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ABSTRAK

Pengaruh Profitabilitas, Leverage Dan Tax Avoidance Terhadap Harga
Saham Dengan Kebijakan Dividen Sebagai Variabel Intervening (Studi
Empiris Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Index Lq45 Periode 2022-2024)

Oleh:
Yaya Nur Alfaiza'
Ahmad Junaidi’

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, leverage,
dan tax avoidance terhadap harga saham dengan kebijakan dividen sebagai
variabel intervening pada perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ45 periode
2022-2024. Penelitian ini dilatarbelakangi oleh fluktuasi harga saham LQ45 serta
adanya ketidakkonsistenan hasil penelitian terdahulu terkait faktor-faktor yang
memengaruhi harga saham dan kebijakan dividen. Penelitian ini menggunakan
pendekatan kuantitatif dengan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan
yang diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia. Populasi penelitian adalah
seluruh perusahaan yang terdaftar dalam Indeks LQ45 periode 2022-2024,
dengan teknik purposive sampling sehingga diperoleh 81 observasi. Metode
analisis data yang digunakan meliputi statistik deskriptif, uji asumsi klasik,
analisis regresi linear berganda, serta pengujian hipotesis.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas, leverage, dan tax
avoidance berpengaruh terhadap harga saham. Selain itu, profitabilitas, leverage,
tax avoidance, dan harga saham juga berpengaruh terhadap kebijakan dividen.
Secara tidak langsung, profitabilitas, leverage, dan tax avoidance melalui harga
saham turut memengaruhi kebijakan dividen. Penelitian ini diharapkan dapat
memberikan kontribusi bagi perusahaan dalam pengambilan keputusan keuangan,
serta menjadi referensi bagi investor dan peneliti selanjutnya dalam memahami
faktor-faktor yang memengaruhi harga saham dan kebijakan dividen.

Kata kunci: Profitabilitas, Leverage, Tax Avoidance, Harga Saham, Kebijakan
Dividen, LQ45.



ABSTRACT

THE EFFECT OF PROFITABILITY, LEVERAGE, AND TAX
AVOIDANCE ON STOCK PRICES WITH DIVIDEND POLICY AS AN
INTERVENING VARIABLE :
(EMPIRICAL STUDY OF COMPANIES LISTED ON THE LQ45 INDEX
FOR THE 2022-2024 PERIOD)

By:
Yaya Nur Alfaiza’
Ahmad Junaidi?

This study aims to analyze the effect of profitability, leverage, and tax
avoidance on stock prices with dividend policy as an intervening variable in
companies listed on the LQ45 Index during the 2022-2024 period. This research
is motivated by fluctuations in LQ45 stock prices as well as inconsistencies in
previous research findings regarding the factors that influence stock prices and
dividend policy. This study employs a quantitative approach using secondary data
in the form of annual financial statements obtained from the website of the
Indonesia Stock Exchange. The population of this study consists of all companies
listed in the LQ45 Index during the 2022-2024 period. Using a purposive
sampling technique, a total of 81 observations were obtained. The data analysis
methods include descriptive statistics, classical assumption tests, multiple linear
regression analysis, and hypothesis testing.

The results show that profitability, leverage, and tax avoidance have an
effect on stock prices. In addition, profitability, leverage, tax avoidance, and stock
prices also influence dividend policy. Indirectly, profitability, leverage, and tax
avoidance through stock prices also affect dividend policy. This study is expected
to contribute to companies in making financial decisions and to serve as a
reference for investors and future researchers in understanding the factors that
influence stock prices and dividend policy.

Keywords: profitability, leverage, tax avoidance, stock price, dividend policy,
LO45 .
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BABI
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Dalam era globalisasi dan perkembangan ekonomi modern, pasar modal
memegang peranan yang sangat penting sebagai sarana penghubung antara pihak
yang memiliki kelebihan dana (investor) dengan pihak yang membutuhkan dana
(emiten). Pasar modal tidak hanya berfungsi sebagai sarana pendanaan, tetapi juga
sebagai indikator kinerja ekonomi suatu negara. Melalui pasar modal, masyarakat
dapat menanamkan modalnya pada berbagai perusahaan dengan harapan
memperoleh imbal hasil berupa dividen. Oleh karena itu, harga saham menjadi
aspek krusial yang mencerminkan persepsi pasar terhadap nilai suatu perusahaan.
Harga saham selalu mengalami fluktuasi sehingga dibutuhkan pendekatan untuk
memprediksi harga saham dalam pengambilan keputusan investasi (Putri, 2020).

Dalam perusahaan indeks LQ45, yang mewakili 45 perusahaan dengan
kapitalisasi pasar besar dan likuiditas tinggi di Bursa Efek Indonesia (BEI),
kinerja keuangan menjadi sinyal penting bagi investor, terutama selama periode
pemulihan ekonomi pasca pandemi Covid-19 (2022-2024). Berikut grafik

perkembangan harga saham indeks LQ45 tahun 2020-2024.
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Gambar 1. Perkembangan Harga Saham LQ45

Selama masa pandemi 2020-2021, harga saham LQ45 mengalami kenaikan
tipis dari 934,87 ke 950,04. Kenaikan ini mencerminkan investor ritel yang mulai
aktif memasuki pasar, didorong oleh kemudahan akses melalui platform digital
dan meningkatnya literasi keuangan. Memasuki tahun 2022, harga saham turun
menjadi 938,37 karena awal pemulihan pasca pandemi. Meskipun, ekonomi
domestik menunjukkan pemulihan, tetapi pasar tetap berhati-hati menghadapi
tekanan global seperti kenaikan suku bunga dan ketegangan geopolitik. Tahun
2023 menandai kembalinya optimisme di pasar. Harga saham LQ45 melonjak ke
level tertinggi yaitu 982,72. Kinerja positif sektor perbankan dan stabilitas
ekonomi makro domestik menjadi pendorong utama, yang turut mengundang arus
beli besar dari kalangan investor ritel. Namun, kondisi tersebut tidak berlanjut di
tahun 2024. Harga saham LQ45 mengalami penurunan sebesar 15,6% pada 2024
(Nabila, 2025). Penurunan ini dipicu oleh normalisasi harga komoditas,

ketidakpastian menjelang pemilu, serta sikap wait and see investor terhadap



kebijakan ekonomi yang akan datang, serta lonjakan investor ritel yang
menambah kompleksitas dinamika harga saham (Nurmatama & Priono, 2025).

Pergerakan fluktuasi harga saham dipengaruhi oleh berbagai faktor, baik
internal maupun eksternal perusahaan. Faktor internal yang sering menjadi
perhatian peneliti dan investor meliputi profitabilitas, leverage, tax avoidance
serta kebijakan dividen yang diterapkan oleh perusahaan. Asimetri informasi
antara manajemen sebagai pihak internal dan investor sebagai pihak eksternal
sering kali menimbulkan ketidakpastian dalam menilai prospek perusahaan. Untuk
mengurangi ketidakpastian tersebut, manajemen perlu memberikan sinyal yang
relevan kepada pasar. Konsep ini disebut teori sinyal (signaling theory). Teori
sinyal menjelaskan bahwa perusahaan akan memberikan informasi positif kepada
investor untuk menunjukkan kinerja dan prospek yang baik. Sinyal tersebut dapat
berupa pengumuman laba, pembagian dividen, kebijakan pendanaan, perubahan
struktur modal, dan informasi keuangan lainnya. Investor kemudian menggunakan
sinyal tersebut untuk menilai nilai intrinsik perusahaan, yang pada akhirnya
memengaruhi harga saham di pasar.

Harga saham mencerminkan nilai perusahaan menurut persepsi investor
berdasarkan informasi yang tersedia, baik informasi internal perusahaan maupun
kondisi eksternal seperti situasi ekonomi dan pasar. Harga saham akan naik
apabila permintaan terhadap suatu saham lebih tinggi daripada penawarannya.
Sebaliknya, harga saham akan turun ketika penawaran lebih besar daripada
permintaan. Karena itu, harga saham sangat sensitif terhadap berbagai faktor,

seperti keuangan internal (profitabilitas, leverage dan tax avoidance).



Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
dari aktivitas operasionalnya. Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi
umumnya dianggap memiliki kinerja yang baik dan prospek yang menjanjikan,
sehingga dapat meningkatkan minat investor dan berdampak positif terhadap
harga saham. Namun, hubungan ini tidak selalu linear, karena keputusan
manajemen dalam mengalokasikan laba, seperti pembagian dividen, juga turut
memengaruhi  persepsi investor. Leverage menggambarkan sejauh mana
perusahaan menggunakan dana pinjaman dalam membiayai asetnya. Tingkat
leverage yang tinggi dapat meningkatkan risiko keuangan perusahaan, yang pada
akhirnya dapat menurunkan kepercayaan investor dan menekan harga saham.
Namun, penggunaan leverage yang optimal juga dapat meningkatkan laba bagi
pemegang saham jika dikelola dengan baik.

Selain itu, praktik tax avoidance atau penghindaran pajak menjadi salah satu
strategi manajerial yang memengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Meskipun
tax avoidance dapat meningkatkan laba bersih jangka pendek dengan menekan
beban pajak. Kebijakan dividen berperan penting sebagai variabel yang dapat
memediasi hubungan antara faktor-faktor keuangan internal (profitabilitas,
leverage dan tax avoidance) terhadap harga saham. Pembayaran dividen dianggap
sebagai sinyal positif bagi investor mengenai stabilitas dan kinerja perusahaan.
Oleh karena itu, meskipun faktor-faktor keuangan memengaruhi nilai perusahaan
secara langsung, kebijakan dividen dapat memperkuat atau memperlemah

pengaruh tersebut terhadap harga saham.



Pada penelitian ini menggunakan perusahaan indeks L.Q45 sering menjadi
perhatian utama para investor karena dianggap sebagai gambaran dari kinerja
pasar modal Indonesia. Indeks LQ45 digunakan oleh BEI sebagai acuan pasar
saham untuk menentukan kinerja saham-saham yang mempunyai nilai kapitalisasi
pasar dan tingkat likuiditas yang signifikan. Indeks ini dibentuk dari 45 saham
yang terseleksi berdasarkan beberapa parameter tertentu (Bachtiar, 2025).

Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Maharani, 2025) profitabilitas (ROE)
berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham namun tidak berpengaruh
signifikan terhadap kebijakan dividen. Leverage (DER) berpengaruh positif
signifikan terhadap harga saham dan terhadap kebijakan dividen. Kebijakan
dividen berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Namun, pengaruh
tidak langsung ROE dan DER terhadap harga saham melalui kebijakan dividen
tidak signifikan. Sementara pada penelitian (Rahmatika, 2023) variabel
profitabilitas dan /everage tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen.
Kebijakan dividen tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham. Variabel yang
mempengaruhi harga saham hanyalah profitabilitas, sedang /leverage tidak
mempengaruhi. Penambahan kebijakan dividen sebagai variabel intervening tidak
mampu menjadi mediasi pengaruh antara profitabilitas dan leverage terhadap
harga saham.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Aryanti & Jayanti, 2020), return on
equity berpengaruh positif terhadap harga saham dengan dividend payout ratio
sebagai variabel moderasi. dan Debt to equity ratio berpengaruh negatif terhadap

harga saham dengan dividend payout ratio sebagai variabel moderasi. Sementara



pada penelitian (Bagya, 2016), tingkat EPS, ROE dan PER berpengaruh
signifikan terhadap harga saham secara simultan. Hasil uji parsial EPS dan ROE
berpengaruh secara signifikan, sedangkan hasil uji parsial menyatakan PER tidak
berpengaruh signifikan.

Berdasarkan wuraian yang telah dipaparkan diatas, karena banyak
ketidakpastian hasil penelitian terdahulu mengenai faktor-faktor yang
mempengaruhi harga saham, perbedaan hasil penelitian dan fenomena yang ada
dan adanya penambahan variabel intervening. Maka dilakukan penelitian lebih
lanjut untuk menambah referensi dengan menganalisis tentang “Pengaruh
Profitabilitas, Leverage dan Tax Avoidance Terhadap Harga Saham dengan
Kebijakan Dividen Sebagai Variabel Intervening (Studi Empiris pada

Perusahaan yang Terdaftar di Index LQ45 Periode 2022-2024)”.



1.2 Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka identifikasi masalah dalam
penelitian ini adalah adanya pergerakan harga saham pada index LQ45
mengalami naik turun atau fluktuatif yang disebabkan oleh berbagai faktor.
Kemudian adanya hasil penelitian sebelumnya yang tidak konsisten, sehingga
perlu dilakukan penelitian lebih lanjut mengenai profitabilitas, leverage dan tax
avoidance terhadap harga saham dengan kebijakan dividen sebagai variabel
intervening.

1.3 Batasan Masalah

Berdasarkan latar belakang diatas agar tidak menyimpang dari pokok
pembahasan maka peneliti membatasi permasalahan ini sebagai berikut:

1. Ruang lingkup penelitian hanya pada perusahaan yang terdaftar dalam index
LQ45 dalam kurun waktu tahun 2022-2024.

2. Penelitian ini hanya menetapkan tiga variabel yang akan diteliti sebagai
variabel bebas penelitian yaitu variabel profitabilitas, leverage dan tax
avoidance.

1.4 Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian pada latar belakang masalah, maka rumusan

permasalahan yang akan dijadikan pokok bahasan dalam penelitian ini, yaitu:

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham pada Perusahaan

yang terdaftar di Index LQ45 periode 2022-2024?



2. Apakah leverage berpengaruh terhadap harga saham pada Perusahaan yang
terdaftar di Index LQ45 periode 2022-2024?

3. Apakah tax avoidance berpengaruh terhadap harga saham pada Perusahaan
yang terdaftar di Index LQ45 periode 2022-2024?

4. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada
Perusahaan yang terdaftar di Index LQ45 periode 2022-2024?

5. Apakah leverage berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada Perusahaan
yang terdaftar di Index LQ45 periode 2022-2024?

6. Apakah tax avoidance berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada
Perusahaan yang terdaftar di Index LQ45 periode 2022-2024?

7. Apakah harga saham berpengaruh terhadap kebijakan dividen pada
Perusahaan yang terdaftar di Index LQ45 periode 2022-2024?

8. Apakah profitabilitas berpengaruh melalui harga saham terhadap kebijakan
dividen pada Perusahaan yang terdaftar di Index LQ45 periode 2022-2024?

9. Apakah [everage berpengaruh melalui harga saham terhadap kebijakan
dividen pada Perusahaan yang terdaftar di Index LQ45 periode 2022-2024?

10. Apakah tax avoidance berpengaruh melalui harga saham terhadap kebijakan
dividen pada Perusahaan yang terdaftar di Index LQ45 periode 2022-2024?

1.5 Tujuan Penelitian
Adapun tujuan yang ingin didapatkan dari penelitian ini adalah sebagai

berikut:

1. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham.

2. Untuk mengetahui pengaruh /everage berpengaruh terhadap harga saham.
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1.6

Untuk mengetahui pengaruh tax avoidance berpengaruh terhadap harga
saham.

Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan
dividen.

Untuk mengetahui pengaruh /leverage berpengaruh terhadap kebijakan
dividen.

Untuk mengetahui pengaruh tax avoidance berpengaruh terhadap kebijakan
dividen.

Untuk mengetahui pengaruh harga saham berpengaruh terhadap kebijakan
dividen.

Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas berpengaruh melalui harga saham
terhadap kebijakan dividen.

Untuk mengetahui pengaruh leverage berpengaruh melalui harga saham
terhadap kebijakan dividen.

Untuk mengetahui pengaruh fax avoidance berpengaruh melalui harga saham
terhadap kebijakan dividen.

Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
Perusahaan, temuan penelitian ini diharapkan dapat dipertimbangkan oleh
perusahaan ketika membuat keputusan di masa depan dan mengenai masalah
yang diangkat oleh penelitian ini.

Bagi akademik, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi bagi

penelitian selanjutnya pada permasalahan yang lama.
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Bagi peneliti, untuk memperluas wawasan peneliti dibidang akuntansi

terutama mengenai harga saham.



