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ABSTRACT 

This study identifies how much the value of companies listed in LQ45 for 2019-2023 is influenced 

by good corporate governance, profitability, and liquidity. Descriptive and associative approaches 

are used as financial reports for companies from 2019 to 2023 as quantitative data. The purposive 

sampling technique is used to take samples. Researchers determined that 70 companies listed in the 

2019-2023 LQ45 index listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) until 2023 were the 

population. Meanwhile, 55 of the 11 LQ45 companies for the 2019-2023 period whose criteria 

matched the research were used as samples. Multiple linear regression analysis was applied to 

analyze the data using Eviews 10 software. The study findings show that company value (PBV) is 

positively and partially influenced by Managerial Ownership (KM) and Profitability (ROA). 

Meanwhile, Company Value does not partially influence Institutional Ownership (KI) and Liquidity 

(CR). Simultaneously, Managerial Ownership (KM), Institutional Ownership (KI), Profitability 

(ROA), and Liquidity (CR) contribute positively to Company Value (PBV) of 11.93%, and variables 

not considered in this study influence the remainder. 
 

Keywords: Managerial ownership (KM), institutional ownership (KI), Profitability (ROA), and Liquidity 

(CR) have a positive influence on company value (PBV). 

 

ABSTRAK 
Fokus dari kajian ini untuk mengidentifikasi seberapa besar nilai perusahaan yang tercatat di LQ45 tahun 

2019-2023 dipengaruhi oleh good corporate governance, profitabilitas dan likuiditas. Pendekatan deskriptif 

dan asosiatif adalah pendeketan yang digunakan dengan berupa laporan keuangan pada perusahaan periode 

2019 – 2023 sebagai data kuantitatif. Teknik purposive sampling dijadikan sebagai teknik untuk 

mengambil sampel. Peneliti menetapkan 70 perusahaan yang tercatat dalam indeks LQ45 tahun 2019-2023 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sampai tahun 2023 sebagai populasi. Sedangkan, 55 dari 11 

perusahaan LQ45 periode tahun 2019-2023 yang kriterianya sesuai dengan penelitian dijadikan sebagai 

sampel. Analisis regresi linear berganda diterapkan untuk menganalisis data dengan melibatkan softwere 

Eviews 10. Temuan kajian memperlihatkan bahwa nilai perusahaan (PBV) dipengaruhi secara positif dan 

parsial oleh Kepemilikan Manajerial (KM) dan Profitabilitas (ROA). Sementara itu, Nilai Perusahaan tidak 

pengaruhi Kepemilikan Institusional (KI) dan Likuiditas (CR) secara parsial. Secara simultan Kepemilikan 

manajerial (KM), Kepemilikan institusional (KI), Profitabilitas (ROA), dan Likuiditas (CR) berkontribusi 

secara positif terhadap Nilai perusahaan (PBV) sebesar 11,93% dan variabel yang tidak dipertimbangkan 

dalam kajian ini memengaruhi sisanya.  

 

Kata kunci: Kepemilikan manajerial (KM), Kepemilikan institusional (KI), Profitabilitas (ROA), dan 

Likuiditas (CR) memiliki pengaruh yang positif terhadap Nilai perusahaan (PBV) 
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PENDAHULUAN 

Perkembangan lanskap bisnis melaju 

secara cepat, bersamaan dengan kian 

meningkatnya persaingan. Perusahaan harus 

terlibat dalam pemikiran yang inovatif, 

strategis, dan penuh inisiatif agar dapat 

berkembang dalam lanskap yang kompetitif. 

Tidak diragukan lagi, setiap bisnis pasti 

mengharapkan kemajuan yang berkelanjutan, 

performa finansial yang kuat, dan valuasi yang 

tinggi, serta berusaha untuk terus mengalami 

kemajuan seiring berjalannya waktu.  

Pada era globalisasi ini, perkembangan 

bisnis menciptakan ketatnya kompetisi antara 

perusahaan. Keadaan ini mengharuskan mereka 

agar membuat strategi yang baik untuk bisa 

bersaing dengan kompetitor dan menghasilkan 

profit semaksimal mungkin. 

Semakin berkembangnya pasar modal 

akan memberikan dukungan untuk 

pertumbuhan ekonomi negara dengan 

sokongan dana atau pembiayaan kepada dunia 

usaha dalam negeri, meningkatkan daya tarik 

investor lokal ataupun asing dalam 

menginvestasikan uangnya.  

Perusahaan dapat menghasilkan 

keuntungan yang besar bagi para pemegang 

sahamnya, sehingga sangat penting untuk 

mempertahankan keberlanjutan perusahaan 

agar terus beroperasi secara optimal. Secara 

khusus dalam memakmurkan pemilik dan 

stockholder nilai perusahaan yang semakin 

meningkat sehingga keadaan perusahaan saat 

ini dapat terlihat. Nilai perusahaan yang 

semakin baik mencerminkan persepsi 

perusahaan yang bernilai bagi investor. 

Nilai perusahaan adalah refleksi dari 

taget sasaran jangka panjangnya yang dijadikan 

sebagai indikator untuk melihat kemakmuran 

pemegang saham. Terdapat beberapa indikator 

untuk mengukur kinerja perusahaan, satu 

diantaranya adalah Price Book Value (PBV). 

Pada indikator, besarnya nilai buku sebuah 

perusahaan ditunjukkan oleh nilai pasar. 

(Prasetia et al., 2024). Berikut grafik nilai 

perusahaan yang diproksikan oleh price to 

book value (PBV) pada perusahaan yang 

termasuk dalam indeks LQ45 tahun 2019-2023 

yang menunjukkan mengalami penurunan. 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1  

Rata-rata Nilai Perusahaan Periode 2019-2023 

Sumber: Data yang diolah, 2024 

 

Perkembangan nilai perusahaan pada 

perusahaan yang termasuk dalam indeks LQ45 

tahun 2019-2023 yang diproksikan dengan 

PBV pada tahun 2019 sebagaiman ditunjukkan 

pada gambar 1 bahwa terjadi peningkatan nilai 

perusahaan sebesar 4,79 kali peningkatan 

tersebut disebabkan oleh adanya kesepakatan 

perdamaian perang dagang antara Amerika 

Serikat dengan China. Hal tersebut 

mengakibatkan penguatan pasar global dan 

penguatan nilai tukar rupiah terhadap AS yang 

meningkatkan sentimen positif di Bursa Efek 

Indonesia (BEI)  (Oktarianisa, 2019). Namun 

sepanjang tahun 2020-2023 nilai perusahaan 

berturut-turut mengalami penurunan yang 

disebabkan oleh perekonomian Indonesia 

sedang mengalami ketidakpasatian karena 

bencana Covid-19 yang juga mempengaruhi 

ekonomi dunia, Sehingga pandangan global 

dan domestik menjadi salah satu faktornya. 

Selain itu, karena ketidakpastian global seperti 

perang Ukrania dengan Rusia, turunnya 

permintaan batu bara, penurunan harga emas 

karena sentimen suku bunga AS, dan inflasi. 

Hal tersebut berdampak negatif kepada 

beberapa sektor perusahaan dan menyebabkan 

minat investor untuk berinvestasi menurun 

(Setiawati, 2023). 

Nilai perusahaan dipengaruhi oleh 

beragam faktor, baik dari dalam maupun luar 

yang dapat dilihat dari sisi non finansial 

perusahaan di samping segi finansialnya antara 
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lain Good Corporate Governance dan 

Corporate Social Responsibilty (Hanna, 2023).  

Good Corporate Governance (GCG) 

menggambarkan suatu kerangka kerja tata 

kelola perusahaan yang berasal dari benturan 

berbagai kepentingan yang melekat pada 

pemilik (prinsipal) dan manajemen (agen). Tata 

kelola perusahaan tujuannya untuk memastikan 

bahwa manajemen bertindak dalam 

mengutamakan kepentingan perusahaan dan 

seluruh pemangku kepentingan (Navelia et al., 

2024). Pelaksanaan GCG telah tercantum 

dalam UU Nomor 40 tahun 2007 tentang 

perseroan terbatas. Namun, penerapan GCG 

oleh perusahaan masih rendah padahal 

diharapkan keberadaan regulasi tersebut dapat 

mendorong pada pelaksanaan GCG yang 

semakin meningkat. Dibuktikan pada Asian 

Corporate Governancae Association (ACGA) 

peringkat Indonesia berada diposisi akhir pada 

tahun 2024, rendahnya tingkat penerapan GCG 

akan menjadi hambatan perusahaan untuk 

mendapatkan kepercayaan investor. Perusahaan 

yang menunjukkan praktik tata kelola yang 

kuat biasanya mengalami penurunan biaya 

modal dan penurunan risiko. Akibatnya, 

investor lebih cenderung mengalokasikan 

modal tambahan kepada perusahaan yang 

dianggap berisiko lebih rendah dan berpotensi 

menghasilkan profitabilitas jangka Panjang 

(Utami & Paramita, 2024). 

Kajian ini menilai GCG melalui sudut 

pandang kepemilikan manajerial dan 

institusional mengingat bahwa keputusan 

kebijakan perusahaan secara signifikan 

dipengaruhi oleh manajer melalui kepemilikan 

sahamnya.  Pada akhirnya, laba dan nilai 

perusahaan akan mengalmi peningkatan 

sehingga para pemegang saham diberikan 

keuntungan. 

Faktor selanjutnya yang mengakibatkan 

nilai perusahaan mengalami penurunan ataupun 

peningkatan adalah profitabilitas. Profitabilitas 

berfungsi sebagai metrik yang menilai 

kapasitas perusahaan untuk menghasilkan 

pendapatan atau mengevaluasi efektivitas 

praktik manajemennya (Yusmaniarti et al., 

2019). 

Proksi dari profitabilitas pada kajian ini 

adalah Return on Asset (ROA). Fungsinya 

dijadikan sebagai tolok ukur untuk menilai 

kapasitas organisasi dengan basis asetnya 

dalam memperoleh laba bersih relatif. Kasmir 

(2019) mengemukakan bahwa ROA adalah 

metrik yang menggambarkan hasil yang 

diperoleh dari total aset yang dipakai oleh suatu 

organisasi. 

Faktor lain seperti likuiditas juga ikut 

berkontribusi terhadap nilai perusahaan. 

Likuiditas mengacu pada kapasitas perusahaan 

untuk menyelesaikan komitmen keuangan 

jangka pendeknya. 

Current Ratio (CR) digunakan sebagai 

alat pengukuran likuiditas dalam kajian ini. CR 

adalah metrik likuiditas yang mengevaluasi 

kapasitas organisasi untuk melunasi liabilitas 

jangka pendeknya dengan memanfaatkan aset 

lancar yang tersedia. Menurut Kasmir (2019) 

Kemampuan organisasi untuk membayar utang 

dan kewajiban jangka pendek dan jangka 

pendek ditunjukkan oleh rasio lancar atau 

current ratio. 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Agency Theory  

Jensen & Meckling (1976) 

mengungkapkan dalam teori keagenan bahwa 

pemegang saham (prinsipal) menunjuk manajer 

(agen) untuk memenuhi tugas mereka dan 

membuat pilihan-pilihan penting atas nama 

mereka. Teori agensi memiliki tujuan 

mengatasi konflik antara pihak principal dan 

agen yang bekerjasama dengan perbedaan 

tujuan yang dimilikinya. Adanya konflik antara 

manajer (agen) dan pemegang saham 

(prinsipal), keduanya cenderung lebih 

memperhatikan kepentingan masing-masing 

mendorong pada kemunculan teori ini 

(Agustini & Siregar, 2020). 

 

Signalling Teory 

Signalling theory (teori sinyal) 

didefinisikan sebagai cara bagaimana 

perusahaan harus berkomunikasi dengan pihak 

luar, seperti investor atau pihak yang 

menggunakan laporan keuangan. Sinyal 

diwujudkan melalui informasi atau konten 
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promosi yang menunjukkan keunggulan 

perusahaan dibandingkan para pesaingnya 

(Ramadhan, 2023). 

Dalam teori sinyal, ada dua bagian. Pihak 

internal perusahaan atau manajemen 

bertanggung jawab untuk memberi sinyal 

kepada pihak eksternal atau investor, yang 

bertanggung jawab untuk menerimanya 

(Ramadhan, 2023). Ilmu ekonomi dan 

keuangan teori sinyal dikembangkan untuk 

memperhitungkan bahwa pada umumnya 

investor luar tidak cukup mempunyai informasi 

yang lebih baik dan cepat tentang 

perkembangan dan prospek perusahaan. 

Berbeda halnya dengan orang dalam pada 

sebuah perusahaan (Apriantini dkk., 2022).  

 

Good Corporate Governance (GCG) 

Konsep tata kelola perusahaan, juga 

dikenal sebagai (Corporate Governance) 

muncul sebagai tanggapan atas 

ketidakseimbangan informasi sekaligus 

benturan kepentingan  yang timbul dalam relasi 

antara manajer (agen) dan stockholder 

(prinsipal). Tatakelola perusahaan bertujuan 

untuk mengembangkan mekanisme yang akan 

memastikan manajemen bertindak sesuai 

dengan kepentingan seluruh pemangku 

kepentingan dan perusahaan (Nardi, 2024). 

Dipercaya bahwa struktur kepemilikan, 

termasuk kepemilikan institusional dan 

manajerial, memiliki kekuatan untuk 

mempengaruhi bagaimana suatu perusahaan 

berjalan, yang pada akhirnya mempengaruhi 

seberapa baik perusahaan bekerja untuk 

mencapai tujuan perusahaan, yaitu 

memaksimalkan nilainya (Purba & Effendi, 

2019). 

 

Kepemilikan Manajerial 

Alat yang dijadikan untuk mengukur 

Good Corporate Governance (GCG) salah 

satunya dalah kepemilikan manajerial. 

Kepemilikian ini mengacu pada keterlibatan 

pihak manajemen dalam mengambil keputusan 

perusahaan sebagai stockholder. Dengan 

memberikan akses kepada para manajer untuk 

mempunyai saham, maka manajer mempunyai 

posisi yang sejajar di antara stockholder 

lainnya. Sehingga, seorang manajer memiliki 

peran ganda sebagai pemegang saham. Maka 

dari itu, tanggung jawab setiap manajer adalah 

untuk memastikan bahwa perusahaan mereka 

tetap stabil secara finansial sehingga mereka 

dan para pemegang sahamnya terhindar dari 

konsekuensi kebangkrutan (Apriantini dkk., 

2022).  

 

𝐾𝑀 =  
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑚𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
𝑋 100% 

 

Kepemilikan Institusional (KI) 

Menurut Azizah (2019) ketika organisasi 

besar seperti dana pensiun, perusahaan 

investasi, perusahaan asuransi, atau bank 

memiliki sebagian saham perusahaan, ini 

dianggap sebagai kepemilikan institusional. 

Kepemilikan saham institusi membantu dalam 

mengontrol dan melakukan pengawasan 

manajemen yang lebih optimal, maka 

kesejahteraan pemegang saham akan lebih 

terjamin. Kedudukan kepemilikan institusional 

ditekan melalui kepemilikan saham dengan 

nilai diatas 5%, pengawasan yang baik dapat 

menstabilitaskan keuntungan dan pendapatan 

jangka panjang lebih dipentingkan pihak 

institusional. 

Menurut Asnawi dkk. (2019) Untuk 

pengawasan manajemen, kepemilikan 

institusional sangat penting karena 

memungkinkan pengawasan yang lebih baik 

untuk menjamin kemakmuran pemegang 

saham. Menurut Susyani dkk. (2020) Investor 

institusional mempunyai kemampuan untuk 

mengarahkan manajer untuk meningkatkan 

efisiensi operasional dengan menggunakan 

pengetahuan, keterampilan manajerial, dan hak 

suara mereka. Investor institusional dapat 

memberikan bantuan manajerial dalam 

pengambilan keputusan, pembiayaan 

tambahan, atau akses ke sumber pendanaan 

melalui koneksi mereka. 

 

 𝐾𝐼 =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑖𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
𝑋 100% 
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Profitabilitas 

Menurut Prasetia dkk. (2024) profitabilitas 

suatu perusahaan dapat ditentukan oleh 

kapabilitasnya dalam memperoleh keuntungan 

dari aktivitas jual-beli, total aset, dan modal. 

Return on Asset (ROA) dijadikan sebagai 

rasio untuk menilai profitabilitas pada kajian 

ini. Rasio ini menunjukkan berapa banyak uang 

yang dihasilkan perusahaan dalam kaitannya 

dengan total asetnya. Return on Assets (ROA) 

didefinisikan Kasmir (2019) sebagai rasio yang 

menggambarkan laba yang dihasilkan dari total 

aset yang dipakai selama masa operasi bisnis. 

ROA menggambarkan keefektifan manajemen 

dalam memanfaatkan aset untuk memperoleh 

laba  (Priatna, 2016). Dibandingkan dengan 

ROI dan ROE yang hanya berfokus pada 

investasi dan modal tidak membandingkan 

total aset secara keseluruhan. 

 

𝑅𝑂𝐴 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
𝑋 100% 

 

Likuiditas 

Likuiditas mengacu pada kapasitas 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban yang 

bersifat sementara. Dengan kata lain, salah satu 

indikator yang kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi komitmen jangka pendeknya adalah 

likuidtias (Widiantoro & Khoiriawati, 2023).  

Menurut Kasmir (2019), rasio lancar 

adalah salah satu indikator likuiditas 

perusahaan karena memperlihatkan 

kesanggupan melunasi utang dan kewajiban 

berjangka singkat. Dalam rangka menawarkan 

informasi yang lebih menyeluruh mengenai 

bagimana tingkat likuiditas, rasio lancar 

mencakup seluruh aset lancar termasuk aset 

yang tidak mudah dicairkan menjadi uang tunai 

dengan mudah, sedangkan quick ratio dan cash 

ratio tidak menggunakan semua aset lancar 

perusahaan (MySkill, n.d.). 

Sebuah perusahaan dianggap likuid jika 

membayar semua tagihan jangka pendeknya 

saat jatuh tempo. Teori sinyal mengatakan, 

investor tertarik dan terdorong untuk 

berinvestasi di sebuah perusahaan ketika 

tingkat likuiditasnya tinggi. Nilai perusahaan 

dipengaruhi oleh kenaikan permintaan saham, 

yang pada gilirannya memengaruhi harga 

saham (Sofiani & Siregar, 2022).  

 

𝐶𝑅 =  
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
𝑋 100% 

 

Nilai Perusahaan 

Kepercayaan publik terhadap operasi 

perusahaan selama ini tercermin dalam nilai 

perusahaan, yang merupakan standar yang 

diperoleh perusahaan seiring berjalannya 

waktu. Nilai perusahaan adalah gambaran 

umum tentang suatu perusahaan yang 

digunakan calon investor untuk menilainya. 

Harga saham sebagai indikator yang 

menunjukkan nilai ini karena tingginya harga 

sama mencerminkan tingginya tingkat 

kemakmuran pemegang saham (Suhendar & 

Paramita, 2024). 

Pandangan seorang manajer terhadap 

nilai perusahaan didasarkan pada prestasi kerja 

mereka (Suhendar & Paramita, 2024). Nilai 

perusahaan merupakan indikator yang 

menggambarkan keadaan perusahaan. Kinerja 

baik dapat ditunjukkan dengan tingginya nilai 

perusahaan. Sedangkan, kinerja yang kurang 

ditunjukkan dengan rendahnya nilai dari nilai 

sebenarnya (Ramadhan, 2023). 

Terdapat beberapa indikator untuk 

mengukur kinerja Perusahaan salah satunya 

Price Book Value (PBV). Indikator ini 

mengevaluasi sejauh mana pasar memberikan 

nilai pada nilai buku saham perusahaan 

(Prasetia et. al., 2024). Pengukuran seberapa 

besar nilai sebuah saham dibandingkan dengan 

nilainya di pembukuan ditunjukkan oleh rasio 

PBV. Alat ini umum digunakan oleh investor 

untuk mengukur apakah sebuah perusahaan 

dihargai terlalu tinggi atau terlalu rendah. 

 

𝑃𝐵𝑉 =  
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

Pengaruh Kepemilikan Manajerial (KM) 

Terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Kepemilikan manajerial menggambarkan 

persentase saham yang dipegang oleh pihak 

manajemen perusahaan. Dengan kedudukannya 

yang memiliki peran ganda sebagai manajer 

dan stockholder diharapkan dapat 

mensejajarkan kepentingan dengan stockholder 
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yang lain, dan dapat mengurangi konflik 

perbedaan kepentingan.  

Ketika pemegang saham memiliki saham 

manajemen, mereka dapat memotivasi 

organisasi untuk meningkatkan kinerjanya dan 

melakukan pekerjaannya dengan cara yang 

diinginkan stockholder, sehingga nilai 

perusahaan mengalami peningkatan (Fadila, 

2021). Teori agensi bertalian dengan pihak 

manajemen (agent) dan pihak pemilik 

(principal) mengatakan bahwa nilai perusahaan 

dapat dicerminkan dari tingginya kepemilikan 

saham seorang manajer yang berkontribusi 

pada kenaikan harga saham. Penjelasan 

tersebut serupa dengan paparan yang 

diungkapkan oleh (Sholikhah & Trisnawati, 

2022; Tahu et al., 2022; Shirtya et al., 2024) 

yang membuktikan bahwa nilai Perusahaan 

(PBV) dipengaruhi secara positif oleh KM.   

H1: Kepemilkan Manajerial berpengaruh 

positif terhadap Nilai perusahaan (PBV) 

 

Pengaruh Kepemilikan Institusional (PBV) 

Terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Ketika perusahaan besar atau lembaga 

pemerintah memiliki sejumlah besar saham, 

maka disebut kepemilikan institusional. 

Dengan ukuran sahamnya, kepemilikan 

institusional menjadi penting karena 

kemampuannya untuk melakukan kontrol 

terhadap manajemen perusahaan. Institusi ini 

dapat mempengaruhi keputusan manajer dan 

mendorong mereka untuk memilih keputusan 

dengan lebih hati-hati.  

Teori agensi mengatakan kepemilikan 

saham institusi dapat meningkatkan nilai 

perusahaan dengan mendorong manajemen 

untuk berbuat tindakan yang sejalan dengan 

keinginan stockholder, yaitu menaikkan kinerja 

keuangan perusahaan, penggunaan aset 

perusahaan yang lebih tepat dan bantuan 

manajemen untuk mengawasi pengeluaran 

yang berlebihan, yang akan menunjukkan nilai 

perusahaan kepada investor, dan kepemilikan 

institusional dapat mengurangi konflik agensi 

(Fadila, 2021). Pernyataan tersebut selaras 

dengan yang diungkapkan oleh (Jullia & 

Finatariani, 2024; Sholikhah & Trisnawati, 

2022; Afifah & Suwarno, 2024) dalam 

penelitiannya bahwa ditemukan kontribusi 

positif antara kepemilikan institusional dan 

nilai perusahaan. 

H2: Kepemilikan Institusional (KI) 

berpengaruh positif terhadap Nilai 

Perusahaan (PBV)  

 

Pengaruh Return on Asset (ROA) Terhadap 

Nilai Perusahaan (PBV) 

Return on asset merupakan alat ukur 

yang menunjukkan bahwa untuk setiap rupiah 

yang diinvestasikan ke dalam total aset, 

terdapat sejumlah laba bersih yang mungkin 

dihasilkan. Tingkat ROA yang tinggi 

mengindikasikan bahwa manajemen 

perusahaan telah berhasil dan dapat 

memprediksi arah masa depannya. Sinyal yang 

positif akan diperoleh dari adanya informasi 

yang baik. Keadaan ini akan mendorong 

penanam modal untuk memberikan modalnya 

pada organisasi yang berpengaruh pada 

kenaikan harga saham sebagaimana dijelaskan 

dalam teori sinyal (Sholikhah & Trisnawati, 

2022).  

Peningkatan nilai perusahaan berjalan 

lurus dengan tingkat keuntungan dari semua 

asetnya, karena nilai perusahaan didasarkan 

pada asetnya (Sofiani & Siregar, 2022). Hasil 

ini serupa dengan yang disampaikan oleh 

(Mentari & Idayati, 2021; Surtanti et al., 2024; 

Tahu et al., 2022) dalam penelitiannya yang 

mengemukakan bahwa return on asset 

berkontribusi secara positif pada nilai 

perusahaan. 

H3: Return on Asset berpengaruh positif 

Terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

 

Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap 

Nilai Perusahaan 

Kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi liabilitas jangka pendeknya dapat 

dinilai dengan melihat rasio lancarnya. Tinggi 

current ratio yang mencerminkan bahwa 

perusahaan sanggup untuk membayar utang 

jangka pendeknya yang juga mencerminkan 

bahwa mereka dalam kondisi yang stabil. 

Investor akan mempertimbangkan indikator ini 

untuk mengeluarkan sebuah keputusan 

penanaman modal. Perusahaan harus memiliki 

cukup aset lancar lainnya atau kas yang dapat 

diubah menjadi kas (Mia Novianti et al., 2023). 
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Kemampuan untuk membayar 

pembayaran jangka pendek saat jatuh tempo 

adalah suatu keharusan bagi setiap perusahaan 

karena akan dipandang likuid. Sesuai teori 

sinyal, cara terbaik untuk menarik penanam 

modal dan meningkatkan ketertarikan mereka 

untuk menanamkan modalnya di perusahaan 

adalah dengan meningkatkan likuiditas. 

Tingginya nilai perusahaan dipengaruhi oleh 

peningkatan permintaan saham yang pada 

akhirnya menaikan harga saham (Sofiani & 

Siregar, 2022). Pernyataan ini serupa dengan 

(Ndruru et al., 2020; Iman et al., 2021; Bita et 

al., 2021) dalam penelitiannya yang 

menemukan bahwa nilai perusahaan 

dipengaruhi secara positif oleh current ratio.  

H5: Current Ratio berpengaruh positif 

Terhadap Nilai Perusahaan 

 

Kerangka Konseptual 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

METODE PENELITIAN 

Metode kuantitatif dengan pendekatan 

deskriptif dan asosiatif digunakan untuk 

menganalisis data pada kajian ini. Perusahaan 

dalam indeks LQ45 periode tahun 2019-2023 

yang terdiri dari 70 perusahaan ditetapkan 

sebagai populasi dan 11 perusahaan sebagai 

sampel. Teknik purposive sampling digunakan 

untuk mengambil sampel tersebut. Laporan 

keuangan perusahaan indeks LQ45 selama 

periode 2019-2023 merupakan data sekunder 

yang ditetapkan dalam kajian ini. Peneliti 

mengumpulkan data dengan dokumentasi dan 

studi kepustakaan diantaranya dari penelitian 

terdahulu, buku, website Bursa Efek Indonesia, 

website resmi perusahaan, dan website 

investing.com. Analisis data panel ditetapkan 

untuk melakukan analisis data dengan Software 

Ms. Excel dan Eviews 10 untuk mengolah data. 

Berikut ini adalah kriteria yang peneliti 

terapkan dalam menentukan sampel untuk 

kajian ini: 

1. Perusahaan yang secara konsisten tercatat 

dalam indeks saham LQ45 yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 

tahun 2019-2034. 

2. Perusahaan indeks LQ45 yang melaporkan 

Annual Report dalam jangka waktu 2019-

2023. 

3. Perusahaan yang mempunyai kepemilikan 

manajerial dan kepemilikan institusional 

sepanjang tahun 2019-2023. 
  

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Pemilihan Model Estimasi Data Panel 
Model estimasi yang paling tepat, 

termasuk Common Effect Model (CEM), 

Random Effect Model (REM), atau Fixed Effect 

Model (FEM), harus digunakan dalam 

penelitian ini karena menggunakan regresi data 

panel. Peneliti akan menggunakan Uji Chow, 

Hausman, dan Lagrange Multiplier untuk 

menemukan model yang relevan. Berikut 

temuan yang diperoleh: 
Tabel 1 Hasil Uji Chow 

 
Sumber: Data diolah dengan Eviews 10, 2024 

 

Dari tabel di atas, uji chow memperoleh hasil 

bahwa nilai probabilitasnya yaitu 0.0000<0.05. 

Maka dari itu, FEM adalah metode yang dipilih.  

 

Tabel 2 Hasil Uji Hausman 

 
Sumber: Data diolah dengan Eviews 10, 2024 

 

Temuan dari uji Hausman yang diperlihatkan 

pada di atas mengindikasikan bahwa nilai 

probabilitasnya adalah 0.8769, yang lebih besar 
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dari 0.05. Dengan demikian, pendekatan yang 

ditetapkan adalah REM. 

 

Tabel 3 Hasil Uji Lagrange Multiplier 

 
       Sumber: Data diolah dengan Eviews 10, 2024 

 

Temuan dari uji Lagrange multiplier 

yang ditunjukkan pada tabel 3 memperlihatkan 

bahwa nilai probabilitasnya adalah 0.0000, 

yaitu di bawah 0.05. Konsekuensinya, 

pendekatan yang dipilih adalah REM. Model 

yang dipilih untuk penelitian ini adalah REM. 
 

Uji Asumsi Klasik  

Uji normalitas, multikolinearitas, 

heteroskedastisitas, dan autokorelasi 

merupakan bagian dari penilaian asumsi klasik 

yang dilakukan setelah pemilihan model. 

Namun tidak semua model yang menggunakan 

data panel harus mengikuti asumsi klasik. 

Pengujian ini hanya diperlukan untuk analisis 

regresi yang menggunakan pendekatan 

Ordinary Least Squares (OLS), seperti model 

CEM dan FEM. Sedangkan, salah satu 

keunggulan dari pendekatan generalized least 

square (GLS), yang digunakan oleh model 

REM, adalah bahwa model ini tidak melakukan 

uji asumsi klasik (Kosmaryati et al., 2019).  

Asumsi ini bertujuan agar tidak ditemukan 

kebiasan dalam  model regresi atau menjadi 

Best Linear Unbiased Estimator (BLUE).  

Dengan pendekatan OLS, hanya sedikit 

uji asumsi klasik yang diperlukan. Pada hal ini 

hanya multikolinieritas dan heteroskedastisita 

yang dibutuhkan untuk melakukan pengujian 

(Basuki & Prawoto, 2016). Model REM dipilih 

dalam kajian ini sehingga uji asusmsi klasik 

tidak perlu dilakukan.  

 
 

 

Uji Parsial (t) dan Uji Simultan (F) 

Pada pengujian statistik, uji t diterapkan 

untuk mengkaji dampak variabel bebas terhadap 

variabel terikat. Sementara itu, pengujian terhadap 

pengaruh secara bersamaan (simultan) variabel 

bebas KM, KI, ROA, dan CR terhadap variabel 

terikat yaitu PBV dinilai dengan uji F. Tabel di 

bawah ini adalah hasil uji t dan uji F. 

 

Tabel 4 Hasil Uji t dan Uji F 

 
Sumber: Data diolah dengan Eviews 10, 2024 

 

Uji Parsial (t) 

 Berdasarkan tabel 4 dihasilkan uji 

parsial: 

1. Pengaruh Kepemilikan Manajerial (KM) 

Terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Dengan nilai probabilitas KM sebesar 

0,0359<0,05 maka H1 diterima. Artinya, 

KM secara parsial berkontribusi positif 

terhadap PBV. 

 

2. Pengaruh Kepemilikan Institusional (KI) 

Terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Berdasarkan nilai probabilitas KI yaitu 

0,5206<0,05 maka mengarah pada 

penolakan H2. Temuan ini 

mengindikasikan bahwa PBV secara 

parsial tidak pengaruhi oleh KI. 

 

3. Pengaruh Return on Asset (ROA) 

Terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Berdasarkan nilai probabilitas ROA 

sebesar 0,0067<0,05, maka peneliti 

menerima H3. Temuan tersebut memiliki 

arti bahwa ditemukan pengaruh yang 
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positif dari ROA terhadap PBV secara 

parsial. 

 

4. Pengaruh Current Ratio Terhadap Nilai 

Perusahaan 

 Nilai probabilitas CR ditunjukkan 

dengan perolehan sebesar 0,1456<0,05. 

Temuan ini mencerminkan penolakan 

pada H4. Dengan kata lain, tidak 

ditemkan pengaruh CR terhadap PBV 

secara parsial. 

 

Uji Simultan (F) 

Uji F dari tabel 4 memperlihatkan hasil 

sebesar 0.034185<0.05. Nilai ini berarti H4 

diterima dan mengindikasikan bahwa nilai 

perusahaan (PBV) dipengaruhi secara positif 

dan simultan oleh KM, KI, ROA dan CR. 

 

Koefisien Determinasi  

Koefisien determinasi dapat menunjukan 

bagaimana variabel bebas yang diteliti mampu 

menjelaskan variabel terikat.  
 

Tabel 5 Koefisien Determinasi 

 

Adjusted R-squared 0.119348 

Sumber: Data diolah dengan Eviews 10, 2024 

 

Nilai Adjusted R-squared sebesar 

0.119348 yang ditunjukkan pada tabel 5 

mengindikasikan bahwa variabel independen 

yang meliputi epemilikan manajerial (KM), 

kepemilikan institusional (KI), Return on Asset 

(ROA), dan current ratio (CR) menyumbang 

sekitar 11.93% dari variasi variabel dependen 

yaitu nilai perusahaan (PBV). Sisanya, 

sebanyak 88,07% disebabkan oleh faktor-faktor 

yang tidak dijadikan pertimbangan dalam 

kajian ini. 

 

Pembahasan 

 

Pengaruh Kepemilikan Manajerial (KM) 

Terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Berdasarkan hasil pengujian 

menyimpulkan bahwa hipotesis pertama yang 

mengatakan bahwa PBV pada perusahaan yang 

termasuk indeks LQ45 tahun 2019-2023 

dipengaruh secara positif oleh KM dapat 

diterima.  

Ketika pemegang saham memiliki saham 

manajemen, mereka dapat memotivasi 

organisasi untuk meningkatkan kinerjanya dan 

melakukan pekerjaannya dengan cara yang 

diinginkan pemegang saham, sehingga 

mendorong pada kenaikan nilai perusahaan 

(Fadila, 2021). Sehingga, benturan yang terjadi 

antara pihak manajemen dengan stockholder 

yang timbul karena asimetris informasi akan 

berkurang (Nur utami & Widati, 2022). 

Temuan ini selaras dengan yang dijelaskan 

dalam teori agensi bahwa peningkatan pada 

kepemilikan saham manajer akan mengarah 

pada peningkatan nilai perusahaan. Sementara 

itu, penurunan pada kepemilikan manajerial 

akan mengarah pada nilai perusahaan yang 

juga semakin menurun. Temuan ini serupa 

seperti yang diungkapan oleh Tahu et al. 

(2022), Shirtya et al. (2024), Mentari & Idayati 

(2021), Adinata et al. (2023), dan (Fadila, 

2021) dalam kajiannya.  

Pengaruh Kepemilikan Institusional (KI) 

Terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

Pengujian yang telah dilakukan 

memperoleh kesimpulan bahwa hipotesis 

kedua yang mengatakan KI tidak berpengaruh 

PBV pada perusahaan yang termasuk indeks 

LQ45 tahun 2019-2023 ditolak. 

Kegagalan investor institusional untuk 

ikut serta dalam menghasilkan keputusan 

strategis dan ketidakefektifan mereka dalam 

memonitor kinerja manajemen adalah 

penyebab utama masalah ini. Akibatnya, 

investor institusional hanya mengawasi dan 

mengontrol manajer tanpa mempengaruhi 

harga saham (Ningsih et al., 2023). Temuan 

selaras dengan yang diungkapkan oleh Adinata 

et al. (2023), Ningsih et al. (2023), dan 

(Suparlan, 2019) dalam penelitian mereka. 

 

Pengaruh Return on Asset (ROA) Terhadap 

Nilai Perusahaan (PBV) 

Hipotesis ketiga yang mengasumsikan 

bahwa ROA berkontribusi positif terhadap 

PBV untuk perusahaan-perusahaan dalam 

indeks LQ45 dari tahun 2019 hingga 2023, 

terbukti kebenarannya menurut temuan 

penelitian ini. 

Profitabilitas dapat menjadi suatu 

indikator menarik bagi investor dan dapat 
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memberikan penilaian objektif, investor 

pastinya sangat mempertimbangkan tingkat 

keuntungan suatu perusahaan sebelum 

berinvestasi perusahaan mana yang memiliki 

tingkat pengembalian tertinggi. Profitabilitas 

menunjukkan kepada investor seberapa efektif 

suatu bisnis membelanjakan dananya untuk 

operasionalnya dan menghasilkan laba yang 

tinggi. Pernyataan ini selaras dengan teori 

sinyal bahwa sinyal positif dapat diperoleh dari 

informasi yang baik. Dengan begitu, 

ketertarikan investor untuk memberikan 

modalnya akan meningkat. Pada akhirnya, 

harga saham perusahaan mengalami kenaikan 

(Sholikhah & Trisnawati, 2022). 

 

Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap 

Nilai Perusahaan (PBV) 

Hiptesis kedua yang mengasumsikan 

bahwa  hipotesis kedua yang mengatakan 

bahwa tidak ditemukan pengaruh dari likuiditas 

(CR) terhadap nilai perusahaan (PBV) pada 

perusahaan yang tercatat dalam indeks LQ45 

tahun 2019-2023 tidak terbukti kebenarannya 

menurut temuan penelitian ini sehingga 

menandai penolakan H2. 

Hal ini Ini disebabkan oleh fakta bahwa, 

karena karena investor biasanya menekankan 

rasio jangka panjang, yang mempunyai 

kepentingan lebih besar terhadap laba atas 

investasi mereka, sementara rasio likuiditas 

mencerminkan kapasitas internal perusahaan 

untuk melunasi utang jangka pendeknya 

(Apriantini et al., 2022).  
 

KESIMPULAN  
Tujuan dari kajian ini untuk menilai 

seberapa besar kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional profitabilitas, dan 

likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

pada Perusahaan yang termasuk dalam indeks 

LQ45 tahun 2019-2023. Kesimpulan hasil 

penelitian sebagai berikut: 

1. Kepemilikan manajerial (X1) memiliki 

pengaruh yang positif terhadap Nilai 

perusahaan (Y) secara parsial. 

2. Kepemilikan institusional (X2) tidak 

memiliki pengaruh terhadap Nilai 

perusahaan (Y) secara parsial. 

3. Profitabilitas (X2) memiliki pengaruh yang 

positif terhadap Nilai perusahaan (Y) secara 

parsial. 

4. Likuiditas (X4) tidak memiliki pengaruh 

terhadap Nilai perusahaan (Y) secara 

parsial. 

5. Kepemilikan manajerial (X1), Kepemilikan 

institusional (X2), Profitabilitas (X2), dan 

Likuiditas (X4) memiliki pengaruh yang 

positif terhadap Nilai perusahaan (Y) secara 

simultan. 

 

SARAN 

Bagi perusahaan melihat dari hasil penelitian 

diharapkan menekankan pehatian pada faktor yang 

berkontribusi terhadap nilai perusahaan seperti 

menerapkan GCG terlebih pada kepemilikan saham 

manajer dan indikator GCG selain pada penelitian 

ini, dan profitabilitas terlebih return on asset. Bagi 

investor sebelum mengambil keputusan untuk 

berinvestasi sebaiknya melakukan analisis laporan 

keuangan dan menlihat tata kelola perusahaannya. 

Bagi peneliti selanjutnya diharapkan mengambil 

objek yang lain seperti indeks saham lain dan 

sektor tertentu, dan diharapkan dapat menambah 

variabel independen dan periode penelitian. 
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