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Abstract: This study aims to obtain empirical evidence regarding the influence of various independent variables on 
the dependent variable, namely firm value, as measured by Price Book Value (PBV). The objects of this research 
are all manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the period 2022 to 2024. 
The number of samples that met the criteria in this study is 126 manufacturing companies, with a total of 378 data. 
The samples were selected using a purposive sampling method and analyzed using multiple linear regression. The 
results of this study indicate that independent commissioners, capital structure, and profitability have a positive 
effect on firm value. In addition, the audit committee, earnings management, activity ratio, firm size, and liquidity 
are found to have no effect on firm value. 
 
Keywords: Activity Ratio, Audit Committee, Capital Structure, Earnings Management, Firm Size, Firm Value, 

Independent Commissioners, Liquidity, Profitability 
 
Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris pengaruh berbagai variabel independen terhadap 
variabel dependen yaitu nilai perusahaan yang diukur dengan Price Book Value (PBV). Objek penelitian ini adalah 
menggunakan sampel dari seluruh perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
selama periode 2022 hingga 2024. Jumlah sampel data yang lolos kriteria pada penelitian ini sebanyak 126 
perusahaan manufaktur dengan total 378 data. Pemilihan sampel menggunakan purposive sampling method dan 
dianalisis menggunakan regresi linear berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa komisaris independen, 
struktur modal, dan profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Selain itu, komite audit, 
manajemen laba, rasio aktivitas, ukuran perusahaan, dan likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 
Kata Kunci: Activity Ratio, Audit Committee, Capital Structure, Earnings Management, Firm Size, Firm Value, 

Independent Commissioners, Liquidity, Profitability 
 
PENDAHULUAN 

Dalam era globalisasi, nilai perusahaan 
menjadi salah satu faktor penting yang dijadikan 
dasar dalam menilai kinerja dan keberlanjutan 
sebuah perusahaan. Nilai perusahaan 
mencerminkan persepsi pasar terhadap kinerja 

manajemen dalam menghasilkan laba, 
mengelola sumber daya, dan menciptakan 
kestabilan dan pertumbuhan perusahaan dalam 
jangka panjang. Nilai perusahaan menjadi tolak 
ukur bagi persepsi investor terkait dengan harga 
saham. Ketika harga saham perusahaan tinggi, 
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persepsi investor terhadap nilai perusahaan juga 
tinggi, sebaliknya jika harga saham perusahaan 
rendah, persepsi investor terhadap nilai 
perusahaan juga rendah (Pratomo dan Sudibyo 
2023).  

Nilai perusahaan yang baik menjadi 
tujuan manajemen perusahaan dalam menarik 
investor dan menjaga keberlanjutan perusahaan 
dimasa depan. Dengan kinerja dan sistem 
pengelolaan yang baik, investor akan tertarik 
terhadap perusahaan bukan hanya dari 
keuntungan yang dihasilkan, melainkan juga 
dari bagaimana perusahaan dapat menjaga 
kestabilan dan keberlanjutan di masa depan 
yang memberikan sinyal aman bagi investor. 

Penelitian saat ini merupakan 
pengembangan dari penelitian yang dilakukan 
oleh (Pratomo dan Sudibyo 2023).  Penelitian 
yang dilakukan oleh Pratomo dan Sudibyo (2023) 
mencakup keseluruhan variabel independen 
komite audit dan manajemen laba. Dalam 
penelitian ini terdapat penambahan variabel 
komisaris independen dan struktur modal dari 
penelitian yang dilakukan oleh Ferriswara et al. 
(2022) serta penambahan variabel rasio 
aktivitas, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan 
likuiditas yang dicakup dari penelitian 
Khalifaturofi’ah dan Setiawan (2024). 

Penelitian yang dilakukan oleh Pratomo 
dan Sudibyo (2023) menggunakan obyek 24 
perusahaan yang terindeks LQ45 di Bursa Efek 
Indonesia 2016-2020, sedangkan penelitian ini 
menggunakan obyek penelitian perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) pada periode 2022-2024. 
 
Agency Theory 

Teori agensi adalah teori yang 
membahas hubungan antara principal dan agen, 
dimana principal adalah pemegang saham dan 
agen adalah manajemen perusahaan. Teori 
agensi berasumsi bahwa manajemen 
perusahaan mengutamakan kepentingan 
mereka melalui perilaku oportunistik yang dapat 
berlawanan dengan pemegang saham 
(Umaimah 2025). 

Salah satu masalah keagenan yang 
sering terjadi adalah kesenjangan informasi 
antara manajemen dan pemegang saham , 
dimana pihak manajemen perusahaan memiliki 
lebih banyak informasi mengenai kondisi dan 
situasi perusahaan dibandingkan pemegang 
saham yang menimbulkan peluang bagi 
manajemen untuk memenuhi kepentingan 
pribadi seperti memanipulasi laporan keuangan 
(Pratomo dan Sudibyo 2023). Hal ini 
menyebabkan manajemen enggan untuk 
menjalankan perusahaan sesuai dengan visi 
dari pemegang saham. Jika peluang ini 
diselaraskan dengan pengambilan keputusan 
yang merugikan pemegang saham, maka 
secara tidak langsung akan menurunkan nilai 
perusahaan. 

 
Signalling Theory 

Teori sinyal memberikan gambaran 
tentang agen yang menyampaikan sinyal 
kepada prinsipal. Sinyal yang diterima baik atau 
buruk akan diberikan dalam bentuk  informasi 
mengenai tindakan-tindakan manajemen dalam 
mewujudkan  keinginan pemegang saham 
(Jemunu et al. 2021).  

Dengan adanya teori ini dapat 
memberikan ketidakseimbangan informasi 
antara manajemen perusahaan dan pihak-pihak 
yang membutuhkan informasi tersebut. Dalam 
mengatasi ketidakseimbangan informasi, 
perusahaan menyajikan laporan keuangan 
kepada publik yang menjadi sinyal bagi pihak 
eksternal untuk mengetahui gambaran tentang 
kondisi dari perusahaan. Hal ini akan 
memberikan kesetaraan informasi bagi pihak 
internal dan eksternal yang memberikan sinyal 
positif bagi investor dalam pengambilan 
keputusan investasi. 
 
Nilai Perusahaan  

Nilai perusahaan didefinisikan sebagai 
persepsi investor terhadap tingkat keuntungan 
perusahaan melalui harga saham. Ketika saham 
perusahaan memiliki harga yang tinggi, persepsi 
investor terhadap nilai perusahaan juga tinggi. 
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Sedangkan jika saham perusahaan memiliki 
harga yang rendah, persepsi investor terhadap 
nilai perusahaan juga akan rendah (Pratomo 
dan Sudibyo 2023). 

Peningkatan nilai perusahaan 
merupakan bagian terpenting dari keinginan 
yang diharapkan oleh anggota dan pemegang 
saham karena semakin tinggi nilai suatu 
perusahaan akan menunjukkan tingkat 
kesejahteraan yang tinggi bagi anggota dan 
pemegang saham (Noor dan Ginting 2022). 
 
Komisaris Independen dan Nilai Perusahaan 

Komisaris independen merupakan 
komisaris yang tidak memiliki keterkaitan antara 
pemegang saham, anggota direksi, ataupun 
komisaris lain. Komisaris independen 
memberikan netralitas di dalam perusahaan 
yang menopang keberlanjutan dan kestabilan 
perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh 
Jemunu et al. (2021), Mungniyati (2023), Novia 
dan Nelliyana (2021), Wijaya dan Radianto 
(2023), Angeline dan Tjahjono (2020) 
menyatakan bahwa komisaris independen 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
Komisaris independen berperan sebagai pihak 
eksternal dalam menyelaraskan kepentingan 
antara manajemen dan pemegang saham serta 
melaksanakan fungsi pengawasan secara 
objektif terhadap kinerja manajemen yang akan 
menjaga kestabilan dan kerhamonisan didalam 
perusahaan.  

Sedangkan penelitian yang dilakukan 
oleh Aulya et al. (2023) menunjukkan bahwa 
komisaris independen berpengaruh negatif 
terhadap nilai perusahaan, hal ini dikarenakan 
besar atau kecilnya jumlah komisaris 
independen tidak memberikan pengaruh secara 
langsung terhadap nilai perusahaan.  

Lain halnya dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Ferriswara et al. (2022), 
Darmawan dan Umaimah (2025), Rusli et al. 
(2020), Pratama et al. (2020), Puspita et al. 
(2023), Veny dan Putri (2023) yang menyatakan 
bahwa komisaris independen tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Semakin banyaknya 

jumlah komisaris independen pada perusahaan 
dinilai belum cukup efektif untuk melakukan 
pengawasan dan pelaku pasar belum 
sepenuhnya percaya terhadap kinerja komisaris 
independen tersebut. Berdasarkan uraian diatas, 
maka dapat disimpulkan hipotesis sebagai 
berikut: 
H1: Komisaris independen berpengaruh 

terhadap terhadap nilai perusahaan. 
 
Komite Audit  dan Nilai Perusahaan 

Komite audit adalah komite yang 
dibentuk oleh dewan komisaris dan ditugaskan 
untuk membantu dewan komisaris dalam 
melaksanakan fungsi pengawasan dan 
pengendalian serta pengambilan keputusan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Rusli et al. (2020), 
Djashan dan Agustinus (2020), dan Kurnia et al. 
(2024) menyatakan komite audit berpengaruh 
positif dengan nilai perusahaan. Hal ini terjadi 
karena komite audit akan memberikan 
pengawasan kepada manajemen dan memberi 
masukan kepada dewan komisaris dengan 
berkontribusi dalam pengambilan keputusan 
yang mampu menjadi jaminan dalam 
meningkatkan nilai perusahaan. 

Sedangkan menurut Veny dan Putri 
(2023), Juliani dan Nazar (2022), menyatakan 
komite audit berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan. Peningkatan jumlah komite audit 
tidak menjamin kinerja perusahaan juga akan 
meningkat. Hal ini dikarenakan komite audit 
adalah meningkatkan kualitas laporan keuangan 
tanpa adanya manipulasi, namun dengan 
laporan keuangan yang berkualitas justu 
membuat kinerja perusahaan yang sebenarnya 
terlihat lebih buruk dimata investor, sehingga 
menurunkan minat bagi investor untuk 
berinvestasi. 

Namun berbeda dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Pratomo dan Sudibyo (2023), 
Darmawan dan Umaimah (2025), Pratama et al. 
(2020), Puspita et al. (2023), Jemunu et al. 
(2021), Novia dan Nelliyana (2021), Ferriswara 
et al. (2022), Angeline dan Tjahjono (2020) yang 
menunjukkan bahwa komite audit tidak 
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berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Peran 
komite audit  hanya sebatas dalam memberikan 
saran terhadap laporan keuangan perusahaan 
dan tidak memiliki pengaruh secara langsung 
karena nilai perusahaan bergantung pada 
keputusan yang diambil oleh pimpinan 
perusahaan. Berdasarkan uraian diatas, maka 
dapat disimpulkan hipotesis sebagai berikut: 
H2: Komite audit berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 
 
Manajemen Laba dan Nilai Perusahaan 

Manajemen laba merupakan tindakan 
yang dilakukan oleh manajemen untuk 
memanipulasi laporan keuangan dengan tujuan 
untuk memperindah citra bisnis perusahaan 
dimata investor. Dalam penelitian ini 
menggunakan manajemen laba akrual. 
Penelitian yang dilakukan Holly et al. (2023), 
Winarta et al (2021), Riswandi dan Yuniarti 
(2020), Darmawan (2020) menyatakan bahwa 
manajemen laba berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan. Perusahaan yang mampu 
untuk memenuhi kebutuhan pemegang 
sahamnya dan melindungi perusahaan dengan 
menyusun dan mengimplementasikan 
kebijakan-kebijakan yang mampu 
mempengaruhi laba perusahaan akan 
meningkatkan nilai perusahaan. 

Hal ini berbeda dengan penelitian 
Darmawan dan Umaimah (2025) yang 
menujukkan bahwa manajemen laba 
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 
Perusahaan yang melakukan manajemen laba 
dapat memberikan sinyal yang baik kepada 
investor dengan menyajikan laporan keuangan 
sebaik mungkin, namun praktik manajemen laba 
bisa saja meningkatkan nilai perusahaan dalam 
jangka pendek dan berakibat buruk dalam 
jangka panjang yang akan mempengaruhi nilai 
perusahaan.  

Di sisi lain,  penelitian yang dilakukan 
oleh Pratomo dan Sudibyo (2023), Jemunu et al. 
(2021), Sambo dan Rahma (2022) menyatakan 
bahwa manajemen laba tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Pengguna laporan 

keuangan beranggapan bahwa laba yang 
dilaporkan dalam laporan keuangan tidak 
menunjukkan kinerja manajemen secara  
keseluruhan, melainkan ada aspek lain yang 
menjadi kunci untuk menarik investor. 
Berdasarkan uraian diatas, maka dapat 
disimpulkan hipotesis sebagai berikut: 
H3: Manajemen laba berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 
 
Rasio Aktivitas dan Nilai Perusahaan 

Rasio aktivitas merupakan rasio 
keuangan yang memberikan gambaran 
seberapa baik perusahaan dalam mengelola 
sumber daya-nya. Penelitian yang dilakukan 
oleh Khalifaturofi’ah dan Setiawan (2024), 
Hulasoh dan Mulyati (2022), Marridhani dan 
Amanah (2020), Jihadi et al. (2021), 
Hasangapon et al. (2021), menyatakan bahwa 
rasio aktivitas berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. Semakin efisien perusahaan dalam 
mengelola assetnya, maka semakin besar 
peluang investor untuk menanamkan dananya, 
dan semakin banyak investor yang berinvestasi 
di perusahaan maka akan mendorong 
peningkatan harga saham sehingga 
meningkatkan nilai perusahaan.  

Sedangkan penelitian Anggraini dan 
Widhiastuti (2020), Buulolo et al. (2021), 
Angeline dan Tjahjono (2020), Soetjanto dan 
Thamrin (2020)  menunjukkan bahwa  rasio 
aktivitas tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Perusahaan dianggap tidak optimal 
dalam mengelola asetnya yang menyebabkan 
tingginya rasio aktivitas tidak akan memengaruhi 
nilai perusahaan selama perusahaan belum 
mampu mengelola asetnya untuk memperoleh 
keuntungan. Berdasarkan uraian diatas, maka 
dapat disimpulkan hipotesis sebagai berikut: 
H4: Rasio aktivitas berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 
 
Struktur Modal dan Nilai Perusahaan 

Struktur modal merupakan 
perbandingan antara jumlah utang dan ekuitas 
perusahaan untuk membiayai aktivitas 
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operasional dan bisnis Perusahaan. Penelitian 
yang dilakukan oleh Syamsudin et al. (2020), 
Sa’diyah (2021), Bidaya et al. (2023), Suyanto 
dan Bilang (2023), Claudya dan Tjahjono (2023) 
menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. Dengan 
adanya sumber pendanaan akan memacu 
manajemen untuk meningkatkan jumlah modal 
internal dan hutang. Apabila hutang dan modal 
internal perusahaan dapat dikelola secara efektif 
dan optimal maka berpotensi untuk 
meningkatkan laba secara signifikan yang akan 
berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. 

Sedangkan penelitian Ismiyatun et al. 
(2021) menyatakan bahwa struktur modal 
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, 
peningkatan Debt To Equity Ratio melebihi 
batasan dapat mengakibatkan perusahaan 
mengalami kesulitan dalam melakukan 
pembayaran hutang yang berujung pada 
kebangkrutan, sehingga merugikan bagi 
investor dan  menurunkan nilai perusahaan.  

Hal ini berbeda dengan penelitian 
Ferriswara et al. (2022), Luckyardi et al. (2021), 
Putra dan Widati (2022), Mungniyati (2023), 
Aulya et al. (2023) yang menunjukkan bahwa 
struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Perusahaan akan lebih 
mengutamakan pendanaan dari laba yang 
dihasilkan, dan selama profitabilitas tetap tinggi 
serta pertumbuhan aset konsisten, perusahaan 
tidak perlu mengubah komposisi modalnya, 
sehingga struktur modal menjadi kurang relevan 
dalam menentukan nilai perusahaan, terlebih 
dengana adanya struktur modal memberikan 
risiko tambahan bagi perusahaan kedepannya. 
Berdasarkan uraian diatas, maka dapat 
disimpulkan hipotesis sebagai berikut: 
H5: Struktur modal berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 
 
Profitabilitas dan Nilai Perusahaan 
 Profitabilitas menggambarkan 
kemampuan suatu perusahaan dalam 
menghasilkan laba melalui sumber daya yang 
dimilikinya. Berdasarkan penelitian yang 

dilakukan oleh Jihadi et al. (2021), Aprilyani et al. 
(2021), Margono dan  Gantino (2021), Faradila 
dan Effendi (2023), Rahmi et al. (2023), Tanjung 
(2023), Faradila dan Effendi (2023), Iman et al. 
(2021), Putra dan Widati (2022), Sa’diyah (2021), 
Novia dan Nelliyana (2021), Djashan dan 
Agustinus (2020), Hasangapon et al. (2021), 
Angeline dan Tjahjono (2020),             
 Tjahjono dan Wijaya (2025), Setiyowati 
dan Tjahjono (2022), Claudya dan Tjahjono 
(2023), Salsabila dan Tjahjono (2023) 
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. Perusahaan 
yang memiliki profitabilitas tinggi akan 
memberikan sinyal positif bagi investor dan 
calon investor, sehingga menarik minat investor 
untuk berinvestasi. Tingkat profitabilitas  yang 
tinggi juga menunjukkan bahwa prospek 
perusahaan yang baik dan dapat mendorong 
investor untuk meningkatkan permintaan saham. 
Hasilnya adalah nilai perusahaan meningkat 
akibat meningkatnya permintaan saham yang 
tinggi. 

Namun penelitian yang dilakukan oleh 
Khalifaturofi’ah dan Setiawan (2024), Mungniyati 
(2023) menyatakan bahwa profitabilitas tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
H6: Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 
 
Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan 
 Ukuran perusahaan merupakan 
indikator yang digunakan untuk menentukan 
besar atau kecilnya suatu perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Suyanto dan 
Bilang (2023), Claudya dan Tjahjono (2023) 
menyatakan bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
Perusahaan besar dianggap memiliki kinerja 
operasional yang baik serta memiliki kondisi 
keuangan yang stabil, sehingga dengan 
stabilitas keuangan cenderung menarik minat 
investor karena dianggap memiliki kinerja yang 
baik dan berpotensi memberikan  pengembalian 
laba atas investasi yang diberikan sehingga nilai 
perusahaan meningkat. 
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 Sedangkan penelitian sebelumnya dari 
Khalifaturofi’ah dan Setiawan (2024), Nugroho 
(2021), Mungniyati (2023), Novia dan Nelliyana 
(2021) menyatakan bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 
Hal ini menunjukkan bahwa investor memang 
memperhatikan ukuran perusahaan dalam 
menentukan nilai perusahaan. Namun, semakin 
besar ukuran perusahaan, semakin rendah nilai 
perusahaan tersebut karena dianggap akan 
memiliki potensi tingkat pertumbuhan dan 
keuntungan yang kecil. 

Hal ini berbeda dengan penelitian yang 
dilakukan oleh  Aprilyani et al. (2021), Margono 
dan Gantino (2021), Putra dan Widati (2022), 
Widyananda dan Jonathan (2023), Djashan dan 
Agustinus (2020), Bidaya et al. (2023), 
Hasangapon et al. (2021), Angeline dan 
Tjahjono (2020), Tjahjono dan Wijaya (2025), 
Setiyowati dan Tjahjono (2022), Salsabila dan 
Tjahjono (2023)  yang menunjukkan bahwa 
ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Ukuran perusahaan yang 
besar belum tentu menghasilkan keuntungan 
yang besar serta laporan keuangan yang sehat. 
Berdasarkan uraian diatas, maka dapat 
disimpulkan hipotesis sebagai berikut: 
H7: Ukuran perusahaan berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 
 
Likuiditas  dan Nilai Perusahaan 

Likuiditas adalah kemampuan suatu 
perusahaan untuk memperoleh kas dalam 
jangka pendek guna memenuhi kewajiban-
kewajibannya. Penelitian sebelumnya yang 
dilakukan oleh Jihadi et al. (2021), Iman et al. 
(2021), Buulolo et al. (2021), Tanjung (2023), 
Djashan dan Agustinus (2020) menyatakan 
bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan. Tingkat likuiditas yang tinggi 
akan memberikan kemampuan sekaligus 
meminimalisir kegagalan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban keuangan jangka pendek 

kepada kreditur yang akan mempengaruhi minat 
investor dalam melakukan investasi. 

Berbeda dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Marridhani dan Amanah (2020), 
Bidaya et al. (2023) yang menunjukkan likuiditas 
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 
Tingkat likuiditas yang terlalu tinggi justru bisa 
menjadi indikator kurang baik, menandakan 
adanya dana yang tidak dimanfaatkan secara 
optimal yang dapat mengurangi kepercayaan 
investor dan berdampak negatif pada nilai 
perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh 
Khalifaturofi’ah dan  Setiawan (2024), 
Widyananda dan Jonathan (2023), dan 
Mungniyati (2023), Angeline dan Tjahjono 
(2020), Tjahjono dan Wijaya (2025), Setiyowati 
dan Tjahjono (2022), Claudya dan Tjahjono 
(2023), Salsabila dan Tjahjono (2023) yang 
menyatakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Investor cenderung 
lebih memperhatikan kemampuan perusahaan 
dalam memberikan imbal hasil atas investasinya 
melalui indicator lain, bukan hanya dari tingkat 
likuiditas Perusahaan Berdasarkan uraian diatas, 
maka dapat disimpulkan hipotesis sebagai 
berikut: 
H8: Likuiditas berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 
 
METODE PENELITIAN 

Objek penelitian yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
untuk periode 3 tahun, yang dimulai dari tahun 
2022 sampai dengan 2024. Penelitian ini 
menggunakan metode purposive sampling 
dalam pemilihan sampel. Sesuai dengan 
penetapan kriteria pada metode purposive 
sampling, maka diperoleh sampel sebanyak 126 
perusahaan dengan jumlah data sebanyak 378 
yang digunakan dalam penelitian.

 
.
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Gambar 1 Model Penelitian 
 

Tabel 1 Prosedur Pemilihan Sampel 
No. Kriteria Sampel Jumlah 

Perusahaan 
Jumlah 

Data 
1. Perusahaan manufaktur yang secara konsisten terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2021 sampai dengan tahun 
2024. 

277 831 

2. Perusahaan manufaktur yang tidak secara konsisten 
mempublikasikan laporan keuangan tahunan di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) periode tahun 2021 sampai dengan 2024. 

(32) (96) 

3. Perusahaan manufaktur yang tidak secara konsisten 
menggunakan tahun buku 31 Desember dalam laporan 
keuangan tahunan periode tahun 2021 sampai dengan 2024. 

(2) (6) 

4. Perusahaan manufaktur yang tidak menggunakan mata uang 
Rupiah sebagai satuan mata uang dalam laporan keuangan yang 
dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2022 
sampai dengan 2024. 

(37) (111) 

5. Perusahaan manufaktur yang tidak secara konsisten melaporkan 
laba selama periode tahun 2022 sampai dengan 2024. 

(79) (237) 

6. Perusahaan manufaktur yang tidak secara konsisten 
memperoleh ekuitas positif selama periode tahun 2022 sampai 
dengan 2024. 

(1) (3) 

  126 378 
Sumber: Hasil Pengumpulan Data IDX dan Laporan Keuangan
 

Komisaris Independen 

Komite Audit 

Manajemen Laba 

Rasio Aktivitas 

Struktur Modal 

Profitabilitas 

Ukuran Perusahaan 

Likuiditas 

Nilai Perusahaan 
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Definisi Operasional dan Pengukuran 
Variabel 

Nilai perusahaan dapat diartikan 
sebagai penilaian investor terhadap 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan, yang tercermin melalui harga 
sahamnya (Pratomo dan Sudibyo 2023). Dalam 
penelitian ini nilai perusahaan diukur dengan 
price to book value (PBV) yang dihitung dengan 
rumus: 

PBV = 
Market Value per Share
Book Value per Share  

 
 Book value dapat dihitung dengan rumus 
dari Irwanto et al. (2023) yaitu: 

BV = 
Total Equity

Number of Shares Outstanding 

 
Komisaris independen merupakan 

anggota dewan komisaris yang berasal dari luar 
perusahaan yang berperan  sebagai 
penyeimbang dalam pengambilan keputusan 
(Ferriswara et al. 2022). Menurut Wijaya dan 
Radianto (2023) komisaris  independen diukur  
dengan proporsi dari jumlah komisaris 
independen  terhadap jumlah dewan komisaris 
yang jelaskan dengan rumus : 

IC =
Total Number of Independent Commisioners

Total Number of Board of Commisioners  
 

Komite audit merupakan komite yang 
mengawasi proses pelaporan keuangan. Komite 
audit dapat diukur dengan menggunakan total 
anggota komite audit (Rusli et al. 2020). 
Pengukuran ini dilakukan dengan menggunakan 
rumus: 

AC = ∑ Anggota Komite Audit 
 

Manajemen laba merupakan tindakan 
yang dilakukan oleh manajemen untuk 
memperindah citra bisnis perusahaan dengan 
memberikan gambaran yang menyesatkan bagi 
para pengguna informasi keuangan (Pratomo 
dan Sudibyo 2023). Manajemen laba 
diproksikan dengan discretionary accrual yang 

dihitung dengan memanfaatkan model Modified 
Jones (1995). Menurut Winarta et al. (2021) 
perhitungan discretionary accrual dapat dihitung 
dengan rumus: 
 

TACCRit= EARN-CFO 
 
TACCRit

T.ASSit-1
=β1 �

1
T.ASSit-1

� +β2
[∆REVit]
T.ASSit-1

+β3
PPEit

T.ASSit-1
+eit 

 

NDAit= β1 �
1

T.ASSit-1
� +β2

[∆REVit-∆RECit]
T.ASSit-1

+β3
PPEit

T.ASSit-1
 

 

DAit =
TACCRit

T.ASSit-1
- NDAit 

Keterangan:  
TACCRit  =Total akrual perusahaan tahun t  
T.ASSit-1 =Total aset perusahaan tahun t-1  
EARN = Laba bersih  
CFO =Arus kas dari kegiatan operasi  
NDAit = Non discretionary accrual  
DAit = Discretionary accrual 
∆REV =Perubahan pendapatan dari tahun 

t-1 ke tahun t (REVt – REVt-1) 
∆REC =Perubahan piutang dari tahun t-1 

ke tahun t (RECt – RECt-1) 
PPE =Nilai kotor aset tetap pada tahun t 
 

Rasio aktivitas merupakan rasio 
keuangan yang memberikan gambaran 
seberapa baik perusahaan dalam mengelola 
asetnya (Anggraini dan Widhiastuti 2020). Salah 
satu cara dalam menghitung rasio aktivitas 
adalah dengan menggunakan Total Asset 
Turnover. Dimana Total Asset Turnover  adalah 
rasio keuangan yang mengukur efisiensi 
perusahaan dalam menghasilkan pendapatan 
penjualan relatif terhadap total asetnya yang 
dihitung dengan menggunakan rumus: 

TATO = 
Net Sales

Total Asset 
 
Struktur modal adalah pembiayaan 

permanen yang diwakili oleh utang jangka 
panjang, saham preferen, dan ekuitas 
pemegang saham (Ferriswara et al. 2022). 
Indikator yang digunakan untuk mengukur 
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struktur modal adalah Debt to Equity Ratio 
(DER). DER merupakan rasio untuk menghitung 
nilai utang terhadap ekuitas. DER diukur  
dengan proksi dari (Ferriswara et al. (2022) yaitu: 

DER = 
Total Debt

Total Equity 

 
Profitabilitas adalah suatu alat ukur 

untuk menilai kemampuan suatu perusahaan 
dalam memperoleh keuntungan dari kegiatan 
operasionalnya (Khalifaturofi’ah dan Setiawan 
2024).  Dalam penelitian ini, profitabilitas dapat 
diukur menggunakan return on assets (ROA) 
yang merupakan kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba dari asetnya dengan rumus: 

ROA = 
Net Income
Total Assets 

 
Ukuran perusahaan adalah skala atau 

besarnya suatu perusahaan dalam hal total aset, 
pendapatan, kapitalisasi pasar, atau ukuran 
relevan lainnya (Khalifaturofi’ah dan Setiawan 
2024). Ukuran perusahaan dapat diukur 
menggunakan rumus: 

SIZE = Ln (Total Asset) 
 
Likuiditas merupakan rasio keuangan yang 

mengukur kemampuan perusahaan untuk 
menutupi kewajiban jangka pendeknya dengan 
aset jangka pendeknya (Khalifaturofi’ah dan 
Setiawan 2024). Penelitian ini menggunakan 
current ratio untuk mengukur likuiditas, dimana 
current ratio merupakan kemampuan suatu 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 
pendeknya menggunakan aset lancar yang 
dimiliki dengan menggunakan rumus:  

CR = 
Current Assets

Current Liabilities  
 
HASIL PENELITIAN 

Tabel 2 dibawah ini memberi informasi 
mengenai analisa data statistik deskriptif. Nilai 
Perusahaan (PBV) memiliki nilai rata rata 
sebesar 1,9517 berarti rata-rata nilai pasar 
perusahaan adalah berkisar 1,95X dari nilai 
buku. Komisaris Independen (IC) memiliki nilai 
rata rata sebesar 0,4238 artinya rata-rata 
persentase jumlah Komisaris Independen 
adalah sekitar 42,38% dari keseluruhan jumlah 
Komisaris perusahaan. Komite Audit (AC) 
memiliki nilai rata rata sebesar 3,0291 artinya 
rata-rata jumlah anggota Komite Audit 
perusahaan adalah sebanyak 3(tiga) orang. 
Manajemen Laba (EM) memiliki nilai rata rata 
sebesar 0,0000 artinya rata-rata manajemen 
Perusahaan cenderung untuk tidak melakukan 
Manajemen Laba. Rasio Aktivitas (TATO) 
memiliki nilai rata rata sebesar 0,9839 artinya 
rata-rata tingkat perputaran penjualan adalah 
berkisar 98,39% dari total aset perusahaan. 
Struktur Modal (DER) memiliki nilai rata rata 
sebesar 0,7836 berarti rata-rata rata-rata rasio 
total hutang sebesar 78,36% dari total liabilitas 
perusahaan. Profitabilitas (ROA) memiliki nilai 
rata rata sebesar 0,0830 artinya rata-rata rasio 
imbal hasil perusahaan adalah sebesar 8,30% 
dari total aset. Ukuran Perusahaan (Size) 
memiliki nilai rata rata sebesar 28,9562 berarti 
rata-rata ukuran perusahaan adalah berkisar 
28,96X dari total aset. Likuiditas Perusahaan 
(CR) memiliki nilai rata rata sebesar 3,0436 
berarti rata-rata rasio aset lancar terhadap 
hutang lancar perusahaan berkisar 3,04%. 
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Tabel 2 Hasil Uji Statistik Deskriptif 
Variabel N Minimum Maximum Mean Standard 

Deviation 
PBV 378 0,0022 44,8570 1,9517 3,8671 
IC 378 0,2000 1,0000 0,4238 0,1165 
AC 378 2,0000 5,0000 3,0291 0,2853 
EM 378 -1,9351 0,3864 0,0000 0,1226 

TATO 378 0.0547 3,5755 0,9839 0,5873 
DER 378 0,0338 10,4417 0,7836 0,9467 
ROA 378 0,0006 0,3319 0,0830 0,0648 
SIZE 378 25,1629 33,7900 28,9562 1,6362 
CR 378 0,3700 33,4837 3,0436 3,1603 

Sumber: Data Output SPSS 25 
 

Tabel 3 Hasil Uji Hipotesis 
Variabel B Sig. Kesimpulan 

Constant(PBV) -4,571 0,140  
IC 7,821 0,000 H1 berpengaruh 
AC -0,527 0,342 H2 tidak berpengaruh 
EM -2,007 0,111 H3 tidak berpengaruh 

TATO 0,323 0,239 H4 tidak berpengaruh 
DER 1,352 0,000 H5 berpengaruh 
ROA 28,044 0,000 H6 berpengaruh 
SIZE 0,040 0,685 H7 tidak berpengaruh 
CR -0,019 0,729 H8 tidak berpengaruh 

Sumber: Data Output SPSS 25 
 

Hasil uji hipotesis menjelaskan hasil 
peneltian mengenai pengaruh variabel-variabel 
independen terhadap Nilai Perusahaan.  

Komisaris Independen (H1) 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
karena memiliki nilai signifikansi 0,000 atau lebih 
kecil dari 0,05. Dengan semakin banyak jumlah 
komisaris independen yang mengawasi 
perusahaan maka akan terciptanya sistem tata 
kelola perusahaan yang lebih efektif dan 
perusahaan diharapkan dapat beroperasi lebih 
efisien supaya dapat meningkatkan nilai 
perusahaan (Jemunu et al. 2021). 

Komite audit (H2) tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan karena memiliki nilai 
signifikansi 0,342 atau lebih besar dari 0,05. Hal 

ini menunjukkan bahwa peran komite audit 
didalam perusahaan hanya terbatas dalam 
pemberian saran atau rekomendasi terkait 
penyajian laporan keuangan, sehingga tidak 
secara langsung mempengaruhi nilai 
perusahaan. Keputusan dan kebijakan akan 
tetap diambil oleh pimpinan dalam perusahaan 
tanpa campur tangan komite audit (Puspita et al. 
2023). 

Manajemen Laba (H3) tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena 
memiliki nilai signfikansi sebesar 0,111 atau 
lebih besar dari 0,05. Pengguna laporan 
keuangan beranggapan bahwa nilai laba yang 
tercantum di laporan keuangan perusahaan 
tidak sepenuhnya mencerminkan kinerja 
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manajemen tetapi perlu diselaraskan dengan 
aspek lain dalam sebuah perusahaan untuk 
mencerminkan kinerja manajemen yang 
sebenarnya (Jemunu et al. 2021). 

Rasio aktivitas (H4) tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan karena memiliki nilai 
signifikansi 0,239 atau lebih besar dari 0,05.  
Tingginya rasio aktivitas tidak akan 
memengaruhi nilai perusahaan selama 
perusahaan belum mampu mengelola asetnya 
dengan produktif sehingga dapat meningkatkan 
efisiensi usaha (Soetjanto dan Thamrin 2020).   

Struktur modal (H5) berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan karena memiliki nilai 
signfikansi yang lebih kecil dari 0,05 yaitu 0,000 
Penentuan struktur modal yang lebih efisien 
dalam pemilihan sumber pendanaan hutang 
atau modal akan mendorong kinerja manajemen 
lebih optimal dan laba perusahaan akan 
meningkat. Peningkatan laba ini kemudian akan 
memberikan sinyal positif kepada investor 
mengenai kinerja dan prospek perusahaan, 
sehingga pada akhirnya berdampak pada 
peningkatan nilai perusahaan (Syamsudin et al. 
2020). 

Profitabilitas (H6) berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan, karena memiliki nilai 
signifikansi sebesar 0,000 atau lebih kecil dari 
0,05. Dengan pertumbuhan laba yang tinggi  dan 
konsisten menjadi indikator bahwa prospek 
kinerja operasional dan finansial perusahaan 
berada dalam kondisi yang baik, sehingga akan 
meningkatkan minat investor akan saham 
perusahaan sehingga dapat meningkatkan nilai 
perusahaan (Faradila dan Effendi 2023). 

Ukuran Perusahaan (H7) tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena 
memiliki nilai signfikansi sebesar 0,685 atau 
lebih besar dari 0,05, Besarnya ukuran 
perusahaan tidak selalu berbanding lurus 
dengan kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan yang tinggi. 
Peningkatan nilai perusahaan tidak bergantung 
pada total aset yang besar tetapi pada 
pengelolaaan aset dan strategi operasional yang 
efektif (Widyananda dan Jonathan 2023). 

Likuiditas (H8) tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan karena nilai 
signfikansinya  lebih besar dari 0,05 yaitu 0,729. 
Tingkat likuiditas tidak selalu menjadi daya tarik 
bagi investor, karena investor lebih 
mengharapkan kemampuan perusahaan dalam 
memberikan imbal hasil yang maksimum, 
sehingga besar atau kecilnya tingkat likuiditas 
tidak berdampak pada nilai perusahaan 
(Mungniyati 2023). 
 
PENUTUP 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan 
untuk menguji pengaruh variabel independen 
yang terdiri dari komisaris independen (IC), 
komite audit (AC), manajemen laba (EM), rasio 
aktivitas (TATO), struktur modal (DER), 
profitabilitas (ROA), ukuran perusahaan (SIZE), 
dan likuiditas (CR) terhadap variabel dependen 
yaitu nilai perusahaan (PBV). 

Penelitian dilakukan terhadap 126 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) selama periode tahun 2022 
sampai dengan tahun 2024. Hasil dari penelitian 
ini menunjukkan bahwa komisaris independen, 
struktur modal, dan profitabilitas berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. Selain itu, 
komite audit, manajemen laba, rasio aktivitas, 
ukuran perusahaan, dan likuiditas tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian ini memiliki beberapa 
keterbatasan antara lain, hasil uji normalitas 
yang menunjukkan bahwa data residual dalam 
penelitian ini tidak terdistribusi normal, walupun 
sudah dilakukan pengujian outlier, serta hanya 3 
variabel yang diuji  yang berpengaruh dalam 
penelitian ini. 

Dengan demikian, terdapat rekomendasi 
bagi peneliti selanjutnya untuk melakukan 
transformasi data dengan menambah periode 
penelitian yang lebih lama, dan melakukan 
pengujian terhadap variabel lainnya yang 
diharapkan dapat berpengaruh pada nilai seperti 
pertumbuhan perusahaan, keputusan investasi, 
dan kepemilikan institusional.
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