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ABSTRAK 

 
 

RULINDIA LESTARI WULANDARI “PENGARUH FREE CASH FLOW 

DAN HARGA SAHAM TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN 

KEBIJAKAN DIVIDEN SEBAGAI VARIABEL INTERVENING (STUDI 

PADA PERUSAHAAN PERTAMBANGAN YANG TERDAFTAR PADA BURSA 

EFEK INDONESIA)”, (Dalam penyelesaian dan penulisan Skripsi ini dibawah 

bimbingan Ibu Rusmida Jun Harapan Hutabarat SE.,M.Si Dan Ibu Shelly Farida 

Tobing SE.,Ak,M.Si). 

Penelitian Ini Bertujuan untuk mengetahui pengaruh Free Cash Flow dan Harga 

Saham terhadap Nilai Perusahaan dengan kebijakan dividien secara parsial . Penelitian 

ini meggunakan data sekunder yang berupa laporan keuangan perusahaan diperoleh dari 

situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu www.idx.com.id Populasi penelitian ini 

adalah Perusahaan Pertambangan` yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 

2019 - 2021. Pemilihan sampel menggunkan purposive sampling sehingga didapatkan 

sampel sebanyak 25 perusahaan dengan 75 laporan keuangan perusahaan. Pengujian 

Hipotesis penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode analisis regresi 

berganda. 

Hasil penelitian sacara parsial (uji t) menyatakan bahwa Free Cash Flow terhadap 

Nilai perusahaan berpengaruh negatif signifikan, Harga Saham terhadap Nilai 

perusahaan berpengaruh positif signifikan, Free Cash Flow terhadap kebijkan dividen 

berpengaruh signifikan, Harga saham terhadap kebijakan dividen berpengaruh signifikan, 

pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan berpengaruh signifikan, Free Cash 

Flow terhadap nilai perusahhaan dimediasi oleh kebijakan dividen tidak mampu 

memediasi. Harga Saham terhadap Nilai perusahaan dimediasi oleh kebijakan dividen 

mampu memediasi. 

Untuk penelitian selanjutnya disarankan untuk menambah variabel - variabel lainya 

yang mungkin bisa lebih memprediksi nilai perusahaan secara tepat, seperti 

profitabilitas ,leverage dan sebainya. Selain itu peneliti Selanjutnya dapat memperluas 

sampel penelitian dan memperpanjang tahun pengamatan . 

 
Kata Kunci : Free Cash Flow, Harga saham, Nilai Perusahaan, Kebijakan 

Dividen. 
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ABSTRACT 

 

RULINDIA LESTARI WULANDARI "THE EFFECT OF FREE CASH 

FLOW AND STOCK PRICE ON COMPANY VALUE WITH DIVIDEND 

POLICY AS AN INTERVENING VARIABLE (STUDY OF MINING 

COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA STOCK EXCHANGE)", (In 

completing and writing this thesis under the guidance of Mrs. Rusmida Jun 

Harapan Hutabarat SE. , M. Si and Mrs. Shelly Farida Tobing SE., Ak, M. 

Si). 

This study aims to determine the effect of Free Cash Flow and Stock Price on 

Company Value with a partial dividend policy. This research uses secondary data 

in the form of company financial reports obtained from the official website of the 

Indonesia Stock Exchange (IDX), namely www.idx.com.id The population of this 

study is Mining Companies that are listed on the Indonesia Stock Exchange from 

2019 - 2021. The sample selection uses purposive sampling so that a sample of 

25 companies with 75 company financial statements was obtained. The research 

hypothesis testing was carried out using multiple regression analysis methods. 

The results of the partial study (t test) state that Free Cash Flow has a 

significant negative effect on firm value, Stock Price has a significant positive 

effect on Firm Value, Free Cash Flow has a significant positive effect on dividend 

policy, Stock price has a significant effect on dividend policy, dividend policy has 

an effect on company value has a significant effect, Free Cash Flow on company 

value is mediated by dividend policy unable to mediate. Stock Price to Firm 

Value is mediated by a dividend policy capable of mediating. 

For further research, it is suggested to add other variables that might be able 

to more accurately predict company value, such as profitability, leverage and so 

on. Besides that, further researchers can expand the research sample and extend 

the year of observation. 

 
Keywords: Free Cash Flow, Stock Price, Firm Value, Dividend Policy. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
Latar Belakang 

 

Peluang bisnis di era 5.0 saat ini semakin besar, didorong oleh persaingan 

bisnis yang semakin meningkat, memaksa perusahaan untuk terus 

mengembangkan produk inovatif dan meningkatkan kinerja bisnis. Pasar modal 

dinilai dapat membantu keuangan perusahaan menjual saham mereka kepada 

investor di pasar saham, seseorang yang memiliki dana untuk berinvestasi di 

perusahaan. Tujuannya adalah untuk menghasilkan laba dalam bentuk 

pengembalian modal yang diinvestasikan dalam bentuk dividen. Sektor 

Pertambangan merupakan salah satu perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia. Perusahaan pertambangan dipilih karena perusahaan pertambangan 

merupakan salah satu pilar kegiatan ekonomi di Indonesia yang dapat 

berkembang pesat. Hal ini dapat terlihat dari perusahaan yang terdaftar di BEI 

mengalami peningkatan setiap tahun. Hal ini dapat dilihat melalui indeks harga 

saham sektoral yang di sajikan pada Tabel 1.1 

Tabel 1.1 

 

Indeks Harga Saham Sektoral Penutupan Tahun 2019-2021 

 

No Jenis Sektor Tahun 

2019 2020 2021 

1. Industri dasar dan Kimia 536.552 490.867 410.895 

2. Aneka Industri 1.388.902 1.309.098 1.058.276 

3. Industri Barang Konsumsi 1.567.879 1.892.089 2.351.035 

4. Pertanian 2.067.908 2.178.960 2.908.809 

5. Pertambangan 1.896.667 1.929.311 1.999.908 

6. Property and Real Estate 329.559 336.908 534.907 

7. Insfrastruktur 908.098 980.980 1.160.284 

8. Keuangan 550.089 547.908 731.640 
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9. Perdagangan dan jasa 740.967 776.987 878.908 

Sumber : IDX Statistics Tahun 2019 - 2021 

 
 

Tujuan jangka panjang dari dibentuknya sesuatu industri ialah untuk 

mengoptimalkan nilai industri dengan tingkatkan kemakmuran pemilik ataupun 

pemegang saham. Nilai industri merupakan sesuatu kondisi tertentu yang telah 

diraih industri dimana menggambarkan anggapan investor terhadap kinerja 

manajemen dalam mengelola industri lewat serangkaian proses pelaksanaan guna 

manajemen dari sejak perusahaan didirikan hingga sekarang. 

 

“Nilai Industri yang besar menampilkan nilai kinerja yang baik sehingga menjadi 

kemauan para pemiliknya untuk mengembangkan nilai industri, terus menjadi 

kemakmuran yang hendak diterima oleh pemiliik industri (Wiagustini, 2013: 9)”. 

 

Kebijakan dividen bisa dilihat serta diukur dari nilai Dividen Payout 

Ratio (DPR) yang ialah bagian dari laba bersih industri yang dibagikan selaku 

dividen. Bersumber pada Theory Bird In The Hand besarnya dividen yang 

dibagikan kepada para pemegang saham hendak jadi daya tarik untuk pemegang 

saham sebab sebagian investor cenderung lebih menggemari dividen dibanding 

dengan Capital Gain sebab dividen bersifat lebih tentu. 

Dalam memastikan kebijakan dividen banyak sekali faktor-faktor yang 

mempengaruhi wajib dipertimbangkan. Dari faktor- faktor tersebut hendak dilihat 

mana yang sangat dominan mempengaruhi kebijakan dividen. Free Cash Flow 

( FCF) bisa digunakan oleh perusahaan untuk membayarkan dividen kepada para 

pemegang saham Free cash flow ialah kas perusahaan yang bisa didistribusikan 

kepada kreditur atau pemegang saham yang tidak digunakan untuk modal kerja 

(working capital) ataupun investasi kepada aktiva tetap. 
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Free Cash Flow yang dimiliki perusahaan memiliki manfaat besar dalam upaya 

meningkatkan nilai perusahaan, perusahaan sebagai unit usaha bertujuan untuk 

mendapatkan keuntungan yang digunakan untuk meningkatkan nilai perusahaan. 

Untuk meningkatkan nilai perusahaan, bisa dilihat dari harga saham, Salah satu 

faktor yang mempengaruhi harga saham adalah kemampuan perusahaan 

membayar dividen. 

“Free Cash Flow yang tinggi akan mempengaruhi investor percaya 

untuk melakukan investasi kepada perusahaan, karena dengan Free cash flow 

yang tinggi menunjukan kemampuan perusahaan untuk dapat melakukan 

pembayaran hutang semakin besar (Jansen, 1986)” 

 
 

Saat Kemampuan Perusahaan untuk membayar hutang perusahan 

tersebut semakin besar maka perusahaan menunjukan kemampuan dalam 

menghadapi kesulitan keuangan dimasa depan sehingga perusahaan akan 

mendapatkan respon positif dari investor. Hal ini didukung oleh penelitian Tika 

Yuliana (2020) dan Prasetio (2016) Free cash flow Berpengaruh Positif dan 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan 

Bagi (Jayati dkk 2014) Free cash flow mempunyai pengaruh positif yang 

signifikan terhadap kebijakan dividen serta bagi (Dwiyanti dkk, 2017) kalau 

secara simultan Free cash flow mempengaruhi signifikan terhadap kebijakan 

dividen industri teknologi, media, serta telekomunikasi dengan kepemilikan 

pemerintah yang tercatat di Bursa Dampak Indonesia pada tahun 2006 hingga 

2015. Pembayaran dividen kurangi aliran kas bebas yang ada untuk manajer guna 

melakukan investasi. Industri dengan tingkatan aliran kas yang besar seharusnya 



12 
 
 
 
 
 

 

membayar dividen yang besar pula. Free cash flow inilah yang sering jadi faktor 

munculnya perbandingan kepentingan antara pemegang saham serta manajer. 

Kebijakan dividen pula merupakan keputusan besarnya proporsi laba 

untuk laba ditahan serta untuk dividen. Keputusan menimpa kebijakan dividen 

yang diambil industri bisa pengaruhi harga saham perusahaanya. Perihal ini 

dikarenakan pembagian dividen bisa dijadikan selaku sinyal yang baik mengenai 

prospek perusahaan dimasa mendatang. 

“Selain itu pembagian dividen dapat menarik minat investor yang ingin 

memperoleh dividen sehingga pembelian harga sahamnya akan meningkat dan 

dapat menaikkan harga sahamnya (Irma dan Imas, 2018)” 

 
 

Tujuan utama industri adalah untuk mengoptimalkan kesejahteraan pemegang 

saham, manajer yang diberikan kewewenangan oleh pemegang saham 

mengelolah industri. Diharuskan mewujudkan tujuan tersebut dengan berupaya 

untuk mengoptimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan merupakan anggapan 

investor terhadap tingkat keberhasilan industri yang terpaut erat dengan harga 

sahamnya (Sujoko dan Soebiantoro, 2007: 44) Ada bukti empiris bahwa jika ada 

kenaikan dividen, sering diikuti dengan kenaikan harga saham. Sebaliknya 

penurunan dividen pada umumnya menyebabkan harga saham turun. 

Fenomena ini dapat dianggap sebagai bukti bahwa para investor lebih 

menyukai dividen dari pada capital gains. Berdasarkan dari uraian diatas peneliti 

tertarik untuk melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh Free Cash Flow 

dan Herga Saham Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Kebijakan Dividen 

Sebagai Variabel Intervening (Studi Pada Perusahaan Pertambangan Yang 

Terdaftar Pada Bursa Efek Indonesia)” 
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Perumusan Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang diatas, maka penelitian ini difokuskan pada 

permasalahan mengenai : 

1. Bagaimana pengaruh Free Cash Flow terhadap Nilai Perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di BEI? 

2. Bagaimana pengaruh Harga Saham terhadap Nilai Perusahaan Pertambangan 

yang terdaftar di BEI? 

3. Bagaimana Free Cash Flow berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen 

Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI? 

4. Bagaimana pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di BEI? 

5. Bagaimana Saham berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen Perusahaan 

Pertambangan yang terdaftar di BEI? 

6. Bagaimana Free Cash Flow berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan yang 

dimediasi oleh Kebijakan Dividen pada Perusahaan Pertambangan yang 

terdaftar di BEI? 

7. Bagaimana Harga Saham Berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang 

dimediasi oleh Kebijakan Dividen pada Perusahaan Pertambangan yang 

terdaftar di BEI? 

 
 

 Tujuan Penelitian 
 

Dari rumusan masalah di atas, tujuan dari penelitian ini adalah : 
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1. Untuk mengetahui dan menguji secara empiris Pengaruh Free Cash Flow 

 

terhadap Nilai Perusahaan Pertambangan yang terdaftar pada BEI. 

 

2. Untuk mengetahui dan menguji secara empiris Pengaruh Harga Saham 

terhadap Nilai Perusahaan Pertambangan yang terdaftar pada BEI. 

3. Untuk mengetahui dan menguji secara empiris Pengaruh Kebijakan Dividen 

terhadap Nilai Perusahaan yang terdaftar pada BEI 

4. Untuk mengetahui dan menguji secara empiris Pengaruh Free Cash Flow 

terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar 

pada BEI 

5. Untuk mengetahui dan menguji secara empiris Pengaruh Harga Saham 

terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar 

pada BEI 

6. Untuk mengetahui dan menguji secara empiris Pengaruh Free Cash Flow 

Terhadap Nilai Perusahaan yang dimediasi oleh Kebijakan Dividen pada 

Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI. 

7. Untuk mengetahui dan menguji secara empiris Pengaruh Harga Saham 

terhadap Nilai Perusahaan yang dimediasi oleh Kebijakan Dividen pada 

Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI. 

 
 

 Manfaat Penelitian 
 

Kegunaan Manfaat Penelitian: 
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Manfaat Praktis 

 

a. Penelitian ini diharapkan akan memberikan manfaat teoritis yaitu 

memperkaya Ilmu Akuntansi khususnya mata kuliah Akuntansi 

Manajemen. 

b. Selaku masukan empiris guna pengembangan ilmu Akuntansi 

khususnya kajian Akuntansi Manajemen yang berkaitan dengan Free 

cash flow dan Harga Saham . 

 

 Manfaat Akademis 

 

a. Bagi Manajemen hasil penelitian ini diharapkan memberikan 

sumbangan pemikiran untuk penilaian dalam pengambilan keputusan 

pembelian saham apakah baik untuk investasi atau sebaliknya serta 

mampu membantu menjawab permasalahan yang timbul dalam pihak 

internal maupun eksternal untuk memaksimal nilai perusahaan. 

b. Bagi Peneliti selanjutnya bisa bermanfaat serta menambah wawasan 

untuk mengembangankan penelitan lanjut tentang Free cash flow dan 

Harga saham 
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