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KATA PENGANTAR 

 

 
Dengan mengucapkan Puji Syukur ke hadirat Allah SWT atas berkat dan 

hidayah-Nya sehingga penulis dapat menyelesaikan tesis yang berjudul 

Profitabilitas sebagai Variabel Intervening Pengaruh Kebijakan Dividen, dan 

Leverage terhadap Nilai Perusahaan Non Perbankan Terindeks LQ45 yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Tesis ini disusun sebagai salah satu syarat 

untuk meraih gelar Magister Manajemen pada program studi Magister Manajemen, 

Fakultas Ekonomi, Universitas Sriwijaya. 

Penelitian Ini dilakukan bertujuan untuk memperoleh bukti empiris 

mengenai Kebijakan Dividen dan Leverage terhadap kinerja perusahaan 

Perusahaan terindeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik 

pengambilan sampel menggunakan purposive sampling, sampel penelitian yang 

diperoleh berjumlah 21 perusahaan dengan periode penelitian dari tahun 2019-2022 

sehingga terdapat 84 unit analisis. Desain penelitian yang digunakan adalah 

deskriptif kuantitatif. Teknik analisis dalam penelitian ini adalah analisis jalur (path 

analysis). Hasil penelitian menunjukkan bahwa Leverage dan Kebijakan Dividen 

tidak berpengaruh terhadap Profitabilitas, Leverage dan Profitabilitas berpengaruh 

positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan, Kebijakan Dividen tidak berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan. Profitabilitas memediasi pengaruh Kebijakan Dividen 

terhadap Nilai Perusahaan, tetapi tidak mampu memediasi pengaruh Leverage 

terhadap Nilai Perusahaan. Implikasi dari penelitian ini adalah perusahaan harus 

memperhatikan Leverage dan Profitabilitas yang dapat mempengaruhi Nilai 

Perusahaan agar kinerja perusahaan dapat meningkat. 
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Penulis sangat menyadari bahwa tesis ini masih belum sempurna, sehingga 

penulis mengharapkan masukan, saran dan kritik yang membangun sebagai bahan 

perbaikan di masa yang akan datang. Akhir kata penulis mengucapkan semoga 

tesis ini bermanfaat bagi pembaca, khususnya bagi peneliti yang akan 

mengadakan  penelitian pada bidang yang sama. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

Berkembangnya pasar modal di Indonesia mendorong perusahaan-

perusahaan untuk menerbitkan sahamnya kepada pihak eksternal dengan cara 

melakukan go public. Pihak eksternal khususnya calon investor pasti memerlukan 

informasi tentang keuangan perusahaan yang go public sebagai dasar dalam 

menentukan pilihan berinvestasi. Informasi keuangan perusahaan merupakan 

cerminan atas kinerja perusahaan yang dapat terlihat dalam laporan keuangan. 

Menurut Brigham dan Houston (2001), perusahaan akan memberi petunjuk bagi 

investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan, sinyal 

yang ditampilkan suatu perusahaan akan membedakan penilaian investor terhadap 

suatu perusahaan. Sangat penting bagi perusahaan untuk memberikan laporan 

keuangan yang baik karena merupakan sinyal positif yang akan mempengaruhi 

investor untuk membeli saham perusahaan tersebut. Semakin banyak investor yang 

tertarik untuk membeli saham tersebut maka harga saham akan cenderung naik 

karena tingginya permintaan terhadap saham tersebut (Rahmawati dan Rinofah, 

2021).  

Dikutip dari IDX.co.id, jumlah investor di Indonesia saat ini meningkat 

dengan penggerak utamanya adalah usia milenial dengan rentang usia 18-30 tahun 

yang mencapai 411.480 SID atau 70 persen dari total investor baru tahun 2020. 

Jumlah investor di Pasar Modal Indonesia mengalami peningkatan sepanjang tahun 

2020 sebesar 56 persen dengan tercatatnya 3,87 juta Single Investor Identification 
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(SID) hingga Desember 2020, yang mencakup investor saham, obligasi, dan 

reksadana. Peningkatan untuk investor saham sendiri mencapai 53 persen menjadi 

sejumlah 1,68 juta SID. Sejalan dengan usaha Bursa Efek Indonesia dalam rangka 

mencakup seluruh lapisan masyarakat di Indonesia melalui perluasan jaringan 

distribusi dengan menempatkan 30 Kantor Perwakilan. Bursa Efek Indonesia juga 

melakukan kerjasama dengan Perguruan Tinggi dan Institusi dengan mendirikan 

504 Galeri Investasi dan 402 komunitas investor (Kurniasari dan Bernawati, 2020). 

Hal penting yang harus diperhatikan seiring peningkatan jumlah investor 

adalah peningkatan kualitas investor, sehingga masyarakat yang menjadi investor 

benar-benar memahami saham yang dikoleksi baik dari sisi fundamental maupun 

teknikal. Diharapkan kedepannya investor di Indonesia melakukan kegiatannya di 

pasar modal dengan menggunakan dasar analisis fundamental dan teknikal sendiri, 

tidak hanya sekadar ikut-ikutan membeli saham tertentu yang ramai 

diperbincangkan di sosial media. Bursa Efek Indonesia dalam lamannya telah 

menyediakan berbagai data yang dapat membantu investor menganalisis saham-

saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, data tersebut meliputi laporan 

keuangan tahunan, indeks saham, data riwayat harga saham, aksi perusahaan, dan 

berita-berita terkait aktivitas perdagangan di pasar modal (Parlindungan Sipahutar, 

et al., 2021). 

Di Bursa Efek Indonesia terdapat 24 indeks saham dengan kriteria yang 

berbeda-beda yang dapat digunakan oleh investor sebagai panduan dalam 

berinvestasi di Pasar Modal Indonesia. Investor dapat memanfaatkan indeks 

tersebut dalam melakukan screening saham untuk menentukan keputusan 

investasinya sesuai dengan gaya investasi dan profil risikonya. Indeks LQ45 
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merupakan sebuah indeks yang berisi daftar saham yang terdiri dari 45 saham yang 

telah terpilih berdasarkan berbagai kriteria pemilihan yang dilakukan setiap 6 bulan. 

Saham yang terindeks LQ45 merupakan saham yang memiliki likuiditas dan 

kapitalisasi pasar yang besar, atau dapat disimpulkan bahwa saham LQ45 adalah 

saham unggulan yang rendah risiko, sehingga investor pemula yang baru mengenal 

pasar modal dapat menjadikan saham LQ45 sebagai pilihan investasi pertama 

(Kartikasari et al., 2022). 

Menurut Wijayanto dan Putri (2018), nilai perusahaan menunjukkan harga 

yang bersedia dibayar oleh pembeli potensial jika perusahaan tersebut dijual. 

Banyak faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, antara lain kinerja 

keuangan suatu perusahaan, kebijakan dividen, corporate governance dan lain 

sebagainya. Nilai perusahaan akan mempengaruhi keputusan investor dalam 

menentukan investasinya di pasar modal berdasarkan persepsinya terhadap tingkat 

keberhasilan perusahaan. Semakin tinggi kemampuan peruasahaan untuk 

menghasilkan laba, maka semakin tinggi nilai perusahaan. Nilai perusahaan sangat 

dipengaruhi oleh profitabilitas perusahaan. Nilai perusahaan melihat besar kecilnya 

suatu perusahaan yang bersangkutan dan juga kemaksimalan nilai perusahaan dari 

perusahaan yang mengarahnya pada perolehan laba. Kinerja keuangan 

menunjukkan profitabilitas bagaimana perusahaan menggunakan aset untuk 

memperoleh keuntungan yang tinggi. Rasio ini lebih diminati oleh para pemegang 

saham dan manajemen perusahaan sebagai salah satu alat keputusan investasi, 

apakah investasi bisnis ini akan dikembangkan, dipertahankan, dan sebagainya. 

Profitabilitas adalah tingkat keuntungan bersih yang mampu diraih oleh perusahaan 

pada saat menjalankan operasinya. Profit yang tinggi memberikan indikasi prospek 
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perusahaan yang baik sehingga dapat memicu investor untuk ikut meningkatkan 

permintaan saham. Semakin baik pertumbuhan profitabilitas perusahaan berarti 

prospek perusahaan di masa depan dinilai semakin baik di mata investor. Apabila 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba meningkat, maka harga saham 

juga akan meningkat (Rahma dan Bawamenewi, 2023). 

Rasio Profitabilitas mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan 

yang ditujukan oleh besar kecilnya tingkat keuntunngan yang diperoleh dalam 

hubungannya dengan penjualan maupun investasi. Semakin baik rasio profitabilitas 

maka semakin baik menggambarkan kemampuan tingginya perolehan keuntungan 

perusahaan. Rasio profitabilitas tergantung dari informasi akuntansi yang diambil 

dari laporan keuangan. Oleh sebab itu, profitabilitas dalam konteks analisis rasio, 

mengukur pendapatan menurut laporan laba rugi dengan nilai buku investasi. Rasio 

profitabilitas ini kemudian dapat dibandingkan rasio yang sama perusahaan pada 

tahun lalu atau rasio rata-rata industri. Rasio Profitabilitas diukur dengan Return On 

asset, ROA merupakan pengukuran kemampuan perusahaan secara keseluruhan 

aktiva yang tersedia di dalam perusahaan. ROA mampu mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan pada masa lampau untuk kemudian 

diproyeksikan dimasa yang akan datang. Aset yang dimaksud adalah keseluruhan 

harta perusahaan yang diperoleh oleh modal sendiri maupun dari modal asing yang 

telah diubah perusahaan menjadi aktiva yang digunakan untuk kelangsungan hidup 

perusahaan. Perusahaan makanan dan minuman meskipun pertumbuhan sangat 

pesat, mampu tidak terus menerus atau setiap tahunnya menghasilkan laba (Astuti 

dan Nugroho, 2021). 
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 Berikut di bawah ini rata-rata Nilai Perusahaan (Firm Value) 

menggunakan metode Tobin’s Q pada perusahaan terindeks LQ45 yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019–2022: 

Tabel 1. 1 Firm Value Perusahaan terindeks LQ45 Periode 2019−2022 

No. 
Kode 

Perusahaan 

Tobin’s Q (%) 

2019 2020 2021 2022 Rata-rata 

1. ADRO 7,34 7,55 9,91 11,82 9,15 

2. ANTM 1,07 1,87 2,01 1,71 1,66 

3. ASII 1,27 1,14 1,04 0,97 1,11 

4. BRPT 20,41 14,54 8,21 8,25 12,85 

5. ACES 4,16 4,34 18,62 7,23 8,58 

6. EXCL 1,23 1,15 1,19 1,03 1,15 

7. GGRM 1,65 1,26 1,01 0,74 1,16 

8. AKRA 0,68 0,57 0,66 0,72 0,65 

9. HRUM 0,11 0,09 0,26 0,23 0,17 

10. ICBP 0,31 0,52 0,54 0,51 0,47 

11. INCO 0,14 1,29 0,15 0,14 0,43 

12. INDF 0,44 0,52 0,52 0,48 0,49 

13. INKP 0,53 0,51 0,47 0,42 0,48 

14. KLBF 3,92 3,26 3,12 3,79 3,52 

15. MEDC 0,78 0,81 0,79 0,75 0,78 

16. PGAS 0,57 0,61 0,57 0,53 0,57 

17. PTBA 1,47 1,64 1,19 1,31 1,41 

18. SCMA 0,81 1,42 0,73 0,48 0,86 

19. SMGR 1,46 1,49 1,01 0,91 1,21 

20. SIDO 5,51 6,39 6,52 5,69 6,02 

21. TLKM 2,25 1,84 1,92 1,81 1,95 

22. TPIA 0,51 0,51 0,42 0,44 0,47 

23. UNTR 1,17 1,36 1,11 1,06 1,17 

24. UNVR 16,26 14,41 9,01 10,57 12,56 

25. INDY 2,27 3,33 2,94 4,58 3,28 

Sumber: Bursa Efek Indonesia (data diolah tahun 2019-2022) 

Pada tabel di atas dapat dilihat perusahaan dengan nilai rata-rata Tobin’s Q 

tertinggi selama periode 2019 hingga 2022 dimiliki oleh PT Barito Pasific Tbk. 

sebesar 12,85%, hal ini menunjukkan perusahaan dapat tergolong 

mahal (overvalued), sehingga menarik pihak yang ingin meniru model bisnis 
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perusahaan agar mendapatkan keuntungan juga. Semakin tinggi nilai Tobin’s Q, 

semakin mahal saham perusahaan tersebut. Hal ini dikarenakan pasar menganggap 

perusahaan memiliki aktiva yang tidak tercatat dalam buku perusahaan. Nilai rata-

rata Tobin’s Q terendah selama periode 2019 hingga 2022 dimiliki oleh PT Harum 

Energy Tbk. sebesar 0,17% sebuah perusahaan dapat tergolong 

murah (undervalued) karena nilai bukunya lebih tinggi dibandingkan nilai 

pasarnya. Hal ini dapat menarik pihak yang tertarik untuk membeli perusahaan 

tersebut.  

Berikut di bawah ini nilai rata-rata Kebijakan Dividen pada perusahaan 

terindeks LQ45 yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019–2022: 

Tabel 1. 2 Kebijakan Dividen Perusahaan terindeks LQ45 Periode 

2019−2022 

No. 
Kode 

Perusahaan 

DPR (%) 

2019 2020 2021 2022 Rata-rata 

1. ADRO 40,27 232,58 32,54 26,58 82,99 

2. ANTM 38,06 14,47 19,87 41,80 28,55 

3. ASII 41,76 37,47 58,23 39,99 44,36 

4. BRPT 0,00 0,00 14,70 28,44 10,79 

5. ACES 48,72 37,28 104,73 52,72 60,86 

6. EXCL 0,00 20,00 31,70 51,00 25,68 

7. GGRM 884,64 1258,52 1486,16 2995,98 1656,33 

8. AKRA 76,50 76,50 51,30 55,59 64,97 

9. HRUM 30,04 0,00 10,85 6,59 11,87 

10. ICBP 137,00 215,00 215,00 215,00 195,50 

11. INCO 0,00 0,00 47,65 0,00 11,91 

12. INDF 171,00 278,00 278,00 278,00 251,25 

13. INKP 12,96 5,77 5,01 2,46 6,55 

14. KLBF 47,46 46,54 43,84 49,37 46,80 

15. MEDC 0,00 0,00 0,00 22,29 5,57 

16. PGAS 45,92 45,92 0,00 59,99 37,96 

17. PTBA 339,63 326,46 74,69 688,52 357,33 

18. SCMA 63,49 0,00 0,00 14,96 19,61 

19. SMGR 53,86 9,06 42,34 51,04 39,08 

20. SIDO 84,63 136,20 2488,98 97,33 701,79 
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No. 
Kode 

Perusahaan 

DPR (%) 

2019 2020 2021 2022 Rata-rata 

21. TLKM 80,11 80,83 72,37 57,99 72,83 

22. TPIA 83,77 0,00 0,00 80,97 41,19 

23. UNTR 43,12 45,45 35,53 35,06 39,79 

24. UNVR 125,85 101,09 96,10 97,43 105,12 

25. INDY 0,00 0,00 0,00 16,41 4,10 

Sumber: Bursa Efek Indonesia (data diolah tahun 2019-2022) 

Pada tabel di atas dapat dilihat perusahaan dengan nilai rata-rata DPR 

tertinggi selama periode 2019 hingga 2022 dimiliki oleh PT Gudang Garam Tbk. 

sebesar 1656,33%, hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan sedang tidak ingin 

berinovasi sehingga tidak menutup kemungkinan nilai dividen yang dibagikan 

perusahaan tersebut dalam jangka panjang akan menurun atau bahkan tidak 

membagikan dividen sama sekali. Sedangkan nilai rata-rata DPR terendah selama 

periode 2019 hingga 2022 dimiliki oleh PT Indika Energy Tbk. sebesar 4,10%, hal 

tersebut menunjukkan perusahaan terkait sedang banyak melakukan ekspansi 

sehingga butuh dana lebih banyak. Investor perusahaan ini diminta untuk sedikit 

bersabar sebelum akhirnya perusahaan membagikan keuntungan.  

 Berikut di bawah ini nilai rata-rata Leverage pada perusahaan terindeks 

LQ45 yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019–2022: 

Tabel 1. 3 Leverage Perusahaan terindeks LQ45 Periode 2019−2022 

No. 
Kode 

Perusahaan 

DER (%) 

2019 2020 2021 2022 Rata-rata 

1. ADRO 0,81 0,61 0,70 0,65 0,69 

2. ANTM 0,66 0,66 0,58 0,42 0,58 

3. ASII 0,88 0,73 0,70 0,70 0,75 

4. BRPT 2,01 1,61 1,16 1,48 1,57 

5. ACES 0,42 0,39 0,29 0,22 0,33 

6. EXCL 2,28 2,54 2,62 2,40 2,46 

7. GGRM 0,54 0,34 0,52 0,53 0,48 

8. AKRA 1,13 0,77 1,08 1,07 1,01 
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No. 
Kode 

Perusahaan 

DER (%) 

2019 2020 2021 2022 Rata-rata 

9. HRUM 0,12 0,10 0,34 0,29 0,21 

10. ICBP 0,45 1,06 1,15 1,01 0,92 

11. INCO 0,14 0,15 0,15 0,13 0,14 

12. INDF 0,77 1,06 1,06 0,93 0,96 

13. INKP 1,12 1,00 0,88 0,72 0,93 

14. KLBF 0,21 0,23 0,21 0,23 0,22 

15. MEDC 3,46 3,86 3,62 2,97 3,48 

16. PGAS 1,28 1,55 1,29 1,09 1,30 

17. PTBA 0,42 0,42 0,49 0,57 0,48 

18. SCMA 0,22 0,74 0,33 0,26 0,39 

19. SMGR 1,35 1,19 0,91 0,76 1,05 

20. SIDO 0,15 0,19 0,17 0,16 0,17 

21. TLKM 0,89 1,04 0,91 0,84 0,92 

22. TPIA 0,96 0,98 0,70 0,75 0,85 

23. UNTR 0,83 0,58 0,57 0,57 0,64 

24. UNVR 2,91 3,16 3,41 3,58 3,27 

25. INDY 2,46 3,03 3,18 1,68 2,59 

Sumber: Bursa Efek Indonesia (data diolah tahun 2019-2022) 

Pada tabel di atas dapat dilihat nilai rata-rata DER tertinggi selama periode 

2019 hingga 2022 dimiliki oleh PT Medco Energi Internasional Tbk. dengan nilai 

DER sebesar 3,48%. Hal ini menunjukan bahwa perusahaan ini dalam mendanai 

operasi usahanya menggunakan porsi utang yang lebih besar dibanding dengan 

modal sendiri, sehingga pendapatan yang diterima digunakan untuk membayar 

bunga utang. Nilai rata-rata DER terendah dimiliki oleh Industri Jamu dan Farmasi 

Sido Muncul Tbk. dengan nilai DER sebesar 0,17%. Artinya perusahaan ini dalam 

porsi besar menggunakan modal sendiri dibandingkan dengan utang dalam 

mendanai perusahaannya dalam setiap tahun. 
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Berikut di bawah ini nilai rata-rata Profitabilitas pada perusahaan terindeks 

LQ45 yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019–2022: 

Tabel 1. 4 Nilai Profitabilitas Perusahaan terindeks LQ45 Periode 2019−2022 

No. Kode 

Perusahaan 

ROA (%) 

2019 2020 2021 2022 Rata-rata 

1. ADRO 0,06 0,02 0,14 0,26 0,12 

2. ANTM 0,01 0,04 0,06 0,11 0,06 

3. ASII 0,08 0,08 0,01 0,10 0,07 

4. BRPT 0,01 0,01 0,03 0,01 0,02 

5. ACES 0,15 0,10 0,10 0,19 0,14 

6. EXCL 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 

7. GGRM 0,14 0,10 0,06 0,03 0,08 

8. AKRA 0,04 0,06 0,05 0,09 0,06 

9. HRUM 0,05 0,12 0,11 0,30 0,15 

10. ICBP 0,14 0,07 0,07 0,05 0,08 

11. INCO 0,03 0,04 0,07 0,08 0,06 

12. INDF 0,06 0,05 0,06 0,05 0,06 

13. INKP 0,03 0,03 0,06 0,09 0,05 

14. KLBF 0,13 0,12 0,13 0,13 0,13 

15. MEDC 0,01 -0,03 0,01 0,08 0,02 

16. PGAS 0,02 -0,03 0,05 0,06 0,03 

17. PTBA 0,15 0,10 0,22 0,28 0,19 

18. SCMA 0,16 0,17 0,13 0,06 0,13 

19. SMGR 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 

20. SIDO 0,23 0,24 0,31 0,27 0,26 

21. TLKM 0,12 0,12 0,12 0,10 0,12 

22. TPIA 0,01 0,01 0,30 -0,03 0,07 

23. UNTR 0,10 0,06 0,06 0,16 0,10 

24. UNVR 0,36 0,35 0,30 0,29 0,33 

25. INDY 0,01 -0,03 0,02 0,14 0,04 

Sumber: Bursa Efek Indonesia (data diolah tahun 2019-2022) 

Pada tabel di atas dapat dilihat bahwa selama periode tahun 2019 hingga 

2022 nilai rata-rata ROA tertinggi dimiliki oleh PT Unilever Indonesia Tbk. sebesar 

0,33%. Semakin besar ROA menunjukan kinerja perusahaan semakin baik karena 

tingkat pengembalian return atas modal sendiri semakin besar. Sedangkan nilai 
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ROA yang terendah dimiliki oleh perusahaan PT XL Axiata Tbk. sebesar 0,01% 

menunjukan kemampuan dari modal yang diinvestasikan secara keseluruhan belum 

mampu untuk menghasilkan laba. Hal ini mengakibatkan semakin kecil nilai ROA 

maka pengembalian return semakin kecil atau menurun. 

Sebelumnya, telah terdapat penelitian yang meneliti tentang pengaruh 

kebijakan dividen dan leverage terhadap nilai perusahaan melalui profitabilitas 

sebagai mediasi, namun menunjukan hasil yang inkonsisten. Seperti hasil penelitian 

yang dilakukan oleh Wijaya dan Pakpahan (2021); Rimawan et al. (2023); Ridwan, 

et al. (2023) Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian menyebutkan 

bahwa Kebijakam Dividen berpengaruh positif terhadap Profitabilitas. Sedangkan 

penelitian yang dilakukan oleh Rahma dan Bawamenewi (2023) menyebutkan 

bahwa Kebijakan Dividen berpengaruh negatif terhadap Profitabilitas. Martha et al. 

(2018); Kalesaran et al. (2020) dimana hasil penelitian mereka menunjukkan bahwa 

DPR tidak mempengaruhi profitabilitas. 

 Penelitian yang dilakukan oleh Damar dan Farouk (2016); Ningsih dan 

Utami (2020); Sari et al. (2021) menyebutkan bahwa Leverage berpengaruh positif 

terhadap Profitabilitas. Sedangkan penelitian yang dilakukan Chabachib et al. 

(2019); Ritonga et al. (2021);  Juwita dan Mutawali (2022) berpendapat bahwa 

leverage berpengaruh negatif terhadap Profitabilitas. Sitohang dan Wulandari 

(2020); Ambari et al. (2020) leverage tidak berpengaruh terhadap Profitabilitas. 

 Penelitian yang dilakukan oleh Santosa et al. (2020); Arianti dan 

Handayani (2022); Dan et al. (2022) menyebutkan bahwa Kebijakan Dividen 

berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan penelitian yang 

dilakukan oleh Somantri dan Sukardi (2019); Yuliana (2020); Dewi dan Rahyuda 
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(2020); berpendapat bahwa Kebijakan Dividen berpengaruh negatif terhadap Nilai 

Perusahaan. . Huda et al. (2020); Dawwas dan Sundari (2023); menemukan bahwa 

Kebijakan Dividen  tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Pramudya dan Mawardi (2023); Firaz dan 

Mulyani (2022); Purwanti et al. (2021); menyebutkan bahwa Leverage berpengaruh 

positif terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan Saluy et al. 

(2020); Nofriyani et al. (2021); Santoso dan Junaeni (2022) berpendapat bahwa 

leverage berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan menurut 

penelitian Syunikitta et al. (2023); Wati et al. (2022); Wulandari et al. (2022) 

menemukan bahwa solvabilitas (DER) tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Machali (2017); Husna dan Satria (2019); 

Suhendry (2021); Iman et al. (2021) menyebutkan bahwa Profitabilitas berpengaruh 

positif terhadap Nilai Perusahaan. Sedangkan penelitian oleh Mohd Tahir dan 

Razali, (2020); Kurniawati et al. (2021); Hidayat dan Khotimah (2022) berpendapat 

bahwa Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Wijaya dan Pakpahan (2021) menyebutkan 

bahwa Profitabilitas mampu memediasi Kebijakan Dividen terhadap Nilai 

Perusahaan. Sedangkan penelitian oleh Siagian (2020) berpendapat bahwa 

Profitabilitas tidak mampu memediasi Kebijakan Dividen terhadap Nilai 

Perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Budiandriani et al. (2023) menyebutkan 

bahwa Profitabilitas mampu memediasi Leverage terhadap Nilai Perusahaan. 

Sedangkan penelitian oleh Nurlela et al. (2019) berpendapat bahwa Profitabilitas 
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tidak mampu memediasi Leverage terhadap Nilai Perusahaan. 

 Research gap dalam penelitian ini didasarkan pada ketidakkonsistenan 

dari pengaruh kebijakan dividen dan leverage terhadap nilai perusahaan melalui 

profitabilitas sebagai mediasi yang dilakukan oleh peneliti-peneliti sebelumnya. 

Oleh karena itu, dalam penelitian ini mencoba untuk mengetahui dan mengkaji 

kembali apakah terdapat pengaruh yang signifikan. Penelitian ini dilakukan 

terhadap perusahaan terindeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

karena terdapat laporan keuangan tahunan lengkap. 

 Berdasarkan latar belakang diatas, maka penulis berminat untuk 

mengambil judul dalam penulisan tesis ini yaitu “Profitabilitas sebagai Variabel 

Intervening Pengaruh Kebijakan Dividen, dan Leverage terhadap Nilai 

Perusahaan Non Perbankan Terindeks LQ45 yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia”. 

1.2. Perumusan Masalah 

 

Berdasarkan paparan latar belakang di atas, maka rumusan masalah dalam 

penelitian ini sebagai berikut:  

1. Bagaimana Kebijakan Dividen, Leverage, dan Profitabilitas berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan terindeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2019-2022? 

2. Bagaimana Profitabilitas mampu memediasi pengaruh Kebijakan Dividen dan 

Leverage terhadap Nilai Perusahaan terindeks LQ45 yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia Periode 2019-2022? 
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1.3. Tujuan Penelitian 

 

Berdasarkan perumusan masalah yang telah ditetapkan dalam penelitian, 

maka tujuan penelitian ini sebagai berikut: 

1. Untuk menguji pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Profitabilitas pada 

perusahaan terindeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Untuk menguji pengaruh Leverage terhadap Profitabilitas pada perusahaan 

terindeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

3. Untuk menguji pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan pada 

perusahaan terindeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

4. Untuk menguji pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan 

terindeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

5. Untuk menguji pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada 

perusahaan terindeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

6. Untuk menguji pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan melalui 

Profitabilitas sebagai variabel mediasi pada perusahaan terindeks LQ45 yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

7. Untuk menguji pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan melalui 

Profitabilitas sebagai variabel mediasi pada perusahaan terindeks LQ45 yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

1.4. Manfaat Penelitian 

 

1.4.1. Manfaat Teoritis 

 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bacaan di bidang manajemen 

keuangan serta sebagai pembanding, masukan serta pustaka untuk penelitian 

kedepannya sehingga manfaat bagi peneliti selanjutnya mengenai nilai perusahaan. 
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a. Bagi Peneliti 

 Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bacaan di bidang manajemen 

keuangan serta sebagai pembanding, masukan serta pustaka untuk penelitian 

kedepannya sehingga manfaat bagi peneliti selanjutnya mengenai nilai perusahaan. 

b. Bagi Akademis 

 Penelitian ini diharapkan bisa menambah pengetahuan dalam dunia 

pendidikan terkait kebijakan dividen, leverage, profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan. 

1.4.2. Manfaat Praktis 

 

a. Bagi Perusahaan  

 Penelitian ini diharapkan bisa membantu perusahaan mempertimbangkan 

perusahaan untuk mengevaluasi kinerjanya dimasa mendatang. 

b. Bagi investor  

 Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi dasar pertimbangan terkait 

keputusan investasi dimasa yang akan datang. 
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