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Terdaftar di BEI) 

Oleh: 
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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas dan leverage 

terhadap keputusan investasi perusahaan. penelitian ini dilakukan pada perusahaan 

manufaktur subsektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonedia periode 2020-

2022. Jumlah sampel pada penelitian ini yaitu sebanyak 9 perusahaan dengan 

penggunaan metode purposive sampling. Teknik analisis data yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah analisis regresi data panel dan menggunakan software E-views 12 

dalam perhitungan dan pengujiannya. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa variabel 

profitabilitas tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi perusahaan dan leverage 

berpengaruh terhadap keputusan investasi perusahaan 

 

Kata kunci: Profitabilitas, Leverage, keputusan investasi perusahaan 
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THE EFFECT OF PROFITABILITY AND LEVERAGE ON COMPANY 

INVESTMENT DECISIONS DURING THE NEW NORMAL TIME OF COVID 

19 (Research on Manufacturing Companies in the Pharmaceutical Sub Sector 

Listed on the IDX) 

By: 

Almas Barlinti 

Study Program D4 – Financial Management 

ABSTRACT 

 

This study aims to determine the effect of profitability and leverage on investment 

decisions. This research was conducted at pharmaceutical sub-sector manufacturing 

companies listed on the Indonesian Stock Exchange for the 2020-2022 period. The 

number of samples in this study were 9 companies using purposive sampling method. 

The data analysis technique used in this study is panel data regression analysis and 

uses E-views 12 software in its calculations and tests. The results of this study indicate 

that the variable profitability has no effect on investment decisions and leverage has 

an effect on investment decisions 

 

Keywords: Profitability, Leverage, investment decision 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

      Pertumbuhan ekonomi adalah perluasan kegiatan ekonomi yang berlangsung 

secara sporadis dan mengakibatkan peningkatan pendapatan nasional riil (Sukirno, 

2012). Berdasarkan pernyataan yang dikutip dari laman kementerian sekretariat negara 

republik Indonesia, menyatakan bahwa investasi perusahaan memiliki hubungan 

positif dengan PDB atau pendapatan nasional, jika investasi perusahaan naik, maka 

PDB akan naik, begitu juga sebaliknya, saat investasi perusahaan turun maka PDB 

akan ikut turun. Data dari www.bps.co.id menunjukan bahwa pendapatan perkapita 

Indonesia mengalami kenaikan dari 2 tahun terakhir sejak adanya keputusan 

pemerintah mengenai penerapan new normal pada 1 Juni 2020. Pemerintah 

mengeluarkan keputusan ini agar perekonomian di Indonesia dapat segera pulih dari 

pandemi covid 19. Hal ini perlu dilakukan karena kondisi perekonomian harus 

mempunyai kepastian serta tidak terhenti dalam jangka waktu yang lama, sebab salah 

satunya berdampak pada tingkat PHK yang terus bertambah  

Gambar 1. 1 Pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) 2016-2022 

Sumber: www.ojk.go.id 

Pada 2020 pendapatan perkapita menurun 2,07% menjadi Rp56.700.000 dimana 

sebelumnya mencapai Rp59.070.000. Penuruan ini diakibatkan adanya kasus pandemi 

http://www.bps.co.id/
http://www.ojk.go.id/
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covid 19 yang signikfikan. Kemudian fenomena PDB yang terus mengalami kenaikan 

dari 2021-2022, menandakan adanya peningkatan perekonomian pada masa new 

normal covid 19 

Industri farmasi yang pada saat itu sedang menghadapi kondisi moderate raised 

dimana permintaan produk-produk farmasi yang berkaitan dengan penanganan Covid-

19 meningkat, tetapi lebih dari 90% bahan baku industri farmasi nasional masih 

bergantung pada produk impor dan saat pandemi melanda dunia dan mengakibatkan 

kedua negara pemasok bahan baku tersebut harus menutup aksesnya (lockdown), 

pasokan bahan baku farmasi nasional terhambat. Kondisi ini tentu mengganggu proses 

bisnis perusahaan farmasi. Dengan adanya kendala tersebut, industri farmasi nasional 

mulai mempertimbangkan untuk mendiversifikasi rantai pasok bahan baku. Artinya, 

tak hanya bergantung dari China dan India tetapi impor juga dari negara lain. Hal ini 

sangat penting karena banyak layanan kesehatan tertentu yang hampir seluruhnya 

dihentikan selama pandemi seperti layanan dokter gigi dan pemerintah melalui 

Kementerian Kesehatan dan Kementerian Perindustrian (Kemenperin) terus 

mendorong terwujudnya kemandirian dan peningkatan daya saing industri farmasi 

dalam negeri 

Perusahaan farmasi yang memiliki produk terkait pandemi Covid-19, baik dalam 

bentuk produk promotif, preventif, dan kuratif mampu bertahan dan terus tumbuh. 

Bentuk promotif ini dapat berupa multivitamin, lalu kuratif sesuai regimen terapi 

Covid-19 secara nasional, dan preventif seperti misalnya vaksin. Dalam hal ini 

Perusahaan farmasi tetap optimistis akan tetap tumbuh hingga akhir 2020 mengingat 

aturan PSBB yang sudah dilonggarkan, dan beberapa layanan dokter gigi juga sudah 

aktif kembali sehingga dapat menstimulasi pertumbuhan kinerja di sektor obat–obatan  

Harga saham industri farmasi menunjukan adanya peningkatan pada 2021 sebesar 

10,81% menjadi Rp90-95 Triliun dari tahun lalu. Penurunan yang terjadi pada 2020 

dikarenakan pelaku industri farmasi kurang tanggap dalam penanganan virus covid 19. 
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Kurangnya pengetahuan mengenai bagaimana penanganan dan apa langkah yang 

seharusnya dilakukan saat menghadapi pandemi, berdampak pada tingkat kunjungan 

pasien yang terus menurun ke rumah sakit untuk melakukan pengobatan pada kuartal 

II/2020 sehingga sektor farmasi mengalami penurunan 

Adanya peningkatan ini menandakan bahwa terdapat perusahaan yang mempunyai 

indikator keberhasilan yang cukup baik. Berdasarkan pernyataan yang dikutip dari 

laman Bursa Efek Indonesia, mengatakan jika perusahaan dinilai cukup baik, maka 

akan banyak manajer keuangan perusahaan yang tertarik dan mulai melakukan 

investasi. Investasi merupakan pembelanjaan saat ini yang nantinya keuntungan yang 

didapat akan digunakan pada masa produksi yang cukup efisien di masa yang akan 

datang (Jogiyanto, 2010). Manajer keuangan suatu perusahaan yang ditugaskan untuk 

melakukan pengelolaan investasi pasti mengharapkan return di masa depan 

(Mardhiyah, 2017), tetapi tidak menutup kemungkinan bahwa manajer keuangan dapat 

melakukan kesalahan saat berinvestasi, seperti pengambilan keputusan investasi 

perusahaan yang salah. Keputusan investasi perusahaan merupakan hasil yang 

diputuskan untuk menentukan pengambilan investasi. Tidak hanya fokus kepada return 

yang tinggi, namun keputusan investasi perusahaan juga harus memperhatikan 

bagaimana tingkat risikonya. Keputusan investasi perusahaan mempunyai bobot 

terpenting dari tiga opsi yang tersedia, yaitu keputusan pembiayaan, keputusan 

keuangan, dan keputusan dividen (Riyanto, 2011). Karena rasio kas dan laba investasi 

masa depan dipengaruhi oleh keputusan investasi perusahaan  

Keputusan investasi perusahaan merupakan indikator yang penting bagi 

perusahaan, karena jika tidak dilakukan dengan baik dan optimal akan menimbulkan 

dampak yang buruk bagi perusahaan. Keputusan investasi adalah keputusan keuangan 

yang diambil oleh manajer perusahaan yang penting bagi perusahaan. Terdapat 2 

kemungkinan dalam pengambilan keputusan investasi oleh manajer, yaitu manajer 

menggunakan arus kas ke dalam investasi dengan pengembalian yang optimal atau 

untuk memperkaya diri manajer sendiri. Keuangan perusahaan (corporate finance) 
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menurut Aswath Damodaran (1997) adalah kegiatan atau tindakan suatu perusahaan 

yang meliputi segala bentuk pengambilan keputusan yang berhubungan dengan 

keuangan perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa keuangan perusahaan 

merupakan salah satu departemen perusahaan yang berhubungan dengan kegiatan 

perusahaan. Keputusan investasi perusahaan adalah salah satu elemen yang 

berpengaruh besar terhadap penilaian perusahaan. Keputusan ini mencakup 

pertimbangan mengenai alokasi dana, termasuk sumber dana yang akan digunakan 

(baik dari internal maupun eksternal perusahaan) serta tujuan penggunaan dana dalam 

jangka pendek dan jangka Panjang 

Dalam karya Pujiati dan Widanar (2009), ditegaskan bahwa keputusan investasi 

perusahaan merujuk pada tindakan strategis yang ditempuh oleh perusahaan dalam 

mengalokasikan dana pada saat ini dengan tujuan untuk menghasilkan arus kas di masa 

depan yang lebih besar daripada jumlah yang dikeluarkan pada saat investasi awal. 

Tindakan ini penting karena membantu perusahaan untuk merencanakan pertumbuhan 

dan pengembangan dengan lebih terstruktur dan terencana. Ketika perusahaan 

mengambil keputusan investasi, hal ini melibatkan pertimbangan tentang berapa 

jumlah dana yang akan dialokasikan pada aset lancar dan aset tetap, serta komponen-

komponen yang terkait dengan aset lain yang dimiliki oleh perusahaan 

Selanjutnya, Prasetyo (2013) mengemukakan bahwa kemampuan perusahaan 

untuk membuat keputusan investasi yang cerdas akan mengakibatkan kinerja optimal 

dari aset yang dimiliki. Penekanan ini sejalan dengan pernyataan (Susanti, 2010), yang 

menyatakan bahwa nilai suatu perusahaan pada dasarnya ditentukan oleh keputusan 

investasinya. Dengan kata lain, keputusan investasi perusahaan memiliki peran yang 

sangat penting dalam mencapai tujuan perusahaan melalui aktivitas investasi yang 

dilakukannya. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa ketika perusahaan mampu 

menghasilkan keuntungan melalui penggunaan sumber daya internalnya dengan efisien 

dalam kegiatan investasinya, maka hal ini akan membangun potensi yang lebih baik 

pada perusahaan tersebut 
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Tentunya keputusan investasi perusahaan dipengaruhi oleh faktor-faktor, seperti 

profitabilitas dan leverage. Profitabilitas merupakan angka yang menilai sejauh mana 

perusahaan dapat memperoleh laba dalam kurun waktu tertentu (Munawir S. , 2015). 

Perusahaan yang mampu menggunakan aktivanya secara baik, menandakan 

perusahaan tesebut mempunyai profitabilitas yang baik juga. Manajer keuangan 

perusahaan dapat menggunakan margin keuntungan perusahaan sebagai titik awal 

untuk menganalisis kinerja perusahaan. Maka dari itu, profitabilitas mempunyai 

keterkaitan yang kuat terhadap keputusan investasi perusahaan. Berdasarkan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Hasanan dan Sutjahyani (2021), menyatakan bahwa 

profitabilitas yang pertumbuhannya cenderung stabil dan berkelanjutan mempunyai 

kelangsungan bisnis yang terjamin di masa depan  

Selain itu, menurut Wiagustini (2010) sejauh mana perusahaan didanai oleh hutang 

merupakan indikator yang menunjukan seberapa baik perusahaan dapat memenuhi 

komitmen keuangan jangka panjang dan jangka pendeknya, sehingga disebut 

"leverage". Dengan kata lain, leverage dapat digunakan untuk menilai kapasitas 

perusahaan dalam memenuhi komitmen jangka panjangnya. Penggunaan utang yang 

besar oleh perusahaan tentu akan membahayakan karena akan menyulitkan untuk 

melunasi kewajibannya karena akan dibebani dengan banyak utang yang sulit untuk 

dilunasi. Tetapi jika dikelola dengan baik, leverage dapat menopang perusahaan jika 

mengalami penurunan ataupun kegagalan. Bersarkan hasil penelitian dari Hasanan dan 

Sutjahyani (2021) menyatakan bahwa jika bisnis dapat memenuhi tanggung jawabnya, 

proporsi bisnis tersebut akan terus meningkat dan pada akhirnya mencapai tingkat yang 

signifikan 

Berdasarkan beberapa hasil dari penelitian terdahulu, menurut Wardatul Hasanah 

dan Dewi Sutjahyani (2021) menyatakan bahwa profitabilitas tidak mempunyai 

pengaruh terhadap keputusan investasi perusahaan dan leverage mempunyai pengaruh 

terhadap keputusan investasi perusahaan. Sementara penelitian yang dilakukan Eko 

Deswin Miechaels Siringo-ringo dan Sumaizar menyatakan bahwa Profitabilitas dan 
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leverage mempunyai pengaruh terhadap keputusan investasi perusahaan (2020). Lalu 

penelitian yang dilakukan Mia Debbiyanti Yunita dan Yuningsih menyatakan bahwa 

Profitiabilitas berpegaruh positif terhadap keputusan investasi perusahaan dan leverage 

berpengaruh negative terhadap keputusan investasi perusahaan (2020) 

Dampak profitabilitas dan leverage terhadap keputusan investasi perusahaan telah 

dipelajari pada masa lalu, namun temuannya bervariasi. Penelitian ini akan menguji 

kembali dampak profitabilitas dan leverage terhadap keputusan investasi perusahaan. 

Sehingga penelitian ini mengangkat judul “PENGARUH PROFITABILITAS DAN 

LEVERAGE TERHADAP KEPUTUSAN INVESTASI PERUSAHAAN PADA 

MASA NEW NORMAL COVID 19 (Penelitian Pada Perusahaan Manufaktur 

Sub Sektor Farmasi yang Terdaftar di BEI)” 

1.2 Rumusan Masalah 

Peneliti menganalisis dan mendeskripsikan bagaimana pengaruh profitabilitas dan 

leverage terhadap keputusan investasi perusahaan pada masa new normal covid 19 di 

perusahaan manufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar di BEI  

1.3 Pertanyaan Penelitian 

1. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap keputusan investasi perusahaan 

pada perusahaan menufaktur sub sektor farmasi pada masa new normal covid 

19? 

2. Bagaimana pengaruh leverage terhadap keputusan investasi perusahaan pada 

perusahaan menufaktur sub sektor farmasi pada masa new normal covid 19? 

3. Bagaimana pengaruh profitabilitas dan leverage terhadap keputusan investasi 

perusahaan pada perusahaan menufaktur sub sektor farmasi pada masa new 

normal covid 19? 
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1.4 Tujuan Penelitian 

1. Menganalisis dan mendeskripsikan pengaruh profitabilitas terhadap keputusan 

investasi perusahaan pada perusahaan menufaktur sub sektor farmasi pada 

masa new normal covid 19 

2. Menganalisis dan mendeskripsikan pengaruh leverage terhadap keputusan 

investasi perusahaan pada perusahaan menufaktur sub sektor farmasi pada 

masa new normal covid 19 

3. Menganalisis dan mendeskripsikan pengaruh profitabilitas dan leverage 

terhadap keputusan investasi perusahaan pada perusahaan menufaktur sub 

sektor farmasi pada masa new normal covid 19 

1.5 Manfaat penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat, yaitu: 

1. Manfaat Teoritis 

Diharapkan dapat memecahkan masalah dan menjadikannya sebagai dasar 

atau acuan bagi peneliti selanjutnya terkait pengaruh profitabilitas dan 

leverage pada perusahaan manufaktur sub sektor farmasi pada masa new 

normal covid 19 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Politeknik Negeri Jakarta 

Dapat dimanfaatkan sebagai keperluan akademisi untuk kedepannya 

b. Bagi Peneliti 

Dapat dimanfaatkan untuk menambah dan memeperluas wawasan serta 

pengetahuan peneliti mengeani pengaruh profitabilitas dan leverage 

terhdapa keputusan investasi perusahaan 

c. Bagi Manajer Keuangan Perusahaan 

Dapat dimanfaatkan manajer sebagai saran dan masukan, juga 

dijadikannya pemikiran dalam pengambilan keputusan untuk melakukan 

investasi  



8 
 

 Politeknik Negeri Jakarta 

1.6 Sistematika Penulisan 

Penelitian ini dapat dilakukan dengan sistematika berikut: 

BAB I Pendahululan 

Pada bab ini terdapat latar belakang yang menjelaskan mengenai topik yang akan 

diteliti seperti alasan pengambilan sektor farmasi sebagai sektor yang diteliti, 

pertumbuhan perusahaan farmasi pada masa new normal, dan faktor-faktor yang 

dapat mempengaruhi keputusan investasi perusahaan. Kemudian terdapat rumusan 

masalah, pertanyaan penelitian, tujuan penelitian yang berhubungan dengan 

pertanyaan sebelumnya, manfaat penelitian, dan sistematika penulisan dari 

penelitian ini 

BAB II Tinjauan Pustaka 

Pada bab ini terdapat penjelasan mengenai landasan teori yang memounyai 

hubungan dengan topik yang diteliti yaitu pecking order theory, trade off theory, 

profitabilitas, leverage, dan keputusan investasi perusahaan. Kemudian terdapat 

penelitian terdahulu yang mempunyai keterkaitan terhadap topik yang diambil, 

kerangka pemikiran, hipotesis, dan model penelitian 

BAB III Metode Penelitian 

Pada bab ini menjelaskan mengenai jenis penelitian yang dipakai pada penelitian 

ini yaitu kuantitatif. Kemudian dijelaskannya objek penelitian yang digunakan, 

metode pengambilan sampel yang dilakukan menggunakan teknik purposive 

sampling, sumber data penelitian dari laman resmi BEI dan perusahaan terkait, 

metode pengumpulan data dengan dokumentasi, dan metode analisis data dengan 

data panel 
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BAB IV Hasil dan Pembahasan Penelitian 

Pada bab ini terdapat hasil penelitian data yang telah dilakukan, yaitu hasil seleksi 

sampel, analisis statistik deskriptif, hasil uji pemilihan model yang menggunakan 

FEM, hasil uji asumsi klasik, hasil uji hipotesis yang menggunakan uji T, uji F, 

serta R-Square. Kemudian terdapat pembahasan mengenai bagaimana pengaruh 

profitabilitas dan leverage terhadap keputusan investasi perusahaan baik secara 

parsial maupun simultan, lalu terdapat implikasi hasil penelitian 

BAB V Penutup 

Pada bab ini terdapat kesimpulan dan saran dari hasil penelitian yang telah 

dilakukan. Dimana kesimpulan ini diambil dari hasil yang telah didapatkan pada 

bab sebelumnya dan saran yang ditujukan untuk pihak yang berkaitan seperti 

manajer keuangan perusahaan, perusahaan farmasi, dan peneliti selanjutnya 
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan dari hasil penelitian yang telah dilakukan dalam menguji pengaruh 

profitabilitas dan leverage terhadap keputusan investasi perusahaan didapatkan 

kesimpulan, yaitu:  

1. Profitabilitas tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap keputusan 

investasi perusahaan, maka jika profabilitas mengalami kenaikan atau 

penurunan tidak akan mempengaruhi hasil keputusan investasi perusahaan 

2. Leverage mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap keputusan investasi 

perusahaan, maka jika leverage perusahaan mengalami peningkatan, hal ini 

berpengaruh terhadap hasil keputusan investasi perusahaan yang akan 

meningkat juga 

3. Profitabilitas dan leverage secara bersama-sama atau simultan berpengaruh 

terhadap hasil keputusan investasi perusahaan 

5.2 Saran 

Bagi perusahaan manufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar di BEI periode 

2020-2022, penggunaan utang harus diperhatikan dalam kegiatan farmasi. Karena 

nilai leverage menunjukan bahwa mempunyai pengaruh terhadap keputusan 

investasi perusahaan, maka perusahaan disarankan untuk fokus dalam setiap 

pemakaian atau penggunaan aset yang memiliki utang untuk pembiayaan 

operasional perusahaan karena akan berpengaruh terhadap hasil keputusan 

investasi perusahaan. Juga perusahaan diharap untuk dapat bijak dalam 

penggunaan aset yang memiliki utang didalamnya, sehingga berdampak baik bagi 

persusahaan lalu nilai perusahaan akan dinilai baik oleh manajer keuangan 

perusahaan dan hasil keputusan investasi perusahaan akan mengalami peningkatan 
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yang kemudian juga meningkatkan minat manajer keuangan perusahaan untuk 

menanamkan modalnya  

Bagi manajer keuangan perusahaan diharap untuk lebih teliti dalam penilaian 

perusahaan yang nantinya akan dipilih untuk menanamkan modal. Manajer 

keuangan harus memperhatikan hal-hal yang berpengaruh terhadap keputusan 

investasi perusahaan, dalam hal ini manajer disarankan untuk melihat variabel 

leverage yang telah terbukti mempunyai pengaruh signifikan terhadap keputusan 

investasi perusahaan 

Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk memberi tambahan variabel lain 

ataupun mengganti variabel independent yang telah ada dalam penelitian ini guna 

menambah variasi yang diperkirakan mempunyai pengaruh terhadap keputusan 

investasi perusahaan. Seperti penambahan variabel kebijakan dividen, karena 

kebijakan tersebut dapat memberikan keputusan terkait bagaimana pembagian laba 

perusahaan, yaitu apakah akan dibagi semua atau sebagian digunakan untuk 

membayar dividen dan sebagian sebagai laba ditahan. Hal itu tentu memungkinkan 

adanya pengaruh terhadap keputusan investasi perusahaan. Kemudian disarankan 

juga untuk memberi tambahan pada jangka waktu periode dan perluasan objek yang 

akan diteliti guna memperoleh hasil yang akurat
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Lampiran 1. 1 Data Perhitungan Keputusan investasi perusahaan 

Perusahaan 
Periode 

Q1 (MARET) Q2 (JUNI) Q3 (SEPTEMBER) Q4 (DESEMBER) 

DVLA 

2019 

    
               
1,854,629,103  

           
1,829,960,714  

2020 

                  
1,933,878,892  

               
2,010,537,712  

               
1,908,328,939  

           
1,986,711,872  

2021 

                  
2,031,424,883  

               
2,078,917,555  

               
2,181,433,109  

           
2,085,904,980  

2022 

                  
2,188,401,129  

               
2,141,912,493  

               
2,078,247,817  

           
2,009,139,485  

KAEF 

2019 

    
             
17,862,649,453  

         
18,352,877,132  

2020 

               
17,199,590,521  

             
17,513,999,167  

             
17,687,655,370  

         
17,562,816,674  

2021 

17,465,893,976 17,783,231,635 18,845,333,250 17,760,195,040 

2022 

17,924,833,947 18,415,461,949 18,658,376,659 20,353,992,893 

KLBF 2019 
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19,593,943,644,192  

 
20,264,726,862,584  

2020 

        
22,132,154,299,532  

     
22,091,102,524,240  

     
22,450,538,569,712  

 
22,564,300,317,374  

2021 

23,931,375,139,708 23,407,459,736,800 24,266,776,390,675 25,666,635,156,271 

2022 

26,861,580,833,610 25,263,347,746,818 26,187,153,770,787 27,241,313,025,674 

MERK 

2019 

    
                  
800,889,480  

              
901,060,986  

2020 

                     
964,061,993  

                   
954,480,964  

                  
931,747,046  

              
929,901,046  

2021 

887,598,553 940,150,329 925,000,013 1,026,266,866 

2022 

1,066,781,775 988,444,090 950,773,864 1,037,647,240 

PEHA 

2019 

    
               
2,003,742,975  

           
2,096,719,180  

2020 

                  
1,976,101,797  

               
2,076,371,701  

               
2,212,036,750  

           
1,915,989,375  

2021 

1,956,891,698 1,957,220,523 1,909,042,666 1,838,539,299 
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2022 

1,978,792,936 1,892,624,296 1,921,889,927 1,806,280,965 

PYFA 

2019 

    
          
189,742,144,008  

       
190,786,208,250  

2020 

             
205,050,054,703  

           
201,228,762,108  

          
218,611,307,702  

       
228,575,380,866  

2021 

569,150,706,897 577,963,243,590 627,532,094,552 806,221,575,272 

2022 

1,243,728,581,242 1,224,176,716,962 1,516,966,152,852 1,520,568,653,644 

SIDO 

2019 

    
                       
3,535,218  

                   
3,529,557  

2020 

                         
3,736,043  

                       
3,444,139  

                       
3,699,613  

                   
3,849,516  

2021 

4,007,421 3,591,106 3,650,853 4,068,970 

2022 

4,289,633 3,577,836 3,865,151 4,081,442 

TSPC 

2019 

    
       
7,985,205,858,525  

   
8,372,769,580,743  

2020 

          
8,883,657,622,508  

        
8,756,861,340,454  

       
8,896,887,827,512  

   
9,104,657,533,366  
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2021 

9,715,909,077,807 9,613,219,067,560 9,616,119,910,236 9,644,326,662,784 

2022 

10,390,728,925,074 10,614,540,554,716 10,607,917,853,290 11,328,974,079,150 

SDPC 

2019 

    
       
1,261,907,887,070  

   
1,230,844,175,984  

2020 

          
1,317,402,180,528  

        
1,222,681,109,093  

       
1,180,629,080,557  

   
1,164,826,486,522  

2021 

1,211,431,270,008 1,256,934,722,554 1,398,918,432,791 1,206,385,542,888 

2022 

1,301,095,885,230 1,263,555,667,009 1,371,573,885,710 1,401,504,764,117 
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Lampiran 1. 2 Data Perhitungan Profitabilitas 

 

Perusa
haan 

Total Aset   Laba Setelah Pajak 

Q1 
 (MARET) 

Q2  
(JUNI) 

Q3 
(SEPTEMBER) 

Q4 
(DESEMBER)   

Q1 
(MARET) 

Q2 
 (JUNI) 

Q3 
(SEPTEMBER) 

Q4 
(DESEMBER) 

DVLA 

2020 

D
V
L
A 

2020 

    
            
1,908,328,939  

            
1,986,711,87
2      

               
147,293,809  

               
162,072,984  

2021 2021 

            
2,031,424,8
83  

            
2,078,917,5
55  

            
2,181,433,109  

            
2,085,904,98
0  

               
80,924,10
1  

             
133,319,62
3  

               
268,063,948  

               
146,725,628  

2022 2022 

            
2,188,401,1
29  

            
2,141,912,4
93  

            
2,078,247,817  

            
2,009,139,48
5  

             
137,015,2
18  

             
169,333,93
7  

               
165,293,136  

               
149,375,011  

KAEF 

2020 

K
A
E
F 

2020 

    

          
17,687,655,37
0  

          
17,562,816,6
74      

                  
45,327,415  

                  
20,425,756  

2021 2021 

17,465,893,
976 

17,783,231,
635 

18,845,333,25
0 

17,760,195,0
40 

15,189,44
8 53,398,193 294,692,637 289,888,789 

2022 2022 
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17,924,833,
947 

18,415,461,
949 

18,658,376,65
9 

20,353,992,8
93 2,587,618 

-
206,303,74

9 -184,135,002 -109,782,957 

KLBF 

2020 

K
L
B
F 

2020 

    

  
22,450,538,56
9,712  

  
22,564,300,3
17,374      

    
2,072,224,13
6,344  

    
2,799,622,51
5,814  

2021 2021 

23,931,375,
139,708 

23,407,459,
736,800 

24,266,776,39
0,675 

25,666,635,1
56,271 

723,912,8
29,802 

1,511,748,
011,126 

2,324,310,80
6,853 

3,232,007,68
3,281 

2022 2022 

26,861,580,
833,610 

25,263,347,
746,818 

26,187,153,77
0,787 

27,241,313,0
25,674 

852,664,3
61,559 

1,672,752,
240,492 

2,534,215,34
7,547 

3,450,083,41
2,291 

MERK 

2020 

M
E
R
K 

2020 

    
               
931,747,046  

               
929,901,046      

                  
55,067,669  

                  
71,902,263  

2021 2021 

887,598,553 940,150,329 925,000,013 
1,026,266,86

6 
53,315,11

1 81,541,958 117,789,556 131,660,834 

2022 2022 

1,066,781,7
75 988,444,090 950,773,864 

1,037,647,24
0 

62,612,71
1 

123,400,75
9 149,746,877 179,837,759 

PEHA 

2020 
P
E
H
A 

2020 

    
            
2,212,036,750  

            
1,915,989,37
5      

                  
50,285,256  

                  
48,665,150  

2021 2021 
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1,956,891,6
98 

1,957,220,5
23 1,909,042,666 

1,838,539,29
9 7,183,102 10,287,463 11,114,195 11,296,951 

2022 2022 

1,978,792,9
36 

1,892,624,2
96 1,921,889,927 

1,806,280,96
5 5,611,274 11,023,377 16,547,833 27,395,254 

PYFA 

2020 

P
Y
F
A 

2020 

    

        
218,611,307,7
02  

        
228,575,380,
866      

          
16,120,890,2
66  

          
22,104,364,2
67  

2021 2021 

569,150,706
,897 

577,963,243
,590 

627,532,094,5
52 

806,221,575,
272 

10,852,14
5,179 

11,365,627
,118 

15,964,143,3
25 

5,478,952,44
0 

2022 2022 

1,243,728,5
81,242 

1,224,176,7
16,962 

1,516,966,152
,852 

1,520,568,65
3,644 

2,494,724
,345 

9,293,721,
009 

289,004,425,
355 

275,472,011,
358 

SIDO 

2020 

S
I
D
O 

2020 

    
                    
3,699,613  

                    
3,849,516      

                       
640,805  

                       
934,016  

2021 2021 

4,007,421 3,591,106 3,650,853 4,068,970 269,043 502,001 865,498 1,260,898 

2022 2022 

4,289,633 3,577,836 3,865,151 4,081,442 295,039 445,599 720,447 1,104,714 

TSPC 

2020 
T
S
P
C 

2020 

    

    
8,896,887,827
,512  

    
9,104,657,53
3,366      

        
534,636,195,
191  

        
834,369,751,
682  

2021 2021 
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9,715,909,0
77,807 

9,613,219,0
67,560 

9,616,119,910
,236 

9,644,326,66
2,784 

312,024,6
36,760 

443,603,80
0,941 

588,475,573,
498 

877,817,637,
643 

2022 2022 

10,390,728,
925,074 

10,614,540,
554,716 

10,607,917,85
3,290 

11,328,974,0
79,150 

291,080,6
75,857 

401,923,38
8,183 

567,870,865,
016 

1,037,527,88
2,044 

SDPC 

2020 

S
D
P
C 

2020 

    

    
1,180,629,080
,557  

    
1,164,826,48
6,522      

            
3,711,921,01
0  

            
2,804,331,06
6  

2021 2021 

1,211,431,2
70,008 

1,256,934,7
22,554 

1,398,918,432
,791 

1,206,385,54
2,888 

890,755,5
26 

3,311,021,
665 

10,013,408,1
33 

9,571,235,58
4 

2022 2022 

1,301,095,8
85,230 

1,263,555,6
67,009 

1,371,573,885
,710 

1,401,504,76
4,117 

11,103,56
3,845 

13,919,648
,936 

23,841,743,7
66 

24,464,054,8
75 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

75 
 

Lampiran 1. 3 Data Perhitungan Leverage 

 

Perusa
haan 

Total Aset   Total Debt/Liabilitas 

Q1 
(MARET) 

Q2  
(JUNI) 

Q3 
(SEPTEMBER) 

Q4 
(DESEMBER)   

Q1 
(MARET) 

Q2  
(JUNI) 

Q3 
(SEPTEMBER) 

Q4 
(DESEMBER) 

DVLA 

2020 

D
V
L
A 

2020 

    
            
1,908,328,939  

            
1,986,711,87
2      

             
553,526,083  

             
660,424,729  

2021 2021 

         
2,031,424,8
83  

         
2,078,917,5
55  

            
2,181,433,109  

            
2,085,904,98
0  

          
628,462,83
0  

          
628,148,24
2  

             
679,418,363  

             
705,106,719  

2022 2022 

         
2,188,401,1
29  

         
2,141,912,4
93  

            
2,078,247,817  

            
2,009,139,48
5  

          
673,863,94
0  

          
596,699,56
5  

             
622,211,926  

             
605,518,904  

KAEF 

2020 

K
A
E
F 

2020 

    

          
17,687,655,37
0  

          
17,562,816,6
74      

       
10,772,392,3
69  

       
10,457,144,6
28  

2021 2021 

17,465,893,
976 

17,783,231,
635 

18,845,333,25
0 

17,760,195,0
40 

10,339,644
,001 

10,663,565
,039 

11,605,056,8
65 

10,528,322,4
05 

2022 2022 

17,924,833,
947 

18,415,461,
949 

18,658,376,65
9 

20,353,992,8
93 

10,681,720
,175 

11,142,277
,020 

11,367,737,1
77 

11,014,702,5
63 
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KLBF 

2020 

K
L
B
F 

2020 

    

  
22,450,538,56
9,712  

  
22,564,300,3
17,374      

  
4,547,942,04
3,296  

  
4,288,218,17
3,294  

2021 2021 

23,931,375,
139,708 

23,407,459,
736,800 

24,266,776,39
0,675 

25,666,635,1
56,271 

4,475,955,
996,229 

4,090,665,
228,445 

4,275,035,06
6,846 

4,400,757,36
3,148 

2022 2022 

26,861,580,
833,610 

25,263,347,
746,818 

26,187,153,77
0,787 

27,241,313,0
25,674 

4,915,600,
828,178 

4,533,532,
672,642 

5,038,334,23
5,923 

5,143,984,82
3,285 

MERK 

2020 

M
E
R
K 

2020 

    
               
931,747,046  

               
929,901,046      

             
333,878,179  

             
317,218,021  

2021 2021 

887,598,55
3 

940,150,32
9 925,000,013 

1,026,266,86
6 

221,600,41
7 

245,925,34
6 249,183,432 342,223,078 

2022 2022 

1,066,781,7
75 

988,444,09
0 950,773,864 

1,037,647,24
0 

313,841,61
6 

288,519,54
3 224,503,199 280,405,591 

PEHA 

2020 

P
E
H
A 

2020 

    
            
2,212,036,750  

            
1,915,989,37
5      

          
1,488,722,84
8  

          
1,175,080,32
1  

2021 2021 

1,956,891,6
98 

1,957,220,5
23 1,909,042,666 

1,838,539,29
9 

1,208,799,
542 

1,219,749,
146 

1,167,066,86
2 

1,097,562,03
6 

2022 2022 
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1,978,792,9
36 

1,892,624,2
96 1,921,889,927 

1,806,280,96
5 

1,232,204,
747 

1,147,269,
330 

1,171,011,45
9 

1,034,464,89
1 

PYFA 

2020 

P
Y
F
A 

2020 

    

        
218,611,307,7
02  

        
228,575,380,
866      

       
77,764,423,8
73  

       
70,943,630,7
11  

2021 2021 

569,150,70
6,897 

577,963,24
3,590 

627,532,094,5
52 

806,221,575,
272 

404,085,38
8,934 

403,350,35
2,783 

444,580,799,
165 

639,121,007,
816 

2022 2022 

1,243,728,5
81,242 

1,224,176,7
16,962 

1,516,966,152
,852 

1,520,568,65
3,644 

1,074,133,
289,441 

1,047,782,
448,496 

1,060,917,16
8,459 

1,078,211,16
6,403 

SIDO 

2020 

S
I
D
O 

2020 

    
                    
3,699,613  

                    
3,849,516      

                     
394,953  

                     
627,776  

2021 2021 

4,007,421 3,591,106 3,650,853 4,068,970 1,077,829 427,920 587,237 597,785 

2022 2022 

4,289,633 3,577,836 3,865,151 4,081,442 1,199,726 337,185 340,197 575,967 

TSPC 

2020 

T
S
P
C 

2020 

    

    
8,896,887,827
,512  

    
9,104,657,53
3,366      

  
2,806,407,35
3,903  

  
2,727,421,82
5,611  

2021 2021 

9,715,909,0
77,807 

9,613,219,0
67,560 

9,616,119,910
,236 

9,644,326,66
2,784 

3,027,022,
869,152 

3,063,207,
379,029 

2,923,881,38
1,195 

2,769,022,66
5,619 

2022 2022 
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10,390,728,
925,074 

10,614,540,
554,716 

10,607,917,85
3,290 

11,328,974,0
79,150 

3,226,098,
507,606 

3,590,810,
828,423 

3,427,044,88
7,418 

3,778,216,97
3,720 

SDPC 

2020 

S
D
P
C 

2020 

    

    
1,180,629,080
,557  

    
1,164,826,48
6,522      

     
940,335,772,
172  

     
935,629,997,
936  

2021 2021 

1,211,431,2
70,008 

1,256,934,7
22,554 

1,398,918,432
,791 

1,206,385,54
2,888 

981,344,02
5,896 

1,022,898,
686,604 

1,158,180,01
0,372 

969,406,193,
098 

2022 2022 

1,301,095,8
85,230 

1,263,555,6
67,009 

1,371,573,885
,710 

1,401,504,76
4,117 

1,053,012,
971,595 

1,013,930,
668,283 

1,113,385,53
1,874 

1,142,594,62
5,772 
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Lampiran 1. 4 Data Penlitian 

 

Perusahaan Tahun Y X1 X2 

DVLA 2020.3 0.02895449 0.077185 0.290058004 

DVLA 2020.4 0.08565821 0.081579 0.332420991 

DVLA 2021.1 0.05044059 0.039836 0.30937045 

DVLA 2021.2 0.03401072 0.064129 0.302151589 

DVLA 2021.3 0.14311169 0.122884 0.311455052 

DVLA 2021.4 0.04992828 0.070341 0.338033959 

DVLA 2022.1 0.07727396 0.06261 0.307925239 

DVLA 2022.2 0.0303018 0.079057 0.278582606 

DVLA 2022.3 -0.0473016 0.079535 0.299392556 

DVLA 2022.4 -0.036802 0.074348 0.301382213 

KAEF 2020.3 -0.0097966 0.002563 0.609034501 

KAEF 2020.4 -0.0430483 0.001163 0.595413869 

KAEF 2021.1 0.01548313 0.00087 0.59199054 

KAEF 2021.2 0.01537242 0.003003 0.599641576 

KAEF 2021.3 0.06545118 0.015637 0.615805341 

KAEF 2021.4 0.01123842 0.016322 0.592804436 

KAEF 2022.1 0.12244201 0.000144 0.595917385 

KAEF 2022.2 0.03555205 -0.0112 0.605050096 

KAEF 2022.3 -0.0099206 -0.00987 0.609256496 

KAEF 2022.4 0.14604557 -0.00539 0.541156844 

KLBF 2020.3 0.14578969 0.092302 0.202576078 

KLBF 2020.4 0.11347666 0.124073 0.190044367 

KLBF 2021.1 0.08129443 0.03025 0.187032963 

KLBF 2021.2 0.05958766 0.064584 0.174759042 

KLBF 2021.3 0.08089952 0.095782 0.176168231 

KLBF 2021.4 0.13748863 0.125923 0.17145829 

KLBF 2022.1 0.12244201 0.031743 0.182997451 

KLBF 2022.2 0.07928618 0.066213 0.179450986 

KLBF 2022.3 0.07913607 0.096773 0.192397168 

KLBF 2022.4 0.06135116 0.126649 0.188830282 

MERK 2020.3 0.16339029 0.059102 0.358335645 

MERK 2020.4 0.03200678 0.077322 0.341130943 

MERK 2021.1 -0.0793138 0.060067 0.249662887 

MERK 2021.2 -0.0150141 0.086733 0.261580875 

MERK 2021.3 -0.0072413 0.12734 0.26938749 
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MERK 2021.4 0.10363019 0.128291 0.333464023 

MERK 2022.1 0.20187417 0.058693 0.294194767 

MERK 2022.2 0.05136813 0.124843 0.291892628 

MERK 2022.3 0.02786362 0.1575 0.236126809 

MERK 2022.4 0.0110891 0.173313 0.270232098 

PEHA 2020.3 0.10395234 0.022733 0.673009998 

PEHA 2020.4 -0.0861965 0.025399 0.613302107 

PEHA 2021.1 -0.0097212 0.003671 0.617714073 

PEHA 2021.2 -0.0573843 0.005256 0.62320476 

PEHA 2021.3 -0.1369752 0.005822 0.611336186 

PEHA 2021.4 -0.040423 0.006145 0.596975021 

PEHA 2022.1 0.01119185 0.002836 0.622705249 

PEHA 2022.2 -0.0330041 0.005824 0.606179120 

PEHA 2022.3 0.00672969 0.00861 0.609302043 

PEHA 2022.4 -0.0175456 0.015167 0.572704308 

PYFA 2020.3 0.15214945 0.073742 0.355720043 

PYFA 2020.4 0.19807078 0.096705 0.310373018 

PYFA 2021.1 1.77566718 0.019067 0.709979596 

PYFA 2021.2 1.87217015 0.019665 0.697882361 

PYFA 2021.3 1.87053813 0.02544 0.708459062 

PYFA 2021.4 2.5271584 0.006796 0.792736175 

PYFA 2022.1 1.18523594 0.002006 0.863639628 

PYFA 2022.2 1.11808749 0.007592 0.855907839 

PYFA 2022.3 1.4173523 0.190515 0.699367726 

PYFA 2022.4 0.88604312 0.181164 0.709084173 

SIDO 2020.3 0.04650208 0.173209 0.10675522 

SIDO 2020.4 0.09065132 0.242632 0.163079203 

SIDO 2021.1 0.07263781 0.067136 0.268958265 

SIDO 2021.2 0.04267162 0.13979 0.119161061 

SIDO 2021.3 -0.0131798 0.237067 0.160849259 

SIDO 2021.4 0.05700821 0.309881 0.146913101 

SIDO 2022.1 0.07042235 0.06878 0.279680336 

SIDO 2022.2 -0.0036952 0.124544 0.094242721 

SIDO 2022.3 0.05869806 0.186396 0.088016484 

SIDO 2022.4 0.00306515 0.270668 0.141118507 

TSPC 2020.3 0.11417138 0.060092 0.315436972 

TSPC 2020.4 0.08741289 0.091642 0.299563363 

TSPC 2021.1 0.09368342 0.032115 0.311553231 

TSPC 2021.2 0.09779277 0.046145 0.318645332 
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TSPC 2021.3 0.08084086 0.061197 0.304060412 

TSPC 2021.4 0.05927396 0.091019 0.287114151 

TSPC 2022.1 0.06945514 0.028013 0.310478556 

TSPC 2022.2 0.10416089 0.037865 0.338291687 

TSPC 2022.3 0.1031391 0.053533 0.323064803 

TSPC 2022.4 0.17467756 0.091582 0.333500364 

SDPC 2020.3 -0.0644095 0.003144 0.796470109 

SDPC 2020.4 -0.0536361 0.002408 0.803235511 

SDPC 2021.1 -0.0804393 0.000735 0.810069915 

SDPC 2021.2 0.02801517 0.002634 0.813804145 

SDPC 2021.3 0.18489241 0.007158 0.827911037 

SDPC 2021.4 0.03567832 0.007934 0.803562509 

SDPC 2022.1 0.07401544 0.008534 0.809327724 

SDPC 2022.2 0.00526753 0.011016 0.802442421 

SDPC 2022.3 -0.0195469 0.017383 0.811757605 

SDPC 2022.4 0.16173869 0.017456 0.815262748 
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Lampiran 1. 5 Hasil Analisis Deskripti 

 

 Profitabilitas Leverage Keputusan 

investasi 

perusahaan 

Mean 0.065423 0.438139 0.184876 

Median 0.058897 0.332943 0.59431 

Maximum 0.309881 0.863640 2.527158 

Minimum -0.011203 0.088016 -0.136975 

Std. Dev. 0.067870 0.233380 0.468315 

Observations 90 90 90 
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Lampiran 1. 6 Common Effect Model 
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Lampiran 1. 7 Random Effect Model 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

85 
 

 

Lampiran 1. 8 Fixed Effect Model 
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Lampiran 1. 9 Uji Chow 
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Lampiran 1. 10 Hasil Uji Hausman 
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Lampiran 1. 11 Tabel Gitung Durbin Watson (Sig 5%) 

 

 

 

 


