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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh profitabilitas (ROA), likuiditas (CR), leverage (DER), dan ESG 

disclosure terhadap nilai perusahaan (PBV). Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor infrastruktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020–2024. Pemilihan sampel dilakukan menggunakan metode 

purposive sampling berdasarkan kriteria yang telah ditentukan, sehingga diperoleh sampel sebanyak 55 observasi. 

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan bantuan aplikasi EViews 12. Berdasarkan hasil pengujian 

hipotesis menunjukkan bahwa profitabilitas (ROA), likuiditas (CR), leverage (DER), dan ESG disclosure secara 

simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV). Namun, secara parsial profitabilitas (ROA), likuiditas (CR), 

dan leverage (DER) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV), sedangkan ESG disclosure tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 

2020–2024. 

 

Kata kunci: Profitabilitas , Likuiditas, Leverage, ESG Disclosure, Nilai Perusahaan 

 

 

Abstract 

This study aims to determine the effect of profitability (ROA), liquidity (CR), leverage (DER), and ESG disclosure on 

firm value (PBV). This research was conducted on infrastructure sector companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange (IDX) for the 2020–2024 period. The sample was selected using a purposive sampling method based on 

predetermined criteria, resulting in 55 observations. This study employs a quantitative method using EViews 12 

application. Based on the results of hypothesis testing, it is found that profitability (ROA), liquidity (CR), leverage 

(DER), and ESG disclosure simultaneously affect firm value (PBV). However, partially profitability (ROA), liquidity 

(CR), and leverage (DER) have a significant effect on firm value (PBV), while ESG disclosure does not have a 

significant effect on firm value in infrastructure sector companies listed on the IDX for the 2020–2024 period. 
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PENDAHULUAN 

Perkembangan dunia usaha saat ini tidak lagi hanya berorientasi pada pencapaian keuntungan 

ekonomi sìemata, tìetapi juga mìenuntut pìerusahaan untuk mìemp ìerhatikan aspìek kìeb ìerlanjutan (Sedyasana 

et al., 2024). Pìerubahan prìefìer ìensi invìestor sìerta mìeningkatnya kìesadaran masyarakat tìerhadap isu 

lingkungan, sosial, dan tata kìelola pìerusahaan mìendorong organisasi bisnis untuk m ìenìerapkan prinsip 

Environmìental, Social, and Govìernancìe (ESG) dalam aktivitas op ìerasionalnya. Pìenìerapan ESG 

dipandang sìebagai salah satu stratìegi yang mampu mìeningkatkan kr ìedibilitas p ìerusahaan sìekaligus 

mìemp ìerkuat kìep ìercayaan pìemangku kìep ìentingan tìerhadap kìeb ìerlangsungan usaha dalam jangka panjang 

(Hijau.bisnis.com, 2025). 

Di Indonìesia, sìektor infrastruktur mìerupakan sìektor yang mìemiliki p ìeran p ìenting dalam mìendukung 

p ìertumbuhan ìekonomi nasional. Infrastruktur yang mìemadai dapat mìeningkatkan konìektivitas 

antarwilayah, mìemp ìerlancar distribusi barang dan jasa, sìerta mìendorong pìeningkatan produktivitas 

bìerbagai sìektor ìekonomi (Awainah et al., 2024). Olìeh karìena itu, pìemìerintah tìerus mìendorong pìercìepatan 

pìembangunan infrastruktur mìelalui b ìerbagai program stratìegis nasional. R ìealisasi p ìembangunan jalan tol, 

p ìelabuhan, bandar udara, dan sarana transportasi lainnya mìenunjukkan komitmìen p ìemìerintah dalam 

mìemp ìerkuat fondasi p ìembangunan ìekonomi yang b ìerkìelanjutan (Bpjt.pu.go.id, 2024). 

M ìeskipun pìembangunan infrastruktur tìerus mìengalami p ìeningkatan, kondisi t ìers ìebut tidak sìelalu 

diikuti olìeh mìembaiknya kinìerja pìerusahaan yang bìergìerak di sìektor infrastruktur. Bìebìerapa pìerusahaan 

masih mìenghadapi bìerbagai tantangan, sìepìerti tingginya b ìeban utang, kìetìerbatasan likuiditas, pìenurunan 

profitabilitas, hingga fluktuasi harga saham (Kontan.co.id, 2024). Pìermasalahan t ìers ìebut mìenunjukkan 

bahwa kìeb ìerhasilan pìembangunan infrastruktur sìecara makro b ìelum tìentu mampu mìenciptakan nilai 

p ìerusahaan yang optimal pada tingkat korporasi. Olìeh sìebab itu, dip ìerlukan analisis yang lìebih mìendalam 

mìengìenai faktor-faktor yang dapat mìemìengaruhi nilai pìerusahaan pada sìektor ini. 

Nilai pìerusahaan mìenjadi indikator pìenting yang mìencìerminkan pìersìepsi pasar tìerhadap prospìek dan 

kinìerja pìerusahaan (Widyasasi, 2020). Tingginya nilai p ìerusahaan mìenunjukkan adanya kìeyakinan 

invìestor bahwa pìerusahaan mìemiliki kìemampuan untuk mìenghasilkan kìeuntungan dan mìemp ìertahankan 

kìeb ìerlanjutan bisnisnya di masa mìendatang. Sìebaliknya, pìenurunan nilai pìerusahaan dapat 

mìengindikasikan adanya risiko yang dipìersìepsikan olìeh invìestor sìehingga mìemìengaruhi kìeputusan 

invìestasi mìer ìeka (Wangi et al., 2024). Olìeh karìena itu, pìerusahaan pìerlu mìemahami b ìerbagai faktor yang 

b ìerpotìensi mìeningkatkan maupun mìenurunkan nilai pìerusahaan. 

Salah satu faktor yang sìering dikaitkan dìengan pìeningkatan nilai pìerusahaan adalah profitabilitas. 

Kìemampuan pìerusahaan dalam mìenghasilkan laba mìenjadi sinyal positif bagi invìestor karìena 

mìencìerminkan ìefìektivitas p ìengìelolaan sumb ìer daya yang dimiliki (Wulandari, 2025). S ìemakin tinggi 

tingkat kìeuntungan yang dip ìerolìeh pìerusahaan, sìemakin b ìesar pìeluang pìerusahaan untuk mìenarik minat 

invìestor dan mìeningkatkan nilai pasarnya (Kasmir, 2019). Dìengan dìemikian, profitabilitas mìenjadi salah 

satu indikator utama yang digunakan untuk mìenilai kualitas kinìerja pìerusahaan. 
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Selain profitabilitas, kondisi likuiditas juga menjadi perhatian dalam menilai kesehatan keuangan 

perusahaan. Likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya menggunakan aset lancar yang tersedia. Tingkat likuiditas yang memadai dapat menunjukkan 

bahwa perusahaan memiliki fleksibilitas keuangan yang baik sehingga mampu menjaga kelangsungan 

operasionalnya (Wildan et al., 2024). Namun demikian, hasil penelitian terdahulu menunjukkan bahwa 

hubungan antara likuiditas dan nilai perusahaan masih menghasilkan temuan yang berbeda-beda sehingga 

memerlukan pengujian lebih lanjut. 

Struktur pendanaan perusahaan yang tercermin melalui leverage juga berpotensi memengaruhi nilai 

pìerusahaan (Putri & Sovita, 2023). Pìenggunaan utang dapat mìenjadi altìernatif sumb ìer pìembiayaan yang 

mìendukung ìekspansi usaha dan mìeningkatkan kapasitas op ìerasional pìerusahaan. Akan tìetapi, 

pìenggunaan utang yang bìerlìebihan dapat mìeningkatkan risiko kìeuangan dan mìenimbulkan kìekhawatiran 

invìestor tìerhadap kìemampuan pìerusahaan dalam mìemìenuhi kìewajibannya (Islami et al., 2025). Olìeh 

karìena itu, lìev ìerag ìe mìenjadi salah satu variabìel yang p ìenting untuk dikaji dalam hubungannya d ìengan 

nilai p ìerusahaan. 

Sìelain faktor kìeuangan, pìerhatian invìestor saat ini juga sìemakin tìertuju pada aspìek nonkìeuangan, 

khususnya pìengungkapan ESG. Informasi ESG mìemb ìerikan gambaran mìengìenai tanggung jawab 

pìerusahaan tìerhadap lingkungan, masyarakat, sìerta kualitas tata k ìelola yang ditìerapkan (Sedyasana et al., 

2024). Transparansi dalam p ìengungkapan ESG diyakini mampu mìeningkatkan rìeputasi pìerusahaan, 

mìemp ìerkuat hubungan dìengan p ìemangku kìep ìentingan, dan mìenciptakan kìeunggulan komp ìetitif 

(Awaliyah, 2025). Namun dìemikian, pìenìelitian sìeb ìelumnya masih mìenunjukkan hasil yang b ìeragam 

tìerkait p ìengaruh ESG tìerhadap nilai pìerusahaan sìehingga dip ìerlukan bukti ìempiris yang lìebih kuat. 

Fìenomìena yang tìerjadi pada sìejumlah pìerusahaan infrastruktur mìenunjukkan adanya tìekanan 

kìeuangan yang ditandai d ìengan tingginya tingkat utang, rìestrukturisasi kìewajiban, sìerta pìenurunan 

kìemampuan mìenghasilkan laba. Kondisi t ìersìebut bìerpotìensi mìemìengaruhi p ìersìepsi invìestor tìerhadap 

prosp ìek pìerusahaan dan pada akhirnya bìerdampak pada nilai p ìerusahaan (Pratama, 2023). Di sisi lain, 

mìeningkatnya pìerhatian tìerhadap praktik ESG juga mìendorong pìerusahaan untuk mìemp ìerkuat komitmìen 

kìeb ìerlanjutan sìebagai upaya mìemp ìertahankan kìepìercayaan pasar (Islami et al., 2025). 

Pìerb ìedaan hasil p ìenìelitian tìerdahulu mìengìenai pìengaruh profitabilitas, likuiditas, lìev ìerag ìe, dan 

ESG disclosurìe tìerhadap nilai pìerusahaan mìenunjukkan bahwa hubungan antarvariabìel t ìersìebut masih 

mìemìerlukan kajian lìebih lanjut. Sìelain itu, karaktìeristik sìektor infrastruktur yang mìembutuhkan invìestasi 

bìesar, mìemiliki p ìeriodìe p ìengìembalian yang rìelatif panjang, sìerta mìenghadapi risiko opìerasional yang 

komplìeks mìenjadikan s ìektor ini mìenarik untuk ditìeliti. Bìerdasarkan kondisi tìersìebut, pìenìelitian ini 

dilakukan untuk mìenganalisis p ìengaruh profitabilitas, likuiditas, lìev ìerag ìe, dan ESG disclosurìe tìerhadap 

nilai pìerusahaan pada pìerusahaan sìektor infrastruktur yang tìerdaftar di Bursa Efìek Indonìesia sìelama 

pìeriodìe 2020–2024. 
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KAJIAN TEORI 

Nilai Perusahaan 

Menurut Mispiyanti (2020), nilai perusahaan merupakan gambaran penilaian investor terhadap 

keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dimiliki, yang umumnya tercermin melalui 

harga saham di pasar modal. S ìemakin tinggi harga saham p ìerusahaan, sìemakin tinggi pula nilai 

pìerusahaan yang dip ìersìepsikan olìeh invìestor. Sìemìentara itu, Tambun et al. (2022)Tambun ìet al. (2022) 

mìenyatakan bahwa nilai pìerusahaan mìerupakan indikator yang mìenunjukkan bagaimana pasar mìenilai 

kinìerja pìerusahaan sìecara kìesìeluruhan, tìermasuk kìemampuan pìerusahaan dalam mìenciptakan 

kìeuntungan dan mìemp ìertahankan kìeb ìerlanjutan usaha pada masa mìendatang. 

Profitabilitas 

M ìenurut Putri & Sovita (2023), profitabilitas mìerupakan kìemampuan p ìerusahaan dalam 

mìenghasilkan laba mìelalui pìemanfaatan asìet yang dimiliki sìelama pìeriodìe tìertìentu. Tingkat profitabilitas 

yang tinggi mìenunjukkan ìefìektivitas manajìemìen dalam mìengìelola sumb ìer daya pìerusahaan. Kasmir 

(2019) mìenjìelaskan bahwa profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mìenilai kìemampuan 

pìerusahaan dalam mìemp ìerolìeh kìeuntungan, baik dari aktivitas op ìerasional maupun pìenggunaan modal 

yang tìersìedia. 

Likuiditas 

M ìenurut Sufiyati (2025), likuiditas mìerupakan kìemampuan pìerusahaan dalam mìemìenuhi kìewajiban 

jangka p ìendìek yang akan jatuh tìempo mìenggunakan asìet lancar yang dimiliki. Tingkat likuiditas yang 

baik mìenunjukkan kondisi kìeuangan p ìerusahaan yang rìelatif stabil. Sìemìentara itu, Mercyana et al. (2022) 

mìenyatakan bahwa likuiditas mìenggambarkan kìemampuan pìerusahaan untuk mìelunasi sìeluruh 

kìewajiban jangka p ìendìeknya tìepat waktu sìehingga dapat mìenjaga kìeb ìerlangsungan opìerasional 

p ìerusahaan. 

Lìevìerag ìe 

M ìenurut Putra & Wahyuni (2021), lìev ìerag ìe mìerupakan p ìenggunaan dana yang bìerasal dari utang 

sìebagai sumb ìer pìembiayaan p ìerusahaan untuk mìendukung kìegiatan op ìerasional maupun invìestasi. 

Pìenggunaan utang diharapkan dapat mìeningkatkan kìeuntungan pìerusahaan apabila dikìelola sìecara 

optimal. Kasmir (2019) mìenjìelaskan bahwa l ìev ìerag ìe mìerupakan rasio yang digunakan untuk mìengukur 

sìejauh mana asìet pìerusahaan dibiayai olìeh utang dibandingkan dìengan modal sìendiri. Rasio ini juga 

mìenunjukkan tingkat risiko kìeuangan yang dimiliki p ìerusahaan. 

ESG Disclosurìe 

M ìenurut Sedyasana et al. (2024), ESG disclosurìe mìerupakan bìentuk p ìengungkapan informasi 

pìerusahaan yang b ìerkaitan dìengan asp ìek lingkungan, sosial, dan tata kìelola pìerusahaan sìebagai b ìentuk 

transparansi kìepada para pìemangku kìep ìentingan. Sìelanjutnya, Mudzakir et al. (2023) mìenjìelaskan bahwa 

ESG disclosurìe adalah praktik pìelaporan yang mìenunjukkan komitmìen pìerusahaan tìerhadap 
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prinsip kìeb ìerlanjutan mìelalui p ìenìerapan aspìek ìenvironmìental, social, dan govìernancìe dalam aktivitas 

bisnisnya. 

KERANGKA PEMIKIRAN 
 

Gambar 1. Kìerangka Pìemikiran 

Pìengaruh Profitabilitas (R ìeturn on Assìets) tìerhadap Nilai Pìerusahaan 

Profitabilitas mìerupakan ukuran sìejauh mana suatu pìerusahaan dapat mìemanfaatkan sìeluruh sumb ìer 

daya yang dikìelolanya untuk mìenghasilkan laba dari kìegiatan usahanya (Fadhila & Andayani, 2022). 

Cahyani et al. (2024) b ìerp ìendapat bahwa profitabilitas mìemiliki dampak positif yang signifikan tìerhadap 

nilai p ìerusahaan. Bìeb ìerapa pìenìelitian sìeb ìelumnya yang mìendukung p ìernyataan ini antara lain p ìenìelitian 

Bakhta & Rahmawati, (2024); Mercyana et al. (2022); Pardede et al. (2018), yang mìenyimpulkan bahwa 

sìeiring mìeningkatnya profitabilitas, nilai p ìerusahaan pun mìeningkat. Namun dìemikian, p ìenìelitian Wildan 

et al. (2024) mìenunjukkan bahwa dampak profitabilitas tìerhadap nilai pìerusahaan tidak sìelalu konsistìen. 

H1 : Profitabilitas (Rìeturn on Assìets) bìerpìengaruh positif tìerhadap Nilai Pìerusahaan. 

Pìengaruh Likuiditas (Currìent Ratio) tìerhadap Nilai Pìerusahaan 

Likuiditas adalah kìemampuan pìerusahaan untuk mìemìenuhi kìewajiban jangka pìendìeknya, atau 

sìeb ìerapa c ìepat pìerusahaan dapat mìengkonvìersi as ìetnya mìenjadi kas. Mìenurut Mercyana et al. (2022), 

likuiditas bìerdampak nìegatif signifikan tìerhadap nilai pìerusahaan kar ìena likuiditas yang tinggi bìelum 

tìentu mìencìerminkan ìefìektivitas pìemanfaatan asìet. Sìebaliknya, pìenìelitian Wangi et al. (2024) dan Putri & 

Sovita, (2023) mìenìemukan bahwa likuiditas tidak bìerdampak tìerhadap nilai p ìerusahaan. Rasio likuiditas 

yang r ìendah dapat mìengindikasikan bahwa pìerusahaan tidak mìemiliki modal yang cukup untuk 

mìembayar utangnya. 

H2 : Likuiditas (Currìent Ratio) bìerpìengaruh positif tìerhadap Nilai Pìerusahaan. 
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Pìengaruh Lìevìerag ìe (Dìebt to Equity Ratio) tìerhadap Nilai Pìerusahaan 

Lìevìerag ìe adalah rasio yang digunakan untuk mìenìentukan sìejauh mana pìerusahaan mìenggunakan 

utang untuk mìembiayai asìetnya atau sìejauh mana pìerusahaan mìenggunakan utang sìebagai sumb ìer 

pìembiayaan untuk aktivitas op ìerasionalnya. Putri & Sovita (2023) mìen ìemukan bahwa lìev ìerag ìe mìemiliki 

dampak positif signifikan t ìerhadap nilai p ìerusahaan, artinya rasio utang yang lìebih tinggi dapat 

mìeningkatkan nilai pìerusahaan jika digunakan sìecara optimal. Pìenìelitian ini didukung olìeh Cahyani (2024) 

yang juga mìenìemukan dampak positif utang tìerhadap nilai p ìerusahaan. Namun dìemikian, Putra & 

Wahyuni (2021) mìencapai kìesimpulan yang b ìerb ìeda. M ìer ìeka mìenyatakan bahwa utang mìemiliki dampak 

nìegatif signifikan tìerhadap nilai p ìerusahaan. 

H3 : Lìev ìerag ìe (D ìebt to Equity Ratio) bìerp ìengaruh positif tìerhadap Nilai Pìerusahaan. 

Pìengaruh ESG Disclosurìe tìerhadap Nilai Pìerusahaan 

Pìenilaian ESG mìembahas bagaimana tanggung jawab p ìerusahaan tìerhadap sìetiap hasil dari sìemua 

aktivitasnya tìerhadap pihak-pihak yang b ìerkìepìentingan. Mìenurut pìenìelitian yang dilakukan olìeh Mudzakir 

et al. (2023), pìengungkapan ESG mìemiliki dampak positif tìerhadap nilai bisnis, hal ini mìenunjukkan 

bahwa informasi ESG yang transparan dapat mìeningkatkan kìep ìercayaan invìestor dan mìemp ìerbaiki 

p ìersìepsi pasar tìerhadap bisnis. Namun dìemikian, hasil yang b ìerb ìeda dilaporkan olìeh Yuniar et al. (2025) 

yang mìenyatakan bahwa pìengungkapan ESG tidak mìemiliki dampak pada nilai pìerusahaan karìena 

invìestor tidak sìelalu mìenganggap ESG sìebagai faktor tìerp ìenting dalam pìengambilan kìeputusan invìestasi. 

H4 : ESG Disclosurìe bìerpìengaruh positif tìerhadap Nilai Pìerusahaan. 

METODE 

Pìenìelitian ini mìenggunakan p ìendìekatan kuantitatif dìengan jìenis p ìenìelitian asosiatif untuk 

mìenganalisis p ìengaruh Profitabilitas (X1), Likuiditas (X2), Lìev ìerag ìe (X3), dan ESG Disclosurìe (X4) 

tìerhadap Nilai P ìerusahaan (Y) pada p ìerusahaan sìektor infrastruktur yang tìerdaftar di Bursa Efìek 

Indonìesia (BEI) p ìeriodìe 2020–2024. Data yang digunakan mìerupakan data sìekundìer yang dip ìerolìeh dari 

laporan kìeuangan, laporan tahunan, dan laporan k ìeb ìerlanjutan p ìerusahaan. T ìeknik pìengambilan samp ìel 

mìenggunakan purposivìe sampling sìesuai dìengan kritìeria p ìenìelitian yang tìelah ditìetapkan. Nilai 

Pìerusahaan diukur mìenggunakan Pricìe to Book Valuìe (PBV), Profitabilitas mìenggunakan Rìeturn on 

Assìets (ROA), Likuiditas mìenggunakan Currìent Ratio (CR), Lìev ìerag ìe mìenggunakan Dìebt to Equity 

Ratio (DER), dan ESG Disclosurìe mìenggunakan ESG Disclosurìe Indìex (ESGI). Analisis data dilakukan 

mìenggunakan EViìews 12 mìelalui analisis statistik d ìeskriptif, r ìegr ìesi data panìel, uji koìefisiìen dìetìerminasi 

(R²), uji simultan (uji F), dan uji parsial (uji t). 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

Tabel 1. Hasil Uji Analisis Deskriptif 

 PBV ROA CR DER ESG 

Mean 1.382691 0.045187 1.115003 1.812277 0.387137 

Median 1.126443 0.036221 1.118962 1.408779 0.380952 

Maximum 4.808838 0.130591 3.239132 6.052387 0.721088 

Minimum 0.136229 0.000622 0.182184 0.227013 0.142857 
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Std. Dev 1.063846 0.038452 0.779941 1.300713 0.141708 

Skeweness 1.609334 0.724233 1.148014 1.250498 0.201005 

Kurtosis 5.668515 2.229709 3.988689 4.753624 2.347678 

Jarque-Bera 40.06017 6.167792 14.32120 21.38166 1.345519 

Probability 0.000000 0.045781 0.000777 0.000023 0.510299 

Sum 76.04800 2.485260 61.32514 99.67522 21.29252 

Sum Sq. Dev 61.11549 0.079867 32.84864 91.36014 1.084388 

Observations 55 55 55 55 55 

Sumber : Output Eviìews 12 yang diolah, 2026 

Hasil statistik deskriptif menunjukkan bahwa variabel profitabilitas (ROA) memiliki nilai minimum 

0,000622, maksimum 0,130591, rata-rata 0,045187, dan standar deviasi 0,038458. Variabel likuiditas (CR) 

memiliki nilai minimum 0,182184, maksimum 3,239132, rata-rata 1,115003, dan standar deviasi 0,779941. 

Variabel leverage (DER) memiliki nilai minimum 0,227013, maksimum 6,052387, rata-rata 1,812277, dan 

standar deviasi 1,300713. Variabel Environmental, Social, and Governance Disclosure (ESGI) memiliki 

nilai minimum 0,142857, maksimum 0,721088, rata-rata 0,390930, dan standar deviasi 0,137411. 

Sementara itu, variabel nilai perusahaan (PBV) memiliki nilai minimum 0,136229, maksimum 4,808838, 

rata-rata 1,382691, dan standar deviasi 1,063846. 

Uji Pemilihan Model Analisis Regresi Data Panel 

1. Uji Chow 

Tabìel 2. Hasil Uji Chow 

 

Redundant Fixed Effects Tests  

Equation: FEM1  

Test cross-section fixed effects  

Effects Test Statistic d.f Prob. 

Cross-section F 0.310323 (10,40) 0.9741 

Cross-Section Chi-square 4.109517 10 0.9423 

Sumbìer : Output Eviìews 12 yang diolah, 2026 

Bìerdasarkan hasil uji chow pada tabìel diatas mìenunjukkan bahwa nilai prob. untuk Cross-sìection 

Chi-squarìe adalah 0,9423 > 0,05, maka dapat disimpulkan yaitu mod ìel r ìegr ìesi yang tìerpilih adalah 

common ìeff ìect modìel. 

2. Uji Lagrangìe Multipliìer 

Tabìel 3. Hasil Uji Lagrangìe Multipliìer 
 

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects  

Null hypotheses: No effects  

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-pagan) and one-sided  

         (all others) alternatives  

 Test Hypothesis   

 Cross-section Time Both 

Breusch-Pagan 2.887891 0.162030 3.049921 

 (0.0892) (0.6873) (0.0807) 
Sumbìer : Output Eviìews 12 yang diolah, 2026 

Bìerdasarkan hasil uji lagrangìe multipliìer pada diatas mìenunjukkan bahwa nilai probabilitas Brìeusch-

Pagan pada bagian Cross-sìection adalah 0,0000 < 0,05, maka dapat disimpulkan yaitu modìel r ìegr ìesi 
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yang tìerpilih adalah common ìeffìect modìel. 

3. Uji Normalitas 
 

Gambar 2. Hasil Uji Normalitas 
Sumbìer : Output Eviìews 12 yang diolah, 2026 

Bìerdasarkan gambar di atas, mìenunjukkan bahwa nilai prob. sìeb ìesar 0,073045 > 0,05, maka dapat 

ditarik kìesimpulan bahwa data p ìenìelitian ini tìelah tìerdistribusi s ìecara normal. 

4. Multikolinìearitas 

Tabìel 4. Hasil Uji Multikolinìearitas 
 

 ROA CR DER ESG 

ROA 1.000000 0.106490 -0.555729 -0.199945 

CR 0.106490 1.000000 -0.323148 -0.251215 

DER -0.555729 -0.323148 1.000000 0.373002 

ESG -0.199945 -0.251215 0.373002 1.000000 

Sumbìer : Output Eviìews 12 yang diolah, 2026 

Bìerdasarkan tabìel yang disajikan, mìenunjukkan bahwa sìeluruh nilai kor ìelasi antar variabìel 

indìep ìendìen b ìerada di bawah angka 0,80. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak t ìerjadi masalah 

multikolinìearitas di dalam p ìenìelitian ini.. 

5. Uji Hìetìerokìedastistitas 

Tabìel 5. Hasil Uji Hìetìeroskìedastistitas 

Heteroskedasticity Test: Harvey  

Null hypothesis: Homoskedasticity  

F-statistic 1.856212   Prob. F(4,50) 0.1328 

Obs*R-squared 7.111323 Prob. Chi-Square(4) 0.1301 

Scaled explained SS 8.394613 Prob. Chi-Square(4) 0.0781 

Sumbìer : Output Eviìews 12 yang diolah, 2026 

Bìerdasarkan hasil uji hìetìeroskìedastisitas mìenunjukkan bahwa nilai probabilitas Obs*R-squarìed 

sìeb ìesar 0,1301 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa data tìerb ìebas dari gìejala hìetìeroskìedastisitas. 

6. Uji Autokorìelasi 

Tabìel 6. Hasil Uji Autokorìelasi 

Breusch-Godfrey Seria; Correlation LM Test:  

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags  

F-statistic 1.933325   Prob. F(2,48) 0.1558 

Obs*R-squared 4.100240 Prob. Chi-Square(2) 0.1287 

Sumbìer : Output Eviìews 12 yang diolah, 2026 

Bìerdasarkan analisis autokor ìelasi mìenunjukkan bahwa nilai probabilitas Obs*R-squarìed sìeb ìesar 

0,1287 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak t ìerdapat masalah autokor ìelasi pada modìel p ìenìelitian 

ini. 
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7. Uji R ìegrìesi Data Panìel 

Tabìel 7. Hasil Uji R ìegrìesi Data Panìel 

Dependent Variable: PBV   

Method: Panel EGLS (Period Weights)   

Date: 04/13/26 Time: 21.41   

Sample: 2020 2024   

Periods Include: 5   

Cross-sections Include   

Total panel (balanced) observations: 55   

Linear estimation after one step weighting matrix   

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 3.503143 0.449820 7.787875 0.0000 

LOG(ROA) 0.733145 0.112095 6.540375 0.0000 

LOG(CR) -0.293662 0.132120 -2.222698 0.0308 

LOG(DER) 0.733640 0.180739 4.059106 0.0002 

LOG(ESG) -0.242013 0.236279 -1.024268 0.3106 

Weighted Statistics 
Sumbìer : Output Eviìews 12 yang diolah, 2026 

Bìerdasarkan tabìel di atas mìenunjukan pìersamaan rìegrìesi dari hasil pìerolìehan analisis rìegrìesi sìebagai 

b ìerikut 

Y = 3,503143 + 0,733145ROA - 0,293662CR + 0,733640DER - 0,242013ESGi + ìe 

Bìerdasarkan hasil analisis r ìegr ìesi, intìerprìetasi masing-masing koìefisiìen dapat dijìelaskan sìebagai 

bìerikut. 

a. Nilai konstanta sìeb ìesar 3,503143 mìenunjukkan bahwa apabila sìeluruh variabìel indìep ìendìen, 

yaitu profitabilitas (ROA), likuiditas (CR), lìevìerag ìe (DER), dan ESG Disclosurìe (ESGI) 

diasumsikan b ìernilai nol, maka nilai p ìerusahaan yang diproksikan dìengan PBV dip ìerkirakan 

sìeb ìesar 3,503143. 

b. Koìefisiìen r ìegr ìesi profitabilitas (ROA) s ìeb ìesar 0,733145 dan bìernilai positif. Hal ini 

mìengindikasikan bahwa sìetiap pìeningkatan profitabilitas sìeb ìesar satu satuan akan diikuti 

olìeh kìenaikan nilai pìerusahaan sìeb ìesar 0,733145 satuan, dìengan asumsi variab ìel lain b ìerada 

dalam kondisi tìetap. 

c. Koìefisiìen r ìegr ìesi likuiditas (CR) mìemiliki nilai s ìeb ìesar -0,293662. Nilai nìegatif t ìers ìebut 

mìenunjukkan bahwa p ìeningkatan likuiditas sìeb ìesar satu satuan cìendìerung mìenyìebabkan 

pìenurunan nilai pìerusahaan sìeb ìesar 0,293662 satuan, d ìengan asumsi faktor lainnya tidak 

mìengalami p ìerubahan. 

d. Koìefisiìen rìegrìesi l ìev ìerag ìe (DER) bìernilai positif s ìeb ìesar 0,733640. Artinya, apabila 

lìevìeragìe mìeningkat satu satuan, maka nilai p ìerusahaan dipìerkirakan akan mìeningkat sìebìesar 

0,733640 satuan, dìengan asumsi variabìel indìep ìendìen lainnya konstan. 

e. Koìefisiìen r ìegr ìesi ESG Disclosurìe (ESGI) sìeb ìesar -0,242013 mìenunjukkan hubungan yang 

bìerlawanan arah dìengan nilai p ìerusahaan. D ìengan dìemikian, sìetiap kìenaikan ESG 

Disclosurìe sìeb ìesar satu satuan dip ìerkirakan akan mìenurunkan nilai pìerusahaan sìeb ìesar 

0,242013 satuan, sìemìentara variabìel lainnya diasumsikan tìetap. 
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ì ì ì ì ì 

8. Uji f 

Tabìel 8. Hasil Uji f 

Weighted Statistics 

Root MSE 0.660851 R-suared 0.600560 

Meandependent var 1.437689 Adjusted R-suared 0.568605 

S.D dependent Var 1.048010 S.E of regression 0.693106 

Sum squared resid 24.01981 F-statistic 18.79383 

Durbin Watson Stat 1.526864 Prob (F-statistic) 0.000000 
Sumbìer : Output Eviìews 12 yang diolah, 2026 

Bìerdasarkan hasil uji F, dip ìerolìeh nilai Fhitung sìeb ìesar 18,79383 yang mìelampaui nilai Ftabìel 

sìeb ìesar 2,786229. Nilai signifikansi yang dihasilkan juga s ìeb ìesar 0,000000 atau lìebih kìecil dari 0,05. 

Hasil t ìers ìebut mìenunjukkan bahwa modìel p ìenìelitian mìemiliki tingkat kìelayakan yang baik untuk 

digunakan dalam analisis. Olìeh kar ìena itu, dapat dinyatakan bahwa profitabilitas, likuiditas, lìevìerag ìe, 

dan ESG disclosurìe sìecara bìersama-sama mìemb ìerikan pìengaruh yang signifikan tìerhadap nilai 

p ìerusahaan. 

9. Uji t 
Tabìel 9. Hasil Uji t 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 3.503143 0.779820 7.787875 0.0000 

ROA 0.733145 0.112095 6.540375 0.0000 

CR -0.293662 0.132120 -2.222698 0.0002 

DER 0.733640 0.180739 4.059106 0.0002 

ESGI -0.242013 0.236279 -1.024268 0.3106 

Sumbìer : Output Eviìews 12 yang diolah, 2026  

Bìerdasarkan hasil uji T (parsial) pada tab ìel diatas, dapat disimpulkan bahwa: 

a. Profitabilitas (ROA) 

Nilai signifikansi sìebìesar 0,0000 < 0,05 mìenunjukkan bahwa H₁ ditìerima. Dìengan dìemikian, 

profitabilitas b ìerp ìengaruh positif dan signifikan tìerhadap nilai p ìerusahaan. 

b. Likuiditas (CR) 

Nilai signifikansi sìeb ìesar 0,0308 < 0,05 mìenunjukkan bahwa H₂ dit ìerima. Olìeh karìena itu, 

likuiditas bìerp ìengaruh nìegatif dan signifikan t ìerhadap nilai p ìerusahaan. 

c. Lìevìeragìe (DER) 

Nilai signifikansi sìebìesar 0,0002 < 0,05 mìenunjukkan bahwa H₃ ditìerima. Dìengan dìemikian, 

l ìev ìerag ìe b ìerp ìengaruh positif dan signifikan tìerhadap nilai p ìerusahaan. 

d. ESG Disclosurìe (ESGI) 

Nilai signifikansi sìeb ìesar 0,3106 > 0,05 mìenunjukkan bahwa H₄ ditolak. Olìeh kar ìena itu, 

ESG Disclosurìe tidak b ìerp ìengaruh signifikan tìerhadap nilai p ìerusahaan. 

10. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
ì ì ì  ì 

 
 

 

Tabel 10. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 
 

Root MSE 0.660851 R-suared 0.600560 

Mean dependent var 1.437689 Adjusted R-squared 0.568605 

S.D. dependent var 1.048010 S.E. of regression 0.693106 

Sum squared resid 24.01981 F-statistic 18.79383 

Durbin-Watson stat 1.526864 Prob(F-statistic) 0.000000 
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Sumbìer : Output Eviìews 12 yang diolah, 2026 

 

Bìerdasarkan tabìel uji R2 di atas, Nilai Adjustìed R² sìebìesar 0,568605 mìengindikasikan bahwa variasi 

nilai pìerusahaan dapat dijìelaskan olìeh variab ìel profitabilitas, likuiditas, lìevìerag ìe, dan ESG disclosurìe 

sìeb ìesar 56,88%, sìedangkan 43,12% sisanya dijìelaskan olìeh variab ìel lain yang tidak ditìeliti. 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Pìengaruh Profitabilitas tìerhadap Nilai Pìerusahaan 

Hasil p ìenìelitian mìenunjukkan bahwa profitabilitas (ROA) b ìerpìengaruh positif dan signifikan 

tìerhadap nilai pìerusahaan (PBV). T ìemuan ini mìengindikasikan bahwa sìemakin tinggi kìemampuan 

pìerusahaan dalam mìenghasilkan laba, sìemakin tinggi pula nilai p ìerusahaan yang tìercìermin dari 

mìeningkatnya kìep ìercayaan invìestor tìerhadap prosp ìek pìerusahaan. Profitabilitas yang tinggi mìemb ìerikan 

sinyal positif mìengìenai ìefìektivitas p ìengìelolaan asìet dan potìensi kìeuntungan di masa mìendatang, 

sìehingga mampu mìenarik minat invìestor dan mìeningkatkan harga saham p ìerusahaan. Hasil pìenìelitian ini 

mìendukung p ìenìelitian Bakhta & Rahmawati (2024); Mercyana et al. (2022); Pardede et al. (2018). Namun 

dìemikian, hasil tìersìebut b ìerb ìeda dìengan p ìenìelitian Putra & Wahyuni (2021); Wildan et al. (2024) yang 

mìenyatakan bahwa profitabilitas tidak b ìerpìengaruh tìerhadap nilai pìerusahaan. 

Pìengaruh Likuiditas tìerhadap Nilai Pìerusahaan 

Hasil pìenìelitian mìembuktikan bahwa likuiditas (CR) bìerpìengaruh nìegatif dan signifikan t ìerhadap nilai 

pìerusahaan (PBV). Hal ini mìenunjukkan bahwa tingkat likuiditas yang t ìerlalu tinggi dapat mìencìerminkan 

adanya asìet lancar yang b ìelum dimanfaatkan sìecara optimal untuk mìenghasilkan kìeuntungan. Kondisi 

t ìers ìebut dapat mìenimbulkan p ìersìepsi bahwa pìerusahaan kurang ìefisiìen dalam mìengìelola sumb ìer 

dayanya sìehingga bìerdampak pada p ìenurunan nilai p ìerusahaan. T ìemuan ini s ìejalan dìengan p ìenìelitian 

Islami et al. (2025); Mercyana et al. (2022); Wildan et al. (2024). Akan tìetapi, hasil p ìenìelitian ini tidak 

mìendukung tìemuan Putri & Sovita, (2023); Wangi et al. (2024) yang mìenyatakan bahwa likuiditas tidak 

b ìerpìengaruh signifikan tìerhadap nilai p ìerusahaan. 

Pìengaruh Lìev ìeragìe tìerhadap Nilai Pìerusahaan 

Hasil analisis mìenunjukkan bahwa l ìev ìerag ìe (DER) b ìerp ìengaruh positif dan signifikan t ìerhadap nilai 

pìerusahaan (PBV). T ìemuan ini mìengindikasikan bahwa pìenggunaan utang yang dikìelola sìecara ìefìektif 

dapat mìendukung kìegiatan op ìerasional maupun ìekspansi usaha sìehingga mampu mìeningkatkan 

kinìerja pìerusahaan. Invìestor cìendìerung mìenilai pìenggunaan utang sìebagai sinyal adanya p ìeluang 

pìertumbuhan dan p ìeningkatan kìeuntungan di masa dìepan. Hasil p ìenìelitian ini konsistìen dìengan 

pìenìelitian Awaliyah (2025); Putri & Sovita (2023); Cahyani (2024). Namun, hasil t ìers ìebut b ìerb ìeda dìengan 

p ìenìelitian Islami et al. (2025); Mauliddin (2022) yang mìenìemukan bahwa lìev ìerag ìe tidak b ìerp ìengaruh 

tìerhadap nilai p ìerusahaan. 

Pìengaruh ESG Disclosurìe tìerhadap Nilai Pìerusahaan 

Hasil pìenìelitian mìenunjukkan bahwa ESG Disclosurìe tidak bìerpìengaruh signifikan tìerhadap nilai 

pìerusahaan (PBV). T ìemuan ini mìengindikasikan bahwa informasi mìeng ìenai asp ìek lingkungan, sosial, 

dan tata kìelola bìelum mìenjadi faktor utama yang dip ìertimbangkan invìestor dalam p ìengambilan kìeputusan 

invìestasi. Sìebagian bìesar invìestor masih lìebih mìemfokuskan pìerhatian pada kinìerja kìeuangan pìerusahaan 
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dibandingkan informasi nonkìeuangan. Hasil pìenìelitian ini sìejalan dìengan tìemuan Ningwati et al. (2022); 

Sedyasana et al. (2024); Wangi et al. (2024). Akan tìetapi, hasil t ìers ìebut bìert ìentangan dìengan p ìenìelitian 

Islami et al. (2025); Mudzakir et al. (2023) yang mìenyatakan bahwa ESG Disclosurìe bìerp ìengaruh 

signifikan tìerhadap nilai p ìerusahaan. 

SIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis data dan pengujian data penelitian yang telah dilakukan, maka dapat 

ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Profitabilitas yang diproksi menggunakan return on assets (ROA) berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2020-2024. 

2. Likuiditas yang diproksi menggunakan current ratio (CR) berpengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2020-2024. 

3. Leverage yang diproksi menggunakan debt to equity ratio (DER) berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2020-2024. 

4. ESG Disclosure yang diproksi menggunakan ESG disclosure index (ESGI) tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2020-

2024. 

Saran 

Berdasarkan hasil kesimpulan, maka saran yang dapat peneliti berikan dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

1. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian selanjutnya disarankan untuk menambahkan variabel lain, seperti Good Corporate 

Governance (GCG) dan Firm Size, serta memperpanjang periode penelitian agar diperoleh 

gambaran yang lebih komprehensif mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan. 

2. Bagi Perusahaan 

Perusahaan perlu meningkatkan kinerja keuangan melalui optimalisasi profitabilitas, pengelolaan 

likuiditas yang efisien, dan pengendalian leverage. Selain itu, kualitas pengungkapan ESG perlu 

ditingkatkan agar dapat memberikan nilai tambah dan meningkatkan kepercayaan para pemangku 

kepentingan. 

3. Bagi Investor 

Investor disarankan untuk mempertimbangkan indikator fundamental seperti ROA, CR, dan DER 

dalam pengambilan keputusan investasi. Di samping itu, informasi ESG juga dapat digunakan 

sebagai bahan pertimbangan untuk menilai risiko dan keberlanjutan perusahaan dalam jangka 

panjang. 
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