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Abstract: The purpose of this study is to analyze how CEO gender, leverage, profitability, dividend policy, firm size, 
firm age, investment decisions, and managerial ownership influence the firm value. The research object used in 
this study is all companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) except the financial sector with a research 
period of 3 years, from 2021 to 2023. This study uses the purposive sampling method as a sampling method. To 
examine whether there is an influence between the independen and dependent variables, the multiple regression 
method is used. Based on the sample selection method, there are 85 companies and 255 data that meet the 
research criteria. The results of this study indicate that CEO gender, leverage, profitability, firm age, firm size and 
investment decisions have an influence on firm value. Other independen variables, such as dividend policy and 
managerial ownership, do not affect firm value. 
 
Keywords: CEO gender, Dividend policy, Firm value, Financial ratio, Firm age  
 
Abstrak: Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis bagaimana pengaruh CEO gender, leverage, 
profitabilitas, kebijakan dividen, ukuran perusahaan, usia perusahaan, keputusan investasi, dan kepemilikan 
manajerial terhadap nilai perusahaan. Objek penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) kecuali sektor keuangan dengan periode penelitian 3 
tahun, yaitu dari tahun 2021 sampai 2023. Penelitian ini menggunakan purposive sampling method sebagai metode 
pengambilan sampel. Untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh antara variabel independen dan dependen  
menggunakan bantuan metode regresi berganda. Berdasarkan metode pemilihan sampel tersebut, terdapat 85 
perusahaan dan 255 data yang memenuhi kriteria penelitian. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa CEO gender, 
leverage, profitabilitas usia perusahaan, ukuran perusahaan dan keputusan investasi memiliki pengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Variabel independen lainnya, seperti kebijakan dividen dan kepemilikan manajerial tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.   
 
Kata kunci: CEO Gender, Kebijakan Dividen, Nilai perusahaan, Rasio Keuangan, Usia Perusahaan 
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PENDAHULUAN  
Sejak pandemi Covid-19, minat 

masyarakat untuk berinvestasi berkembang 
sangat pesat. Berdasarkan catatan KSEI, minat 
investasi masyarakat angkatan muda terlihat 
meningkat selama 3 tahun terakhir (Aprilia 
2023). Hal ini memotivasi perusahaan untuk 
berlomba menaikkan nilai perusahaan dalam 
rangka menarik perhatian calon investor agar 
menanamkan modalnya ke perusahaan.  

Nilai perusahaan merupakan ukuran 
penting untuk mengetahui nilai keseluruhan dari 
suatu perusahaan, yang mencerminkan prospek 
pertumbuhan dan daya tarik di mata investor. 
Menurut Wisuta dan Stella (2018), nilai 
perusahaan adalah proses memaksimalkan 
tujuan perusahaan dengan meningkatkan 
kekayaan pemegang saham. Tingginya 
kemakmuran pemegang saham tercermin pada 
tingginya nilai perusahaan, yang sering kali 
dikaitkan dengan harga saham  (Irayanti dan 
Tumbel 2014). Maka  dari itu, nilai perusahaan 
sangat relevan bagi berbagai pihak, termasuk 
investor, manajemen perusahaan, regulator, 
dan pemangku kepentingan lainnya, karena 
dapat memberikan gambaran yang 
komprehensif tentang nilai ekonomis dari suatu 
entitas bisnis. 

Penelitian ini menggunakan penelitian 
Bon dan Hartoko (2022) sebagai acuan utama 
dengan tambahan variabel independen berupa 
CEO gender yang mengacu pada penelitian 
Ullah et al. (2020), usia perusahaan yang 
mengacu pada penelitian Khaniya et al. (2023) 
dan kepemilikan manajerial yang mengacu pada 
penelitian Rahmawati dan Garad (2023). Tujuan 
dari penambahan variabel CEO gender, umur 
perusahaan, dan kepemilikan manajerial 
tersebut adalah untuk memperkuat analisis dan 
membantu memahami hubungan antar variabel 
yang lebih kompleks. Pengaruh gender 
terhadap nilai perusahaan merupakan topik 
yang menarik dan jarang diteliti khususnya 
menyangkut gaya kepemimpinan setiap gender 
yang membawa perusahaan pada tingkatan nilai 
yang berbeda-beda. 

Perbedaan lainnya terletak pada periode 
penelitian dan objek penelitian.  Penelitian Bon 
dan Hartoko (2022) menggunakan periode 2015 
sampai dengan 2019, sedangkan dalam 
penelitian ini peneliti menggunakan periode 
2021 sampai dengan 2023. Objek penelitian 
yang digunakan Bon dan Hartoko (2022) 
menggunakan perusahaan manufaktur yang 
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI), 
sedangkan objek penelitian dalam penelitian ini 
menggunakan perusahaan non-keuangan yang 
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI). 
Harapannya, agar hasil penelitian ini dapat 
memberi masukan bagi investor dalam 
pengambilan keputusan investasi bahwa faktor 
CEO Gender dan faktor terkait laiinya seperti 
Leverage, profitabilitas, ukuran perusahaan, 
usia perusahaan, Total Asset Growth dapat 
mendorong peningkatan nilai perusahaan. 
 
Teori Keagenan 

Menurut Jensen dan Meckling (1976), 
teori keagenan adalah sebuah kontrak di mana 
satu atau lebih individu (principal) meminta 
orang lain (agent) untuk melakukan jasa atas 
nama mereka dan memberi mereka wewenang 
untuk membuat keputusan. Perbedaan 
kepentingan antara agent dan principal dapat 
memicu konflik kepentingan, khususnya jika 
setiap pihak bertindak berdasarkan 
kepentingannya.  

Teori keagenan menunjukkan bahwa 
yang menyebabkan konflik ini mempunyai 
motivasi untuk meminimalisir biaya keagenan 
yang dikeluarkan (Morris 1987). Menurut Morris 
(1987), dua hal utama dalam biaya keagenan 
ekuitas adalah penurunan nilai perusahaan 
ketika pemegang saham merasa manajer tidak 
memperhatikan kepentingan pemegang saham 
dengan bertindak tidak efisien serta biaya untuk 
memonitor dan mengikat manajer agar benar-
benar memperhatikan kepentingan pemegang 
saham. Dibutuhkan kolaborasi antara prinsipal 
maupun agen, dalam hal ini agen perlu 
bertanggung jawab dalam meningkatkan nilai 
perusahaan, dan prinsipal bertugas memonitor 
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kinerja agen dan memantau fluktuasi nilai 
perusahaan.  
 
Teori Sinyal 

Teori sinyal adalah teori yang 
mengungkapkan bahwa pengguna laporan 
keuangan seperti investor menerima sinyal dari 
perusahaan (Purba dan Africa 2019). Sinyal 
yang dikirim perusahaan berupa informasi 
laporan keuangan yang akan dianalisa oleh 
pengguna untuk membantu dalam pengambilan 
keputusan. Menurut Connelly et al. (2011), 
signaling theory digunakan untuk 
menggambarkan perilaku ketika dua pihak 
(individu atau organisasi) mempunyai akses 
terhadap informasi yang berbeda. Oleh karena 
itu, teori sinyal berguna untuk membantu 
pemegang saham dan manajemen untuk 
memiliki kesetaraan informasi terkait 
perusahaan.  

 
Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan dijadikan dasar oleh 
investor untuk melihat kinerja perusahaan, di 
mana nilai perusahaan ini dikaitkan dengan 
harga saham (Rahayu et al. 2020). Harga 
saham yang semakin tinggi akan mencerminkan 
kemakmuran pemegang saham yang 
merupakan tujuan utama suatu perusahaan 
(Irayanti dan Tumbel 2014). Menurut Ifada et al. 
(2019) kepercayaan investor dapat dilihat dari 
peningkatan harga saham, ketika investor 
memiliki kemauan untuk membayar lebih tinggi 
untuk mendapatkan return yang lebih tinggi 
menunjukkan bahwa investor memiliki 
kepercayaan terhadap perusahaan tersebut. 
Untuk mencapai tujuan perusahaan dalam 
memaksimalkan nilai perusahaan, manajer 
memainkan peran penting dalam tujuan ini.   

 
CEO Gender dan Nilai Perusahaan 

Sifat dan perilaku setiap individu 
dipengaruhi oleh berbagai hal, salah satunya 
disebabkan oleh gender yang membawa pola 
pikir yang berbeda. Gender juga mempengaruhi 
cara seorang pemimpin melakukan tugasnya 

dan mengambil keputusan. Menurut Khan dan 
Vieito (2013), perusahaan yang memiliki CEO 
wanita membawa perusahaan ke tingkat risiko 
yang lebih rendah dibanding ketika perusahaan 
dipimpin oleh CEO pria. 

Menurut Purnomo dan Soewarno 
(2022), CEO wanita memiliki gaya 
kepemimpinan transformasional di mana CEO 
wanita dapat bersifat tegas namun tetap 
menunjukkan sisi femininnya dengan 
memberikan dukungan dan kesempatan 
berpartisipasi kepada bawahannya. Hal ini 
membuat CEO wanita dapat menjadi penengah 
antara manajer dan shareholder dalam 
menghadapi konflik keagenan. Berdasarkan 
uraian di atas, maka hipotesis yang dirumuskan 
adalah sebagai berikut: 
H1: CEO gender berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan.  
 
Leverage dan Nilai Perusahaan 

Leverage merupakan alat pengukuran 
yang digunakan untuk menentukan total dana 
yang diperoleh dari utang dalam pembiayaan 
operasional perusahaan (Bon dan Hartoko 
2022). Penggunaan utang sebagai sumber 
pendanaan mendorong perusahaan untuk 
meningkatkan operasionalnya agar dapat 
mencapai target profit yang dibutuhkan untuk 
melunasi kewajiban tersebut (Bon dan Hartoko 
2022). Menurut beberapa investor, penggunaan 
utang ini memiliki risiko yang lebih tinggi dan 
dianggap sebagai sinyal negatif bagi investor 
karena perusahaan berpotensi tidak dapat 
memenuhi kewajibannya (Cheryta et al. 2018). 
Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis yang 
dirumuskan adalah sebagai berikut: 
H2: Leverage berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan.  
 
Profitabilitas dan Nilai Perusahaan 
Menurut Jihadi et al. (2021). , profitabilitas 
adalah tingkat keuntungan neto tertentu yang 
dapat dicapai perusahaan selama menjalankan 
operasinya. Investor kerap kali menganggap 
analisis profitabilitas sebagai hal yang krusial 
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Gambar 1. Model Penelitian 
 

karena dianggap sebagai salah satu 
faktor yang menentukan perubahan nilai saham 
(Afifah dan Susanty 2019). Semakin banyak 
investor yang tertarik maka harga saham dan 
nilai perusahaan akan semakin tinggi. 
Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis yang 
dirumuskan adalah sebagai berikut: 
H3: Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan.  
 
Kebijakan Dividen dan Nilai Perusahaan 

Kebijakan dividen adalah keputusan 
manajemen tentang bagaimana laba bersih 
diberikan kepada pemegang saham perusahaan 
dalam bentuk dividen atau diinvestasikan 
kembali di dalam perusahaan  (Bon dan Hartoko 
2022). Jika suatu perusahaan memutuskan 
untuk membagi dividen dari laba yang telah 
diperolehnya, porsi untuk laba ditahan akan 
berkurang serta mengurangi pendanaan internal 
yang ada pada perusahaan (Ningsih dan Indarti 
2012). Investor percaya bahwa perusahaan 
yang membagikan dividen memiliki going 
concern yang baik sehingga menghasilkan 
peningkatan nilai perusahaan (Lilian dan Anwar 
2017). Berdasarkan uraian di atas, maka 
hipotesis yang dirumuskan adalah sebagai 
berikut: 
H4: Kebijakan dividen berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan.  
 
Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan 

Ukuran perusahaan merupakan besar 
kecilnya suatu perusahaan yang dapat dilihat 
dari berbagai indikator. Ukuran perusahaan 
yang besar menggambarkan tingginya 
komitmen perusahaan untuk memperbaiki 
kinerja perusahaan sehingga membawa pada 
peningkatan kepercayaan pasar yang berharap 
mendapatkan pengembalian yang sepadan 
(Fauzia dan Djashan 2019). Menurut Bon dan 
Hartoko (2022), skala perusahaan menunjukkan 
perkembangan yang baik, khususnya di mata 
investor yang pada akhirnya membawa pada 

peningkatan harga saham dan nilai perusahaan. 
Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis yang 
dirumuskan adalah sebagai berikut: 
H5: Ukuran perusahaan berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan.  
 
Usia Perusahaan dan Nilai Perusahaan 

Usia perusahaan adalah umur 
perusahaan sejak didirikan hingga jangka waktu 
operasi saat ini. Menurut Khaniya et al. (2023) 
investor mempertimbangkan usia perusahaan 
dalam membuat keputusan untuk menaruh 
uangnya karena usia perusahaan menunjukkan 
kemampuan perusahaan untuk bersaing 
memanfaatkan peluang bisnis sepanjang 
usianya. Perusahaan yang berumur panjang 
memiliki keunggulan dibandingkan perusahaan 
yang baru berdiri karena mereka telah memiliki 
pengetahuan dan pengalaman yang diperlukan 
untuk mengatasi masalah dan mempertahankan 
nilai perusahaan (Yumiasih dan Isbanah 2017). 
Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis yang 
dirumuskan adalah sebagai berikut: 
H6: Usia perusahaan berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 
 
Keputusan Investasi dan Nilai Perusahaan 

Keputusan investasi merupakan 
keputusan penempatan dana internal dan 
eksternal perusahaan pada berbagai investasi 
(Purnamasari et al. 2009). Pengeluaran 
investasi yang dilakukan oleh perusahaan, 
terutama kepada investor dan kreditur, 
memberikan sinyal bahwa perusahaan akan 
berkembang di masa depan (Sihab dan Maqsudi 
2020). Maka dari itu perusahaan harus 
memutuskan dengan baik keputusan investasi 
yang seperti apa yang akan dipilih agar 
membawa dampak positif bagi perusahaan. 
Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis yang 
dirumuskan adalah sebagai berikut: 
H7: Keputusan Investasi berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan  
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Kepemilikan Manajerial dan Nilai Perusahaan 
Kepemilikan manajerial adalah proporsi 

jumlah saham yang dimiliki oleh manajer yang 
membuat manajemen memiliki otoritas yang 
sama dengan pemegang saham lainnya 
(Ningrum dan Khomsiyah 2023). Untuk 
mendapatkan keuntungan dari kepemilikan 
manajerial, manajer akan berusaha lebih keras 
untuk meningkatkan pendapatan dan harga 
saham perusahaan (Pramesty dan Aris 2023). 
Dengan adanya kepemilikan manajerial ini 
diharapkan mendorong peningkatan nilai 
perusahaan melalui rasa kepemilikan yang 
dimiliki manajemen. Berdasarkan uraian di atas, 
maka hipotesis yang dirumuskan adalah 
sebagai berikut: 
H8: Kepemilikan manajerial berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 
 
METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan 
perusahaan sektor non-keuangan yang telah 
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) dari 
tahun 2021 hingga tahun 2023 sebagai objek 
penelitian. Teknik pengambilan sample yang 
digunakan pada penelitian ini adalah “Purposive 
Sampling Method”.  

Berdasarkan kriteria dalam purposive 
sampling method yang telah dilakukan dalam 

penelitian ini, diperoleh 85 perusahaan dan 255 
data yang digunakan sebagai sampel dalam 
penelitian ini. Prosedur pemilihan sampel 
berdasarkan kriteria disajikan pada tabel 1. 
 

Pada penelitian ini, pengukuran nilai 
perusahaan menggunakan skala rasio dan  
proksi price book value (PBV) sesuai dengan 
penelitian yang telah dilakukan oleh  Bon dan 
Hartoko (2022) dengan menggunakan rumus 
sebagai berikut: 

PBV= 
Price share

Book value of share
 

 
Menurut Irwanto et al. (2023) , nilai dari 

book value per share dapat dicari dengan rumus 
sebagai berikut: 

BVPS= 
Total Equity

Number of Shares Outstanding
 

 
CEO gender adalah variabel yang menunjukkan 
apakah suatu perusahaan dipimpin oleh CEO 
wanita atau pria. Pengukuran CEO gender 
mengacu pada Ullah et al. (2020) dan 
dilambangkan dengan CGENDER yang diukur 
menggunakan skala nominal sebagai berikut:  

0 = CEO Pria, 1 = CEO Wanita

 
Tabel 1. Prosedur Pemilihan Sampel 

No. Kriteria Sampel Jumlah 
Perusahaan 

Jumlah 
Data 

1. Perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) dalam periode tahun 2020 sampai dengan 2023. 

607 1821 

2. Perusahaan non-keuangan yang tidak menerbitkan laporan 
keuangan tahunannya dengan tahun buku yang berakhir pada 31 
Desember dalam periode tahun 2020 sampai dengan tahun 2023. 

(49) (147) 

3. Perusahaan non-keuangan yang tidak menggunakan rupiah 
sebagai satuan mata uang laporan keuangannya dalam periode 
tahun 2020 sampai dengan tahun 2023. 

(86) (258) 

4. Perusahaan non-keuangan yang tidak memperoleh laba dalam 
periode tahun 2020 sampai dengan tahun 2023. 

(273) (819) 

5. Perusahaan non-keuangan yang tidak membagikan dividen dalam 
periode tahun 2021 sampai dengan tahun 2023. 

(84) (252) 
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6 Perusahaan non-keuangan yang tidak terdapat kepemilikan 
manajerial dalam periode tahun 2021 sampai dengan tahun 2023. 

(30) (90) 

 Total Sampel Penelitian  85 255 

Sumber: Bursa Efek Indonesia (BEI) 
 

Leverage diukur dengan Debt to Asset 
Ratio (DAR), yang merupakan rasio yang 
digunakan untuk menentukan seberapa besar 
hutang yang dimiliki suatu perusahaan yang 
dapat mempengaruhi manajemen asetnya 
(Husna dan Satria 2019). Pengukuran atas 
variabel ini mengacu pada penelitian Masfiroh 
dan Cahyadi (2022) dengan skala ratio dan 
dirumuskan sebagai berikut:  

DAR= 
Total Liabilities

Total Assets
 

 
Profitabilitas diukur menggunakan 

return on aset (ROA). ROA adalah rasio yang 
menggambarkan tingkat keuntungan bersih 
yang dapat dicapai oleh perusahaan selama 
operasinya (Jihadi et al. 2021). Berdasarkan 
penelitian Bon dan Hartoko (2022), ROA 
menggunakan skala rasio dan dihitung dengan 
menggunakan rumus sebagai berikut: 

ROA= 
Net Profit

Total Assets
 

 
Kebijakan dividen diukur menggunakan 

Dividend Payout Ratio (DPR) yang merupakan 
perbandingan antara jumlah dividen per lembar 
saham dengan laba per lembar saham tahun 
sebelumnya sesuai dengan penelitian Palupi 
dan Tjahjono (2023). DPR menggunakan skala 
rasio dan dirumuskan  sebagai berikut : 

DPR=
Dividend Per Share

Earnings Per Share
t-1

 

 
Dengan tambahan proksi untuk DPS 

dan EPS yang mengacu pada Zutter dan Smart 
(2019, 126-153) 

DPS= 
Dividends Paid to Common Stockholders

Number of Share Common Stock Outstanding
t-1

 
 

 

EPS=
Earnings Available for Common Stockholders

t-1
 

Number of Share Common Stock Outstanding
t-1

 

 
Ukuran perusahaan merupakan besar 

kecilnya suatu perusahaan yang dapat diukur 
melalui total aset yang dimiliki (Bon dan Hartoko 
2022). Menurut  Bon dan Hartoko (2022), 
pengukuran dari variabel ukuran perusahaan 
dirumuskan sebagai berikut: 

SIZE= Ln(Total Aset) 
 

Usia perusahaan mengacu pada 
berapa lama suatu perusahaan mampu 
bersaing, bertahan dan menangkap peluang 
bisnis (Khaniya et al. 2023).  Berdasarkan 
penelitian Abdillah dan Jalil (2022), pengukuran 
usia perusahaan menggunakan skala rasio 
dengan rumus sebagai berikut:  

AGE= Annual Report Year - Company 
Established 

 
Keputusan investasi merupakan 

keputusan untuk menempatkan dana ke semua 
aset perusahaan, baik aset jangka pendek 
maupun jangka panjang (Purnamasari, et al. 
2009). Berdasarkan penelitian Bon dan Hartoko 
(2022), keputusan investasi diukur dengan 
menggunakan total asset growth (TAG) dengan 
skala rasio dan proksi sebagai berikut : 

TAG= 
Total Assets(t)-Total Assets (t-1)

Total Assets(t-1)
 

 
Kepemilikan manajerial adalah jumlah 

saham biasa yang dimiliki oleh manajer 
perusahaan sehingga dalam hal ini manajer juga 
berperan sebagai pemilik saham (Fauziah dan 
Winarso 2023).  Penelitian ini menggunakan 
pengukuran yang berasal dari penelitian 
Rahmawati dan Garad (2023) dengan skala 
rasio dan dirumuskan sebagai berikut: 
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KM =
Director &Commisaris Shares

Total Outstanding Shares  
  

 
HASIL PENELITIAN 

Tabel 2 menjelaskan mengenai data 
statistik deskriptif hasil penelitian. Firm value 
(PBV) memiliki nilai rata rata sebesar 2,60026 
berarti rata-rata nilai pasar perusahaan adalah 
berkisar 2,60X dari nilai buku. CEO gender 
(CGENDER) memiliki nilai rata rata sebesar 
0,13 artinya rata-rata perusahaan cenderung 
dipimpin oleh CEO pria. Leverage (DAR) 
memiliki nilai rata rata sebesar 0,38025 berarti 
rata-rata rata-rata rasio hutang terhadap total 
aset perusahaan adalah sebesar 38,03% dari 
total aset. Profitabilitas (ROA) memiliki rata rata 
sebesar 0,09477 berarti rata-rata tingkat imbal 
hasil perusahaan adalah berkisar 9,48% dari 
total aset. Kebijakan Dividen (DPR) memiliki nilai 
rata rata sebesar 0,54584 berarti rata-rata 
pembayaran dividen perusahaan sebesar 
54,58% dari  laba bersih. Ukuran perusahaan 
(FZ) memiliki nilai rata rata sebesar 29,31991 
berarti rata-rata ukuran perusahaan adalah 
berkisar 29,32x dari total aset. Usia perusahaan 
(AGE) memiliki nilai rata rata sebesar 36,88, 
berarti rata-rata perusahaan telah berdiri selama 
37 tahun. Total Asset Growth (TAG) memiliki 
nilai rata rata sebesar 0,10573 berarti rata-rata 
pertumbuhan aset perusahaan sebesar 10,57% 
per tahun. Kepemilikan manajerial (KM) memiliki 
nilai rata rata sebesar 0,07094 artinya rata-rata 
kepemilikan saham perusahaan dimiliki oleh 
manajemen sebesar 7,09% dari jumlah saham 
yang beredar. 

Variabel CEO gender (CGENDER) 
memiliki nilai koefisien sebesar 1,964 dan nilai 
signifikansi sebesar 0,041 atau lebih kecil dari 
0,05, sehingga menghasilkan kesimpulan 
bahwa H1 diterima. Artinya pengaruh positif 
antara variabel CEO gender terhadap variabel 
nilai perusahaan selaras dengan penelitian 

Ullah et al. (2020). Gaya kepemimpinan yang 
dipilih oleh CEO wanita biasanya adalah gaya 
kepemimpinan transformasional yang 
cenderung bersifat partisipatif. Kemampuan 
CEO wanita dalam mendengarkan, memotivasi, 
membujuk, dan menginspirasi dapat berperan 
signifikan dalam mengurangi konflik keagenan, 
sehingga nilai perusahaan dapat terjaga. 

Variabel leverage (DAR) memiliki nilai 
sig. sebesar 0,001 atau lebih kecil dari 0,05 
dengan koefisien 9,806, yang artinya H2 diterima 
sehingga leverage berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan sesuai dengan penelitian Bon 
dan Hartoko (2022). Perusahaan yang memiliki 
utang tinggi menunjukkan optimisme terhadap 
prospek usahanya di masa depan. Kondisi ini 
dapat menjadi sinyal positif bagi investor, karena 
investor memandang bahwa perusahaan 
mampu memanfaatkan pendanaan berbasis 
utang untuk menghasilkan keuntungan yang 
lebih besar. Tingkat utang yang tinggi 
menunjukkan kepercayaan diri perusahaan 
terhadap kemajuan dan kemampuan untuk 
mengelola risiko secara efektif.  

Variabel profitabilitas (ROA) memiliki 
nilai signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari 
0,05 dan koefisien sebesar 37,549. Artinya H3 
diterima sehingga variabel profitabilitas memiliki 
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
sesuai dengan penelitian Bon dan Hartoko 
(2022). Profitabilitas yang tinggi mencerminkan 
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 
laba yang signifikan. Kondisi ini dianggap 
sebagai sinyal positif bagi para pemegang 
saham untuk menanamkan modalnya di suatu 
perusahaan, dengan anggapan bahwa 
perusahaan tersebut memiliki kinerja yang solid, 
yang  tercermin dari nilai return on asset yang 
tinggi. Profitabilitas yang tinggi juga 
menggambarkan potensi pertumbuhan 
berkelanjutan yang dapat memberikan hasil 
yang stabil bagi pemegang saham.  

 
Tabel 2. Statistik Deskriptif 

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation  

PBV 255 0,25958 44,85702 2,60026 4,51364  
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CGENDER 255 0 1 0,13 0,332  
DAR 255 0,04406 0,81677 0,38025 0,18910  
ROA 255 0,00125 0,36362 0,09477 0,06728  
DPR 255 0,02017 4,25926 0,54584 0,52613  
SIZE 255 25,21556 33,73062 29,31991 1,67450  
AGE 255 6 90 36,88 15,379  
TAG 255 -0,19220 1,72455 0,10573 0,18122  
KM 255 0,00000 0,63879 0,07094 0,13359  

Sumber: hasil pengolahan data  
 

Tabel 3. Hasil Uji F 

Model F Sig. 

Regression 25,067 0,002 

Sumber : Hasil Pengolahan Data 
 

Tabel 4. Hasil Analisis Koefisien Determinasi 

Model Adjusted R Square 

1  2 0,4491 
Sumber : Hasil Pengolahan Data  

Tabel 5. Hasil Uji Hipotesis 

Variabel Unstandarized 
Coefficients β 

Sig. Kesimpulan 
 

CGENDER 1,964 0,041 H1 Diterima 
DAR 9,806 0,001 H2 Diterima 
ROA 37,549 0,000 H3 Diterima 
DPR -0,038 0,924 H4 Tidak diterima 
SIZE -0,326 0,033 H5 Diterima 
AGE 0,066 0,045 H6 Diterima 
TAG -3,014 0,024 H7 Diterima 
KM 0,113 0,935 H8 Tidak diterima 

Sumber: hasil pengolahan data. 

 
Variabel kebijakan dividen (DPR) 

memiliki nilai koefisien sebesar -0,038 dan nilai 
signifikansi sebesar 0,924 atau lebih besar dari 
0,05. sehingga dapat disimpulkan H4 tidak dapat 
diterima berarti variabel kebijakan dividen tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil 
penelitian ini sesuai dengan penelitian (Bon dan 
Hartoko 2022) Investor menganggap 
pembagian dividen tidak dapat dijadikan 
indikator perusahaan memiliki nilai yang baik. 
Bagi sebagian investor, dividen hanyalah salah 
satu bagian dari kebijakan keuangan yang tidak 
mewakili kinerja dan prospek perusahaan di 
masa depan secara keseluruhan. 

Variabel ukuran perusahaan (SIZE) 
memiliki nilai koefisien sebesar -0,326 dan nilai 
signifikansi sebesar 0,033 atau lebih kecil dari 
0,05 sehingga H5 diterima. Berdasarkan hasil 
tersebut menunjukkan bahwa terdapat 
pengaruh negatif yang selaras dengan 
penelitian Wijayaningsih dan Yulianto (2022). 
Ukuran perusahaan yang dinilai berdasarkan  
total aset tidak selalu diartikan sebagai hal yang 
baik karena aset tersebut belum tentu 
dimanfaatkan dengan efisien. Kondisi ini 
menyebabkan kinerja perusahaan dapat 
menurun dan membawa pada penurunan nilai 
perusahaan.  

Variabel usia perusahaan (AGE) 
memiliki nilai koefisien sebesar 0,066 dan nilai 
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signifikansi sebesar 0,045 atau lebih kecil dari 
0,05 sehingga H6 diterima. Artinya variabel usia 
perusahaan berpengaruh positif terhadap 
variabel nilai perusahaan sejalan dengan 
penelitian Khaniya et al. (2023). Perusahaan 
yang sudah beroperasi lama cenderung lebih 
dikenal oleh masyarakat, sehingga informasi 
mengenai reputasi dan kinerjanya lebih mudah 
diakses dan meningkatkan kepercayaan 
masyarakat yang pada akhirnya dapat 
meningkatkan nilai perusahaan.  

Variabel keputusan investasi (TAG) 
memiliki nilai koefisien sebesar -3,014 dan nilai 
signifikansi sebesar 0,024 atau lebih kecil dari 
0,05 sehingga H7 diterima. Artinya variabel 
keputusan investasi berpengaruh negatif 
terhadap nilai perusahaan sejalan dengan 
penelitian Sihab dan Maqsudi (2020) serta  
Suteja et al. (2023). Dalam kondisi pasar modal 
yang lesu, kinerja dan operasional perusahaan 
akan menurun. Jika perusahaan tetap 
meningkatkan investasi, biaya yang muncul 
akan lebih tinggi dan mempengaruhi 
profitabilitas perusahaan sehingga membawa 
pada penurunan nilai perusahaan. Di sisi lain, 
perusahaan yang memutuskan untuk menahan 
dan mengurangi investasi akan mengalokasikan 
dananya untuk melunasi kewajibannya 
sehingga mengurangi biaya yang pada akhirnya 
membawa pada peningkatan nilai perusahaan.  

Variabel kepemilikan manajerial (KM) 
memiliki nilai koefisien sebesar -0,113 dan nilai 
signifikansi sebesar 0,935 atau lebih besar dari 
0,05 sehingga H8 tidak dapat diterima. Dapat 
disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh 
variabel kepemilikan manajerial terhadap 
variabel nilai perusahaan yang sejalan dengan 
penelitian Purba dan Africa (2019). Kepemilikan 
manajerial umumnya tidak signifikan yang 
membuat suara dari pemegang saham 
manajerial tidak terlalu berpengaruh pada 
pengambilan keputusan.  

 
PENUTUP 

Hasil dari penelitian ini memaparkan 
bahwa variable CEO gender, leverage, 
profitabilitas, dan usia perusahaan berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan sedangkan 
variabel ukuran perusahaan daan keputusan 
investasi berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan. Variabel kebijakan dividen dan 
kepemilikan manajerial tidak memiliki pengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini 
memiliki beberapa keterbatasan, yakni 
penelitian ini dilakukan terbatas hanya pada 
perusahaan sektor non-keuangan serta periode 
tahun penelitian yang singkat yaitu 3 tahun dari 
2021-2023 sehingga hasil penelitian ini tidak 
dapat digeneralisasi untuk semua perusahaan. 
Dalam penelitian ini variabel independen hanya 
dapat menjelaskan pengaruhnya terhadap nilai 
perusahaan sebesar 43,1%. Tidak hanya itu, 
terdapat masalah masalah heteroskedastisitas 
dan data residual tidak terdistribusi normal. 
Berdasarkan keterbatasan tersebut, terdapat 
beberapa rekomendasi yang dapat dilakukan 
oleh peneliti lain pada penelitian selanjutnya 
dengan tujuan agar penelitian yang dilakukan 
bisa lebih baik lagi. Rekomendasi tersebut 
adalah memperluas populasi penelitian ke 
semua sektor dan memperpanjang periode 
penelitian agar dapat meneliti objek yang lebih 
luas, melakukan transformasi variabel penelitian 
atau membuat penyesuaian terhadap standar 
eror dengan menggunakan heteroskedasticity-
consistent standard error estimators, 
menambah jumlah data penelitian sehingga 
data dapat terdistribusi secara normal serta 
mengganti variabel yang tidak berpengaruh 
dengan variabel lain yang berpotensi memiliki 
pengaruh terhadap nilai perusahaan seperti 
likuiditas, laba per saham dan kepemilikan 
institusional. 
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