan Luh Gede (2016), dan 

Vivi Seftya, Abdul H., dan Retno W. 

(2016) yang menyatakan variabel 

keputusan investasi (PER) 

berpengaruh terhadap return saham.  

2. Pengaruh kebijakan 

dividen terhadap return 

saham. 

Kebijakan dividen merupakan 

suatu keputusan apakah laba yang 

diperoleh perusahaan akan di 

bagikan kepada pemegang saham 

sebagai dividen atau akan ditahan 

dalam bentuk laba ditahan guna 

pembiayaan investasi di masa yang 
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akan datang. Menurut I Made 

(2015:195) kebijakan dividen 

tergambar tiga aspek, yaitu stabilitas 

dividen, target Dividend Payout 

Ratio (DPR), dan regular dan extra 

dividend. 

Hasil penelitian ini 

mendukung penelitian yang 

dilakukan oleh Michael Aldo Carlo 

(2014) yang menyatakan variabel 

kebijakan dividen (DPR)berpengaruh 

terhadap return saham.  

Pengaruh nilai perusahaan 

terhadap return saham. 

Nilai perusahaan menurut 

Agus Sartono (2010:487), adalah 

nilai jual sebuah perusahaan sebagai 

suatu bisnis yang sedang beroprasi. 

Adanya kelebihan nilai jual diatas, 

nilai likuidasi adalah nilai dari 

organisasi manajemen yang 

menjalankan perusahaan itu. 

Semakin tinggi nilai perusahaan 

semakin besar kemakmuran yang 

akan diterima oleh pemilik 

perusahaan.  

Hasil penelitian ini 

mendukung penelitian yang 

dilakukan oleh Meythi dan Mariana 

M. (2012) yang menyatakan variabel 

nilai perusahaan (PBV)tidak 

berpengaruh terhadap return saham. 

KESIMPULAN, 

KETERBATASAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Penelitian ini digunakan 

untuk menguji apakah variabel 

keputusan investasi, kebijakan 

dividen, dan nilai perusahaan 

berpengaruh terhadap return 

saham pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di 

BEI. Penelitian ini meggunakan 

data sekunder yang diperoleh dari 

www.idx.co.id dan web resmi 

yang dimiliki oleh perusahaan. 

http://www.idx.co.id/
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Perusahaan industri dasar dan 

kimia yang digunakan dalam 

penelitian ini awalnya 200 

perusahaan dan setelah di 

sesuaikan dengan kriteria 

penelitian dan juga outlier maka 

diperoleh data sebanyak 46 data. 

Pengujian dalam penelitian 

ini menggunakan teknik analisis 

deskriptif, uji asumsi klasik, 

analisis regresi liner berganda, dan 

uji hipotesis dengan menggunakan 

software spss 23. Berdasarkan 

hasil penelitian yang telah 

dilakukan maka diperoleh hasil 

sebagai berikut: 

1. Hasil pengujian variabel 

keputusan investasiterhadap 

return saham pada 

perusahaan pertambangan 

pada tahun 2012-2017 

menunjukkan bahwa variabel 

keputusan investasi 

berpengaruh terhadap return 

saham. 

2. Hasil pengujian variabel 

kebijakan dividen terhadap 

return saham pada 

perusahaan pertambangan 

pada tahun 2012-2017 

menunjukkan bahwa variabel 

kebijakan dividen 

berpengaruh terhadap return 

saham.  

3. Hasil pengujian variabel nilai 

perusahaan terhadap return 

saham pada perusahaan 

pertambangan pada tahun 

2012-2017 menunjukkan 

bahwa variabel  nilai 

perusahaan tidak berpengaruh 

terhadap return saham. 

Keterbatasan 

 Penelitian ini dilakukan 

tentunya masih jauh dari kata 

sempurna, pasti ada sesuatu hal yang 
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menjadikan penelitian ini kurang 

sempurna yaitu penelitian ini hanya 

menggunakan perusahaan 

pertambangan sehingga sampel ya 

didapat masih terbilang sedikit dan 

penelitian ini mengalami 

heteroskedastisitas pada variabel 

keputusan investasi. 

Saran 

 Berdasarkan hasil penelitian 

dan keterbatasan penelitian diatas, 

maka saran yang dapat disimpulkan 

adalah penelitian selanjutnya 

disarankan tidak hanya berfokus 

pada perusahaan pertambangan saja, 

tetapi bisa menggunakan perusahaan 

lainnya sehingga bisa didapat sampel 

yang lebih banyak dan disarankan 

memperhatikan pemilihan proksi 

variabel. 
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