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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini untuk melihat bagaimana profitabilitas, likuiditas, dan ukuran
perusahaan memengaruhi nilai perusahaan subsektor konstruksi dan bangunan yang tercatat di
BEI periode 2020–2024. Peran nilai perusahaan sangatlah krusial sebab ini merefleksikan
persepsi penanam modal atas kinerja serta prospek perusahaan. Pendekatan kuantitatif
eksplanatori dipakai untuk data sekunder khususnya hasil laporan keuangan tahunan.
Pengukuran profitabilitas memanfaatkan ROE, likuiditas dengan CR, ukuran perusahaan dengan
logaritma natural total aset, serta nilai perusahaan melalui PBV. Regresi data panel dengan
EViews dipakai untuk analisis data. Hasilnya yaitu profitabilitas terhadap nilai perusahaan
terdapat pengaruh signifikan negatif, ditemukan pengaruh signifikan positif likuiditas,
sedangkan ukuran perusahaan terdapat pengaruh signifikan negatif. Artinya, peningkatan laba
atau skala perusahaan tidaklah terus-menerus mendorong peningkatan nilai perusahaan,
sementara pengelolaan likuiditas yang baik justru meningkatkan kepercayaan investorr. Secara
keseluruhan, ketiga variabel tersebut terdapat pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Untuk itu, manajemen disarankan memperhatikan efisiensi operasional dan pengelolaan
likuiditas, serta menilai ukuran perusahaan secara strategis. Investor disarankan memperhatikan
likuiditas untuk menjadi tolak ukur yang krusial untuk mengambil keputusan investasi. Terdapat
kontribusi empiris pada penelitian ini untuk literatur manajemen keuangan serta sektor
konstruksi.

Kata Kunci : Profitabilitas; Likuiditas; Ukuran Perusahaan; Nilai Perusahaan; Konstruksi Dan
Bangunan

ABSTRACT

The purpose of this study was to examine how profitability, liquidity, and company size
influence the value of companies in the construction and building subsector listed on the
Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2020–2024 period. The role of company value is
crucial because it reflects investors' perceptions of a company's performance and prospects. An
explanatory quantitative approach was used for secondary data, specifically annual financial
reports. Profitability was measured using ROE, liquidity using CR, company size using the
natural logarithm of total assets, and company value using PBV. Panel data regression with
EViews was used for data analysis. The results showed a significant negative effect of
profitability on company value, a significant positive effect of liquidity, and a significant
negative effect of company size. This means that increasing profits or company scale does not
consistently drive company value, while good liquidity management actually increases
investors' confidence. Overall, these three variables significantly influence company value.
Therefore, management is advised to pay attention to operational efficiency and liquidity
management, as well as to strategically assess company size. Investors are advised to consider
liquidity as a crucial benchmark for making investment decisions. This study provides empirical
contributions to the literature on financial management and the construction sector.

Keywords : Profitability; Liquidity; Firm Size; Firm Value; Construction and Building
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PENDAHULUAN

Industri konstruksi dan bangunan termasuk sektor strategis dan berperan krusial untuk

mendukung pembangunan nasional, khususnya di tengah percepatan pembangunan infrastruktur

dan dinamika ekonomi global. Sektor ini tidak hanya berkontribusi terhadap peningkatan

konektivitas antarwilayah, tetapi juga mendorong pemerataan ekonomi serta aktivitas industri.

Seiring dengan meningkatnya jumlah proyek strategis yang dilaksanakan oleh pemerintah

maupun swasta, tingkat persaingan antarperusahaan konstruksi, baik domestik maupun

internasional, turut mengalami peningkatan (Kementerian PUPR, 2023). Kondisi tersebut

memperlihatkan dinamika industri konstruksi bukan sebatas dipengaruhi faktor eksternal saja,

namun pula erat kaitannya dengan kinerja internal perusahaan yang tercermin dalam nilai

perusahaan.

Sebagai pendukung landasan teoritis dalam penelitian ini, beberapa studi terdahulu

menunjukkan bahwa ada beragam faktor internal yang memengaruhi nilai perusahaan.

Penelitian Alifian & Susilo (2024), profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan memiliki

komponen penting untuk menentukan nilai perusahaan, terutama dalam sektor energi. Temuan

Dhovairy (2022) pada subsektor konstruksi menunjukkan profitabilitas terhadap nilai

perusahaan memiliki pengaruh positif signifikan. Sedangkan Marhaeningtyas & Ulil (2020)

menegaskan profitabilitas tetap menjadi faktor dominan yang meningkatkan nilai perusahaan,

meskipun tidak selalu ada dampak signifikan dari ukuran perusahaan. Tiga penelitian ini

memperkuat pemahaman bahwa profitabilitas, likuiditas serta ukuran perusahaan merupakan

variabel krusial menerangkan nilai perusahaan, sehingga relevan dijadikan dasar bagi penelitian

ini. Maka dari hal tersebut, pemahaman mengenai nilai perusahaan adalah suatu hal yang krusial

sebagai dasar penilaian prospek ataupun kinerja perusahaan di pasar modal.

Nilai perusahaan bila dilihat melalui pasar modal merefleksikan persepsi penanam

modal atas prospek serta kinerja perusahaan ke depannya. Salah satu indikator yang umum

digunakan untuk mengukur nilai perusahaan adalah Price Book Value (PBV), yaitu rasio antara

harga pasar saham dengan nilai buku perusahaan. Tingginya PBV memperlihatkan adanya

persepsi positif dari penanam modal atas prospek perusahaan (Sukanti & Rahmawati, 2023).

Untuk memberikan gambaran empiris mengenai perkembangan nilai perusahaan, berikut

disajikan data rata-rata PBV perusahaan subsektor konstruksi bangunan.

Mengacu pada gambar 1, dapat dilihat nilai indikator yang diamati mengalami fluktuasi

dengan kecenderungan menurun. Tahun 2020, nilai indikator berada pada posisi tertinggi, yaitu

sebesar 1,6715. Nilai ini menunjukkan kinerja yang relatif sangat baik pada awal periode

pengamatan. Memasuki tahun 2021, terjadi penurunan yang cukup signifikan menjadi 0,9019.

Penurunan ini mengindikasikan adanya pelemahan kinerja dibandingkan tahun sebelumnya.
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Pada tahun 2022, nilai indikator kembali mengalami sedikit peningkatan menjadi 0,9936.

Kenaikan ini menunjukkan adanya upaya pemulihan kinerja, meskipun belum mampu mencapai

tingkat yang sama seperti tahun 2020. Selanjutnya, pada 2023, nilai indikator menurun lagi

menjadi 0,8197, yang mencerminkan bahwa perbaikan kinerja pada tahun sebelumnya belum

berkelanjutan. Penurunan paling signifikan saat 2024, di mana rata-rata PBV mencapai titik

terendah sebesar 0,0592, yang mencerminkan tekanan berat pada valuasi pasar sektor konstruksi.

Nilai ini menunjukkan penurunan kinerja yang sangat signifikan, sekaligus menjadi nilai

terendah selama periode penelitian. Secara keseluruhan, grafik tersebut menunjukkan bahwa

meskipun sempat terjadi pemulihan pada tahun 2022, kinerja indikator secara umum mengalami

tren penurunan yang cukup tajam, terutama pada akhir periode pengamatan. Fluktuasi nilai

perusahaan tersebut mengindikasikan bahwa selain faktor internal perusahaan, terdapat

mekanisme pasar lain yang turut memengaruhi persepsi penanam modal terhadap nilai

perusahaan.

Selain kinerja keuangan internal, nilai perusahaan sektor berisiko tinggi dan padat

modal seperti konstruksi juga dipengaruhi oleh mekanisme pasar yang tercermin melalui

likuiditas saham. Penelitian Ghadhab et al. (2025) menunjukkan bahwa peningkatan kualitas

informasi dan pengurangan asimetri informasi mampu meningkatkan likuiditas saham, untuk itu

terdapat dampak positif untuk nilai perusahaan. Artinya, peran likuiditas sangatlah penting

sebagai sinyal bagi penanam modal dalam menilai stabilitas maupun prospek perusahaan.

Dengan demikian, likuiditas tidak hanya mencerminkan kapabilitas perusahaan untuk

memenuhi kewajiban jangka pendeknya saja, tetapi juga menjadi tolak ukur kepercayaan pasar

yang bisa memengaruhi keseluruhan nilai perusahaan. Selain mekanisme pasar, kondisi

fundamental keuangan perusahaan juga sebagai suatu faktor utama yang diperhatikan penanam

modal dalam menilai nilai perusahaan.

Nilai perusahaan dalam industri konstruksi sangat dipengaruhi kemampuan perusahaan

menghasilkan laba (profitabilitas), menjaga kelancaran pembayaran kewajiban jangka pendek

(likuiditas), serta besarnya skala usaha. ROE dipergunakan untuk menjadi tolak ukur mengukur

efektivitas modal pemegang saham dalam menghasilkan laba bersih. Penelitian Evelyn et al.

(2024) didapatkan hasil profitabilitas yang baik dapat memperkuat nilai perusahaan karena

mencerminkan efisiensi pengelolaan modal. Likuiditas, melalui Current Ratio (CR), menjadi

aspek penting karena menunjukkan kapabilitas perusahaan memenuhi kewajibannya yang

sifatnya jangka pendek (Susilo, 2022). Kondisi likuiditas yang memadai dapat mendorong

peningkatan kepercayaan penanam modal atas nilai perusahaan. Selain itu, ukuran Perusahaan

turut memengaruhi kepercayaan penanam modal sebab perusahaan berskala besar dinilai lebih

stabil serta risiko kebangkrutan lebih rendah (Kusnanto & Qabila, 2024). Relevansi faktor-
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faktor keuangan tersebut tercermin dalam berbagai penelitian empiris yang telah dilakukan pada

konteks perusahaan di berbagai negara.

Sejumlah penelitian internasional terkini juga menunjukkan bahwa kinerja keuangan

perusahaan, khususnya likuiditas, profitabilitas, serta ukuran perusahaan, memiliki implikasi

beragam atas nilai perusahaan. Moloi dan Akinsomi (2025) menemukan bahwa likuiditas yang

dikelola secara efektif cenderung meningkatkan persepsi pasar terhadap kinerja perusahaan

karena merefleksikan seberapa mampu perusahaan memenuhi kewajiban yang bersifat jangka

pendek. Akan tetapi, Mdaghri (2025) menerangkan bila terlalu berlebihan tingkat likuiditas

justru dapat memberikan dampak negatif untuk stabilitas keuangan perusahaan, karena

merefleksikan rendahnya optimalisasi aset produktif. Temuan tersebut mengindikasikan

likuiditas tidak selalu berdampak positif untuk sebuah nilai perusahaan, melainkan sangat

bergantung pada efektivitas pengelolaannya. Selanjutnya, Shah dan Singh (2025) menemukan

bahwa kondisi keuangan perusahaan yang tidak seimbang, khususnya ketika perusahaan terlalu

mengalokasikan sumber daya ke aktivitas non-operasional, dapat menurunkan nilai perusahaan.

Ma’aji et al. (2025) dalam penelitiannya menegaskan profitabilitas perusahaan dipengaruhi oleh

kemampuan manajemen mengelola modal serta likuiditas dengan maksimal, sedangkan ukuran

perusahaan tidaklah senantiasa menjamin nilai perusahaan yang meningkat jika tidak diikuti

efisiensi operasional yang memadai. Inkonsistensi hasil ini memperlihatkan pengaruh kedua

variabel tersebut tidak bersifat universal.

Hasil tersebut memperkuat bahwa hubungan antara profitabilitas, likuiditas, dan ukuran

perusahaan terhadap nilai perusahaan belum sama hasilnya. Perbedaan semakin relevan dikaji

pada subsektor konstruksi dan bangunan yang memiliki karakteristik padat modal, tingkat risiko

proyek yang tinggi, serta ketergantungan pada arus kas jangka panjang. Perbedaan hasil tersebut

dapat dijelaskan melalui pendekatan teoritis yang menekankan peran informasi dan persepsi

penanam modal menilai perusahaan.

Selaras akan perspektif teori sinyal, kondisi keuangan perusahaan akan direspons oleh

pasar melalui perubahan persepsi investor terhadap nilai perusahaan. Penelitian Xia (2024)

membuktikan bahwa peningkatan likuiditas saham yang dipicu oleh mekanisme pasar tertentu

mampu mendorong peningkatan nilai perusahaan sebab bisa menekan asimetri informasi serta

bisa mendorong kepercayaan penanam modal. Temuan ini menegaskan bahwa likuiditas

berperan penting sebagai sinyal positif yang memengaruhi valuasi perusahaan. Hasil ini

memperlihatkan likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan ada peran penting dalam

membentuk nilai perusahaan melalui mekanisme sinyal dan persepsi pasar. Meskipun demikian,

bukti empiris yang ada masih menekankan peran informasi dan persepsi investor dalam menilai

perusahaan.
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Hasil penelitian terdahulu menunjukan temuan beragam. Pathak (2021) menemukan

profitabilitas dan likuiditas terhadap nilai perusahaan dapat memberi pengaruh negatif, terutama

perusahaan dengan risiko operasional tinggi. Alarussi, A. S., & Gao (2023) mengindikasikan

bahwa ukuran perusahaan dengan profitabilitas itu berkorelasi positif, namun likuiditas justru

berhubungan negatif, yang bisa memengaruhi nilai perusahaan. Roy (2021) menganalisis

hubungan antara likuiditas dan nilai perusahaan, serta menemukan bahwa risiko yang terkait

dengan likuiditas memengaruhi persepsi investor terhadap nilai perusahaan. Namun, studi

lainnya berbeda. Tarsono & Setianingsih (2023) menerangkan profitabilitas terhadap nilai

perusahaan berpengaruh positif. Sebaliknya, Sangadji et al. (2025) melaporkan keduanya tidak

memberi pengaruh yang signifikan, sedangkan ukuran perusahaan justru berdampak negatif

pada nilai perusahaan. Ketidaksamaan tersebut mengindikasikan ada ruang penelitian yang

masih terbuka untuk dikaji lebih lanjut.

Hasil yang berbeda ini memperlihatkan research gap dan mendorong perlunya

penelitian lanjutan, khususnya pada subsektor konstruksi dan bangunan yang memiliki

karakteristik unik seperti kebutuhan modal besar, tingkat risiko tinggi, serta ketergantungan

pada proyek jangka panjang. Penelitian Yadav, Pahi, & Gangakhedkar (2022) pada perusahaan

non-keuangan di 12 negara Asia–Pasifik menunjukkan bahwa profitabilitas awal meningkat

seiring pertumbuhan perusahaan, namun menurun pada perusahaan berskala besar. Temuan ini

menekankan pentingnya pertimbangan ukuran optimal dan efisiensi perusahaan, yang relevan

sebagai perbandingan dengan kondisi perusahaan subsektor konstruksi di Indonesia. Selain itu,

kajian pada konteks dan pendekatan yang berbeda turut memberikan perspektif tambahan guna

memahami pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Khalifaturofi’ah & Setiawan (2025) meneliti pengaruh profitabilitas terhadap nilai

perusahaan pada 42 perusahaan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (2017–2023)

yang memanfaatkan regresi panel dengan model efek tetap. Hasilnya tidak ada pengaruh

signifikan profitabilitas (ROA dan ROE) terhadap nilai perusahaan, sementara ukuran

perusahaan berdampak negatif.

Berdasarkan research gap dan fenomena penurunan nilai Perusahaan tersebut,

penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan ukuran

perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan subsektor konstruksi dan bangunan yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020–2024. Hasil penelitian ini diharapkan

memberikan kontribusi teoretis bagi perkembangan manajemen keuangan serta bisa

dimanfaatkan oleh investor untuk mengambil keputusan investasi di sektor konstruksi.
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TINJAUAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Teori Sinyal (Signaling Theory)

Michael (1973) memaparkan bahwa Signaling Theory menekankan bagaimana

informasi yang disampaikan manajemen berfungsi sebagai sinyal bagi investor. Data keuangan

seperti likuiditas, profitabilitas, serta ukuran perusahaan menjadi tolak ukur untuk

memperlihatkan keadaan maupun prospek perusahaan. Profitabilitas yang kuat serta posisi

likuiditas yang stabil biasanya memberikan sinyal positif mengenai peluang pertumbuhan,

sedangkan kinerja keuangan yang lemah cenderung menciptakan persepsi negatif atas nilai

perusahaan (Brigham & Houston, 2021).

Profitabilitas

Profitabilitas yaitu menyangkut kapabilitas perusahaan mendapat laba yang bersumber

dari seluruh kepemilikan sumber daya. Sudana (2019) menekankan bahwa tingginya tingkat

profitabilitas menunjukkan efektivitas manajemen saat mengelola aset serta modal kerja. Rasio

return on equity (ROE) sering digunakan untuk menilai besarnya laba yang diperoleh

dibandingkan ekuitas pemegang saham. Penelitian Rahmawati & Kartika (2025) menunjukkan

profitabilitas yang optimal berpotensi meningkatkan nilai perusahaan melalui penguatan

kepercayaan investor terhadap efisiensi operasional.

Likuiditas

Likuiditas menyajikan kapabilitas sebuah perusahaan menjalankan kewajibannya yang

sifatnya jangka pendek melalui aset lancarnya. CR untuk penilaian stabilitas keuangan jangka

pendek sebagai cerminan kapabilitas likuiditas entitas. Menurut Riyanto (2021), likuiditas yang

berlebihan dapat mencerminkan adanya dana yang tidak dipergunakan secara produktif. Studi

Mahanani & Kartika (2022) mengungkapkan likuiditas memengaruhi nilai perusahaan, sebab

tingkat likuiditas yang baik dipandang menandakan kesiapan perusahaan menghadapi risiko

keuangan sekaligus mendorong rasa percaya terhadap investor. Penelitian Firdaus et al., (2024)

juga menemukan ada pengaruh positif kuat terhadap kedua variabel tersebut.

Ukuran Perusahaan

Ukuran Perusahaan merefleksikan skala aktivitas operasional serta sumber daya. Skala

perusahaan di sini diproksikan melalui Ln Total Assets. Studi Sihombing et al., (2025) ukuran

perusahaan pada nilai perusahaan punya dampak positif, sehingga perusahaan berukuran besar

dianggap mampu bertahan dalam kondisi ekonomi fluktuatif. Namun, penelitian Limba et al.,

(2023) pada sektor properti menunjukkan kalau ukuran perusahaan tidak selalu berpengaruh

signifikan. Salah satu alasannya adalah besarnya aset tidak otomatis menggambarkan efektivitas

manajemen atau efisiensi operasional.
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Nilai Perusahaan

Terkait ini suatu nilai perusahaan akan merefleksikan bagaimana pasar memandang

prospek serta kinerja perusahaan. Harmono (2022) menyebutkan bahwa nilai perusahaan yang

tinggi menunjukkan keberhasilan manajemen saat peningkatan kesejahteraan pemegang saham.

Nilai perusahaan dipengaruhi oleh kinerja finansial, ekspektasi pertumbuhan, serta kemampuan

perusahaan mengelola risiko. Pada subsektor konstruksi dan bangunan, nilai perusahaan

cenderung fluktuatif karena tingginya kebutuhan modal dan ketidakpastian proyek jangka

panjang. Oleh sebab itu, indikator seperti profitabilitas, likuiditas, serta ukuran perusahaan

menjadi faktor penting yang mempengaruhi cara pandang investor pada perusahaan.

Pengembangan Hipotesis

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas mencerminkan kapabilitas perusahaan mendapat untung atas pemakaian

modalnya. Bila profitabilitas tinggi umumnya memberikan sinyal baik pada penanam modal

terkait peluang pertumbuhan serta stabilitas operasional. Peningkatan laba bila dilihat melalui

sudut pandang Signaling Theory, dinilai sebagai indikasi seberapa efektifnya manajemen saat

mengelola sumber daya sebuah perusahaan (Brigham & Houston, 2021). Penelitian Iman,

Nurfatma Sari, & Pujiati (2021) hasilnya profitabilitas terhadap nilai perusahaan didapatkan

muncul pengaruh signifikan positif, atau bermakna laba bertambah akan memberi sinyal positif

untuk penanam modal. Temuan serupa juga dari Pamungkas et al., (2024) bahwa didapatkan

pengaruh positif karena peningkatan laba dapat memperkuat rasa percaya penanam modal pada

prospek perusahaan. Tarsono & Setianingsih (2023) hasil kedua variabel memiliki pengaruh

yang positif. Berdasarkan pada landasan teori serta temuan empiris tersebut, untuk itu

dirumuskan hipotesis:

H1: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan

Likuiditas memberi gambaran atas seberapa perusahaan mampu memenuhi

kewajibannya yang bersifat jangka pendek melalui pemakaian aset lancar yang tersedia.

Tingginya nilai perusahaan dapat merefleksikan stabilitas keuangan ditambah perusahaan

mampu menjaga kelangsungan operasional. Likuiditas bila dilihat melalui sudut pandang

Signaling Theory, memberi sinyal yang baik untuk penanam modal mengenai kapabilitas

perusahaan saat mengelola kewajiban dan asetnya dengan baik (Brigham & Houston, 2021).

Sinyal positif tersebut dapat menurunkan persepsi risiko dan meningkatkan rasa percaya

terhadap penanam modal, yang pada akhirnya berdampak pada peningkatan nilai perusahaan.

Hasil empiris menunjukkan hasil konsisten. Purba et al. (2025) menemukan likuiditas terhadap

nilai perusahaan berpengaruh positif terhadap sektor basic materials yang tercatat di BEI.
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Selanjutnya, Maulana dan Nurhayati (2025) membuktikan bahwa likuiditas berpengaruh positif

dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur, dimana ini

mengindikasikan perusahaan yang baik tingkat likuiditasnya dipersepsikan stabil secara

finansial. Temuan ini didukung oleh Firdaus et al., (2024) yaitu likuiditas memiliki pengaruh

positif yang kuat terhadap nilai perusahaan di sektor manufaktur. Artinya kecukupan aset lancar

dan kas menjadi faktor yang krusial untuk meningkatkan persepsi pasar serta rasa percaya

investor pada perusahaan. Mengacu pada penjelasan sebelumnya, maka bisa diuraikan hipotesis

yaitu:

H2: Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan mencerminkan kapasitas perusahaan dalam bersaing serta

menghadapi dinamika ekonomi. Perusahaan berukuran besar secara umum memiliki akses lebih

luas atas teknologi, sumber pendanaan, dan peluang bisnis, sehingga dinilai lebih stabil dan

mampu mempertahankan keberlanjutan usaha. Dalam perspektif Signaling Theory, ukuran

perusahaan berfungsi sebagai sinyal kekuatan finansial serta kemampuan perusahaan

menghasilkan keuntungan jangka panjang, yang dapat meningkatkan kepercayaan penanam

modal (Brigham & Houston, 2021).

Penelitian empiris mendukung pandangan tersebut. Hanaffy (2025) menemukan bahwa

ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar di BEI, karena perusahaan besar akan lebih

mempunyai risiko rendah dan lebih baik reputasinya di mata investor. Hasil serupa juga

ditunjukkan oleh Annisaa Mahirah et al. (2023) yang menyatakan bahwa ada pengaruh positif

ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan telekomunikasi, dimana skala

usaha yang lebih besar mendorong peningkatan persepsi pasar atas prospek maupun stabilitas

sebuah perusahaan.

Mengacu pemaparan sebelumnya, bisa diuraikan hipotesis yaitu:

H3: Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

METODE PENELITIAN

Metode adalah suatu cara kerja yang dapat digunakan untuk memperoleh sesuatu.

Sedangkan metode penelitian dapat diartikan sebagai tata cara kerja di dalam proses penelitian,

baik dalam pencarian data ataupun pengungkapan fenomena yang ada (Zulkarnaen, W., et al.,

2020). Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian eksplanatori.

Pendekatan kuantitatif dipilih karena data yang dianalisis berupa angka-angka yang bersumber

dari laporan keuangan perusahaan, sehingga hasil penelitian dapat diuji secara objektif dan

terukur (Sugiyono, 2023). Jenis penelitian eksplanatori digunakan dengan tujuan untuk
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menjelaskan dan menguji hubungan sebab akibat antara profitabilitas, likuiditas, dan ukuran

perusahaan terhadap nilai perusahaan secara empiris (Nurimawati et al., 2020).

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data yang

diperoleh dari sumber yang telah dipublikasikan sebelumnya. Menurut Nurimawati et al., (2020),

data sekunder merupakan data resmi yang berasal dari lembaga atau instansi tertentu yang dapat

digunakan untuk kepentingan penelitian. Data penelitian diperoleh dari laporan keuangan

tahunan perusahaan subsektor konstruksi dan bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

(BEI) selama periode 2020–2024, yang diakses melalui situs resmi BEI serta website resmi

masing-masing perusahaan.

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan subsektor konstruksi dan

bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020–2024. Teknik

pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling, karena tidak seluruh

perusahaan dalam populasi memenuhi kriteria yang sesuai dengan tujuan penelitian

(Nurimawati et al., 2020). Adapun kriteria pemilihan sampel dalam penelitian ini adalah sebagai

berikut:

1. Perusahaan subsektor konstruksi dan bangunan yang terdaftar di BEI selama periode 2020–

2024.

2. Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan tahunan secara lengkap dan konsisten

selama periode penelitian.

3. Perusahaan yang memiliki data profitabilitas, likuiditas, dan total aset yang dapat diukur

secara konsisten.

Berdasarkan kriteria tersebut, diperoleh 15 perusahaan sebagai sampel penelitian

dengan total 75 observasi, yang berasal dari periode pengamatan selama lima tahun.

Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan regresi data panel dengan

bantuan perangkat lunak EViews versi 12. Tahap awal analisis dilakukan melalui statistik

deskriptif untuk mengetahui gambaran umum variabel penelitian yang meliputi nilai rata-rata,

standar deviasi, nilai minimum, dan nilai maksimum dari variabel PBV, ROE, CR, dan ukuran

perusahaan. Selanjutnya, dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas,

multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi guna memastikan bahwa model regresi

memenuhi asumsi yang dipersyaratkan (Gujarati & Porter, 2015).

Mengingat data yang digunakan merupakan data panel, maka sebelum pengujian

hipotesis dilakukan pemilihan model regresi data panel untuk menentukan model yang paling

sesuai. Pemilihan model dilakukan menggunakan Uji Chow untuk membandingkan Common

Effect Model dan Fixed Effect Model, serta Uji Hausman untuk menentukan model terbaik
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antara Fixed Effect Model dan Random Effect Model (Ghozali, 2018). Model regresi yang

digunakan dalam penelitian ini ditetapkan berdasarkan hasil pengujian tersebut.

Pengujian hipotesis dilakukan menggunakan uji t untuk mengetahui pengaruh parsial

masing-masing variabel independen terhadap nilai perusahaan, serta uji F untuk menguji

pengaruh simultan variabel profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai

perusahaan. Selain itu, koefisien determinasi (R²) digunakan untuk mengukur kemampuan

variabel independen dalam menjelaskan variasi nilai perusahaan (Gujarati & Porter, 2015).

Model regresi data panel yang digunakan dalam penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

��� = � + �1��� + �2�� + �3���� + �

Keterangan:
PBV = Nilai Perusahaan
ROE = Profitabilitas
CR = Likuiditas
SIZE = Ukuran Perusahaan
α = Konstanta
β1, β2, β3 = Koefisien regresi masing-masing variabel
ε = Error term

HASIL PENELITIAN DAN DISKUSI

Hasil Penelitian

Mengacu pada tabel 2, hasil statistik deskriptif yang bisa dimanfaatkan dalam melihat

nilai minimum, rata-rata (mean), maksimum, dan standar deviasi variabel yang diteliti.

Likuiditas dengan proksi CR mempunyai nilai sebesar 0,002137 untuk nilai minimum

serta sejumlah 5,848028 untuk nilai maksimum, dengan mean 1,609336 ditambah 1,020117

untuk standar deviasi. Nilai mean tersebut memperlihatkan secara umum perusahaan sampel

berkemampuan untuk penuhi kewajibannya yang sifatnya jangka pendek dengan memanfatkan

kepemilikan aset lancarnya. Perbedaan antara nilai minimum dan maksimum cukup besar

memperlihatkan ada variasi tingkat likuiditas dari satu perusahaan sampel ke perusahaan sampel

lainnya.

Variabel ukuran Perusahaan diukur melalui Log natural total aset didapatkan hasil

sebesar 25,16749 untuk nilai minimum serta sejumlah 32,27157 untuk nilai maksimum, dengan

nilai mean sejumlah 29,16463 serta standar deviasi dengan nilai 1,962662. Hasil ini

menunjukan bahwa perusahaan sampel memiliki skala aset relatif besar, meskipun terdapat

perbedaan ukuran perusahaan antar sampel penelitian.

Variabel profitabilitas dengan proksi ROE mempunyai nilai –413,5638 untuk nilai

minimum serta 384,4623 untuk nilai maksimum, dengan nilai rata-rata –8,162068 serta standar

deviasinya senilai 73,81827. Nilai rata-rata yang negatif memperlihatkan secara umum masih

ada perusahaan yang merugi sepanjang pelaksanaan periode penelitian. Nilai standar deviasi
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yang relatif tinggi mencerminkan ada perbedaan signifikan pada kemampuan perusahaan

menghasilkan laba.

Variabel nilai perusahaan menggunakan PBV mempunyai nilai minimum –7,731332

dan sejumlah 8,724664 untuk nilai maksimum, dengan rata-rata 0,889229 serta standar

deviasinya senilai 1,540204. Rentang nilai yang cukup lebar ini memperlihatkan ada perbedaan

persepsi pasar terhadap kinerja dan prospek perusahaan subsektor konstruksi dan bangunan

selama periode penelitian.

Hasil Pemilihan Model Regresi Data Panel

Uji Chow

Pada tabel 3 didapatkan sig. 0,0964 > α = 0,05. Dengan demikian, H0 diterima, yang

berarti antar cross-section (perusahaan) tidak didapatkan perbedaan karakteristik signifikan.

Oleh karena itu, berdasarkan nilai Cross-section F, model Common Effect (Pooled Least Square)

lebih tepat digunakan dibandingkan Fixed Effect.

Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas

Uji Jarque–Bera pada gambar 3 menunjukkan probabilitas 0,295194 > 0,05, sehingga

terdistribusi normal.

Uji Multikolinearitas

Berdasar tabel 4 pada hasil tersebut dapat dilihat seluruh variabel independen

mempunyai Centered VIF < 10. Maka, model regresi dalam penelitian ini tidak mengalami

gejala multikolinearitas

Uji Autokorelasi

Autokorelasi pada tabel 5, diperoleh probabilitas 0,3486 > 0,05. Maka dari hal tersebut,

menerima H0, atau dalam model regresi berdasarkan uji Breusch–Godfrey tidak terdapat

autokorelasi.

Sebagai pengujian tambahan, autokorelasi juga dianalisis menggunakan uji DW.

Mengacu pada hasil regresi awal, didapatkan nilai D–W 0,996648. Dimana banyaknya

observasi n = 75, banyaknya variabel bebas k = 3, signifikansi α = 5%, didapat kritis dL = 1,46,

dU = 1,65, serta 4 − dU = 2,35.

Hasil perbandingan, yaitu:

DW = 0,996648 < dL = 1,46

Sehingga, berdasarkan kriteria uji Durbin–Watson, model regresi mengindikasikan

adanya autokorelasi positif.

Agar bisa mengatasinya, metode Heteroskedasticity and Autocorrelation Consistent

(HAC) dengan pendekatan Newey–West menggunakan kernel Bartlett dan bandwidth sebesar 4.
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Metode ini digunakan karena mampu menghasilkan standar error robust atas heteroskedastisitas

dan autokorelasi, sehingga pengujian signifikansi koefisien regresi tetap valid (Gujarati & Porter,

2012; Ghozali, 2021).

Mengacu pada tabel 6 hasil tersebut, didapatkan nilai D–W 1,780540, yang mendekati 2.

Hal itu menunjukkan bahwa permasalahan autokorelasi telah diminimalkan. Dengan demikian,

setelah penerapan metode HAC, maka masalah autokorelasi yang mengganggu tidak timbul

serta bisa dipakai untuk analisis lanjutan.

Uji Heterokedastisitas

Mengacu pada tabel 7, hasil uji heterokedastisitas memakai metode Harvey didapat

probabilitas F-statistic 0,0951, probabilitas ObsRsquared 0,0941, serta nilai probabilitas Scaled

explainedSS sebesar 0,0666. Seluruh nilainya > 0,05. Dengan demikian, menerima H0, artinya

tidak terdapat gejala Heteroskedastisitas. Hal ini menunjukan bahwa varians residual bersifat

konstan serta model regresi telah memenuhi asumsi homokedastisitas, sehingga layak

digunakan untuk analisis lanjutan.

Analisis Regresi Berganda

Berlandaskan uji tersebut pada tabel 8, didapatkan persamaan regresi sebagai berikut:

PBV = 1,724788 − 0,049670���� − 0,015989ROE + 0,242732CR + ε

Interpretasi Koefisien Regresi

a. Konstanta (C) = 1,724788

Nilai konstanta sebesar 1,724788 menunjukkan apabila variabel ukuran perusahaan,

profitabilitas, dan likuiditas bernilai nol, maka nilai perusahaan (PBV) diperkirakan sebesar

1,724788. Nilai ini merepresentasikan nilai dasar perusahaan sebelum dipengaruhi oleh

variabel independen dalam model.

b. Profitabilitas (ROE)

Koefisien regresi profitabilitas sebesar –0,015989 menunjukkan bahwa setiap kenaikan

profitabilitas sebesar satu satuan akan menurunkan nilai perusahaan sebesar 0,015989, dengan

asumsi variabel lain konstan. Koefisien bernilai negatif ini mengindikasikan bahwa

peningkatan profitabilitas pada perusahaan subsektor konstruksi dan bangunan belum tentu

direspon positif oleh pasar, yang dapat disebabkan oleh tingginya risiko operasional, beban

keuangan, atau fluktuasi laba yang memengaruhi persepsi investor.

c. Likuiditas (CR)

Koefisien regresi likuiditas 0,242732 memperlihatkan setiap peningkatan satu satuan

likuiditas akan meningkatkan 0,242732 untuk nilai perusahaan, dengan variabel lainnya

asumsinya tetap. Koefisien positif ini mengindikasikan kapabilitas perusahaan memenuhi
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kewajiban jangka pendek memberi sinyal baik untuk investor, sehingga meningkatkan

kepercayaan pasar dan nilai perusahaan.

d. Ukuran Perusahaan (SIZE)

Ukuran perusahaan memiliki koefisien Regresi –0,049670 menunjukkan bahwa peningkatan

ukuran perusahaan cenderung menurunkan nilai perusahaan sebesar 0,049670, dimana

variabel lainnya berasumsi tetap. Namun, pengaruh relatif kecil dan memperlihatkan ukuran

perusahaan tidak merupakan faktor dominan penentu nilai perusahaan subsektor konstruksi

dan bangunan. Hal ini dapat terjadi apabila peningkatan aset tidak diikuti dengan peningkatan

efisiensi dan kinerja perusahaan.

Uji Hipotesis

Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t)

Berdasar data tersebut di tabel 9, diperoleh penjelasan sebagai berikut:

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan (H1)

Variabel profitabilitas memiliki nilai signifikansi sebesar 0,0000, yang lebih kecil dari

tingkat signifikansi 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan

terhadap nilai perusahaan. Koefisien regresi profitabilitas bernilai negatif sebesar −0,015989,

yang berarti bahwa setiap peningkatan profitabilitas akan menurunkan nilai perusahaan, dengan

asumsi variabel lain konstan. Kondisi ini mengindikasikan bahwa pada perusahaan subsektor

konstruksi dan bangunan, peningkatan laba belum tentu direspons positif oleh pasar. Investor

dapat memandang laba yang tinggi sebagai hasil dari peningkatan risiko operasional, tingginya

beban keuangan, atau ketidakstabilan kinerja laba. Dengan demikian, H1 ditolak karena arah

pengaruh profitabilitas tidak sesuai dengan hipotesis yang diajukan.

1. Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan (H2)

Variabel likuiditas mempunyai sig 0,0000 < 0,05, artinya likuiditas berpengaruh signifikan

pada nilai perusahaan. Koefisien regresi likuiditas bernilai positif 0,242732, yang berarti

semakin tinggi kapabilitas perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek, maka nilai

perusahaan cenderung meningkat. Likuiditas baik dapat memberikan sinyal baik pada

penanam modal terkait stabilitas keuangan serta kemampuan perusahaan mengelola risiko

keuangan. Dengan demikian, H2 diterima.

2. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan (H3)

Signifikansi ukuran Perusahaan 0,0370 < 0,05, artinya, terdapat pengaruh signifikan ukuran

perusahaan terhadap nilai perusahaan. Koefisien regresinya negatif yaitu −0,049670, yang

berarti bahwa bertambah besar ukuran perusahaan, maka akan menurunkan nilai perusahaan,

dimana variabel lainnya diasumsikan konstan. Maka, pada perusahaan subsektor konstruksi

dan bangunan, perusahaan berskala lebih besar akan menghadapi operasional lebih rumit,
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beban utang lebih tinggi, serta risiko proyek yang lebih besar, sehingga tidak selalu

dipersepsikan positif oleh investor. Dengan demikian, H3 ditolak sebab arah pengaruh ukuran

perusahaan berlainan dari hipotesis.

Uji Simultan (Uji F)

Berdasarkan tabel 10, diperoleh F-hitung sebesar 31,54514 dimana Prob(F-statistic)

0,00< 0,05 (5%). Artinya, secara bersama profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan

terhadap nilai perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan. Dengan demikian, H0 ditolak dan

H1 diterima, dimana memiliki arti model regresi dalam penelitian ini layak untuk dipakai dan

dapat diterima untuk menjelaskan pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen,

serta dapat digunakan untuk uji hipotesis dan analisis yang lebih lanjut.

Koefisien Determinasi (R2)

Nilai koefisien determinasi memperlihatkan sebaik apakah variabel bebas bisa

terangkan variabel terikat. Tingginya nilai memperlihatkan kapabilitas penjelasan yang kuat dari

model.

Mengacu hasil tersebut di tabel 11, nilai Adjusted R Squared memiliki nilai 0,553236

atau 55,32% variasi nilai perusahaan bisa diterangkan profitabilitas, likuiditas, serta ukuran

perusahaan. Sementara itu, 44,68% sisanya diterangkan variabel yang lainnya selain model

penelitian. Hasil tersebut mengindikasikan model regresi yang digunakan berkemampuan

memberi penjelasan cukup baik dalam menjelaskan perubahan nilai perusahaan subsektor

konstruksi dan bangunan, meskipun masih terdapat faktor lainnya di luar model yang turut

memengaruhi nilai perusahaan.

Pembahasan

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Mengacu pada uji t, didapatkan hasil profitabilitas mempunyai nilai t-statistic -8,733545

dengan signifikansi 0,0000 < 0,05. Hal ini menunjukkan profitabilitas terhadap nilai perusahaan

memiliki pengaruh signifikan serta bersifat negatif. Maka, H1 profitabilitas berpengaruh positif

terhadap nilai perusahaan ditolak.

Temuan ini mengindikasikan profitabilitas yang meningkat justru direspons negatif oleh

pasar, sehingga menurunkan nilai perusahaan. Berdasarkan Signaling Theory (Michael, 1973),

informasi keuangan perusahaan, termasuk profitabilitas, berfungsi menjadi sinyal bagi penanam

modal dalam menilai prospek sebuah perusahaan. Namun, pada sektor konstruksi padat modal

serta tinggi ketergantungannya terhadap pembiayaan proyek, tingginya profitabilitas dapat

dipersepsikan sinyal meningkatnya risiko operasional, tingginya beban keuangan, atau

ketidakstabilan laba, sehingga menurunkan penilaian pasar terhadap perusahaan.
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Hasil ini selaras temuan Irwanto et al. (2023) dan Salim (2022) yaitu ketidakstabilan

kinerja keuangan dapat meningkatkan persepsi risiko investor dan menurunkan nilai perusahaan.

Akan tetapi tidak sama dengan Aryantini dan Jumon (2021) dengan hasil peningkatan

profitabilitas mampu meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini memperlihatkan karakteristik

industri memiliki peranan yang krusial untuk menciptakan persepsi penanam modal terhadap

profitabilitas perusahaan.

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan

Uji t menunjuka likuiditas memiliki t-statistic 4,327749 serta signifikansi 0,0000 < 0,05,

maka likuiditas terhadap nilai perusahaan berpengaruh positif signifikan. Maka, H2 likuiditas

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan diterima.

Koefisien regresi likuiditas dengan nilai positif memperlihatkan bertambah baiknya

kapabilitas perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya, maka akan meningkatkan nilai

perusahaan. Mengacu Signaling Theory, baiknya tingkat likuiditas dapat memberikan sinyal

positif untuk penanam modal terkait kesehatan keuangan perusahaan serta kelancaran aktivitas

operasionalnya.

Selaras dengan penelitian Susilo (2022) serta Pamungkas et al. (2024) bahwa likuiditas

terhadap nilai perusahaan berpengaruh positif. Maka dari hal tersebut, optimal pengelolaan

likuiditas adalah suatu faktor penting untuk meningkatkan kepercayaan investor, terutama

sektor konstruksi yang rentan akan ketidakpastian arus kas dan keterlambatan pembayaran

proyek.

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Mengacu pada uji t, ukuran perusahaan memiliki t-statistic -2,125799 serta tingkat

signifikansi 0,0370 < 0,05. artinya, ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan memiliki

pengaruh signifikan, namun dengan arah pengaruh negatif. Maka, H3 ukuran perusahaan

berpengaruh positif terhadap nilai Perusahaan ditolak.

Koefisien regresi ukuran perusahaan negatif memperlihatkan peningkatan skala

perusahaan justru cenderung menurunkan nilai perusahaan. Hal tersebut dapat terjadi apabila

pertumbuhan aset tidak diiringi dengan peningkatan efisiensi operasional dan kinerja keuangan,

sehingga pasar menilai perusahaan kurang optimal dalam mengelola sumber dayanya.

Berdasarkan Signaling Theory, besarnya ukuran perusahaan seharusnya memberi sinyal

stabilitas. Namun, hasil menunjukkan penanam modal pada sektor konstruksi cenderung lebih

memperhitungkan efektivitas pengelolaan aset dan kinerja keuangan dibandingkan besarnya

ukuran perusahaan semata. Hasil ini selaras dengan Sangadji et al. (2025) ukuran perusahaan

terhadap nilai perusahaan berpengaruh negatif. Temuan ini selaras dengan Pangesti dkk. (2020);

Aldo dan Iskak (2020); Tandanu dan Lukman (2020); Fauziah dan Nurhayati (2023), juga
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melaporkan adanya efek signifikan negatif dari ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Bertambahnya ukuran perusahaan tidaklah senantiasa berkorelasi dengan peningkatan nilai

perusahaan.

KESIMPULAN

Mengacu hasil pengujian serta pembahasan pada bab sebelumnya, dapat disimpulkan

profitabilitas berpengaruh signifikan yang arahnya negatif terhadap nilai perusahaan. Artinya

profitabilitas yang meningkat tidaklah selalu direspons positif oleh pasar, sehingga hipotesis

yang menyatakan profitabilitas terhadap nilai perusahaan berpengaruh positif tidak terbukti.

Selanjutnya, likuiditas terhadap nilai perusahaan terbukti berpengaruh signifikan positif, yang

memperlihatkan bertambah tingginya kapabilitas perusahaan penuhi kewajiban jangka

pendeknya, maka bertambah tinggi nilai perusahaan di mata penanam modal. Sedangkan,

ukuran perusahaan terdapat pengaruh signifikan dengan arah negatif. Artinya, perusahaan lebih

besar skalanya tidak selalu lebih tinggi nilai perusahaannya, untuk itu hipotesis ukuran

perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan tidak terbukti.

Saran

1. Saran bagi Perusahaan

Perusahaan subsektor konstruksi dan bangunan diharapkan tidak hanya berfokus pada

peningkatan profitabilitas dan pertumbuhan aset, tetapi juga memperhatikan stabilitas laba,

efisiensi operasional, serta pengelolaan risiko keuangan. Selain itu, pengelolaan likuiditas

yang optimal perlu dipertahankan agar perusahaan mampu memenuhi kewajiban jangka

pendeknya dan meningkatkan kepercayaan investor.

2. Saran bagi Investor

Investor disarankan agar tidak sebatas mempertimbangkan tingkat profitabilitas dan ukuran

perusahaan saat mengambil keputusan investasi, tetapi juga memperhitungkan kualitas laba,

kondisi likuiditas, serta efisiensi pengelolaan aset. Hal ini penting terutama pada sektor

konstruksi dengan karakteristik proyek jangka panjang serta risiko keuangan relatif tinggi.

3. Saran bagi Penelitian Selanjutnya

a. Memperbanyak variabel lainnya yang kemungkinan dapat memengaruhi nilai perusahaan,

contohnya leverage, struktur modal, dan sebagainya.

b.Memperpanjang periode pengamatan atau menggunakan sektor industri lainnya supaya

lebih general hasilnya.

c. Menggunakan metode analisis lain contoh regresi data panel dinamis ataupun model

nonlinier agar hasilnya lebih komprehensif.
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Gambar 2. Kerangka Konseptual

Tabel 1. Variabel Penelitian dan Pengukuran
Jenis Variabel Nama Variabel Indikator / Rumus Keterangan
Variabel Terikat
(Dependent)

Nilai
Perusahaan (Y)

PBV = Harga Saham /
Nilai Buku per Saham

Memperlihatkan penilaian pasar terhadap
kinerja dan prospek perusahaan
(Harmono, 2022).

Variabel Bebas
(Independent)

Profitabilitas
(X1)

ROE = Laba Bersih
Setelah Pajak /
Ekuitas Pemegang
Saham

Menunjukkan seberapa mampu
perusahaan mendapatkan keuntungan dari
kepemilikan modalnya (Brigham &
Houston, 2021)

Likuiditas (X2) CR = Aset Lancar /
Kewajiban Lancar

Memperlihatkan kapabilitas perusahaan
untuk penuhi kewajibannya yang sifatnya
jangka pendek (Kasmir, 2019).

Ukuran
Perusahaan
(X3)

SIZE = ln(Total Aset) Menggambarkan besar kecilnya sumber
daya dan aktivitas operasional perusahaan
(Siregar & Wahyudi, 2023).

Tabel 2. Hasil Uji Descriptive Statistics
Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Nilai Perusahaan 75 -7,731332 8,724664 0,889229 1,540204
Profitabilitas 75 -413,5638 384,4623 -8,162068 73,81827
Likuiditas 75 0,002137 5,848028 1,609336 1,020117
Ukuran Perusahaan 75 25,16749 32,27157 29,16463 1,962662

Tabel 3. Hasil Uji Chow
Uji Statistik Probabilitas

Cross-section F 1,638737 0,0964
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Series: Standardized Residuals
Sample 2020 2024
Observations  75

Mean       0.073731
Median   0.005163
Maximum  1.598344
Minimum -1.148443
Std. Dev.   0.686750
Skewness    0.348480
Kurtos is    2.456746

Jarque-Bera  2.440242
Probabi l i ty  0.295194

Gambar 3. Hasil Uji Normalitas
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Tabel 4. Uji Multikolinieritas
Variabel Centered VIF

Ukuran Perusahaan 1,157188
Profitabilitas 1,014431
Likuiditas 1,167099

Tabel 5. Uji Autokolerasi
F-statistic Obs*R-squared Prob.
0,997448 2,107436 0,3486

Tabel 6. Hasil Regresi dengan HAC (Newey–West)
Variabel Koefisien Std. Error (HAC) t-Statistic Prob.
Ukuran Perusahaan -0,054749 0,049996 -1,095082 0,2772
Profitabilitas -0,018320 0,002259 -8,110622 0,0000
Likuiditas 0,247587 0,064226 3,854922 0,0003
Konstanta 1,937993 1,518041 1,276641 0,2059
Durbin–Watson = 1,780540

Tabel 7. Uji Heterokedastisitas
Statistik Uji Nilai Probabilitas
F-statistic 2,204382 0,0951

Obs*R-squared 6,390489 0,0941
Scaled explained SS 7,173624 0,0666

Tabel 8. Hasil Regresi Berganda
Variabel Koefisien Std. Error
Ukuran Perusahaan -0,049670 0,023365
Profitabilitas -0,015989 0,001831
Likuiditas 0,242732 0,056087
Konstanta (C) 1,724788 0,730213

Tabel 9. Hasil Uji t
Variabel Koefisien Std. Error t-Statistic Prob.
Ukuran Perusahaan -0.049670 0.023365 -2.125799 0.0370
Profitabilitas -0.015989 0.001831 -8.733545 0.0000
Likuiditas 0.242732 0.056087 4.327749 0.0000
Konstanta (C) 1.724788 0.730213 2.362033 0.0209

Tabel 10. Hasil Signifikansi Parameter Simultan (Uji F)
Statistik Nilai
F-statistic 31,54514

Prob(F-statistic) 0,000000

Tabel 11. Hasil Signifikansi Koefisien Determinasi (R2)
Keterangan Nilai
Rsquared 0,571348

Adjusted R-squared 0,553236


