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ABSTRACT

This study aims to examine the effects of profitability and investment decisions on firm value, with
dividend policy serving as a moderating variable. Profitability in this study is measured using Return
on Assets (ROA), investment decisions are measured using Total Assets Growth (TAG), dividend policy
is formulated through the Dividend Payout Ratio (DPR), and firm value is measured based on Price to
Book Value (PBV). This research employs a quantitative approach, with samples selected using
purposive sampling techniques. A total of 76 samples were obtained from 19 LQ45 companies listed on
the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2020-2023 period. Using multiple linear regression
analysis, the results indicate that firm value is positively influenced by profitability. Meanwhile,
investment decisions have no significant effect on firm value. Dividend policy is able to moderate the
relationship between profitability and firm value. However, dividend policy is unable to moderate the
relationship between investment decisions and firm value.
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PENDAHULUAN

Setiap emiten yang sudah go public dapat menggunakan sahamnya untuk menambah
modal. Hal ini dilakukan dengan meningkatkan nilai perusahaan agar investor tertarik untuk
membeli sahamnya (Yasin & Studiviany, 2021). Nilai perusahaan memainkan peran penting
karena mencerminkan kemakmuran pemegang saham, membawa kepercayaan kepada investor
dan bertindak sebagai indikator penilaian pasar terhadap perusahaan (Oktiwiati & Nurhayati,
2020). Sebagaimana dilakukan oleh 45 emiten dengan prospek pertumbuhan cerah, kondisi
keuangan stabil dan memiliki nilai transaksi yang tinggi (LQ45). Emiten yang tergabung pada
indeks LQ45 dianggap memiliki likuiditas serta kapitalisasi pasar yang kuat, sehingga
dipercaya oleh investor. Biasanya, investor jangka panjang menjadikan saham LQ45 sebagai
acuan dalam berinvestasi (Larasati et al., 2021). Namun, fenomena pandemi Covid-19 telah
mengubah kondisi ini. Perekonomian dalam negeri mengalami penurunan akibat kebijakan
pembatasan sosial. Infrastruktur di perusahaan LQ45 juga cenderung terpengaruh secara
signifikan karena terjadi penurunan aktivitas ekonomi yang dibatasi oleh pemerintah (Yulazri
& Joefatha, 2023). Rata-rata nilai perusahaan dalam indeks LQ45 pada tahun 2021 (diukur
berdasarkan rasio price book value / PBV) mengalami penurunan, dan baru mulai stabil di
tahun 2022 karena ekonomi mulai pulih (Putri & Ratnawati, 2022). Nilai perusahaan yang
dianggap naik biasanya tercermin dari PBV yang meningkat secara wajar. Peningkatan PBV
dapat terlihat dari naiknya harga saham. Saat harga saham perusahaan mengalami kenaikan,
PBV juga akan bertambah. Perubahan nilai perusahaan, baik naik maupun turun, dipengaruhi
oleh berbagai faktor, seperti profitabilitas, keputusan investasi, dan kebijakan dividen.
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Faktor pertama profitabilitas. Profitabilitas yang tinggi menunjukkan efisiensi
operasional yang dapat menarik investor dan meningkatkan nilai perusahaan (Ambarwati &
Vitaningrum, 2021). Investor menilai bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan berhubungan erat dengan peningkatan profitabilitas (Anggraini & Nyale, 2022).
Investor cenderung memilih perusahaan dengan profitabilitas tinggi karena mencerminkan
peluang pengembalian investasi yang optimal. (Subagyo, 2022). Pertumbuhan profitabilitas
yang positif akan mendorong kenaikan harga saham. Oleh karena itu, investor akan melihat
kondisi perusahaan sebagai sesuatu yang menguntungkan (Wibowo & Surjandari, 2023).

Faktor kedua, keputusan investasi. Ketetapan investasi menjadi bagian faktor yang
memengaruhi nilai perusahaan. Nilai perusahaannya tercermin atas indeks nilai pasar yang
amat dipengaruhinya atas berbagai kesempatan investasi yang tersedia (Syahputra et al., 2021).
Merujuk pada bagaimana perusahaan mengalokasikan sumber dayanya untuk proyek atau aset
yang diharapkan menghasilkan nilai tambah dimasa depan. Keputusan investasi yang tepat bisa
memperkuat prospek perkembangan perusahaan (Prasetya & Musdholifah, 2023). Investasi
yang dikeluarkan mencerminkan potensi pertumbuhan perusahaan dimasa depan, dan pada
akhirnya nilai perusahaan dapat ditingkatkan (Amaliyah & Herwiyanti, 2020).

Faktor ketiga kebijakan deviden. Seringkali, kebijakan dividen dianggap sinyal penting
tentang kesehatan keuangan dan prospek perusahaan. Dividen yang konsisten atau meningkat
menunjukkan stabilitas, sementara penurunan dividen dapat menimbulkan kekhawatiran bagi
investor. Oleh karena itu, pemahaman tentang kebijakan dividen membantu perusahaan
menjaga citra di mata pasar (Ivani & Efendi, 2024). Kebijakan deviden bisa memperkuat
dampak ketetapan investasi serta probabilitas atas nilai perusahaan (Syahputra et al., 2021).
Perusahaan yang menghasilkan laba dan memiliki kebijakan dividen yang tinggi dapat
memperkuat keyakinan investor bahwa perusahaan memiliki arus kas yang stabil dan potensi
pertumbuhan (Pramudita & Gantino, 2023). Dividen yang dibayarkan dapat meningkatkan
persepsi bahwa perusahaan mampu berinvestasi dengan efisien tanpa mengorbankan
kepentingan pemegang saham (Manurung ef al., 2024). Pembagian dividen kepada investor
dapat menarik minat investasi dalam perusahaan, hingga akhirnya dapat mendorong
peningkatan harga saham serta mencerminkan nilai tambah perusahaan (Saputra, 2023).

Temuan penelitian Al-Omari et al. (2024) menunjukkan bahwa nilai perusahaan
dipengaruhi secara positif oleh profitabilitas. Penelitian Syahzuni & Muslimah (2023),
Aprilyani et al. (2021), Dang et al. (2021), Wibowo & Surjandari (2023) juga mendukung
temuan tersebut. Namun penelitian Ardini ef al. (2022) Menunjukkan bahwa nilai perusahaan
tidak dipengaruhi oleh profitabilitas. Keputusan investasi secara signifikan meningkatkan nilai
perusahaan, menurut temuan penelitian Kusaendri (2020) dan Syahputra et al. (2021). Hal ini
sejalan dengan temuan Purwaningsih & Siddki (2021). Berbeda dengan penelitian Suteja ef al.
(2023), yang menemukan bahwa keputusan investasi berdampak merugikan pada nilai
perusahaan. Menurut penelitian Amaliyah & Herwiyanti (2020), nilai perusahaan tidak
dipengaruhi secara signifikan oleh pilihan investasi. Febriansyah (2023) dan Rahmahyanti
(2020) kebijakan dividen dapat meningkatkan korelasi antara nilai bisnis dan profitabilitas
secara signifikan. Hal ini berbeda dengan hasil penelitian Ivani & Efendi (2024), yang tidak
menemukan adanya pengaruh kebijakan dividen terhadap hubungan antara valuasi bisnis dan
profitabilitas. Hasil Penelitian Syahputra et a/. (2021) menunjukkan bahwa kebijakan dividen
perusahaan dapat meningkatkan korelasi antara pilihan investasi dan nilai perusahaan. Studi
ini tidak sejalan dengan penelitian Ivani & Efendi (2024) yang menyatakan bahwa kebijakan
dividen tidak memiliki pengaruh terhadap hubungan antara pilithan investasi dan nilai
perusahaan.

Penelitian ini menggunakan metodologi yang sama dengan artikel jurnal *“ The impact
of profitability and asset management on firm value and the moderating role of dividend
policy:Evidence from Jordan” oleh Al-Omari et al. (2024). Dengan menggunakan sektor-sektor
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yang tercatat di Amman Stock Exchange pada periode 2017-2021. Namun, dalam penelitian
ini, menjadikan keputusan investasi sebagai salah satu variabel independen. Penulis menduga
bahwa keputusan berinvestasi memberikan sinyal baik kepada investor terkait prospek
investasi perusahaan dimasa depan tanpa mengabaikan kepentingan pemegang saham.
Perihalnya bisa menumbuhkan persepsi investor bagi nilai perusahaan. penelitiannya dilakukan
selama periode 2020-2023 pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di BEI.

Penelitiannya bermaksud guna menganalisa dampak probabilitas serta keputusan
investasi pada nilai perusahaan diperusahaan LQ45 yang terdaftarkan di IDX pada tahun 2020-
2023. Dan juga, untuk melihat apakah kebijakannya dividen bisa memperkuat kaitan diantara
profitabilitas dan ketetapan investasi dengan nilai perusahaan. Hasil penelitian diharapkan
memberikan kontribusi kepada perusahaan LQ45 di Indonesia dalam upaya peningkatan nilai
perusahaan. Serta, menambahkan pemahaman teoritis bagi pembaca mengenai nilai
perusahaan, profitabilitas, ketetapan investasi serta kebijakan dividen.

METODE PENELITIAN

Nilai perusahaan merupakan variabel dependen, keputusan investasi dan profitabilitas
adalah variabel independen dalam penelitian ini yang menggunakan data sekunder. Variabel
moderating adalah kebijakan dividen. Nilai perusahaan ditentukan dengan rumus Price Book
Value (PBV), yaitu membagi harga per saham dengan nilai buku per lembar saham (Mahirun
et al. 2024). Harga saham yang digunakan adalah harga saham satu bulan setelah laporan
keuangan diterbitkan. Return on asset (ROA) merupakan ukuran profitabilitas dengan
membagi laba bersih dengan total aset (Soda et al. 2022). Untuk menghitung fotal asset growth
(TAQG), total aset tahun berjalan dikurangi dengan total aset tahun sebelumnya, kemudian
hasilnya dibagi dengan total aset tahun sebelumnya (Nugraha et al., 2021). Kebijakan dividen
dapat dikonfirmasi dalam bentuk Dividend Payout Ratio (DPR) dimana dihitung dengan rumus
total dividen dibagi dengan laba bersih (Kristanti ez al. 2024).

Studi ini dilakukan terhadap perusahaan-perusahaan yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia yang merupakan bagian dari indeks LQ45. Prospek pertumbuhan perusahaan,
kondisi keuangan yang baik, dan masuk dalam 60 saham dengan nilai perdagangan tertinggi
selama 12 bulan terakhir merupakan kriteria yang digunakan oleh BEI untuk mengidentifikasi
45 perusahaan teratas yang masuk dalam indeks LQ45. Alasan pengambilan sample pada
perusahaan tersebut karena industri yang tergolong dalam indeks LQ45 memiliki kapitalisasi
pasar terbesar, serta memiliki intensitas transaksi tertinggi dan lebih aktif dibandingkan
perusahaan lainnya (Ovami & Nasution, 2020) dan (Saputra, 2021). Investor akan lebih
memperhatikan nilai perusahaan atau prospek perusahaan yang cukup besar sebagai
pertimbangan atas investasi (Ningrum et al. 2020). Kemudian, perusahaan indeks LQ45
memiliki likuiditas yang tinggi sehingga investor lebih percaya akan mendapatkan dividen dari
perusahaan (Saputra, 2023). Dalam penelitian ini datanya dapat diaksesnya melalui web
www.idx.co.id dan https://finance.yahoo.com/. Pemilihan sample memakai tekhnik purposive
sampling melalui patokan perseroan yang secara sistematis menerbitkannya laporan keuangan
tahunan dalam rupiah, menghasilkan laba dan membagikan dividen selama periode penelitian
pada tahun 2020-2023. Sehingga, diperoleh sample 76 laporan keuangan dari 19 perusahaan
selama 4 tahun pengamatan.

Penelitian memakai analisis regresi linier berganda yang diproses melalui software
analisi statistik. Analisa data dalam penelitiannya mencakup uji statistik deskriptif berikutnya
melakukan uji asumsi klasik yaitu normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, serta
autokorelasi. Selanjutnya tahap yang terakhir yaitu menguji hipotesis tentang bagaimana
variabel independen berdampak pada dependen secara simultan untuk menguji kelayakan
model dan parsial. Penelitian ini juga menerapkan uji koefisien determinasi yang ditentukan
guna menaksir tingkatan variabel independen yang memengaruhi variable terikat. Sedangkan
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untuk menguji seberapa besar dampak variabel moderasi digunakan uji moderated regression
analysis (MRA).
Analisis regresi linear berganda dengan persamaan sebagai berikut:
NP =a + B1.Prof + 2.KI + B3 (Prof x KD) + 4 (KI x KD) + ¢

Keterangan:
NP = Nilai Perusahaan (PBV)
o = Konstanta
B1 B2 = Koefisien Regresi
Prof = Profitabilitas (ROA)
KI = Keputusan Investasi (TAG)
KD = Kebijakan Deviden (DPR)
€ = Error
Hasil
Uji Statistik Deskriptif
Tabel 5.1
Hasil Uji Statistik Deskriptif
N Minimum  Maximum Mean Std. Deviation
PROFITABILITAS 76 0037 .3489 078011 0743152
KEPUTUSAN INVESTASI 76 -.1454 1.6761 110695 2386478
KEBIJAKAN DIVIDEN 76 0469 19972 .546305 3602812
NILAI PERUSAHAAN 76 3761 41,9938 4.367637 8.4416055

Valid N (listwise) 76

Sumber: hasil olah data penulis, 2024

Dari tabel 5.1 di atas, bisa dianalisa bahwa profitabilitas paling kecil sebesar 0,0037
diraih atas PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk di tahun 2020, dan pencapaian keuntungan
paling besar sebesar 0,3489 ada pada PT Unilever Indonesia Tbk pada tahun 2020. Namun
rerata pencapaian laba perusahaan LQ45 pada periode 2020-2023 adalah sebesar 0,0780
artinya kemampuan aset dalam menghasilkan laba yaitu sebesar 7,80% dimana rata-rata
profitabilitas pada perusahaan LQA45 tersebut dianggap baik karena melebihi dari rata-rata
secara umum.

Keputusan investasi skor terminim sebesar -0,1454 dipunyai atas PT Bukit Asam Tbk
di tahun 2023, serta keputusan investasi tertinggi besarnya 1,6761 yang dipunyai atas PT
Indofood CBP Sukses Makmur Tbk pada tahun 2020. Namun rerata keputusan investasi
perusahaan LQ45 pada periode penelitian adalah 0,1106 menunjukkan bahwa perusahaan
LQ45 pada dasar penelitian ini menginvestasikan sekitar 11,06% dari sumber daya atau laba
yang dihasilkan ke dalam proyek-proyek investasi.

PT Bank Central Asia Tbk ditahun 2022 memiliki tingkat kebijakan dividen paling
rendah diantara perusahaan yang lain dengan nilai sebesar 0,0469, dan PT Bukit Asam Tbk
menjadi perseroan yang mempunyai tingkatan kebijakan dividen yang paling tinggi dengan
nilai sebesar 1,9972 di tahun 2023. Namun untuk rata-rata kebijakan dividen pada perusahaan
LQ45 periode 2020-2023 adalah sebesar 0,5463 yang menunjukkan bahwa perusahaan dalam
indeks ini membayarkan dividen sekitar 54,63% dari laba bersih. Dengan nilai rata-rata di atas
50%, perusahaan LQ45 menunjukkan komitmen untuk memberikan imbal hasil langsung
kepada pemegang saham.
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PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk ditahun 2020 memiliki tingkat paling kecil
atas nilai perusahaan yakni besarnya 0,3761 dan yang paling tinggi dipunyai PT Unilever
Indonesia Tbk 41,99 pada tahun 2022. Rata-rata nilai perusahaan pada perusahaan LQ45
periode 2020-2023 adalah sebesar 4,367, ini menunjukkan bahwa perusahaan pada LQA45
memiliki harga pasar 4 kali lebih tinggi dibandingkan nilai bukunya, nilai tersebut dapat
diindikasikan overvalued. Artinya pasar memiliki kepercayaan tinggi terhadap kinerja dan
prospek perusahaan yang baik. Hal ini mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
mewujudkan nilai bagi pemegang saham, baik melalui strategi investasi yang bijak maupun
distribusi dividen yang optimal.

Uji Asumsi Klasik

Penelitiannya melaksanakan uji normalitas memakai kolmogorov-smirov dalam output
SPSS. Berlandaskan temuan uji normalitas pertama, nilai signifikansi kolmogorov-smirov atas
Asymp.Sig.(2-tailed) besarnya 0,000 < 0,05 maknanya terdistribusi tak wajar. Kemudian
dilaksanakan pengujian kedua dengan melihat grafik histogram pada setiap variabel. Variabel
profitabilitas, kebijakan dividen serta nilai perusahaan menggambarkan lekukan yang
menggantung condong ke arah kiri, sehingga menggambarkan bentuk grafik substansial
positive swekmess. Kemudian dilakukan pengujian kedua dengan mengunakan teknik compute
dengan bentuk transformasi data berdasarkan grafik histogram substansial positive swekmess
dengan menggunakan rumus LG10(X) pada variabel profitabilitas, kebijakan dividen serta
nilai perusahaan untuk mengubah skala datanya agar lebih mendekati normal, kemudian hasil
signifikansi kolmogorov-smirov kedua menunjukkan bahwa Asymp.Sig.(2-tailed) besarnya
0,200 > 0,05, sampai bisa diartikan bahwasanya pada pengujian normalitas kedua data
terdistribusi normal.

Menemukan hubungan antara variabel independen dibantu oleh pengujian
multikolinearitas. Variabel independen dalam model regresi yang layak tidak akan saling
terkait Jika nilai faktor inflasi varians (VIF) kurang dari 10 dan nilai toleransi lebih besar dari
0,10, Anda dapat menyimpulkan bahwa tidak ada multikolinearitas antara variabel independen
dalam model regresi. Hasil perhitungan studi ini menunjukkan bahwa toleransi setiap variabel
lebih besar dari 0,10 dan VIF-nya kurang dari 10. Asumsi non-multikolinearitas terpenuhi atau
model regresi dalam studi ini tidak memiliki multikolinearitas, dapat disimpulkan.

Salah satu alat untuk mendeteksi autokorelasi adalah uji Durbin-Watson (uji DW). Nilai
ambang batas metode Durbin-Watson adalah jika nilai DU < DW < 4-DU maka tidak terdapat
autokorelasi. Dalam penelitian ini, hasil uji autokorelasi pertama diperoleh nilai Durbin-
Watson sebesar 0,519 < DU artinya terdapat autokorelasi positif. Lalu, dilakukan uji runs test
untuk menguji apakah antar residual terdapat korelasi yang tinggi. Hasi uji runs test
menunjukkan tingkat signifikansi sebesar 0,001 < 0, 05, artinya masih terdapat autokorelasi.
Setelah itu, dilakukan uji autokorelasi ketiga dengan menggunakan teknik Cochrane Orcutt,
yang berupaya menyelesaikan masalah autokorelasi dengan menghitung data penelitian
sebagai lag. Dalam penelitian ini, uji Cochrane Orcutt menghasilkan nilai DW sebesar 2,275.
Karena angka ini berada di antara DU dan 4-DU, khususnya (1, 7104 <2,275 <2, 2896), dapat
dikatakan bahwa model regresi dalam penelitian ini bebas autokorelasi dan layak digunakan
dalam pengambilan keputusan.

Pengujian heteroskedastisitas menentukan apakah varians residual dalam model regresi
bervariasi secara tidak konsisten antara pengamatan. Saat menggunakan uji heteroskedastisitas,
premis yang mendasarinya adalah bahwa heteroskedastisitas tidak ada dalam data jika nilai
signifikan lebih besar dari 0, 05 dan heteroskedastisitas ada jika nilai signifikan kurang dari
0,05. Dengan menggunakan teknik uji park, hasil uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini
menunjukkan nilai signifikansi setiap variabel yaitu > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa
variabel-variabel model regresi tidak menunjukkan heteroskedastisitas.
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Kelayakan model penelitian dinilai menggunakan uji F. Nilai signifikansi penelitian
adalah 0,000 < 0,05, yang menunjukkan bahwa model tersebut layak. Terlihat dari nilai
signifikansi yang kurang dari 5%. Secara serentak, variabel-variabel independen bedampak
secara signifikan atas variable terikat.

Berdasarkan temuan uji koefisien determinasi dalam penelitiannya didapati skor R-
squared besarnya 0,324 ataupun besarnya 32,4%, yang berarti bahwa variable bebas yang
terdiri atas probabilitas, ketetapan investasi serta kebijakan dividen bisa memengaruhi variabel
nilei perusahaan besarnya 67,6%.

Hasil Uji Hipotesis
Uji Statistik T

Uji T bertujuan guna mengevaluasi apakah tiap-tiap variabel bebas secara parsial
mempunyai dampak yang signifikan atas variabel terikat. Temuan uji T pada penelitiannya
yakni:

Tabel 5.2
Tabel Hasil
Hipotesis Pernyataan Hasil Pengaruh | Keterangan
Nilai sig. < 0,05
Profitabilitas berpengaruh 0,000 < 0,05
HI positif terhadap nilai dan Positif Diterima
perusahaan Thitung > Ttabel
4,587 > 1.666
Nilai sig. < 0,05
Keputusan investasi 0,746 > 0,05 Tidak
H2 berpengaruh positif dan Berpengaruh Ditolak
terhadap nilai perusahaan | Thitung > Ttabel | Signifikan
0,326 < 1.666
Kebijakan dividen Nilai sig. < 0,03
0,025 < 0,05
H3 mempe.r.k uat hubunga}n . dan Memoderasi | Diterima
profitabilitas dengan nilai Thitung > Ttabel
perusahaan 2288 > 1.666
Kebijakan dividen Nilai sig. < 0,05
memperkuat hubungan 0.981> 0,05 Tidak .
Ha keputusan investasi dengan dan Memoderasi Ditolak
nilai perusahaan Thitung > Ttabel
0,024 < 1.666

Berdasarkan nilai T di atas, variabel independen profitabilitas yang diukur
menggunakan ROA menunjukkan skor signifikan kurang dari 0, 05. Sampai bisa simpulkan
bahwasanya variable probabilitas diterima serta mempunyai dampak yang signifikan atas nilai
perusahaan. Sementara, variabel ketetapan investasi yang ditaksir memakai TAG serta variabel
kebijakan dividen memakai DPR memiliki skor signifikansi diatas 0,05, perihalnya
memastikan maka keputusan invesatasi dan kebijakan dividen ditolak dan tidak mempunyai
dampak yang signifikan atas nilai perusahaan.

Analisis Regresi Linear Berganda
Hasil regresi linear berganda didapatkan sebagai berikut:
PBV =1,048 + 0,495 ROA + 0,061 TAG + 0,235 DPR +¢

Dalam penelitian ini, skor konstanta (o) besarnya 1,048 memastikan Ketika seluruh
variable bebas memiliki nilai 0, nilai perusahaan juga akan mencapai 1,048. Koefisien regresi
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untuk profitabilitass, yang diwakili oleh ROA, sebesar 0,495. Ini menggambarkan hubungan
positif antara ROA dan PBV. Dengan kata lain, ketika profitabilitas meningkat sebesar 0,495,
nilai perushaan akan mengalami kenaikan sebesar 49,5%. Koefisien regresi untuk keputusan
investasi, yang diproksi oleh TAG, adalah sebesar 0,061 Hal ini menunjukkan hubungan positif
TAG dan PBV. Artinya, ketika TAG meningkat sebesar 0,061, PBV juga akan meningkat
sebesar jumlah yang sama. Oleh karena itu, semakin tinggi TAG, semakin tinggi juga PBV.
Koefisien regresi untuk kebijakan dividen, yang diproksi oleh DPR, adalah sebesar 0,235. Hal
ini menunjukkan hubungan positif DPR dan PBV. Artinya, ketika DPR meningkat sebesar
0,235, PBV juga akan meningkat sebesar jumlah yang sama. Dari sebabnya, makin tingginya
DPR, makin tingginya pula PBV.
Analisis Regresi Moderasi

MRA bertujuan guna memperkuat atau memperlemah dampak variable independent
atas variable terikat. Berikut adalah hasil uji regresi moderasi:

NP =a + B1.Prof + 2.KI + B3 (Prof x KD) + 4 (KI x KD) + ¢

Pada temuan penelitiannya bisa diketahui bahwasanya skor sig variabel probabilitas
besarnya 0,000 < 0,05, bahwa berkesimpulan variabel profitabilitas berdampak signifikan atas
variabel nilai perusahaan. Guna variabel ketetapan investasi mempunyai signifikansi besarnya
0,804 > 0,05, bahwa bisa dikesimpulkan maka ketetapan investasi tidak berdampak signifikan
atas nilai perusahaan. Kemudian skor signifikansi variabel interaksi diantara probabilitasnya
melalui kebijakan dividen besarnya 0,025 < 0,05, maka bisa dikesimpulkan kebijakan dividen
mampu memoderasi dampak probabilitas atas nilai perusahaan. Nilai signifikansi variabel
interaksi antara keputusan investasi kebijakan dividen besarnya 0,981 > 0,05. Maka bisa
disimpulkan bahwasanya variable kebijakan dividen tak bisa memoderasi dampak variabel
ketetapan investasi atas nilai perusahaan. Skor R Square besarnya 0,324 maknanya adalah
sumbangan dampak variabel profitabiltas serta ketetapan investasi atas variabel nilai
perusahaan setelah adanya variabel kebijakan dividen (m) besarnya 32, 4%.

KESIMPULAN

Dengan kebijakan dividen yang bertindak sebagai variabel moderasi, tujuan penelitian
ini adalah untuk menguji bagaimana profitabilitas dan pilihan investasi memengaruhi nilai
perusahaan pada bisnis LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia antara tahun 2020 dan
2023. Temuan uji parsial menunjukkan bahwa, meskipun keputusan investasi tidak berdampak
signifikan pada nilai bisnis, profitabilitas secara signifikan meningkatkan nilai perusahaan.
Walaupun kebijakan dividen tidak mampu memoderasi keterkaitan antara keputusan investasi
dengan nilai bisnis, tetapi kebijakan dividen mampu memoderasi hubungan profitabilitas
dengan nilai bisnis di perusahaan LQ45 untuk jangka waktu 2020-2023, menurut hasil uji
moderated regretion analisis (MRA).

Penelitian ini mempunyai sejumlah keterbatasan yang bisa memengaruhi temuannya.
Misalnya, penelitian ini hanya menggunakan dua variabel independent profitabilitas dan
keputusan investasi serta kebijakan dividen sebagai variabel moderasi untuk menilai dampak
pada nilai perusahaan sebagai variabel dependen. Selama empat tahun periode penelitian 2020—
2023, perusahaan LQ45 dari Bursa Efek Indonesia menjadi sampel. Nilai r square yang
disesuaikan juga menunjukkan keterbatasan, karena variabel independen dalam penelitian ini
hanya memiliki dampak sebesar 23,4% terhadap variabel dependen, yang berarti bahwa
variabel lain masih memiliki pengaruh sebesar 76,6%. Mengingat keterbatasan saat ini, penulis
mengusulkan agar penelitian lebih lanjut dapat mengganti variabel moderasi tertentu atau
memperluas variabel independen lain yang dapat memengaruhi nilai perusahaan. Selain itu,
gunakan kerangka waktu dan teknik pengukuran yang berbeda untuk periode penelitian.

Mengenai implikasi manajerial, penelitian ini membantu perusahaan untuk
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memfokuskan pada peningkatan efisiensi dan optimalisasi terhadap pengelolaan aset nya
dengan maksimal agar dapat meningkatkan profit. Dan membantu perusahaan dalam
memutuskan kebijakan dividen yang tepat agar nilai perusahaan dapat terus meningkat. Karena
kebijakan dividen akan mempengaruhi perspektif investor terhadap profit perusahaan yang
pada akhirnya akan mempengaruhi nilai perusahaan. Dalam peneltian ini, dapat diketahui
bahwa perusahaan LQ45 memperhatikan pengelolaan aset dan kebijakan dividen nya untuk
meningkatkan nilai perusahaan.sehingga hal ini bisa juga menjadi acuan perusahaan lain agar
dapat meningkatkan nilai perusahaannya seperti yang dilakukan pada perusahaan index LQ45.
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