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Abstract: The purpose of this research is to get empirical evidence about factor- 
factor which affect to firm value on non-financial companies. This research was 
conducted to determine the effect of managerial ownership, financial leverage, 
profitability, firm size, investment opportunity, dividend policy, intangible asset, 
liquidity ratio, and asset turnover to firm value. The samples in this research 
consist of 33 non-financial companies that have been listed in Indonesia Stock 
Exchanges (BEI) from period 2011 until 2014. Samples selected based on 
purposive sampling method with total 132 research data were used. The 
statistical used in this research was multiple regression method. The research 
showed that financial leverage, dividend policy, liquidity ratio, and asset 
turnover had no effect to firm value. Only managerial ownership, 
profitability, firm size, investment opportunity, and intangible asset had effect to 
firm value. 
 
Keywords: Firm Value, Financial Leverage, Managerial Ownership, Profitability, 

Intangible Asset, Dividend Policy, Financial Performance, Investment 
Opportunity, Firm Characteristics 

 
Abstrak:  Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan bukti empiris mengenai 
faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan pada perusahaan non keuangan. 
Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial, 
leverage keuangan, profitabilitas, ukuran perusahaan, kesempatan investasi, kebijakan 
dividen, aset tidak berwujud, rasio likuiditas, dan perputaran asset terhadap nilai 
perusahaan. Sampel dalam penelitian ini meliputi 33 perusahaan non keuangan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari periode 2011 sampai 2014. 
Sampel dipilih berdasarkan metode purposive sampling dengan total 132 data 
penelitian yang digunakan. Pengujian statistik dalam penelitian ini menggunakan 
metode regresi berganda. Penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan leverage 
keuangan, kebijakan dividen, rasio likuiditas, dan perputaran aset tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hanya kepemilikan manajerial, 
profitabilitas, ukuran perusahaan, kesempatan investasi, dan aset tidak 
berwujud yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 
Kata kunci:  Nilai Perusahaan, Leverage Keuangan, Kepemilikan Manajerial, 

Profitabilitas, Aset Tidak Berwujud, Kebijakan Dividen, Kinerja 
Keuangan, Kesempatan Investasi, Karakteristik Perusahaan. 
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PENDAHULUAN 
 
Nilai perusahaan akan mempengaruhi persepsi 
dari para investor serta calon investor terhadap 
suatu perusahaan. Nilai perusahaan sangat 
penting karena dengan nilai perusahaan yang 
tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran 
dari para pemegang saham. Semakin tinggi 
harga saham maka nilai perusahaan juga akan 
semakin tinggi. Salah satu perusahaan BUMN 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
yang berhasil masuk peringkat “Fortune Global 
500” pada pertengahan Juli 2013 untuk pertama 
kali karena kinerjanya adalah PT Pertamina 
(Persero) Tbk. 

McConnell and Servaes (1990) menya-
takan bahwa kepemilikan manajerial dapat 
mengoptimalisasi nilai perusahaan. Hal ini 
dikarenakan kepemilikan manajerial dapat 
mempengaruhi kinerja perusahaan serta 
memaksimalkan nilai perusahaan di bawah 
pengawasan dan kontrol dari manajemen. 

Davies et al. (2005) menyatakan bahwa 
leverage keuangan juga dapat meningkatkan 
nilai perusahaan, karena peningkatan atas 
utang akan meningkatkan nilai perusahaan yang 
diartikan oleh pihak eksternal perusahaan seba-
gai kemampuan dari suatu perusahaan dalam 
membayar kewajibannya di masa depan atau 
akan diartikan sebagai perusahaan tersebut 
memiliki resiko bisnis yang rendah. 

Chen and Steiner (2000) menyatakan 
bahwa profitabilitas dapat meningkatkan nilai 
perusahaan, karena semakin besar suatu per-
usahaan memperoleh laba akan mencerminkan 
kinerja dari perusahaan tersebut semakin baik 
serta akan menggambarkan keadaan perusaha-
an tersebut dimasa yang akan datang di mata 
investor. 

Nuraina (2012) menyatakan bahwa 
ukuran perusahaan juga dapat meningkatkan 
nilai perusahaan, karena perusahaan besar da-
pat dengan mudah mengakses ke pasar modal 
yang berarti perusahaan memiliki fleksibilitas dan 
kemampuan untuk mendapatkan dana, sehingga 
memberikan sinyal positif kepada investor yang 
dapat meningkatkan nilai perusahaan.  

Itturiaga and Sanz (2001) menyatakan 
bahwa semakin tinggi kesempatan investasi, 
semakin tinggi juga nilai perusahaan. Ketika 
suatu perusahaan akan melakukan investasi, 
manajemen akan membuat keputusan untuk 
memilih salah satu atau lebih dari satu alternatif 
investasi yang dinilai akan memberikan keuntung-
an bagi perusahaan yang memberikan prospek 
yang menguntungkan di masa depan. 

Omran and Pointon (2004) menyatakan 
bahwa kebijakan dividen juga dapat mening-
katkan nilai perusahaan. Kebijakan dividen akan 
melibatkan banyak pihak yang terkait yaitu 
pemegang saham. Bagi para pemegang saham, 
mereka dapat meningkatkan kesejahteraan 
dengan memperoleh return atas dana yang telah 
mereka investasikan dalam suatu perusahaan, 
tetapi bagi pihak manajemen kesejahteraan 
dapat diperoleh yaitu dengan adanya investasi 
yang berpotensi untuk meningkatkan nilai per-
usahaan. Return adalah jumlah laba atau rugi 
yang diperoleh dari total distribusi kas dari 
investasi ditambah perubahan nilai investasi 
dalam suatu periode dibagi nilai investasi awal 
periode (Gitman dan Zutter 2012, 311).  

Penelitian ini merupakan pengembangan 
penelitian Rizqia et al. (2013) yang menggunakan 
9 variabel independen dimana penelitian ini 
akan menambahkan 3 variabel independen baru 
yaitu aset tidak berwujud, rasio likuiditas, dan 
perputaran aset yang diambil dari penelitian 
Gamayuni et al. (2015). 

Alasan yang mendasari penelitian ini 
karena ketidakkonsistenan hasil penelitian-
penelitian sebelumnya sehingga menyebabkan 
hasil yang tidak mutlak.Penelitian Haruman 
(2007) mengemukakan bahwa kebijakan dividen 
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 
Penelitian Juhandi et al. (2013) menyatakan 
bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh 
negatif terhadap nilai perusahaan.Oleh karena 
itu, hal ini mendorong penulis untuk melakukan 
pengembangan penelitian untuk memberikan 
hasil penelitian yang berbeda dengan penelitian 
sebelumnya. 
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Berdasarkan latar belakang penelitian 
tersebut maka dapat dikemukakan beberapa 
permasalahan sebagai berikut apakah kepemilikan 
manajerial, leverage, profitabilitas,ukuran peru-
sahaan,kesempatan investasi, kebijakan dividen, 
aset tidak berwujud, rasio likuiditas, perputaran 
aset berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Berdasarkan masalah penelitian yang 
akan diteliti maka dapat ditentukan tujuan pene-
litian yakni, untuk mendapatkan bukti empiris 
mengenai pengaruh kepemilikan manajerial, 
leverage, profitabilitas, ukuran perusahaan, 
kesempatan investasi, kebijakan dividen, aset 
tidak berwujud, rasio likuiditas, perputaran aset 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Manfaat bagi investor dalam penelitian 
ini yakni dapat digunakan sebagai bahan kajian 
untuk pertimbangan saat melakukan investasi. 
Sedangkan untuk manajemen perusahaan diha-
rapkan dapat digunakan sebagai pertimbangan 
bagi manajemen perusahaan dalam mengapli-
kasikan variabel-variabel penelitian ini dalam 
meningkatkan kinerja para manajer agar nilai 
perusahaan meningkat serta sebagai bahan 
pertimbangan emiten untuk mengevaluasi, mem-
perbaiki, dan meningkatkan kinerja manajemen 
di masa yang akan datang. Manfaat lain bagi 
kreditur diharapkan dapat menjadi pertimbangan 
para kreditur dalam memberikan modal pinjaman 
serta dapat digunakan untuk menentukan 
kredibilitas perusahaan. Sedangkan bagi peneliti 
selanjutnya diharapkan dapat digunakan sebagai 
sumber informasi dan referensi untuk menambah 
pengetahuan dan pemahaman serta bahan dis-
kusi atau pembanding bagi peneliti selanjutnya 
yang akan meneliti bahasan yang serupa. 
 
Teori Keagenan 

Teori keagenan merupakan konsep 
yang menjelaskan hubungan kontraktual antara 
principals dan agents. Pihak principals meru-
pakan pemegang saham sedangkan, pihak 
agent adalah manajemen. Hubungan keagenan 
akan timbul dimana terdapat satu pihak (pihak 
principal) yang terlibat dengan pihak lain (pihak 
agent) untuk melakukan beberapa pelayanan 

atas nama pihak principal yang melibatkan pen-
delegasian sebagai wewenang dalam pengam-
bilan keputusan terhadap pihak agent (Jensen 
dan Meckling 1976). 
 
Teori pesinyalan 

Godfrey et al. (2010, 375) mengemu-
kakan bahwa teori pesinyalan menekankan 
kepada pentingnya informasi yang dikeluarkan 
oleh perusahaan terhadap keputusan investasi 
pihak di luar perusahaan. Informasi merupakan 
unsur penting bagi investor dan pelaku bisnis 
karena informasi pada hakikatnya menyajikan 
keterangan, catatan atau gambaran baik untuk 
keadaan masa lalu, saat ini maupun keadaan 
masa yang akan datang bagi kelangsungan hi-
dup suatu perusahaan dan bagaimana pasaran 
efeknya. Informasi yang lengkap, relevan, akurat 
dan tepat waktu sangat diperlukan oleh investor 
di pasar modal sebagai alat analisis untuk meng-
ambil keputusan investasi. 
 
Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan persepsi 
investor atas kondisi keuangan perusahaan.Nilai 
perusahaan terlihat dari memaksimumkan harga 
saham perusahaan. Memaksimalkan nilai peru-
sahaan sangat penting bagi suatu perusahaan, 
karena dengan memaksimalkan nilai perusaha-
an berarti perusahaan juga memaksimalkan 
kemakmuran pemegang saham (Gultom et al. 
2013). 
 
Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial adalah kepemi-
likan saham oleh manajemen perusahaan yang 
diukur dengan persentase jumlah saham yang 
dimiliki oleh manajemen. Meningkatnya kepemi-
likan manajerial perusahaan dapat digunakan 
sebagai salah satu cara mengatasi masalah yang 
ada pada perusahaan. Dengan meningkatnya 
kepemilikan manajerial maka manajer akan 
termotivasi untuk meningkatkan kinerjanya, 
sehingga dalam hal ini akan berdampak baik 
bagi perusahaan serta dapat memenuhi keinginan 
para pemegang saham di perusahaan. 
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Leverage Keuangan 
Leverage keuangan digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan untuk ber-
tahan dalam jangka panjang. Kreditur dan peme-
gang saham sangat tertarik pada kemampuan 
perusahaan untuk membayar bunga serta nilai 
nominal utang yang jatuh tempo. 
 
Profitabilitas 

Profitabilitas adalah tingkat keuntungan 
bersih yang mampu diraih oleh perusahaan 
pada saat menjalankan operasinya. Semakin 
besar keuntungan yang diperoleh, maka semakin 
besar kemampuan perusahaan untuk memba-
gikan dividen. Semakin besar dividen yang 
dibagikan kepada para pemegang saham, maka 
akan semakin tinggi nilai perusahaan. Selain itu 
laba yang tinggi juga akan memberikan prospek 
yang perusahaan yang baik, sehingga dapat 
menarik investor untuk ikut meningkatkan per-
mintaan saham. Permintaan saham yang me-
ningkat akan menyebabkan nilai perusahaan 
yang meningkat (Nurhayati 2013).  
 
Ukuran Perusahaan  

Ukuran perusahaan adalah suatu skala 
dimana dapat diklasifikasikan besar kecilnya 
perusahaan. Ukuran perusahaan dapat dibeda-
kan dalam dua kategori, yaitu perusahaan besar 
dan perusahaan kecil (Godfrey et al. 2010, 415). 
Dalam hal ini menunjukkan bahwa ukuran peru-
sahaan merupakan suatu indikator yang dapat 
menunjukkan suatu kondisi atau karakteristik 
suatu perusahaan. 
 
Kesempatan Investasi 

Kesempatan investasi membantu manajer 
dalam menggunakan sumber daya yang dimiliki 
oleh perusahaan secara efisien. Kesempatan 
investasi harus dipertimbangkan secara cermat 
agar memberikan manfaat yang menguntungkan 
bagi perusahaan dimasa yang akan datang. 
Semakin tinggi keuntungan yang diperoleh oleh 
perusahaan, maka akan semakin besar kemak-
muran yang diterima oleh pemegang saham 
yang akan menimbulkan terjadinya peningkatan 
nilai perusahaan (Gustiandika dan Hadiprajitno 
2014).  

Kebijakan Dividen 
Kebijakan dividen merupakan bagian 

yang tidak dapat dipisahkan dengan keputusan 
pendanaan perusahaan. Kebijakan dividen 
adalah keputusan apakah laba yang diperoleh 
suatu perusahaan pada akhir tahun akan dibagi 
kepada para pemegang saham dalam bentuk 
dividen atau akan ditahan untuk menambah 
modal untuk pembiayaan investasi dimasa yang 
akan datang (Bernandhi dan Muid 2014).  
 
Aset Tidak Berwujud 

Aset tidak berwujud adalah hak, hak 
istimewa, dan keunggulan kompetitif yang 
merupakan hasil dari kepemilikan aset jangka 
panjang yang tidak memiliki substansi fisik. Bukti 
dari aset tidak berwujud yang nyata adalah 
dalam bentuk kontrak atau lisensi (Weygandt et 
al. 2013, 428). 
 
Rasio Likuiditas 

Rasio likuiditas ini juga berpengaruh 
terhadap kinerja keuangan perusahaan sehingga 
berhubungan dengan harga saham perusahaan. 
Semakin besar aset lancar dan kewajiban lancar 
akan semakin tinggi juga kemampuan perusa-
haan dapat menutupi kewajiban jangka pendek-
nya (Weygandt et al. 2013, 696).  
 
Perputaran Aset 

Perputaran aset menggambarkan efek-
tivitas penggunaan seluruh ekuitas perusahaan 
dalam rangka menghasilkan penjualan. Apabila 
perusahaan memiliki kemampuan untuk menda-
patkan pendapatan yang lebih tinggi, maka 
perputaran aset akan lebih efisien dan laba akan 
meningkat. Meningkatnya laba akan membuat 
nilai perusahaan meningkat (Hidayah 2014). 
 
Pengembangan Hipotesis 
 Berdasarkan penelitian-penelitian sebe-
lumnya, berikut ini rumusan beberapa hipotesis: 
H1 Kepemilikan manajerial mempengaruhi nilai peru-

sahaan. 
H2 Leverage keuangan mempengaruhi nilai perusa-

haan. 
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H3 Profitabilitas mempengaruhi nilai perusahaan. 
H4  Ukuran perusahaan mempengaruhi nilai perusa-

haan. 
H5 Kesempatan investasi mempengaruhi nilai perusa-

haan. 
H6 Kebijakan dividen mempengaruhi nilai perusahaan. 
H7 Aset tidak berwujud mempengaruhi nilai perusahaan. 
H8 Rasio likuiditas mempengaruhi nilai perusahaan. 
H9 Perputaran aset mempengaruhi nilai perusahaan. 
 
METODA PENELITIAN 
 
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh per-
usahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI). Sampel yang dipilih dalam penelitian ini 
adalah perusahaan non keuangan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).Periode 
yang digunakan adalah empat tahun yaitu 2011 
sampai dengan 2014.Metode pemilihan sampel 
menggunakan purposive sampling yaitu peng-
ambilan sampel yang diambil secara tidak acak 
dan informasinya diperoleh dengan kriteria ter-
tentu, tetapi pada umumnya disesuaikan dengan 
tujuan atau masalah yang ingin dilakukan peneli-
tian ini (Sekaran dan Bougie 2013, 252).  

Total utang 
 Total aset 

 
Nilai perusahaan adalah variabel depen-

den yang diukur dengan menggunakan rasio 
Tobin’s Q dalam Rizqia et al. (2013). Skala yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah skala 
rasio. Cara pengukuran Tobin’s Q adalah sebagai 
berikut: 

 
 
 

    (Market value of equity + Book Value of equity) 

Book value of asset 
 

Kepemilikan manajerial diukur berdasar-
kan persentase kepemilikan saham oleh institusi 
perusahaan. Skala pengukuran variabel 
independen ini adalah skala rasio. Rumus untuk 
menghitung persentase kepemilikan manajerial 
berdasarkan penelitian Rizqia et al. (2013) ada-
lah sebagai berikut: 

 
 
 

Jumlah saham yang dimiliki oleh 
anggota komisaris dan direktur 

Jumlah saham biasa yang beredar 
 

Leverage adalah rasio yang menunjuk-
kan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 
segala kewajiban finansialnya jika perusahaan 
tersebut mengalami likuidasi (Gitman dan Zutter 
2012, 560). Variabel leverage keuangan diukur 
dengan debt to total asset ratio (DAR) yaitu total 
utang jangka panjang dibagi dengan total aset. 
Pengukuran variabel leverage keuangan dilaku-
kan dalam penelitian Rizqia et al. (2013) yang 
menggunakan skala rasio, dengan rumus seba-
gai berikut:  

     Net Income 
     Total asset 

 
 Profitabilitas dapat diukur dengan meng-
gunakan return on asset (ROA). Return on asset 
(ROA) menggambarkan kinerja keuangan per-
usahaan dalam menghasilkan laba bersih dari 
aset yang digunakan untuk operasional perusa-
haan (Gitman dan Zutter 2012, 130). 
 Dalam penelitian Rizkia et al. (2013) 
menyatakan bahwa ukuran perusahaan adalah 
ukuran yang menunjukkan level dari sebuah per-
usahaan dalam bisnis. Dimana skala pengukuran 
yang dilakukan adalah skala rasio. Pengukuran 
ukuran perusahaan yang dinyatakan dalam 
Rizqia et al. (2013) adalah sebagai berikut : 
 
      Firm Size  = Ln (Total Asset) 
 

Kesempatan investasi merupakan kepu-
tusan investasi dalam bentuk gabungan dari aset 
yang dimiliki perusahaan dan pilihan investasi 
masa depan dengan keuntungan (Rizqia et al. 
2013). Skala pengukuran yang digunakan ada-
lah skala rasio. Pengukuran variabel ini diambil 
dari penelitian yang dilakukan oleh Rizqia et al. 
(2013) dengan rumus sebagai berikut: 

 

DAR = 

Nilai Perusahaan = 

Kepemilikan Manajerial = 

ROA = 
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Book value of fixed assett + Book value of fixed assett-1 

Total Assett 

 
Menurut Rizqia et al. (2013), kebijakan 

dividen merupakan kebijakan yang dibuat berda-
sarkan pengalokasian net income yang dihasil-
kan dari aktivitas-aktivitas operasi perusahaan 
untuk dibagikan dalam bentuk retained earnings. 
Pengukuran variabel kebijakan dividen diukur 
dengan diambil penelitian yang dilakukan oleh 
Rizqia et al. (2013) dengan menggunakan skala 
rasio dengan rumus : 

 
Dividend per share 

 Earnings per share 
 

PSAK No 19 menjelaskan bahwa aset 
tidak berwujud adalah aset yang memiliki ka-
rakteristik non-monetary assets, teridentifikasi 
dan tanpa wujud fisik (Ikatan Akuntan Indonesia 
2014, 19.3). Skala pengukuran variabel indepen-
den ini adalah skala rasio. Pengukuran variabel 
aset tidak berwujud diambil dari penelitian yang 
dilakukan oleh Gamayuni et al. (2015) dengan 
menggunakan value of intangible assets dengan 
rumus sebagai berikut: 
 
Value Of Intangible Assets =  

Market Value of equity (MVE) – Book value of 
equity (BVE) 

 
Menurut Gamayuni et al. (2015), rasio 

likuiditas merupakan aset lancar yang tersedia 
yang dapat memenuhi utang lancar yang ada 
dalam suatu perusahaan. Skala pengukuran 
variabel independen ini adalah skala rasio. 
Pengukuran variabel rasio likuiditas diukur 
dengan diambil penelitian yang dilakukan oleh 
Gamayuni et al. (2015) dengan menggunakan 
current ratio dengan rumus sebagai berikut: 

 
 

Current Assets 
 Current Debt 

 
Menurut Gamayuni et al. (2015), perpu-

taran aset merupakan keefektifan atas aset dan 
aset yang terperinci dalam penjualan secara 
umum. Skala pengukuran variabel independen 
ini adalah skala rasio. Pengukuran variabel 
perputaran aset diukur dengan diambil penelitian 
yang dilakukan oleh Gamayuni et al. (2015) 
dengan menggunakan asset turnover dengan 
rumus sebagai berikut :  

      Sales 
Total Assets 

 
 
HASIL PENELITIAN 
 

Hasil pengujian hipotesis menunjukkan 
variabel koefisien MOWN (kepemilikan manajerial) 
memiliki nilai signifikansi 0,002 lebih kecil dari 
alpha (α = 0,05), maka dapat dijelaskan bahwa 
H1 dapat diterima. Hal ini berarti kepemilikan 
manajerial mempengaruhi nilai perusahaan. 
Nilai koefisiensi MOWN sebesar -9,967 menun-
jukkan bahwa kepemilikan manajerial memiliki 
pengaruh negaatif. Hal ini menunjukkan adanya 
kepemilikan saham yang dimiliki oleh mana-
jemen dapat menyelaraskan kepentingan antara 
manajemen dan pemegang saham, sehingga 
nilai perusahaan dapat ikut meningkat. 

Koefisien DAR (leverage keuangan) 
memiliki nilai signifikansi 0,269 lebih besar dari 
alpha (α = 0,05), maka dapat dijelaskan bahwa 
H2 belum dapat diterima. Hal ini berarti leverage 
keuangan tidak mempengaruhi nilai perusahaan.  

Koefisien ROA (profitabilitas) memiliki 
nilai signifikansi 0,000lebih kecil dari alpha (α = 
0,05), maka dapat dijelaskan bahwa H3 dapat 
diterima. Hal ini berarti profitabilitas mempenga-
ruhi nilai perusahaan. Nilai koefisien ROA sebe-
sar 20,718 menunjukkan bahwa profitabilitas 
memiliki pengaruh positif. Hal ini menunjukkan 
bahwa meningkatnya laba dari suatu perusaha-

Kesempatan Investasi  = 

DPR = 

Current Ratio = 

Asset Turnover = 

 

86 



 
ISSN: 1410 – 9875                                                                                                        Dewi Lusiana /Dewi Agustina 
  
 
an akan memberikan sinyal positif bagi investor 
karena kinerja perusahaan yang meningkat akan 
memberikan dampak terhadap kesejahteraan 
para pemegang saham.  

Koefisien SIZE (ukuran perusahaan) 
memiliki nilai signifikansi 0,000 lebih kecil dari 
alpha (α = 0,05), maka dapat dijelaskan bahwa 
H4 dapat diterima. Hal ini berarti ukuran peru-
sahaan mempengaruhi nilai perusahaan. Nilai 
koefisien SIZE sebesar -0,395 menunjukkan 
bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh 
negatif. Hal ini menunjukkan bahwa investor da-
lam mengambil keputusan tidak hanya melihat 
seberapa besar aset yang dimiliki perusahaan, 
tetapi juga dari laporan keuangan, nama baik 
perusahaan, dan kebijakan dividen peusahaan 
tersebut.  

Koefisien CAPEX (kesempatan investa-
si) memiliki nilai signifikansi 0,004 lebih kecil dari 
alpha (α = 0,05), maka dapat dijelaskan bahwa 
H5 dapat diterima. Hal ini berarti kesempatan 
investasi mempengaruhi nilai perusahaan. Nilai 
koefisien CAPEX sebesar -1,296 menunjukkan 
bahwa kesempatan investasi memiliki pengaruh 
negatif. Hal ini menunjukkan bahwa kesempatan 
investasi yang dengan tingkat risiko yang ditang-
gung dimasa yang akan datang akan sama 
besarnya dengan investasi yang dilakukan, se-
hingga akan mempengaruhi tingkat kepercayaan 
para investor dalam melakukan investasi. 

Koefisien DPR (kebijakan dividen) 
memiliki nilai signifikansi 0,128 lebih besar dari 
alpha (α = 0,05), maka dapat dijelaskan bahwa 
H6 belum dapat diterima. Hal ini berarti kebijakan 
dividen tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 

Koefisien IA (aset tidak berwujud) 
memiliki nilai signifikansi 0,000 lebih kecil dari 
alpha (α = 0,05), maka dapat dijelaskan bahwa 
H7 dapat diterima. Hal ini berarti aset tidak 
berwujud mempengaruhi nilai perusahaan. Nilai 
koefisien IA sebesar 0,0000000000000251 me-
nunjukkan bahwa aset tidak berwujud memiliki 
pengaruh positif. Hal ini menunjukkan bahwa 
dengan adanya aset tidak berwujud seperti 
inovasi, teknologi baru, dan kemampuan serta 
pengetahuan para karyawan yang luas akan 

memberikan kesuksesan terhadap perusahaan, 
sehingga nilai perusahaan akan meningkat.  

Koefisien CR (rasio likuiditas) memiliki 
nilai signifikansi 0,755 lebih besar dari alpha (α= 
0,05), maka dapat dijelaskan bahwa H8 belum 
dapat diterima. Hal ini berarti rasio likuiditas 
tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 

Koefisien AST (perputaran aset) memi-
liki nilai signifikansi 0,097 lebih besar dari alpha 
(α = 0,05), maka dapat dijelaskan bahwa H9 
belum dapat diterima. Hal ini berarti perputaran 
aset tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 
 
PENUTUP 
 

Berdasarkan pengujian regresi yang te-
lah dilakukan hasilnya menunjukkan Kepemilikan 
manajerial mempengaruhi nilai perusahaan. 
Leverage keuangan tidak mempengaruhi nilai 
perusahaan. Profitabilitas mempengaruhi nilai 
perusahaan. Ukuran perusahaan mempengaruhi 
nilai perusahaan. Kesempatan investasi mem-
pengaruhi nilai perusahaan.Kebijakan dividen 
tidak mempengaruhi nilai perusahaan.Aset tidak 
berwujud mempengaruhi nilai perusahaan. Rasio 
likuiditas tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 
Perputaran aset tidak mempengaruhi nilai peru-
sahaan. 

Penelitian ini memiliki beberapa keter-
batasan yakni penelitian ini hanya mengambil 
sampel perusahaan non keuangan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai objek 
penelitian, sehingga hasil dari penelitian yang 
dilakukan tidak dapat digeneralisasi ke sektor 
industri lain. Keterbatasan lainnya periode 
penelitian yang digunakan dalam melakukan 
pengujian hanya mencakup 4 tahun yaitu dari 
tahun 2011 sampai dengan 2014. Dalam uji 
asumsi klasik terdapat variabel yang tidak me-
menuhi uji heteroskedastisitas yaitu profitabilitas 
dan aset tidak berwujud. Sedangkan penelitian 
ini hanya menggunakan 9 variabel sebagai va-
riabel independen.yakni kepemilikan manajerial, 
leverage keuangan, profitabilitas, ukuran perusa-
haan, kesempatan investasi, kebijakan dividen, 
aset tidak berwujud, likuiditas. 
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Penelitian selanjutnya diharapkan 
peneliti bisa memperluas objek penelitian yang 
tidak terbatas pada perusahaan non keuangan, 
tetapi juga pada sektor industri lainnya yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, sehingga 
dapat memberikan gambaran yang lebih luas 
mengenai nilai perusahaan. Peneliti juga bisa 
memperpanjang periode penelitian dalam pene-

litian selanjutnya, misalnya lima sampai enam 
tahun. Peneliti selanjutnya diharapkan memper-
banyak data penelitian dalam rangka mengatasi 
masalah terjadinya heteroskedastisitas serta 
peneliti selanjutnya diharapkan menambahkan 
variabel independen lainnya, seperti kepemilikan 
institusional dan growth. 
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LAMPIRAN 
 

Tabel 1 Hasil Uji Statistik Deskriptif 
 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

FV 132 0,39833 77,58249 3,3415772 7,12511900 
MOWN 132 0,00000 0,25620 0,0210441 0,04614640 
DAR 132 0,09767 0,76934 0,4370912 0,18245216 
ROA 132 0,01393 0,40377 0,1200949 0,09242896 
SIZE 132 25,30843 32,57904 29,0342448 1,76545202 
CAPEX 132 0,03416 1,65141 0,5226176 0,36261902 
DPR 132 0,02325 1,71751 0,3879718 0,26001734 
IA 132 -3,E+11 3,E+15 4,63E+13 2,615E+14 
CR 132 0,36239 11,74282 2,2926389 1,77409558 
AST 132 0,04892 5,04936 1,2754280 0,89637705 
Sumber: Hasil pengolahan data SPSS v. 20 

 
 

Tabel 2 Hasil Uji Statistik t 
 

Variable B Sig. Keterangan 

(Constant) 11,641 0,001  
MOWN -9,967 0,002 Berpengaruh 
DAR 1,207 0,269 Tidak Berpengaruh 
ROA 20,718 0,000 Berpengaruh 
SIZE -0,395 0,000 Berpengaruh 
CAPEX -1,296 0,004 Berpengaruh 
DPR 0,859 0,128 Tidak Berpengaruh 
IA 2,510E-014 0,000 Berpengaruh 
CR -0,036 0,755 Tidak Berpengaruh 
AST -0,292 0,097 Tidak Berpengaruh 

Sumber: Hasil pengolahan data SPSS v. 20 
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