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[bookmark: _Toc536804487]ABSTRACT
The purpose of this study was to determine the effect of Returm On Equity (ROE), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) and Dividend Policy on firm value in coal mining companies. The population in this study were 22 coal mining companies listed on the Stock Exchange. And the purposive sampling method as a method in sampling, so that 10 companies were obtained as samples.
             The analytical method used is multiple linear analysis to determine the x variable against y. From the analysis of the data obtained the results of the study that the Return On Equity (ROE) has no significant negative effect on firm value, Earning Per Share (EPS) has a significant positive effect on firm value, Debt to Equity Ratio (DER) has no significant negative effect on firm value and dividend policy dividend policy variables do not produce test output because many companies do not distribute dividends so that when data is detected by outliers, all dividend data included in the outlier category is 0. So the variable dividend policy cannot be tested.
Keywords: Return On Equity (ROE), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), Dividend Policy and the firm value.

PENDAHULUAN
LATAR BELAKANG
Di dalam suatu negara, sektor pertambangan memiliki peran yang sangat penting yaitu sebagai salah satu penopang pembangunan ekonomi. Alasannya bagi pertumbuhan ekonomi dalam suatu negara tersebut adalah sebagai penyedia sumber daya energi. Saham yang pernah berjaya dalam perusahaan pertambangan pada tahun 2010-2012, mengalami masa sulit pada beberapa tahun terakhir. Sehingga menyebabkan permintaan bahan menjadi menurun drastis dan kinerja menjadi tertekan hal ini juga ditekankan permintaan dari China terus menurun. Dalam periode 10 tahun, indeks sektor pertambangan batubara ternyata masih melakukan pencatatan imbal hasil (return) positif, yaitu 32,13%. Dibandingkan dengan return IHSG yang tumbuh sebesar 291,98%, return sektor tambang masih terpaut sangat jauh. Sepanjang 2015 (year to date) indeks sektor pertambangan malah anjlok lebih dalam, sekitar -41,25%  (Bareksa.com)
Menurut Jock O’Callaghan, Global Mining Leader di PWC, mengatakan bahwa sektor pertambangan di tahun 2015 adalah tahun yang penuh tantangan. Penurunan sebesar 25% lebih besar dari tahun sebelumnya, maka dari itu perusahaan tambang harus lebih meningkatkan produktivitas untuk bertahan. Mengenai masalah tersebut berimbas pada perusahaan tambang di Indonesia. Di tahun 2015 tidak ada perusahaan pertambangan yang lebih besar dari US$4 Miliar dan berdasarkan kapitalis pasar hal tersebut juga menjadi batas terendah supaya masuk dalam 40 besar jajaran perusahaan terbesar di dunia. 
Sehingga dalam penelitian ini akan menggunakan lima variabel yang diprediksi memiliki pengaruh penting dalam nilai perusahaan yaitu nilai perusahaan, rasio profitabilitas, laverage, ukuran perusahaan, dan kebijakan deviden. Alasan peneliti memilih keempat variabel tersebut adalah karena variabel variabel tersebut mewakili sebuah keputusan yang sangat penting dalam perusahaan dibidang manajemen keuangan. Keputusan yang dimaksud adalah keputusan dalam berinvestasi dan keputusan pendanaan (struktur modal).
Nilai perusahaan diprediksi dapat dipengaruhi oleh besar kecilnya profitabilitas yang dimiliki perusahaan. Dalam penelitian ini, rasio profitabilitas ini diproksikan menjadi ROE (Return On Equity). Hanafi (2016:178) ROE (Return On Equity) secara umum  sangat berguna bagi pemegang saham biasa karena rasio ini dapat mengukur kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba, setelah memperhitungkan dividen saham preferen (biaya saham preferen) ataupun biaya utang (bunga).
EPS (Earning Per Share) adalah informasi yang digunakan oleh seorang akuntan yang menunjukkan keuntungan bersih per lembar saham yang mampu dilakukan oleh perusahaan. Jadi, Laba per lembar saham ini adalah suatu ukuran profitabilitas yang memberikan gambaran kekuatan perusahaan untuk membandingkan dengan perusahaan yang bersangkutan. Sedangkan rasio Laverage merupakan guna untuk mengetahui posisi perusahaan dan“kewajibannya dengan mengukur seberapa besar aktiva yang dmiliki perusahaan dari segi hutang atau”modal, serta mengukur keseimbangan dari nilai aktiva tetap dengan modal yang ada. Rasio hutang yang diindikasikan  DER (Debt to Equity Ratio) yang berarti rasio keuangan yang digunakan perusahaan guna mengukur sejauh mana perusahaan dalam melunasi kewajibannya (Husnan, 2006:70).
Variabel terakhir yang digunakan peneliti adalah kebijakan dividen, kebijakan dividen yang di maksud adalah sebuah pengambilan keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau laba yang ditahan guna pembiayan investasi dimasa yang akan datang”(Andriyani, 2017). Kebijakan dividen diproksikan menjadi “Rasio Pembayaran Dividen (Dividend payout Ratio) adalah menentukan jumlah saldo laba dalam perusahaan sebagai sumber pendanaan.
Hasil penelitian yang berbeda beda mendorong untuk dilakukan penelitian dengan variabel yang dianggap berhubungan dengan studi kasus yang ada. Maka penelitian mengambil judul “Pengaruh Return On Equity (ROE), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan (Perusahaan Sektor Pertambangan Batubara Yang Terdaftar Di BEI Tahun 2014-2016)”

Rumusan Masalah 
	Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka rumusan masalah dalam penelitian adalah :
1. Bagaimana pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Nilai Perusahaan?
2. Bagaimana pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Nilai Perusahaan?
3. Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Nilai Perusahaan?
4. Bagaimana pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Peerusahaan?

Tujuan Masalah
	Berdasarkan rumusan masalah, maka tujuan penelitian ini adalah :
1. Untuk mengetahui pengaruh Return on Equity(ROE) terhadap Nilai perusahaan.
2. Untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Nilai perusahaan.
3. Untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Nilai perusahaan.
4. Untuk mengetahui pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai perusahaan.





Manfaat Penelitian
1. Manfaat Teoritis 
a.  Bagi Peneliti
Penelitian ini diharapkan bisa digunakan sebagai acuan dan referensi dalam perluasan materi dan penelitian yang sejenisnya serta bisa memberikan empiris di bidang manajemen keuangan.

b. Bagi Mahasiswa
Penelitian ini dapat sebagai sarana pembelajaran akan perkembangan ilmu dan pemahaman tentang analisa terhadap suatu perusahaan demi menyimpulkan suatu keputusan.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Investor
Secara praktis, penelitian ini diharapkan memberi manfaat terhadap investor melalui analisis yang dipaparkan pada pihak-pihak yang bergelut dibidang manajemen keuangan dan bisa memotivasi investor agar lebih cermat dan berhati-hati dalam menginvestasikan dananya pada perusahaan tertentu yang bukan hanya di sektor pertambangan.

b. Bagi perusahaan
Dalam perusahaan variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah agar perusahaan mampu menerapkan variabel tersebut sebagai bahan pertimbangan emiten dalam memperbaiki, mengevaluasi dan meningkatkan kinerja seorang menejer di masa yang akan datang.
TINJAUAN PUSTAKA
Hasil Penelitian Terdahulu
Rahayu (2014) pada penelitiannya meneliti tentang “ Pengaruh Laverage dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan” bahwa “hasil penelitiannya menunjukkan variabel ROE, DER, DR berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, variabel EPS berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham.”Berdasarkan besar standardized coefficients beta dari hasil perhitungan SPSS disimpulkan bahwa variabel EPS memiliki pengaruh paling dominan terhadap harga saham perusahaan food and baverages periode 2009-2012 karena nilai standardized coefficients beta variabel EPS adalah yang tertinggi”.”
Apsari (2015) dalam penelitiannya yang berjudul “Pengaruh return on equity, net profit margin, debt to equity ratio, dan long term debt to equity terhadap price book value” dengan hasil penelitiannya menunjukkan bahwa “ROE dan NPM berpengaruh positif signifikan terhadap PBV, dan DER dan LDER tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV”.
Hasibuan (2016) pada penelitiannya meneliti tentang “ Pengaruh Laverage dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan” dengan hasil bahwa “variabel nilai perusahaan dalam penelitian ini menggunakan Tobin’sQ. Hasil penelitian menunjukkan bahwa DER dan EPS berpengaruh negatif signifikan terhadap Nilai perusahaan. Sedangkan ROE dan DR berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan”.
Andriyani (2017) Pada penelitiannya meneliti tentang “Pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa efek Indoesia tahun 2012-2014” bahwa “hasil t statistik menunjukkan bahwa variabel Dividend Payout Ratio (DPR), Earning Per Share (EPS), berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV) namun variabel Firm Size berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap Nilai Perusahan (PBV)”.
Oggita (2018) dengan penelitiannya yang meneliti tentang “Pengaruh Earning per share, struktur modal, struktur kepemilikan, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2013-2016” yang hasilnya menunjukkan bahwa “variabel earning per share dan profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara struktur modal, struktur kepemilikan dan ukuran perusahaan berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Dan profitabilitas yang berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan”.

Nilai perusahaan
          Nilai perusahaan adalah nilai sekarang atau saat ini yang diperoleh dari pendapatan yang diharapkan untuk masa mendatang sebagai petunjuk baik atau tidaknya kinerja suatu perusahaan tersebut. Dalam hal ini yang diindikasikan sebagai Price Book Value (PBV) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur keberhasilan atau kesuksesan suatu perusahaan, yang dapat dinilai pada harga saham. Sehingga semakin tinggi nilai PBV maka akan semakin baik, karena pasar akan semakin percaya kepada estimasi perusahaan kedepannya. Semakin tinggi harga saham juga menunjukkan sebuah kemakmuran seorang pemegang saham. Maka nilai Price Book Value (PBV) dapat dihitung dengan rumus :

(Brigham dan Ehrhardt, 2005:455-456)
[bookmark: _Toc536804522]Return On Equity (ROE)
Return On Equity (ROE) merupakan salah satu rasio profitabilitas yang digunakan perusahaan digunakan untuk mengukur kemampuan yang dimiliki dari pihak manajemennya dalam memperoleh seberapa besar laba yang dihasilkan berdasarkan modal yang dimiliki. Jadi, semakin tinggi nilainya maka menunjukkan bahwa semakin baik pihak manajemennya dalam mengatur sebuah internal perusahaan. Sehingga dalam hal ini investor akan sangat tertarik dalam melihat profitabilitas tersebut. Return On Equity (ROE) dapat diformulasikan sebagai berikut :

Return On Equity (ROE) = 
(Syamsuddin,2011:65)

[bookmark: _Toc536804523]Earning Per Share (EPS)
	Earning Per Share (EPS) sama halnya dengan ROE yaitu rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba per lembar sahamnya. Jadi, semakin tinggi nilai EPS menunjukkan semakin baiknya suatu perusahaan  dalam mencapai keberhasilan usahanya karena perusahaan mampu mengalokasikan pendapatannya sebaik mungkin kepada pemegang saham. Sehingga Earning Per Share (EPS) dapat diukur sebagai berikut 


[bookmark: _Toc536804524]   Syamsuddin (2007:75)

Debt to Equity Ratio (DER)
	Debt to Equity Ratio (DER) merupakan salah satu rasio hutang yang digunakan untuk mengukur sejauh mana perusahaan dalam melunasi kewajibannya. Sehingga semakin kecil nilai DER maka nilai perusahaan yang diperoleh akan semakin baik karena laba yang akan dibagikan kepada pemegang saham juga bertambah besar dan investor akan menaruh kepercayaannya terhadap perusahaan yang memiliki nilai perusahaan yang tinggi. Dalam hal ini Debt to Equity Ratio (DER) dapat diukur sebagai berikut :     

       

(Abor Joshua, 2008)
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	Kebijakan dividen adalah sebuah pengambilan keputusan mengenai laba perusahaan apakah dijadikan sebagai dividen atau laba yang ditahan guna pembiayaan investasi yang akan datang atau menambah modal yang dimiliki perusahaan tersebut. Kebijakan dividen dalam hal ini diproksikan menjadi Dividen Payout ratio (DPR) yang merupakan keuntungan yang akan dibagikan dalam bentuk dividen kepada pemegang saham. Jadi, semakin besar dividen yang akan dibagikan pemegang perusahaan semakin menjamin kemakmuran pemegang saham pada sebuah perusahaan tersebut. Dalam sektor pertambangan yang diteliti ini terjadi penurunan yang sangat drastis maka akan diukur seberapa besar perusahaan dalam mengalokasikan dananya sebagai dividen yang sisanya sebagai laba yang ditahan sebagai pembiayaan investasi. Dividend Payout Ratio (DPR) dapat diformulasikan menjadi :


     (Ang, 1997)
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Hipotesis Penelitian
H1 =Return On Equity (ROE) berpengaruh positif terhadap Nilai perusahaan.
H2 =Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap Nilai perusahaan.
H3 =Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif terhadap Nilai perusahaan.
H4 =Kebijakan Dividen berpengaruh positif terhadap Nilai perusahaan.


METODOLOGI PENELITIAN
Jenis Penelitian
Berdasarkan judul penelitian, jenis penelitian yang sesuai untuk digunakan peneliti adalah penelitian eksplanatif. Yakni jenis penelitian yang berfungsi guna menganalisis pengaruh antara variabel yang satu dengan yang lain. Jogiyanto (2009) bentuk model penelitian empiris dikelompokkan berdasarkan nilai data atau nilai skala. Nilai data yang tercantum di penelitian dapat dikelompokkan sebagai nilai metrik yang memuat nilai kuantitatif dan yang termasuk data metrik yaitu tipe data interval dan rasio. Sedangkan data non metrik adalah data kualitatif  yang memuat suatu kategori, atribut atau dikotomi. Yang merupakan data non metrik adalah data ordinal dan nominal. Sehingga, berdasarkan judul atau data yang diteliti maka penelitian ini merupakan penelitian yang bersifat kuantitatif.

Populasi dan Sampel penelitian
Adapun populasi yang terdapat dalam penelitian ini adalah 10 perusahaan sektor pertambangan batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), periode pengamatan dalam penelitian ini adalah dari tahun 2014 hingga tahun 2016.Metode pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah purposive sampling. Purposive sampling adalah teknik pengambilan sampel dengan menyesuaikan diri berdasarkan kriteria dan tujuan tertentu. Purposive sampling yang digunakan adalah judgement sampling yaitu teknik pengambilan sampel dengan menentukan beberapa kriteria tertentu. Adapun kriteria sampel dalam penelitian ini, yaitu :
1.    Perusahaan subsektor pertambangan batubara yang di Listing di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan mempublikasikan laporan keuangannya pada tahun 2014 sampai dengan tahun 2016 secara berturut-turut.
2.    Perusahaan subsektor pertambangan batubara yang membagikan dividen kepada investor pada tahun 2014 sampai tahun 2016, karena penelitian ini akan diukur dividend payout ratio-nya.

HASIL DAN PEMBAHASAN
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	Untuk mengetahui bahwa data tersebut berdistribusi normal, dalam hal tersebut dapat dideteksi dengan dua cara, yakni uji statistik dan analisa grafik. Sedangkan uji normalitas yang digunakan peneliti adalah analisis Kolmogorof-Smirnov. Jika nilai asymp sig 2 tailled memiliki nilai distribusi lebih dari 5% (0,05) dari probabilitasnya, maka terbukti bahwa distribusi data penelitian adalah normal.
Tabel 1 Hasil Uji Normalitas
	
	Unstandardized Residual

	N
	29

	Normal Parameters(a,b)
	Mean
	.0000000

	 
	Std. Deviation
	11806.06121968

	Most Extreme Differences
	Absolute
	.165

	 
	Positive
	.165

	 
	Negative
	-.118

	Kolmogorov-Smirnov Z
	.891

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	.405


                 Sumber: Data sekunder diolah, 2019
	Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa nilai asymp. Sig sebesar 0,405. Artinya nilai signifikannya dari kelima variabel tersebut  0,405 > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa data tersebut berdistribusi normal.
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1. Uji Multikolinieritas
Uji multikolonieritas dilakukan dengan melihat nilai Varience Influence Factor (VIF), jika nilai VIF < 10, maka tidak terjadi masalah multikolonieritas, sebaliknya jika nilai VIF > 10, maka terjadi masalah multikolonieritas.
           Tabel 2 Hasil Uji Multikolinieritas
	Model
	 
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	T
	Sig.
	Collinearity Statistics

	 
	 
	B
	Std. Error
	Beta
	 
	 
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	18479.743
	5022.575
	 
	3.679
	.001
	 
	 

	 
	Roe
	-4696.969
	8272.253
	-.114
	-.568
	.575
	.387
	2.583

	 
	Eps
	2.808
	.670
	.840
	4.193
	.000
	.389
	2.569

	 
	Der
	-17422.871
	9514.255
	-.232
	-1.831
	.079
	.976
	1.024


  Sumber: Data Diolah, 2019
	Berdasarkan tabel 2 diatas dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi gejala multikolinieritas antara variabel independen. Hal ini dikarenakan nilai tolerance dari setiap variabel lebih besar dari 0,1 dan nilai VIF lebih kecil dari 10. Sedangkan Dividend Payout Ratio (DPR) tidak menghasilkan output pengujian karena banyak perusahaan yang tidak membagikan dividennya sehingga saat data dideteksi outlier, semua data dividen yang masuk dalam kategori outlier bernilai 0. Maka variabel Dividend Payout Ratio (DPR) tidak dapat dilakukan pengujian.










2. Uji Heteroskedastisitas
Tabel 3 Hasil Uji Heteroskedastisitas 

	Model
	 
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	T
	Sig.
	Collinearity Statistics

	 
	 
	B
	Std. Error
	Beta
	 
	 
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	10858.644
	3064.519
	 
	3.543
	.002
	 
	 

	 
	Roe
	-1523.908
	5047.306
	-.096
	-.302
	.765
	.387
	2.583

	 
	Eps
	-.054
	.409
	-.042
	-.133
	.895
	.389
	2.569

	 
	Der
	-2799.097
	5805.112
	-.096
	-.482
	.634
	.976
	1.024


  Sumber: Data diolah, 2019
	Tabel diatas dapat diketahui bahwa nilai signifikansi variabel Return On Equity sebesar 0,765 lebih besar dari 0,05 artinya tidak terjadi heteroskedastisitas pada variabel Return On Equity. Dan diketahui nilai signifikansi variabel Earning Per Share sebesar 0,895 lebih besar dari 0,05 artinya tidak terjadi heteroskedastisitas pada variabel Earning Per Share. Dan untuk variabel Debt to Equity Ratio memiliki nilai signifikansi sebesar 0,976 lebih besar dari 0,05 artinya variabel tersebut terjadi heteroskedastisitas. Sedangkan variabel Dividend Payout Ratio (DPR) tidak menghasilkan output pengujian karena banyak perusahaan yang tidak membagikan dividennya dan saat data dideteksi outlier, semua data dividen yang masuk dalam kategori outlier bernilai 0. Maka variabel Dividend Payout Ratio (DPR) tidak dapat dilakukan pengujian. 

3. Uji Autokorelasi
		Untuk menentukan apakah data tersebut terkena autokorelasi atau tidak maka peneliti menggunakan uji Durbin Waston Test. 
           Tabel 4 Hasil Uji Autokorelasi
	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	.781(a)
	.610
	.563
	12494.36078
	1.477


     Sumber: Data diolah, 2019.
Berdasarkan tabel 4.8 terdapat hasil uji autokorelasi yang diketahui bahwa angka D-W sebesar 1,477, sedangkan dari tabel D-W dengan signifikan dan jumlah data (n)= 29, k= 4 (k adalah jumlah variabel independen) diperoleh nilai dL 1,1241 dan dU sebesar 1,7426. Diperoleh nilai dL ≤ d ≤ dU atau 1,1241 ≤ 1,477 ≤ 1,7426 , maka tidak terjadi autokorelasi positif.
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       Tabel 5 Hasil Analisis Regresi Berganda
	

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	T
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	18479.743
	5022.575
	
	3.679
	.001

	
	Roe
	-4696.969
	8272.253
	-.114
	-.568
	.575

	
	Eps
	2.808
	.670
	.840
	4.193
	.000

	
	Der
	-17422.871
	9514.255
	-.232
	-1.831
	.079

	Sumber: data diolah, 2019.



Nilai Perusahaan (PBV) = 18479,743 – 4696,969 ROE + 2,808 EPS – 17422,871 DER 
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           Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda variabel ROE diperoleh nilai t hitung sebesar -0,568 dengan nilai signifikan 0,575 > 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa Return On Equity (ROE) (X1) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan (Y) yang artinya H1 ditolak.

 H2 : Earning Per Share (EPS) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 
          Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda variabel EPS diperoleh nilai t hitung sebesar 4,193 dengan nilai signifikan 0,000 < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa Earning Per Share  (EPS) (X2) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Y) yang artinya H2 diterima.
	
H3 : Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai perusahaan
        Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda variabel DER diperoleh nilai t hitung sebesar -1,831 dengan nilai signifikan 0,079 > 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) (X3) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan (Y) yang artinya H3 ditolak.

H4 : Pengaruh Kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan tidak dapat dilakukan pengujian
          Berdasarkan hasil analisis linier berganda pada variabel kebijakan dividen yang diindikasikan menjadi Dividend Payout Ratio (DPR) yang tidak menghasilkan output atau pengaruh terhadap variabel y. Artinya variabel tersebut tidak bisa diuji karena perusahaan yang mengalami penurunan tidak membagikan dividenya kepada para pemegang saham, maka Dividend Payout Ratio (DPR) yang dihasilkan adalah 0.
Koefisien Determinasi (R2)
            Berdasarkan tabel 4 dapat disimpulkan bahwa R sebesar 0,610. Nilai koefisien determinasi (R2) adalah sebesar 0,563. Angka ini menunjukkan Return On Equity (ROE), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) dan Dividend Payout Ratio (DPR) berpengaruh sebesar  0,610 atau 61% terhadap variabel Y dan sisanya 39% yang dipengaruhi oleh variabel lain diluar model regresi penelitian. Artinya hubungan korelasi antara variabel bebas Return On Equity (ROE), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap variabel terikat nilai perusahaan sangat kuat.

Uji Hipotesis
1. Uji t
          Berdasarkan tabel 5 maka dapat disimpulkan hasil analisis uji t sebagai berikut :
1. Uji t terhadap variabel nilai perusahaan (X1) diperoleh t hitung sebesar -0,568 dengan signifikan t sebesar 0,575. Karena signifikan t lebih besar dari 5% (0,575 > 0,05), maka H0 diterima, Ha ditolak. “Artinya secara parsial variabel Return On Equity (ROE) (X1) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan”.
2. Uji t terhadap variabel nilai perusahaan (X2) diperoleh t hitung sebesar 4,193 dengan signifikan t sebesar 0,000. Karena signifikan t lebih besar dari 5% (0,000 < 0,05), maka H0 ditolak, Ha diterima. “Artinya”secara parsial variabel Earning Per Share (EPS) (X2) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan”.”
3. Uji t terhadap variabel nilai perusahaan (X3) diperoleh t hitung sebesar -1,831 dengan signifikan t sebesar 0,079. Karena signifikan t lebih kecil dari 5% (0,079 > 0,05), maka H0 diterima dan Ha ditolak. “Artinya secara parsial variabel Debt to Equity Ratio (DER) (X3) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan”.
4. Sedangkan variabel Dividend Payout Ratio (DPR) tidak menghasilkan output pengujian karena banyak perusahaan yang tidak membagikan dividennya dan saat data dideteksi outlier, semua data dividen yang masuk dalam kategori outlier bernilai 0. Maka variabel Dividend Payout Ratio (DPR) tidak dapat dilakukan pengujian.
2. Uji F
Tabel 7 Hasil Uji F
	Model
	 
	Sum of Squares
	Df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	6097758401.010
	3
	2032586133.670
	13.020
	.000(a)

	 
	Residual
	3902726282.640
	25
	156109051.306
	 
	 

	 
	Total
	10000484683.650
	28
	 
	 
	 


         Sumber: Data sekunder diolah, 2019.
	Berdasarkan tabel 7 dapat dilihat bahwa nilai  F-hitung  sebesar 13,020  F tabel 0,3550 dengan tingkat signifikan 0,000 hal ini menunjukkan bahwa variabel yang diteliti berpengaruh sangat signifikan terhadap nilai perusahaan.

PEMBAHASAN
Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap nilai perusahaan
           Hasil penelitian ini menunjukkan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan (Y) yang artinya H1 ditolak. Penelitian ini tidak sesuai dengan hipotesis yang telah ditetapkan sebelumnya yang mengatakan bahwa ROE memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ROE berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini disebabkan nilai ROE bernilai minus atau negatif yang artinya menunjukkan semakin buruknya pihak manajemen dalam mengatur internal perusahaan pada tahun tahun tersebut karena laba yang diperoleh juga semakin menurun. Sehingga dalam hal ini membuat para investor kurang tertarik dalam menginvestasikan dananya. Menurunnya nilai profitabilitas adalah salah satu penyebab menurunnya perusahaan sektor pertambangan batubara yang sangat drastis dengan nilai profitabilitas yang rendah.

Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap nilai perusahaan
            Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Earning Per Share  (EPS) (X2) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Y) yang artinya H2 diterima. Sama halnya dengan ROE rasio ini digunakan untuk mengukur keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba per lembar sahamnya. Dalam penelitian ini menunjukkan hasil EPS yang bernilai positif yang menunjukkan semakin tingginya nilai EPS maka semakin meningkatnya suatu perusahaan dalam mengalokasikan pendapatannya kepada pemegang saham. Hal ini yang menyebabkan meningkatnya tingkat kepercayaan bagi investor dalam menanamkan modalnya kembali ke perusahaan tersebut sehingga apabila nilai Earning Per Share (EPS) yang rendah maka dividen yang akan diterima oleh para investor juga semakin kecil.

Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap nilai perusahaan 
           Hasil penelitian ini menunjukkan  bahwa Debt to Equity Ratio (DER) (X3) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan (Y) yang artinya H3 ditolak.Debt to Equity Ratio (DER) merupakan salah satu rasio hutang yang digunakan perusahaan untuk mengukur seberapa besar perusaan mampu melunasi kewajibannya. Dalam penelitian ini, nilai DER lebih tinggi dari laba perusahaan. Jadi, dengan semakin tingginya nilai DER maka laba yang akan dibagikan kepada pemegang saham juga bertambah kecil dan hal ini menyebabkan semakin kecilnya investor yang akan menanamkan modalnya. Hasil penelitian ini berbeda dengan hasil penelitian terdahulu oleh Rahayu (2014) bahwa DER berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan dan Apsari (2015) bahwa DER juga tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV.

Pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan
            Hasil penelitian ini menunjukkan	pada variabel kebijakan dividen yang diindikasikan menjadi Dividend Payout Ratio (DPR) yang tidak menghasilkan output atau pengaruh terhadap variabel y. Artinya variabel tersebut tidak bisa diuji karena perusahaan yang mengalami penurunan tidak membagikan dividenya kepada para pemegang saham, maka Dividend Payout Ratio (DPR) yang dihasilkan adalah 0.Hal ini sangat berbeda dengan penelitian terdahulu, yang mana menurut Andriyani (2017) bahwa Dividend Payout Ratio (DPR) berpengaruh positif signifikan.

SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan 
1. Hasil penelitian ini memberikan informasi bahwa terdapat informasi bahwa terdapat pengaruh negatif tidak signifikan Return On Equity  terhadap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Return On Equity yang rendah menunjukkan semakin menurunnya pihak manajemen dalam mengatur sebuah internal perusahaan. Sehingga apabila nilai ROA tinggi maka investor akan sangat tertarik dalam menanamkan modalnya.
2. Hasil penelitian ini memberikan informasi bahwa terdapat pengaruh positif signifikan Earning Per Share terhadap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan batubara di Bursa Efek Indonesia. Earning Per Share yang tinggi akan meningkatkan kepercayaan bagi para investor sehingga dividen yang diterima oleh para investor juga semakin meningkat. Hal ini juga menunjukkan bahwa cukup baiknya perusahaan dalam mengalokasikan pendapatannya kepada para pemegang saham.
3. Hasil penelitian ini memberikan informasi bahwa terdapat pengaruh negatif tidak signifikan Debt to Equity Ratio terhadap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Debt to Equity Ratio yang semakin kecil maka nilai perusahaan yang diperoleh juga bertambah besar dan investor akan menaruh kepercayaannya terhadap perusahaan yang memiliki nilai perusahaan yang tinggi.
4. Hasil penelitian ini memberikan informasi bahwa Dividend Payout Ratio terhadap nilai perusahaan pada perusahaan pertambangan batubara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tidak bisa diuji karena setelah data dioutlier, data yang masuk dalam kategori outlier bernilai 0 dan perusahaan sedang mengalami penurunan yang sangat drastis sehingga banyak perusahaan yang tidak membagikan dividennya kepada pemegang saham.

Keterbatasan Penelitian
1. Penelitian ini meneliti perusahaan yang sedang mengalami penurunan sehingga banyak perusahan yang tidak membagikan  dividennya sehingga mengalami kesulitan dalam menghitug Dividend Payout Ratio nya. 
2. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini hanya satu industri yaitu perusahaan sektor pertambangan batubara, sehingga tidak dapat dijadikan generlisasi seluruh perusahaan. 

Saran 
1. Bagi Perusahaan
Informasi yang didapat dari hasil penelitian ini sebaiknya dijadikan masukan dan bahan pertimbangan apabila perusahaan mengalami kesulitan.
2. Bagi Investor
Sebelum menanamkan modalnya harus lebih selektif dalam mengambil keputusan dalam memilih saham dengan memperhatikan aspek rasio-rasio keuangan yang mencerminkan kinerja dan nilai perusahaan serta harus mempertimbangkan aspek-aspek yang berhubungan dengan perusahaan, contohnya melakukan analisis fundamental maupun teknikal.
3. Bagi Peneliti Selanjutnya
1) Menggunakan populasi dan sampel yang datanya lebih banyak dari penelitian ini agar kebijakan deviden juga semakin spesifik.
2) Menambah variabel-variabel yang secara langsung mempengaruhi nilai perusahaan
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