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ABSTRAK

PENGARUH LIKUIDITAS, LEVERAGE, PROFITABILITAS DAN

MAKROEKONOMI TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN

KEBIJAKAN DIVIDEN SEBAGAI VARIABEL MODERASI ( Saham
Indeks LQ45 Periode 2019-2023)

Oleh:
Kamilatus Sa’diyah?
Ahmad Sumarlan?

Penelitian ini bertujuan untuk melihat pengaruh likuiditas, leverage,
profitabilitas dan makroekonomi terhadap nilai perusahaan dengan kebijakan
dividen sebagai variabel moderasi pada indeks saham LQ45 periode tahun 2019-
2023. Populasi dalam penelitian ini meliputi laporan tahunan dari sebanyak 45
peusahaan. Pemilihan sampel dilakukan secara purposive sampling, sehingga
diperoleh sebanyak 27 perusahaan sebagai sampel penelitian. Metode yang
digunakan adalah pendekatan kuantitatif dengan data sekunder. Analisis data yang
dilakukan menggunakan uji regresi linear berganda dan uji moderated regression
analysis (MRA) dengan bantuan perangkat lunak SPSS versi 26.

Hasil peneilitan menunjukkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan, leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan,
profitabilitas berpengaruh secara positif terhadap nilai perusahaan dan
makroekonomi yang diproksikan dengan inflasi tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Variabel moderasi kebijakan dividen tidak dapat memoderasi pengaruh
likuiditas dan inflasi terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, kebijakan dividen
mampu memoderasi pengaruh  leverage dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan.

Kata Kunci : Likuiditas, Leverage, profitabilitas, Makroekonomi, Nilai
Perusahaan, Kebijakan Dividen.



ABSTRACT

THE EFFECT OF LIQUIDITY, LEVERAGE, PROFITABILITY, AND
MACROECONOMICS ON COMPANY VALUE WITH DIVIDEND
POLICY AS A MODERATING VARIABLE (LQ45 Index Stocks, 2019-
2023)

Oleh:
Kamilatus Sa’diyah’
Ahmad Sumarlan?

This study aims to examine the effect of liquidity, leverage, profitability,
and macroeconomics on firm value, with dividend policy as a moderating variable
in the LQ45 stock index for the 2019-2023 period. The population in this study
comprised annual reports from 45 companies. Purposive sampling was used to
select 27 companies. The method used was a quantitative approach with secondary
data. Data analysis was performed using multiple linear regression and moderated
regression analysis (MRA) using SPSS version 26 software.

The results indicate that liquidity has no effect on firm value, leverage has
a positive effect on firm value, profitability has a positive effect on firm value, and
macroeconomics, as proxied by inflation, has no effect on firm value. The
moderating variable, dividend policy, cannot moderate the effects of liquidity and
inflation on firm value. Dividend policy, on the other hand, moderates the effects
of leverage and profitability on firm value.

Kata Kunci : Liquidity, Leverage, Profitability, Macroeconomics, Firm
Value, Dividend Policy.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang

Di era Industri saat ini, persaingan di dalam segala aspek perekonomian
menjadi semakin ketat, seiring waktu, setiap perusahaan diharapkan memiliki
kemampuan untuk beradaptasi dan meningkatkan kinerjanya, sehingga
memperoleh laba yang lebih tinggi (Fitri & Sabana, 2022; Selvy & Esra, 2022).
Pada dasarnya, setiap perusahaan haruslah memiliki tujuan yang jelas. Tujuan
utama dari perusahaan adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan
juga memiliki tujuan berdasarkan rentang waktu, yaitu tujuan jangka pendek dan
jangka panjang. Tujuan jangka pendeknya adalah bahwa perusahaan dapat
menggunakan sumber daya untuk mencapai keuntungan maksimum, sedangkan
tujuan jangka panjang adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan (Zuhro &
Irsad, 2022). Saat ini, perusahaan berfokus pada peningkatan produk dan layanan
mereka dan mencari investor untuk mendukung perkembangan dan pertumbuhan
perusahaannya. Kinerja keuangan menjadi salah satu aspek penting bagi penilaian
investor. Jika kinerja keuangan perusahaan baik maka akan meningkatkan
permintaan atas saham sehingga harga saham juga akan meningkat.

Menurut Rutin ( 2019) Suatu harga saham merupakan cerminan dari nilai
perusahaan. Perusahaan yang besar juga membutuhkan modal besar untuk
memelihara dan mengembangkan usahanya. Oleh karena itu pentingnya saham
sebagai dasar dari pertumbuhan ekonomi agar memungkinkan investor memilih

saham yang tepat guna menanamkan modalnya (Saputra & Puspitasari, 2024).



Untuk memilih saham mana yang tepat investor pasti akan melihat beberapa faktor
perusahaan seperti bagaimana keadaaan keuangan nya, dan seberapa jauh
perusahaan ini mengembangkan usahanya, bagi perusahaan amatlah sangat penting
untuk memperhatikan tolak ukur dari nilai dari pada perusahaannya sendiri.

Nilai perusahaan merupakan cerminan dari penjumlahan total ekuitas dan
hutang perusahaan (Barokah et al., 2023). Selain itu, nilai perusahaan yang tinggi
menarik pemilik bisnis. Karena ini berarti menunjukkan kepemilikan saham yang
besar. Beberapa faktor mempengaruhi harga saham, termasuk kinerja keuangan,
inovasi dan produk baru, manajemen risiko, investasi modal, kebijakan dividen,
pembelian, pengembangan dan persaingan pasar, dan perubahan dalam aspek ESG
(manajemen lingkungan, sosial dan perusahaan, dan peraturan) (Ferdila et al.,
2023). Jika perusahaan memiliki nilai yang baik, maka semua pemegang saham
akan meningkat. Saat meningkatkan nilai perusahaan keputusan yang
mempengaruhi harga saham perusahaan harus dipertimbangkan. Investor
mempertimbangkan prospek perusahaan masa depan dan indikator Kinerja
perusahaan dan nilai perusahaan. Bagaimana kondisi nilai perusahaan yang baik
berarti mencerminkan Kkinerja perusahaan yang baik pula ,begitu juga sebaliknya
jika kondisi nilai perusahaan buruk berarti kinerja perusahaannya tidak
memuaskan.

Hartoyo et al. (2023) menyatakan bahwa Kinerja perusahaan merupakan
bentuk yang dapat menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan
keuntungan berdasarkan asset, modal, dan kewajiban. Kinerja perusahaan juga tak

kalah penting bagi pertimbangan investor ketika memutuskan untuk berinvestasi



dalam saham suatu perusahaan. Pengukuran kinerja adalah metode atau alat yang
memungkinkan untuk mengevaluasi hasil kinerja perusahaan. Perusahaan dapat
menilai sejauh mana tujuan dan target perencanaan telah tercapai dan
mengidentifikasi di mana mereka membutuhkan perbaikan atau peningkatan. Salah
satu indikator mengukur kinerja perusahaan adalah dengan pengukuran return on
asset (ROA) analisis rasio keuangan untuk menilai potensi keuntungan dan
kemampuan menghasilkan laba perusahaan. Selain itu ada rasio Likuiditas dan
rasio leverage yang dapat menunjang perusahaan untuk melihat analisis Kkinerja
keuangannya.

Likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya
atau membayar kewajiban jangka pendek. Likuiditas dapat membantu perusahaan
untuk melihat dan mengukur seberapa likuid perusahaan. Jika perusahaan dapat
memenuhi kewajibannya ini berarti bahwa perusahaan adalah likuiditas, akan tetapi
apabila perusahaan tidak dapat memenuhi kewajibannya ini berarti perusahaan
dilikuidasi. Yang termasuk dalam utang jangka pendek, yaitu utang dividen, utang
bisnis, utang pajak, dan banyak lagi. Ketentuan perusahaan yang akurat dan baik
dalam memenuhi kewajibannya sesuai dengan batas waktu, memberi kesan yang
positif terhadap investor sehingga dapat menaikkan harga saham. Dengan kenaikan
dari harga saham tentu akan meningkatkan nilai perusahaan (Noviani et al., 2022).
Manfaat dari pada analisis likuiditas ini adalah untuk mengantisipasi kebutuhan
dana apabila terjadi kebutuhan yang mendesak perusahaan, dan menentukan

keputusan investasi atau usaha lain yang menguntungkan (Hertina et al., 2021).



Leverage juga memiliki skala yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan.
leverage menggambarkan atau menunjukkan seberapa besar aset perusahaan
didanai oleh utang (Susanto & Suryani, 2024). Selain itu, penggunaan utang dapat
menarik pemegang saham untuk menerapkan kontrol yang lebih ketat dibandingkan
dengan perusahaan yang menerima saham baru. Selain manfaat yang dicapai dari
menggunakan utang, ada juga risiko yang mencakup pembayaran yang termasuk
yakni resiko gagal bayar dan beban bunga yang ditanggung perusahaan akan
meningkat saat menggunakan utang sebagai sumber pendanaan. Oleh karena itu,
penggunaan utang harus dikelola dengan baik oleh manajemen perusahaan
(Khasbulloh et al., 2023). Leverage juga dapat digunakan untuk mengukur
kerugian perusahaan dan dampaknya pada sahamnya. Kebijakan dividen adalah
keputusan untuk membagi keuntungan yang dicapai sebagai dividen atau
meningkatkan bentuk pendapatan yang digunakan sebagai dana investasi di masa
depan (Nabilah et al., 2023).

Profitabilitas juga merupakan salah satu variabel yang dapat
dipertimbangkan ketika menentukan nilai perusahaan. Profitabilitas merupakan
kunci untuk keberlangsungan karena perusahaan harus berada dalam keadaan yang
menguntungkan untuk melaksanakan kegiatan operasional perusahaan itu sendiri .
Tanpa keuntungan, sangat sulit bagi perusahaan untuk menarik modal dari luar
(Susanto & Suryani, 2024). Salah satu hal yang penting diperhatikan bagi investor
dalam menilai prospek perusahaan masa depan adalah bagaimana pertumbuhan
profitabilitas perusahaan. Perusahaan yang mengelola sumber daya yang baik akan

menunjukkan profitabilitas yang tinggi dan menguntungkan, sehingga akan



membuat nilai perusahaan menjadi lebih baik (Santoso & Junaeni, 2022).
Selayaknya bisnis, keuntungan merupakan hal yang sangat penting baik bagi
perusahaan maupun para investor. Dengan keuntungan yang stabil atau bahkan
meningkat akan mampu menjaga kepercayaan investor dan meningkatkan nilai
perusahaan.

Makroekonomi adalah cabang ilmu ekonomi yang mempelajari ekonomi
secara umum. Bidang ini membahas perubahan dalam ekonomi yang berdampak
luas pada masyarakat, perusahaan, dan pasar (Muchtolifah, 2022). Makrokonomi
sebagai faktor eksternal juga bisa memengaruhi hasil kerja dan nilai perusahaan.
(Wijaya et al., 2024) Ketika suatu negara kondisi makroekonominya membaik atau
memburuk, dalam membuat keputusan investasi, investor akan memperhitungakan
dampak perubahan perekonomian tersebut terhadap Kinerja perusahaan. Apabila
perekonomian suatu negara tumbuh dengan baik, maka para investor akan tertarik
untuk menanamkan modalnya (Utami & Hascayani, 2023). Dalam penelitian ini
makroekonomi di proksikan dengan inflasi.

Tabel 1.1
Data Inflasi sepanjang tahun 2021 sampai maret 2025

No Periode Persentase
1 2025 1.03 %

2 2024 1.57 %

3 2023 2.61 %
4 2022 5.51 %

5 2021 1.87 %

Sumber: bi.go.id, data diolah (2025)

Inflasi adalah kondisi yang umumnya menunjukkan kenaikan tingkat harga

terus menerus terjadi (Hidayat et al., 2023). Pada tabel diatas dapat dilihat bahwa



pada tahun 2021 inflasi diangka 1.87% dikarenakan masa covid-19 membuat minat
masyarakat terhadap kebutuhan menurun, sampai pada tahun 2022 dimana
kenaikan inflasi sebesar 5.51% setelah masa covid-19 dinyatakan telah berhenti ,
kemudian ditahun 2023 menurun diangka 2.61% hingga tahun 2024 hanya sebesar
1.57% dan pada bulan maret 2025 (y-on-y), inflasi sebesar 1,03% dengan indeks
harga konsumen (IHK) sebesar 107,22. Inflasi y-on-y terjadi karena kenaikan
harga. Ini terjadi melalui peningkatan sebagian besar indeks kelompok
pengeluaran, seperti makanan dan minuman, tembakau, pakaian dan sepatu dll.
Sedangkan kelompok yang mempengaruhi penurunan indeks yaitu, perumahan, air,
listrik, kelompok bahan bakar rumah tangga, jasa keuangan, komunikasi dan
layanan keuangan (Badan Pusat Statistik, 2025).

Kebijakan dividen yang ditetapkan oleh manajer perusahaan akan
memengaruhi persepsi investor tentang kinerja perusahaan dengan memberikan
dividen yang besar terhadap pemegang saham. Diharapkan bahwa perusahaan akan
dapat meningkatkan nilainya, dan manajemen perlu mengelola dana dengan efisien
(Rohmatulloh, 2023). Hal ini juga sependapat dengan (Khoiroh et al., 2024) yang
mengatakan bahwa investor menganggap bahwa kinerja keuangan yang baik dari
perusahaan melalui harga sahamnya dapat memberikan dividen yang cukup tinggi.
Jadi, selain kinerja keuangan, investor juga mempertimbangkan keputusan investasi
dengan mengukur nilai perusahaan dari kemampuan perusahaan untuk membayar
dividen (Simangunsong & Solikhin, 2022).

Indeks saham LQ45 salah satu indeks saham IDX ternama dengan memiliki

kapitalisasi pasar yang besar dan memudahkan para investor untuk memilih dan



memutuskan untuk membeli saham dengan kualitas yang unggul (Jonatan & Kiki,
2023; Maniil et al., 2023). IDX kembali mengevalusi secara rutin dengan subjek
utama indeks saham LQ45, yang dikenal sebagai indeks saham yang mencakup 45
penerbit dengan likuiditas tinggi dan kapitalisasi pasar yang besar. Penilaian ini
dilakukan secara teratur agar memastikan bahwa indeks mencerminkan pergerakan
ekuitas utama di pasar modal Indonesia.

Hal ini mengakibatkan adanya perubahan dalam komposisi indeks yang
menarik perhatian investor selama periode terakhir yang akan diterapkan pada 3
Februari hingga 30 April 2025 mendatang. Dalam penyesuasian prodik kali ini ,
tiga saham baru dimasukkan dalam daftar LQ45, yaitu PT Ciputra Development
Tbk (CTRA), PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk (JPFA), PT MAP Aktif Adiperkasa
Tbhk (MAPA). Masuknya ketiga saham ini baru -baru ini mencerminkan Kinerja
dasar dan likuiditas yang lebih baik (Wati, 2025).

Akibat dari konsekuensi ini melengserkan beberapa perusahaan yang
sebelumnya terdaftar di saham LQ54 ,salah satu contohnya adalah PT Bukalapak
Tbk .Sedangkan BUKA sendiri memiliki kapitalisasi pasar yang cukup tinggi dan
menjadi unicorn atau startup dengan valuasi diatas US$ 1 miliar atau senilai Rp 14
triliun pada tahun 2018 (Setyowaty, 2025) . Dengan dikeluarkannya Bukalapak
dari LQ45 dapat mencerminkan tantangan sektor e-commerce dalam
mempertahankan profitabilitas di tengah persaingan yang ketat, dan akan memaksa
perusahaan untuk memaksimalkan nilai perusahaannya (Susanto & Suryani, 2024).

Nilai penggalangan dan publik yang bagus untuk menjadi perusahaan IPO

terbesar dalam Sejarah Pertukaran Indonesia (ATS). Faktanya, masih tidak



mungkin untuk memperkuat posisi Bukalapak di pasar e-commerce di antara para
pesaing seperti shopee, tiktok-tokopedia dan lazada. Dinamika pasar dan
persaingan mengubah dan mendorong Bukalapak untuk mengadaptasi strategi
jangka panjang (Fadli, 2025).

Menurut Saputra & Puspitasari ( 2024), likuiditas tidak memberikan
pengaruh yang berarti terhadap nilai perusahaan, namun likuiditas memiliki
dampak terhadap nilai perusahaan yang tidak dapat diimbangi oleh kebijakan
dividen. Pendapat (Lestari & Sihono, 2023) mengatakan bahwa likuiditas
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan pendapat (Ferdila et al.,
2023) bertentangan dengan peneliti sebelumnya, bahwa likuiditas berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, menurut (Dewi, 2024) likuiditas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Peneliti Lestari & Sihono (2023) menyatakan dalam penelitiannya bahwa
leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Pendapat (Khasbulloh et
al., 2023) mengatakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Akan tetapi (Hiyun Puspita Sari et al., 2023) mengatakan bahwa
leverage tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. Menurut
(Febriyanti et al., 2023) Profitabilitas yang diproksikan dengan return on asset
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. (Khasbulloh et al., 2023)
menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan .
Namun (Rohmatulloh, 2023) dalam penelitiannya menyatakan bahwa profitabilitas

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.



Menurut Murjiani & Reza Adiyanto (2023) inflasi berpengaruh negatif
tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Dan menurut pendapat (Zuhro &
Irsad, 2022) inflasi berpengaruh positif dan sinifikan terhadap nilai perusahaan .
Sedangkan (Noviani et al., 2022) menyatakan bahwa inflasi tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Penelitian dari Simangunsong & Solikhin, (2022) menyatakan bahwa
kebijakan dividen hanya mampu memoderasi profitabilitas terhadap nilai
perusahaan. Hal ini bertentangan dengan penelitian (Rohmatulloh, 2023) yang
menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak mampu memediasi hubungan
profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Kemudian (Simangunsong & Solikhin,
2022) juga menyatakan bahwa penelitiannya tidak mampu memoderasi pengaruh
likuiditas dan leverage terhadap nilai perusahaan. Sedangkan menurut (Khasbulloh
et al., 2023) menyatakan bahwa kebijakan dividen mampu memediasi hubungan
likuiditas dan leverage terhadap nilai perusahaan.

Adanya ketidakkonsistenan penelitian terdahulu memotivasi Peneliti untuk
melakukan penelitian “PENGARUH LIKUIDITAS, LEVERAGE,
PROFITABILITAS DAN MAKROEKONOMI  TERHADAP  NILAI
PERUSAHAAN DENGAN KEBIJAKAN DIVIDEN SEBAGAI VARIABEL
MODERASI (STUDI PADA SAHAM INDEKS LQ45 PRIODE 2019-2023)”.
Perbedaan penelitian ini dengan penelitiann terdahulu yaitu pada penelitian ini
dilakukan dengan menambahkan variabel baru yakni makroekonomi yang
diproksikan dengan inflasi sebagai varibel independen.

1.2. Identifikasi Masalah



Nilai Perusahaan yang baik akan meningkatkan penilaian bagi investor akan
tetapi, faktanya seperti PT BUKALAPAK yang memiliki nilai penggalangan dan
publik yang bagus untuk menjadi perusahaan IPO terbesar dalam Sejarah
Pertukaran Indonesia (ATS) terdepak dari Indeks Saham LQ45 dan tidak dapat
mempertahankan posisinya di pasar e-commerce. Yang disebabkan oleh beberapa
faktor keuangan dan makroekonomi antara lain, Likuiditas, Leverage,
Profitabilitas, dan Inflasi dengan kebijakan dividen yang memperkuat atau
memperlemahnya. Dimana, faktor-faktor ini akan menjadi pertimbangan
perusahaan untuk menciptakan nilai perusahaan yang baik
1.3. Batasan Masalah

Agar peneliian ini lebih terarah dan tidak menyimpang dengan tujuan ,
maka peneliti membatasi penelitian ini dengan variabel independen yaitu Likuiditas
(X1), Leverage (X2), Profitabilitas (X3), Inflasi (X4) dengan variabel dependen
yakni Nilai Perusahaan (Y) dan dimoderasi oleh Kebijakan Dividen (Z) yang
berfokus pada permasalahan pada Indeks Saham LQ45 priode 2019-2023.

1.4. Rumusan Masalah
Dalam perindustrian bisnis yang semakin ketat, mempertahankan
profitabilitas perusahaan sangat mempengaruhi nilai perusahaan yang tercermin di
pasar saham. Secara lebih rinci, penelitian merumuskan beberapa permasalahan
penelitian sebagai berikut :
1. Apakah Likuiditas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?
2. Apakah Leverage berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?

3. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?



1.4.

Apakah Inflasi berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?

Apakah Kebijakan Dividen dapat memoderasi pengaruh Likuiditas terhadap
Nilai Perusahaan?

Apakah Kebijakan Dividen dapat memoderasi pengaruh Leverage terhadap
Nilai Perusahaan?

Apakah Kebijakan Dividen dapat memoderasi pengaruh Profitabilitas
terhadap Nilai Perusahaan?

Apakah Kebijakan Dividen dapat memoderasi pengaruh Inflasi terhadap
Nilai Perusahaan?

Tujuan Penelitian

1.4.1. Tujuan Umum

Untuk mengetahui pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas, dan

makroekonomi terhadap nilai perusahaan.

1.4.2. Tujuan Khusus

Berdasarkan latar belakang masalah dan untuk menjawab permasalahan

yang telah dirumuskan di atas, penelitian ini bertujuan :

1.

2.

Untuk mengetahui pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan.

Untuk mengetahui pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan.

Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan.
Untuk mengetahui pengaruh Inflasi terhadap Nilai Perusahaan.

Untuk mengetahui Kebijakan Dividen dapat memoderasi pengaruh

Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan.



6. Untuk mengetahui Kebijakan Dividen dapat memoderasi pengaruh
Leverage terhadap Nilai Perusahaan.
7. Untuk mengetahui Kebijakan Dividen dapat memoderasi pengaruh
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan.
8. Untuk mengetahui Kebijakan Dividen dapat memoderasi pengaruh Inflasi
terhadap Nilai Perusahaan
1.5. Manfaat Penelitian

Hasil penelitian tentang pengaruh likuiditas, leverage, profitabiltas, dan
makroekonomi terhadap nilai perusahaan dengan kebijakan dividen sebagai
variabel moderasi pada Indeks Saham LQ45 diharapkan bermanfaat untuk :

1. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan kepada
perusahaan yang terdaftar di indeks saham LQ45 untuk memaksimalkan
nilai perusahaan nya dengan mempertimbangkan Kkinerja keuangan
(likuiditas, leverage, dan profitabilitas) dan faktor makroekonomi (inflasi).

2. Bagi praktisi sebagai masukan untuk mamaksimalkan kinerja organisasinya
melalui pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas dan makroekonomi
terhadap nilai perusahaan dengan kebijakan dividen sebagai variabel
moderasi.

3. Sebagai masukan bagi para akademisi untuk lebih mengetahui dan
memperdalam dan dapat menjelaskan pengaruh likuiditas, leverage
profitabilitas dan makroekonomi terhadap nilai perusahaan dengan

kebijakan dividen sebagai variabel moderasi.






