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Abstract: The purpose of this study aims to offer empirical evidence concerning managerial ownership and other 
factors on firm value companies in Indonesia. Managerial ownership consists of managers, directors, or 
commissioners who are actively involved in company decision making. The research sample was determined using 
a purposive sampling approach and analyzed through the multiple regression method resulted 74 non-financial 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during 2021 to 2023 with 222 data that passed the 
research criteria. The results of this study show that independent variables consisting of profitability, capital 
structure and liquidity have an influence on firm value. While other variables such as company size, company 
growth, dividend policy, and managerial ownership have no influence on firm value. 
 
Keywords: Capital Structure, Company Growth, Company Size, Dividend Policy, Firm Value, Liquidity, Managerial 
Ownership, Profitability  
 
Abstrak: Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memberikan bukti empiris terkait pengaruh kepemilikan manajerial 
dan faktor lainnya terhadap nilai perusahaan di Indonesia. Bagian dari kepemilikan manajerial yaitu manajer, 
komisaris atau direktur. Sampel penelitian ini dipilih berdasarkan metode purposive sampling dan menggunakan 
metode regresi berganda menghasilkan 74 perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
selama tahun 2021-2023 dengan 222 data yang masuk kriteria penelitian. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
variabel independen yang terdiri dari profitabilitas, struktur modal, dan likuiditas memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Sedangkan variabel independen lainnya seperti ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan, 
kebijakan dividen, dan kepemilikan manajerial tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 
Kata kunci:  Capital Structure, Company Growth, Company Size, Dividend Policy, Firm Value, Liquidity, Managerial 
Ownership, Profitability 
 

PENDAHULUAN 

Perkembangan dunia bisnis yang 
semakin berkembang pesat menimbulkan 
persaingan  antar  perusahaan  untuk 
menghadapi tantangan dan peluang yang ada. 
Setiap perusahaan berlomba-lomba 
menciptakan nilai jangka panjang bagi semua 

pemangku kepentingan termasuk konsumen, 
investor, dan masyarakat luas. Perusahaan go-
public atau yang telah menjadi anggota dari BEI 
tentunya memiliki berbagai macam tujuan, salah 
satunya adalah menghasilkan keuntungan untuk 
menarik para investor. Sehingga perusahaan 
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perlu mempertahankan posisi dan terus 
meningkatkan nilai perusahaan di tengah 
kompetisi yang semakin kompleks. 

Bagi investor, nilai perusahaan 
merupakan factor penting untuk berinvestasi di 
perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi akan 
menarik investor untuk menanamkan modal di 
perusahaan (Harnida et al. 2021). Dalam jangka 
panjang, perusahaan bertujuan untuk 
memaksimalkan kekayaan pemegang 
sahamnya dengan meningkatkan nilai 
perusahaan, yang dapat diproksikan dari harga 
pasar sahamnya. Sehingga, untuk mencapai 
tujuan tersebut, perusahaan harus dapat 
mengimbangi kepentingan semua pihak yang 
terlibat, termasuk kreditur, manajer, dan 
pemegang saham (Fujianti et al. 2020). 

PT Bukalapak merupakan salah satu 
contoh nyata hubungan antara nilai perusahaan 
dengan kemakmuran pemegang saham. 
Dimana ada penutupan perdagangan tanggal 3 
Desember 2021, harga saham PT Bukalapak 
merosot hingga 4,35% di bawah harga IPO-nya. 
Penurunan tersebut terjadi di tengah 
pertumbuhan pendapatan sebesar 42% dan 
mampu megurangi kerugian bersih menjadi 
Rp1,1 triliun di periode yang sama tahun 
sebelumnya. Namun, sentimen global, seperti 
kenaikan inflasi dan pengetatan kebijakan bank 
sentral, memengaruhi harga saham hingga 
menimbulkan kerugian bagi investor. Kasus PT 
Bukalapak menggambarkan bahwa kinerja 
keuangan perusahaan belum tentu selalu 
meningkatkan nilai perusahaan di pasar saham.  

Berdasarkan latar belakang dan kasus 
diatas, peneliti tertarik untuk melakukan 
penelitian yang berjudul “Pengaruh 
Kepemilikan Manajerial dan Faktor Lainnya 
Terhadap Nilai Perusahaan di Indonesia”. 
Penelitian ini dilakukan atas bentuk replikasi dan 
pengembangan dari penelitian yang 
sebelumnya sudah dilakukan oleh Ningsih dan 
Cahyono (2023). 

Penelitian ini ditujukan untuk 
memberikan bukti empiris terkait pengaruh 
profitabilitas, ukuran perusahaan, pertumbuhan 

perusahaan, struktur modal, likuiditas, kebijakan 
dividen, dan kepemilikan manajerial terhadap 
nilai perusahaan. Dengan adanya penelitian ini 
dharapkan dapat memberikan manfaat bagi 
investor dan juga peneliti selanjutnya. 
 
Signalling Theory 

 Teori sinyal menjelaskan bagaimana 
perusahaan menyampaikan kepada investor 
mengenai pandangan manajemen tentang 
masa depan perusahaan serta memprediksi 
kapan perusahaan akan menggunakan data 
keuangannya untuk menyampaikan sinyal ke 
pasar (Nadia et al. 2023). Hasil informasi 
keuangan yang berkualitas tinggi, teori sinyal 
dapat membantu perusahaan, pemilik, dan 
pihak eksternal mengurangi asimetri informasi 
(Suranta et al. 2023). 

Asimetri informasi terjadi ketika manajer 
memiliki pengetahuan atau wawasan yang lebih 
besar mengenai informasi internal perusahaan 
dan prospek masa depan dibandingan investor 
dan stakeholder lainnya. Sehingga agar sinyal 
dapat dikatakan berhasil, sinyal harus diakui 
oleh pasar sebagai sesuatu yang unggul dan 
sulti ditiru oleh perusahaan lain (Paramita dan 
Wijayanti 2012). 
 
Agency Theory 

Teori keagenan merupakan hubungan 2 
pihak yaitu hubungan antara agen dan principal. 
Dimana agen adalah manajemen yang 
bertanggung jawab untuk mengelola 
perusahaan. Sedangkan prinsipal adalah 
seluruh pemegang saham dalam perusahaan. 
Secara teori, manajemen akan bertanggung 
jawab dan dipercayakan untuk mengambil 
keputusan untuk memaksimalkan keuntungan 
investor (Jensen dan Meckling 1976). Dalam hal 
ini, pemegang saham (prinsipal) 
mempercayakan manajemen untuk memberikan 
wewenang untuk mengambil keputusan yang 
terbaik bagi kepentingan prinsipal (Rinnaya et al. 
2016). 

Pada kenyataannya, kondisi ideal tidak 
selalu terjadi dimana menajemen lebih 
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mementingkan kepentingan kepentingannya 
sendiri dengan memanfaatkan sumber daya 
perusahaan yang ada (Fujianti et al. 2020). 
Situasi itu mendorong manajer untuk 
memaksimalkan kekayaan pemegang saham, 
yang memicu munculnya masalah keagenan 
atau agency problem (Sartono 2000). Untuk 
menekan munculnya masalah keagenan, 
manajemen perlu memenuhi tanggung 
jawabnya untuk meningkatkan nilai perusahaan 
di bawah pengawasan investor (Sembiring dan 
Trisnawati 2023). 

 
Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan 
pengakuan investor yang pada umumnya 
dikaitkan dengan harga saham. Manajemen 
juga menggunakan nilai perusahaan sebagai 
pengukur kinerja yang telah dicapai (Ningsih dan 
Cahyono 2023). Untuk menarik investor untuk 
menanamkan modal di perusahaan, manajemen 
harus meningkatkan nilai perusahaan supaya 
berdampak pada harga saham perusahaan di 
bursa efek (Wijaya dan Pakpahan 2021). 

 
Profitabilitas dan Nilai Perusahaan 

Profitabilitas merupakan kemampuan 
suatu perusahaan untuk menghasilkan 
keuntungan atau laba (Hirdinis 2019). 
Perusahaan dengan profitabilitas yang tinggi 
akan mendukung peningkatan nilai perusahaan 
karena dapat menguntungkan para pemegang 
saham. Profitabilitas sendiri merupakan 
gambaran dari kinerja manajemen dalam 
mengelola suatu perusahaan sehingga 
profitabilitas merupakan salah satu faktor yang 
mempengaruhi nilai perusahaan (Sucuahi dan 
Cambarihan 2016). 

Perusahaan dengan profitabilitas yang 
tinggi akan mendukung peningkatan nilai 
perusahaan karena dapat menguntungkan para 
pemegang saham (Patricia et al. 2018). 
Profitabilitas yang stabil juga akan memberikan 
sinyal positif kepada pasar mengenai prospek 
bisnis perusahaan di masa depan. Hal tersebut 
dapat berkontribusi pada peningkatan harga 

saham perusahaan, karena investor cenderung 
mengasumsikan bahwa perusahaan yang 
menguntungkan akan mampu memberikan 
dividen yang lebih tinggi dan juga stabil (Ningsih 
dan Cahyono 2023). 
H1: Profitabilitas memiliki pengaruh terhadap 
nilai perusahaan. 
 
Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan 

Ukuran perusahaan merupakan salah 
satu skala yang mengklasifikasikan seberapa 
besar atau kecilnya suatu perusahaan dengan 
berbagai cara pengukuran, yaitu dengan nilai 
pasar saham atau total aset. Semakin besar 
total aset maupun penjualan maka akan 
semakin besar juga ukuan suatu perusahaan. 
Apabila aset semakin besar, maka semakin 
besar modal yang ditanam (Hery 2017). 
Semakin besar kemampuan dan sumber dana 
suatu perusahaan, maka perusahaan akan lebih 
dipercaya untuk mendapatkan pendanaan 
internal maupun eksternal. Sumber pendanaan 
yang baik dapat memengaruhi nilai perusahaan 
jika semakin besar ukuran atau skala 
perusahaan tersebut (Dewantari et al. 2019). 
H2:  Ukuran perusahaan memiliki pengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 
 
Pertumbuhan Perusahaan dan Nilai 
Perusahaan 

Pertumbuhan perusahaan adalah rasio 
yang menunjukkan seberapa efektifnya suatu 
perusahaan untuk dapat mempertahankan 
sektor bisnis dan perkembangan ekonominya 
(Novitasari dan Sunarto 2021). Dari sudut 
pandang investor, pertumbuhan perusahaan 
merupakan pertanda bahwa perusahaan 
tersebut memiliki aspek yang menguntungkan, 
dan mereka berharap hasil untuk tingkat 
pengembalian investasi yang dilakukan 
menunjukkan perkembangan yang baik. Respon 
yang baik dari investor dapat mempengaruhi 
peningkatan harga saham perusahaan, yang 
akan mencerminkan nilai perusahaan yang 
semakin meningkat (Ningsih dan Cahyono 
2023). 
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H3:  Pertumbuhan perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap nilai perusahaan.  

 
Struktur Modal dan Nilai Perusahaan 

Struktur modal mengacu pada rasio 
antara total utang perusahaan dengan jumlah 
modal yang dimanfaatkan perusahaan sebagai 
sumber pendanaan. (Wijaya dan Pakpahan 
2021). Keputusan mengenai struktur modal 
melibatkan pemilihan pendanaan yang berasal 
dari internal maupun eksternal sehingga dapat 
berdampak pada nilai perusahaan (Suastini et 
al. 2016). Pengambilan keputusan yang kurang 
tepat dapat mengakibatkan beban finansial yang 
berlebih yang pada akhirnya dapat menurunkan 
nilai perusahaan dan mengurangi kesejahteraan 
pemegang saham. Manajemen perlu terus 
menerus mengevaluasi sesuai dengan 
perubahan yan ada serta kodisi pasar srta 
kebutuhan strategis perusahaan untuk 
mempertahakankan daya saing dan mencapai 
tujuan jangka panjang perusahaan. 
H4:  Struktur modal memiliki pengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 
 
Likuiditas dan Nilai Perusahaan 

Likuiditas mengacu pada tingkat 
seberapa mampu perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya serta untuk 
menjual atau membeli aset dengan cepat tanpa 
mengalami penurunan nilai (Adiputra dan 
Hermawan 2020). Likuiditas akan 
mencerminkan bagaimana cara suatu 
perusahaan untuk membayar utang keuangan 
yang harus segera diselesaikan (Wijaya dan 
Pakpahan 2021). 
H5:  Likuiditas memiliki pengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 
 
Kebijakan Dividen dan Nilai Perusahaan 

Kebijakan dividen mengatur pembagian 
laba kepada pemegang saham dimana hal 

tersebut akan memberikan hasil yang signifikan. 
Tingginya rasio pembayaran dividen dapat 
menurunkan harga saham dan memberikan 
dampak positif pada investor, sehingga 
manajemen perlu melakukan pembgian dividen 
sebagai bentuk tanggung jawab terhadap nilai 
perusahaan melalui peningkatan harga saham 
(Putri dan Rachmawati 2017). Kebijakan dividen 
juga merupakan hasil keputusan perusahaan 
untuk menentukan apakah laba perusahaan 
akan disimpan sebagai laba ditahan atau 
dibagikan kepada para pemegang saham (Putra 
dan Lestari 2016). 
H6:  Kebijakan dividen memiliki pengaruh 

terhadap nilai perusahaan.  
 
Kepemilikan Manajerial dan Nilai Perusahaan 

Kepemilikan manajerial merujuk pada 
manajer, direktur, atau komisaris, yang berperan 
aktif dalam pengambilan keputusan perusahaan 
tersebut (Suastini et al. 2016). Kepemilikan 
manajerial dalam suatu perusahaan, 
kepentingan manajemen dapat disejajarkan 
dengan  kepentingan  pemegang  saham, 
sehingga manajemen dapat merasakan manfaat 
langsung dari keputusan yang diambil. Tujuan 
utama kepemilikan manajerial adalah untuk 
menjaga dan meningkatkan nilai perusahaan. 
Karena manajemen memiliki kepemilikan saham 
yang signifikan dalam perusahaan, diharapkan 
mereka mampu mengawasi kinerja perusahaan 
dengan leih baik. Di dalam laporan keuangan 
kepemilikan manajerial akan ditunjukkan 
dengan besarnya presentase saham 
perusahaan yang dimiliki oleh manajemen 
(Fujianti et al. 2020). 
H7:  Kepemilikan manajerial memiliki 

pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 
METODE PENELITIAN 
Bentuk dari model penelitian yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah:
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Gambar 1 Model Penelitian 
 

METODE PENELITIAN 
Metode Pemilihan Sampel dan Pengumpulan 
Data 

Objek penelitian yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan 
non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) dengan periode tahun 2021- 

2023. Dalam penelitian ini, pengambilan sampel 
dilakukan dengan menggunakan metode 
purposive sampling sehingga diperoleh 74 
perusahaan sebagai sampel dengan total 222 
data. Ringkasan prosedur pemilihan sampel 
dapat dilihat pada tabel 1 berikut ini: 

 
Tabel 1 Prosedur Pemilihan Sampel 

No. Kriteria Pemilihan Sampel 
Jumlah 

Perusahaan 
Jumlah 

Data 

1. 
Seluruh perusahaan non-keuangan yang terdaftar di BEI dalam 
periode 2020-2023. 

802 2406 

2. 
Seluruh perusahaan non-keuangan yang tidak konsisten 
menyajikan laporan tahunan dalam periode 2020-2023. 

(269) (807) 

3. 
Seluruh perusahaan non-keuangan yang tidak menerbitkan laporan 
keuangan tahunan dengan tahun buku yang berakhir pada 31 
Desember selama periode 2020-2023 

(3) (9) 

4. 
Seluruh perusahaan non-keuangan yang laporan keuangannya 
tidak menggunakan Rupiah sebagai mata uang dalam periode 
2020-2023. 

(81) (243) 

5. 
Seluruh perusahaan non-keuangan yang tidak konsisten 
menghasilkan laba bersih setelah pajak dalam periode 2020-2023. 

(257) (771) 

6. 
Seluruh perusahaan non-keuangan yang tidak konsisten 
membagikan dividen selama periode 2021-2023. 

(76) (228) 

7. 
Seluruh perusahaan non-keuangan yang tidak secara konsisten 
memiliki kepemilikan manajerial selama periode 2021-2023. 

(42) (126) 

 Total perusahaan yang memenuhi kriteria 74 222 

Kepemilikan Manajerial 

Kebijakan Dividen 

Likuiditas 

 Struktur Modal 

Pertumbuhan Perusahaan 

Ukuran Perusahaan 

Profitabilitas 
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Sumber: Data yang diperoleh dari IDX dan laporan keuangan
 
Definisi Operasional dan Pengukuran 
Variabel 

Nilai perusahaan merupakan 
pengakuan saham perusahaan sesuai dengan 
yang dirumuskan dalam penelitian Ningsih dan 
Cahyono (2023)  
 

PBV= 
Market Price Per Share

Book Value Per Share
 

 
Dimana untuk mengukur Book Value 

Per Share dalam perhitungan rasio ini 
dirumuskan sebagai berikut (Ningsih dan 
Cahyono 2023): 
 

Book Value Per Share= 
Total Share Capital

Total Outstanding Share
 

 
Profitabilitas adalah kemampuan 

perusahaan untuk menhasilkan laba atau 
keuntungan. Profitabilitas diukur dengan skala 
rasio menggunakan Return on Assets (ROA), 
yang dirumuskan sebagai berikut: 
 

ROA= 
Net Profit After Tax

Total Assets
 

 
Ukuran perusahaan menggambarkan 

besarnya suatu perusahaan yang diukur 
berdasarkan total aset yang dimilikinya 
(Ramadhan dan Rahayuningsih 2019). Dalam 
penelitian ini, ukuran perusahaan diwakili oleh 
variabel SIZE dan dihitung menggunakan skala 
rasio, seperti yang dilakukan dalam penelitian 
Ningsih dan Cahyono (2023) dimana ukuran 
perusahaan diukur diukur dengan 
menggunakan logaritma natural dari total aset 
perusahaan. Rumus untuk mengukur ukuran 
perusahaan adalah sebagai berikut: 

 
SIZE= Ln(Total Assets) 

 
Pertumbuhan perusahaan mengacu 

pada kemampuan perusahaan untuk 

mempertahankan posisi bisnisnya seiring 
dengan perkembangan ekonomi di lingkungan 
operasionalnya (Rasyid 2015). Pertumbuhan 
perusahaan dapat dihitung dengan 
membandingkan perubahan total aset, yaitu 
selisih antara total aset perusahaan pada 
periode sekarang dan periode sebelumnya, 
menggunakan skala rasio. Berdasarkan 
(Ningsih dan Cahyono 2023), pertumbuhan 
perusahaan diukur dengan menggunakan 
rumus: 
 

Firm Growth = 
Total Assets (t) - Total Assets (t - 1)

Total Assets (t - 1)
 

 
Struktur modal menggambarkan 

proporsi pendanaan perusahaan yang berasal 
dari utang dan ekuitas yang dimilikinya. Dalam 
penelitian ini, struktur  modal  diukur  dengan  
skala  rasio menggunakan rumus Debt to Equity 
Ratio (DER), yang dihitung dengan membagi 
total utang perusahaan dengan total ekuitas 
perusahaan, sesuai dengan metode yang 
digunakan dalam penelitian (Sembiring & 
Trisnawati, 2023) 
 

DER = 
Total Debt

Total Equity
 

 
Likuiditas mencerminkan kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban utang 
jangka pendek atau utang yang perlu 
diselesaikan dalam waktu dekat. Likuiditas 
diukur dengan menggunakan skala rasio, yaitu 
current ratio (CR), yang dihitung dengan 
membagi aset lancar perusahaan dengan 
kewajiban lancar perusahaan, sebagaimana 
yang dijelaskan dalam penelitian Wijaya dan 
Pakpahan (2021) Rumus untuk mengukur 
likuiditas adalah sebagai berikut: 
 

CR= 
Current Assets

Current Liabilities
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Kebijakan dividen adalah proses 
membagi keuntungan yang dimiliki perusahaan 
ke pemegang saham (Adiputra dan Hermawan 
2020). Kebijakan dividen ini diukur dengan 
menggunakan skala rasio, yakni dividend 
payout ratio, sesuai dengan metode yang 
digunakan dalam penelitian oleh Wijaya dan 
Pakpahan (2021). Dalam penelitian ini, rumus 
untuk mengukur kebijakan dividen adalah 
sebagai berikut: 
 

𝐷𝑃𝑅 =  
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
 

 
Dimana untuk mengukur DPS dan EPS 

dalam perhitungan rasio ini adalah sesuai 
dengan yang dirumuskan dalam buku (Zutter 
dan Smart 2019) 
 

𝐷𝑃𝑆 =  
𝐶𝑜𝑚𝑚𝑜𝑛 𝑆𝑡𝑜𝑐𝑘 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑

𝐶𝑜𝑚𝑚𝑜𝑛 𝑆𝑡𝑜𝑐𝑘 𝑂𝑢𝑡𝑠𝑡𝑎𝑛𝑑𝑖𝑛𝑔
 

 

𝐸𝑃𝑆 =  
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑣𝑎𝑖𝑙𝑎𝑏𝑙𝑒 𝑓𝑜𝑟 𝐶𝑜𝑚𝑚𝑜𝑛 𝑆𝑡𝑜𝑐𝑘ℎ𝑜𝑙𝑑𝑒𝑟𝑠

𝑁𝑢𝑚𝑏𝑒𝑟 𝑜𝑓 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒𝑠 𝑜𝑓 𝐶𝑜𝑚𝑚𝑜𝑛 𝑆𝑡𝑜𝑐𝑘 𝑂𝑢𝑡𝑠𝑡𝑎𝑛𝑑𝑖𝑛𝑔
 

 
Kepemilikan manajerial merujuk pada 

proporsi saham yang dimiliki oleh direktur, 
manajer, atau komisaris perusahaan. Menurut 
penelitian Indy dan Uzliawati (2023), 
kepemilikan manajerial diukur menggunakan 
skala rasio dengan cara membagi jumlah saham 
yang dimiliki oleh direksi, manajer, dan 
komisaris dengan total saham yang beredar. 
Rumus untuk mengukur kepemilikan manajerial 
adalah sebagai berikut: 
 

𝑀𝑂𝑊 =  
∑ 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒𝑠 𝑂𝑤𝑛𝑒𝑑 𝑏𝑦 𝑀𝑎𝑛𝑎𝑔𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡

∑ 𝑂𝑢𝑡𝑠𝑡𝑎𝑛𝑑𝑖𝑛𝑔 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒𝑠
 

 
HASIL PENELITIAN 

Uji statistik deskriptif digunakan untuk 
memberikan gambaran atau deskripsi mengenai 
suatu data dengan menggunakan nilai rata-rata 
(mean), standar deviasi, varian, maksimum, 
minimum, sum, range, kurtosis, dan skewness 
(Ghozali 2021) Hasil pengujian ini dapat dilihat 
pada tabel 2 berikut ini: 

Hasil uji normalitas data residual 
sebelum pengujian outlier (n=222) dan setelah 
pengujian outlier (n=217) menunjukkan nilai 
Asymp. Sig. (2-tailed) setelah melakukan 
eliminasi data outlier bernilai 0,000 dimana 
hasilnya adalah kurang dari 0,05. Hasil 
pengujian setelah pengujian outlier adalah data 
tidak terdistribusi normal. Oleh karena itu, 
peneliti memutuskan untuk menggunakan 222 
data sebelum dilakukan pengujian outlier. 

Hasil uji asumsi klasik menunjukkan 
tidak terjadi multikolinearitas. Namun, terdapat 
masalah autokorelasi dalam model penelitian 
dengan nilai signifikansi 0,000 serta adanya 
heteroskedastisitas pada satu variabel, yaitu 
profitabilitas (ROA). 

Analisis koefisien korelasi 
mengungkapkan adanya hubungan sedang 
antara  variabel  dependen  dan  variabel 
independen. Hasil dari analisis koefisien 
determinasi menunjukkan bahwa sebesar 
24,6% variasi variabel dependen dapat 
dijelaskan oleh variasi variabel independen, 
sementara 75,4% sisanya dipengaruhi oleh 
faktor- faktor lain yang tidak dimasukkan ke 
dalam model regresi dalam penelitian ini. Uji F 
yang dilakukan menujukkan hasil bahwa model 
penelitian fit dan dapat diterapkan dalam 
penelitian.  

 
Tabel 2 Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Variabel N Minimum Maximum Mean 
Standard 
Deviation 

PBV 222 0,25958 9,593137 2,22110 1,84812 
ROA 222 0,00125 0,36362 0,09119 0,06366 
SIZE 222 25,21556 33,73062 29,39840 1,71563 
FG 222 -0,19220 1,72455 0,11164 0,19054 
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DER 222 0,04609 4,45752 0,83707 0,71388 

Variabel N Minimum Maximum Mean 
Standard 
Deviation 

CR 222 0,18218 13,30906 2,45066 2,00111 
DPR 222 0,00031 4,478799 0,52602 0,55011 
MOW 222 0,00000 0,59809 0,07112 0,13019 

Sumber: Output data dari SPSS 25

Tabel 3 Hasil Uji t 

Varibel B Sig. Kesimpulan 

(Constant) 4,277 0,072  
ROA 15,781 0,000 H1 diterima 
SIZE -0,120 0,123 H2 ditolak 
FG -0,420 0,517 H3 ditolak 

DER 0,545 0,007 H4 diterima 
CR -0,094 0,168 H5 ditolak 

DPR -0,201 0,326 H6 ditolak 
MOW -0,450 0,631 H7 ditolak 

Sumber: Output data dari SPSS 25 

Tabel 3 menampilkan hasil uji t, yang 
menunjukkan bahwa variabel profitabilitas 
(ROA) memiliki nilai signifikansi 0,000 dimana 
nilainya lebih kecil dari 0,05. Artinya H1 diterima, 
profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Hal tersebut konsisten dengan 
penelitian Ningsih dan Cahyono (2023), Wijaya 
dan Pakpahan (2021), Sembiring dan Trisnawati 
(2023), Junitania dan Prajitno (2023), Harnida et 
al. (2021), Ningsih dan Cahyono (2020), 
Nurhandari et al. (2023), Dj et al. (2020), Suzan 
dan Ramadhani (2023), Kristi dan Yanto (2020), 
Suzulia et al. (2020), Akmalia dan Abni Aliyah 
(2022), Arifin et al. (2024), Bon dan Hartoko 
(2022), Juliani Putri (2023), Damayanti dan 
Sucipto (2022), Irsad et al. (2023), Jihadi et al. 
(2021), Ragil Saputri dan Bahri (2021), Maulida 
dan Karak (2021), Regina dan Harjanto (2022), 
Waryati et al. (2022), Silvia dan Wuryani, (2024), 
Afinindy et al. (2021), Luh et al. (2020), dan Roro 
et al. (2023). 

Variabel ukuran perusahaan (SIZE) 
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,123 dimana 
nilainya lebih besar dari 0,05. Artinya H2 ditolak, 
ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Hal ini konsisten 

dengan penelitian Junitania dan Prajitno (2023), 
Nurhandari et al. (2023), Akmalia dan Abni 
Aliyah (2022), Bon dan Hartoko (2022), 
Nurwulandari (2021), Waryati et al. (2022), dan 
Afinindy et al. (2021). 

Variabel pertumbuhan perusahaan (FG) 
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,517 dimana 
nilainya lebih besar dari 0,05. Artinya Artinya H3 

ditolak, pertumbuhan perusahaan tidak memiliki 
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 
konsisten dengan penelitian Ningsih dan 
Cahyono (2023), Junitania dan Prajitno (2023), 
Imronudin et al. (2023), Suzulia et al. (2020), 
Arsal et al. (2024), Irsad et al. (2023), Silvia dan 
Wuryani (2024). 

Variabel struktur modal (DER) memiliki 
nilai signifikansi 0,007 dimana nilainya lebih kecil 
dari 0,05. Artinya H4 diterima, struktur modal 
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Hal ini konsisten dengan penelitian Wijaya dan 
Pakpahan (2021), Nurhandari et al. (2023), 
Suzulia et al. (2020), Nurwulandari (2021), 
Waryati et al. (2022), Afinindy et al. (2021), 
Pangestuti dan Tindangen (2020). 

Variabel likuiditas (CR) memiliki nilai 
signifikansi 0,168 dimana nilainya lebih besar 
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dari 0,05. Artinya H5 ditolak, likuiditas tidak 
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Hal ini konsisten dengan penelitian Wijaya dan 
Pakpahan (2021), Harnida et al. (2021), 
Imronudin et al. (2023), Kristi dan Yanto (2020), 
Nurwulandari (2021), Afinindy et al. (2021), 
Yulianson dan Hastuti (2024), Pangestuti dan 
Tindangen (2020), Wibowo dan Ulum (2022). 

Variabel kebijakan dividen (DPR) 
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,326 dimana 
nilainya lebih besar dari 0,05. Artinya Artinya H6 
ditolak, kebijakan dividen tidak memiliki 
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal 
tersebut konsisten dengan penelitian Wijaya dan 
Pakpahan (2021), Sembiring dan Trisnawati 
(2023), Bon dan Hartoko (2022), Ragil Saputri 
dan Bahri (2021), Maulida dan Karak (2021). 

Variabel kepemilikan manajerial (MOW) 
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,631 dimana 
nilainya lebih besar dari 0,05. Artinya Artinya H7 
ditolak, kepemilikan manajerial tidak memiliki 
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 
konsisten dengan penelitian oleh Sembiring dan 
Trisnawati (2023), Junitania (2023), Silalahi dan 
Lestari (2023), Wibowo dan Ulum (2022). 

 
PENUTUP 
 Penelitian ini menyimpulkan bahwa 
variabel profitabilitas, struktur modal dan 
likuiditas berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Sedangkan ukuran perusahaan, 
pertumbuhan perusahaan, kebijakan dividen 
dan kepemilikan manajerial tidak memiliki 
pengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Berikut ini dapat kami rangkumkan beberapa 
keterbatasan penelitian yang terdapat dalam 
penelitian ini seperti: 

1. Periode penelitian yang relatif singkat, 
yaitu hanya 3 tahun.  

2. Dari 7 variabel idenpenden yang diuji 
hanya 2 variabel yang berpengaruh 
terhadap niilai perusahaan.  

3. Menunjukkan distribusi yang tidak 
normal, baik sebelum maupun setelah 
dilakukan uji outlier. 

4. Terjadi heteroskedastisitas serta terjadi 
autokorelasi. 

Penulis juga menyertakan adanya beberapa 
rekomendasi untuk penelitian selanjutnya yang 
dapat digunakan seperti: 

1. Menambah jumlah periode penelitian, 
sehingga memperoleh hasil yang lebih 
akurat terkait manajemen laba.   

2. Menambah variabel independen lainnya 
yang mungkin memiliki pengaruh 
terhadap nilai perusahan. 

3. Mengatasi heteroskedastisitas yang 
terjadi dengan melakukan transform 
data. 

4. Melakukan penyesuaian atau 
transformasi variabel terhadap standar 
error menggunakan metode white pada 
data yang mengalami 
heteroskedastisitas, serta mengubah 
variabel dependen menjadi difference 1 
atau difference 2 hingga autokorelasi 
hilang.
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