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ABSTRAK 

PENGARUH EARNINGS PER SHARE, MANAGERIAL OWNERSHIP, 

FIRM AGE DAN DEBT TO EQUITY RATIO TERHADAP NILAI 

PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN NON KEUANGAN YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2017-2019 

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh 

earnings per share, managerial ownership, firm age dan debt to equity ratio 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2017-2019. Sampel akhir yang digunakan dalam 

penelitian ini berjumlah 135 perusahaan non keuangan yang diperoleh 

berdasarkan metode purposive sampling. Data yang sudah dikumpulkan kemudian 

diolah menggunakan software EViews 9. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

variabel earnings per share, managerial ownership dan debt to equity ratio tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, variabel firm age memiliki 

pengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Kata kunci: laba per lembar saham, kepemilikan manajerial, umur perusahaan, 

debt to equity ratio, Tobin’s Q 

This study aims to obtain empirical evidence regarding the effect of earnings per 

share, managerial ownership, firm age and debt to equity ratio on firm value in 

non-financial companies listed in the Indonesia Stock Exchange for the 2017- 

2019 period. The final sample used in this study amounted to 135 non-financial 

companies obtained by purposive sampling method. The data that has been 

collected is then processed using EViews 9 software. The results show that the 

variables of earnings per share, managerial ownership and debt to equity ratio 

have no effect on firm value. Meanwhile, firm age variable has a significant 

negative effect on firm value. 

Key words: earnings per share, managerial ownership, firm age, debt to equity 

ratio, Tobin’s Q. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Dalam dunia yang serba berkembang saat ini, perubahan bukanlah 

merupakan hal yang asing untuk didengar lagi. Peningkatan jumlah 

perusahaan baru yang bermunculan membuat persaingan antar perusahaan 

menjadi semakin sengit. Selain itu perusahaan juga dituntut untuk mampu 

memenuhi kebutuhan investor yang mengikuti perkembangan zaman. Oleh 

karena itu, kemampuan beradaptasi harus dilatih dimana pun dan kapan 

pun, siap atau tidak, mau atau tidak mau. Perubahan menuju 

perkembangan ini pada akhirnya menjadi poin penting yang tidak dapat 

diabaikan oleh setiap perusahaan, dimana kinerjanya dipengaruhi oleh 

sekelompok individu yang bekerja sama untuk mewujudkan nilai 

perusahaan yang baik. Adanya reputasi dan nilai perusahaan yang baik 

tentunya akan mempengaruhi pandangan investor untuk menanamkan 

sahamnya di perusahaan tersebut. 

Sekarang ini, aktivitas investasi saham merupakan langkah 

masyarakat yang semakin diminati. Single investor identification atau yang 

dikenal sebagai identitas para investor, harus dimiliki terlebih dahulu oleh 

seorang investor sebelum hendak melakukan investasi dalam saham, 

obligasi, maupun reksa dana. Data yang diperoleh dari Bursa Efek 

Indonesia (BEI) menyatakan bahwa hingga bulan Agustus tahun 2021, 

Indonesia mengalami penambahan sejumlah satu juta investor saham baru 

sehingga tembus di angka 2.697.832 single investor identification. 

Peningkatan jumlah investor saham yang terjadi terus mengalami 

pertumbuhan dari pencapaian sebelumnya di tahun 2020, yaitu sebesar 

590.658 single investor identification (Pratama, 2021). 
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Berdasarkan data peningkatan jumlah investor saham baru di 

Indonesia yang cukup melesat, nilai perusahaan menjadi penting untuk 

diteliti. Seringkali investor akan menghubungkan nilai sebuah perusahaan 

dengan tingkat harga saham yang berlaku. Ketika harga saham sebuah 

perusahaan tinggi, maka investor beranggapan bahwa nilai perusahaan 

tersebut berada dalam kondisi yang baik. Investor akan memberi 

pandangan positif terhadap sebuah perusahaan yang mampu memberikan 

timbal balik yang sesuai atau bahkan lebih kepada dirinya. 

Nilai perusahaan secara luas merupakan skor yang didapat sebuah 

perusahaan berdasarkan poin penting yang mampu membangun 

perusahaan tersebut dari awal pendiriannya sampai mampu beroperasional 

sekarang ini. Seorang calon investor yang akan menanamkan sahamnya di 

sebuah perusahaan tentunya memiliki pertimbangan khusus, dimana 

mereka akan melihat dan mempelajari kualitas perusahaan yang akan 

dipilihnya. Calon investor akan melihat apakah perusahaan tersebut berada 

dalam kondisi yang sehat dan prima untuk waktu yang lama atau tidak. 

Nilai perusahaan yang baik tidak hanya mengindikasi bahwa 

kondisi perusahaan baik. Lebih dari itu, nilai perusahaan mampu 

menentukan kemakmuran para pemegang sahamnya (Matondang & 

Yustrianthe, 2016). Oleh karena itu, nilai perusahaan dapat dikatakan 

sebagai bentuk kepercayaan yang diberikan investor kepada sebuah 

perusahaan yang dianggapnya memiliki prospek bagus di masa depan. 

Nilai perusahaan merupakan cerminan keberhasilan kinerja perusahaan 

dalam menjalankan kegiatan operasionalnya dan sampai sejauh mana 

perusahaan tersebut mampu menarik perhatian calon pemegang saham 

untuk melakukan investasi. 

Nilai perusahaan dalam penelitian ini diukur menggunakan Tobin’s 

Q. Tobin’s Q merupakan pengukuran yang memperhitungkan skor 

perusahaan dari nilai saham dan juga ekuitasnya. Selain itu, penggunaan 

model analisis keuangan dengan Tobin’s Q dapat digunakan untuk melihat 

kinerja perusahaan tidak hanya berdasarkan harga sahamnya, namun juga 
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memperhatikan kemampuan manajer serta pertumbuhan investasi di dalam 

sebuah perusahaan. Nilai Tobin’s Q yang besar (> 1) mencerminkan 

bahwa perusahaan mampu memberikan return yang lebih tinggi 

dibandingkan biaya yang dikeluarkan. Hal ini dapat membantu investor 

dalam pengambilan keputusan investasi terhadap nilai sebuah perusahaan. 

Nilai perusahaan tidak hanya sebatas pada harga saham saja. Ada 

berbagai macam faktor lain yang juga mampu mempengaruhi nilai 

perusahaan. Seorang investor yang ingin melakukan investasi sebaiknya 

tidak hanya berpatokan kepada salah satu faktor, namun juga perlu 

mempertimbangkan faktor lainnya seperti earnings per share, managerial 

ownership, firm age, debt to equity ratio, firm size, intellectual capital, 

kebijakan dividen, profitabilitas, tingkat suku bunga, struktur modal, 

pertumbuhan perusahaan, tingkat likuiditas, tanggung jawab sosial 

perusahaan terhadap lingkungan sekitarnya dan sebagainya. 

Investor terbiasa untuk memperhatikan earnings per share sebuah 

perusahaan. Hal ini terjadi karena earnings per share dapat memberi 

gambaran mengenai seberapa besar perusahaan mampu memberikan 

peluang pendapatan kepada investor. Selain itu, peningkatan angka 

earnings per share dapat menunjukkan bahwa terdapat prospek yang lebih 

baik di masa depan bagi perusahaan tersebut (Hendro, 2019). 

Instrumen managerial ownership juga mampu memberikan 

gambaran mengenai kondisi perusahaan. Managerial ownership dianggap 

sebagai sebuah keikutsertaan pihak manajemen perusahaan dalam 

menjalankan proses pengambilan tugas, wewenang, dan keputusan 

perusahaan (Rivandi, 2018). Manajer diharapkan menjadi perwakilan yang 

mampu menyeimbangkan kepentingan manajer dengan kepentingan para 

pemegang saham lainnya, sehingga mampu meningkatkan nilai 

perusahaan. 

Firm age merupakan indikator yang menunjukkan lamanya 

perusahaan berdiri dan seberapa lama perusahaan sudah menjalankan 

kegiatan operasionalnya. Banyak perusahaan pendatang baru yang 
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memulai bisnisnya mengikuti trend yang ada dan mampu menarik 

perhatian masyarakat untuk menaruh sahamnya di perusahaan tersebut. 

Instrumen terakhir yang digunakan dalam penelitian ini adalah debt 

to equity ratio. Besar kecilnya hutang sebuah perusahaan menjadi salah 

satu pertimbangan yang tidak dapat diabaikan oleh calon investor. Tingkat 

hutang yang tinggi tentunya akan diikuti oleh risiko yang tinggi juga. 

Investor cenderung memilih perusahaan yang mampu bertanggung jawab 

atas kewajibannya sehingga kemakmuran pemegang saham terjamin dalam 

waktu yang lama. 

Penelitian ini menggunakan seluruh perusahaan non keuangan 

dengan periode tahun 2017-2019. Perusahaan non keuangan terdiri dari 

sektor (1) Barang baku, (2) Barang konsumen non-primer, (3) Barang 

konsumen primer, (4) Energi, (5) Kesehatan, (6) Perindustrian, (7) 

Inftrastruktur, (8) Properti dan Real Estate, (9) Teknologi, (10) 

Transportasi dan Logistik. Pemilihan perusahaan non keuangan ini 

didasarkan pada penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Pratiwi, 

Robiyanto, dan Harijono (2021) yang hanya menggunakan salah satu 

subsektor perusahaan non keuangan saja, yaitu perkebunan dari sektor 

barang konsumen primer. Selain itu, jumlah perusahaan non keuangan 

yang sangat bervariasi diharapkan mampu memberi hasil penelitian baru 

yang berasal dari sudut pandang perusahaan lain. 

Berdasarkan uraian di atas, disusunlah sebuah penelitian untuk 

melakukan analisis dan uji empiris dengan menggunakan variabel 

independen yang terdiri dari earnings per share, managerial ownership, 

firm age dan debt to equity ratio. Untuk variabel dependen yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. Dengan demikian, disusunlah 

penelitian yang berjudul “PENGARUH EARNINGS PER SHARE, 

MANAGERIAL OWNERSHIP, FIRM AGE, DAN DEBT TO EQUITY 

RATIO TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN 

NON KEUANGAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK 

INDONESIA PERIODE 2017-2019”. 
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2. Identifikasi Masalah 

Banyak perusahaan baru yang bermunculan membuat persaingan 

bisnis semakin sengit. Hanya perusahaan yang mampu beradaptasi sesuai 

perkembangan zaman yang dapat bertahan. Dalam waktu yang sama, 

peningkatan jumlah investor di Indonesia juga mengalami perkembangan 

yang pesat. Kebanyakan investor akan terpengaruhi oleh harga saham 

sebuah perusahaan. Investor tentu ingin melakukan investasi pada 

perusahaan yang mampu menjamin kemakmurannya dalam waktu yang 

panjang. Keputusan investasi inilah yang pada akhirnya mampu 

mempengaruhi nilai perusahaan. Namun, ada juga faktor lainnya yang 

mampu mempengaruhi nilai perusahaan seperti yang digunakan dalam 

penelitian ini, yaitu earnings per share, managerial ownership, firm age, 

dan debt to equity ratio. 

Temuan yang diperoleh Irayanti dan Tumbel (2014) menyatakan 

bahwa variabel earnings per share berpengaruh positif signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Temuan ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Sukmadijaya dan Cahyadi (2017), serta Putra, Kepramareni dan 

Novitasari (2016) yang juga menyatakan bahwa variabel earnings per 

share berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Di lain 

pihak, penelitian yang dilakukan oleh Fadhilah dan Sukmaningrum (2020) 

menyatakan hasil berbeda, dimana variabel earnings per share 

berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahan. Lain halnya 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Pratiwi et al (2021), Subing dan 

Susiani (2019), Hendro (2019), Hasibuan, Dzulkirom dan Endang (2016), 

serta Sari dan Sidiq (2013) menyatakan bahwa variabel earnings per share 

tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Temuan yang diperoleh Rivandi (2018) menyatakan bahwa 

variabel managerial ownership berpengaruh positif signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan penelitian Christiani dan 

Herawaty (2019) yang juga menyatakan bahwa variabel managerial 

ownership berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
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Namun, penelitian yang dilakukan oleh Fadillah (2017), Febyani dan 

Devie (2017) menyatakan bahwa variabel managerial ownership 

berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil yang 

berbeda diperoleh berdasarkan penelitian Pratiwi et al (2021), Subing dan 

Susiani (2019), Silviana dan Widoatmodjo (2020), Syafitri, Nuzula dan 

Nurlaily (2018), Dewi dan Sanica (2017), Pramesti dan Setiany (2021) 

yang menyatakan bahwa variabel managerial ownership tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Temuan selanjutnya yang diperoleh Yumiasih dan Isbanah (2017), 

Noviana dan Nelliyana (2017) menyatakan bahwa variabel firm age 

mampu memberikan pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Namun penelitian yang dilakukan oleh Subing dan Susiani (2019) serta 

Ariani dan Fitdiarini (2014) menyatakan bahwa variabel firm age 

berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Lain halnya 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Pratiwi et al (2021), Novitasari, 

Sholatika, Sa’adah dan Wijayanti (2021), Silviana dan Widoatmodjo 

(2020), William dan Sanjaya (2017) yang menyatakan variabel firm age 

tidak berpengaruh signfikan terhadap nilai perusahaan. 

Lalu temuan mengenai variabel kebijakan hutang oleh Pratiwi et 

al, Irsan dan Jonnardi (2019), Irayanti dan Tumbel (2014), Fadhilah dan 

Sukmaningrum (2020), Sari dan Sidiq (2013), Abba, Lawal dan Sadah 

(2020), Hendro (2019) menyatakan bahwa variabel debt to equity ratio 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, 

penelitian yang dilakukan oleh Subing dan Susiani (2019), Fajaria dan 

Isnalita (2018), Hasibuan dkk. (2016) menyatakan bahwa variabel debt to 

equity ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Lain 

halnya dengan penelitian yang dilakukan oleh Yumiasih dan Isbanah 

(2017), Novitasari dkk. (2021), Rivandi (2018), Christiani dan Herawaty 

(2019), Putra dkk. (2016), Al-Nsour dan Al-Muhtadi (2019) yang 

menyatakan bahwa variabel debt to equity ratio tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 
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Berdasarkan penelitian terdahulu yang masih menunjukkan adanya 

perbedaan hasil, maka dilakukan penelitian kembali terhadap earnings per 

share, managerial ownership, firm age dan debt to equity ratio terhadap 

nilai perusahaan. Penelitian ini merupakan replikasi penelitian yang 

dilakukan oleh Pratiwi et al. (2021) yang berjudul “The Influence of The 

Fundamental Factors on Plantation Companies’ Firm Value on The 

Indonesia Stock Exchange”. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian 

Pratiwi et al (2021) terletak dalam penggunaan sampel perusahaan terkait. 

Pratiwi et al menggunakan salah satu sektor non keuangan saja, yaitu 

perkebunan dari sektor barang konsumen primer dengan tahun periode 

2015-2019. Dalam penelitian ini, sampel perusahaan yang digunakan 

adalah seluruh perusahaan non keuangan dengan tahun periode 2017- 

2019. 

3. Batasan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah yang sudah dipaparkan, maka 

penelitian ini berfokus pada sisi variabel yang diteliti dengan 

menggunakan 4 variabel independen, yaitu earnings per share, managerial 

ownership, firm age, dan debt to equity ratio. Keempat variabel tersebut 

akan dijadikan sebagai alat ukur untuk melihat pengaruhnya terhadap nilai 

perusahaan. Untuk sisi industri yang diteliti, perusahaan yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah sebatas pada seluruh perusahaan non keuangan 

yang didasarkan pada sumber data yang diperoleh dari laporan keuangan 

akhir tahun serta laporan tahunan periode tahun 2017-2019. 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang serta identifikasi masalah yang sudah 

dipaparkan di atas, maka diperoleh rumusan masalah sebagai berikut: 

1. Apakah earnings per share dapat mempengaruhi nilai perusahaan pada 

perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
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2. Apakah managerial ownership dapat mempengaruhi nilai perusahaan 

pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia? 

3. Apakah firm age dapat mempengaruhi nilai perusahaan pada 

perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

4. Apakah debt to equity ratio dapat mempengaruhi nilai perusahaan 

pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia? 

 
 

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang sudah dipaparkan di atas, maka 

tujuan dari penelitian ini: 

1. Untuk mengetahui pengaruh earnings per share terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

2. Untuk mengetahui pengaruh managerial ownership terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

3. Untuk mengetahui pengaruh firm age terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

4. Untuk mengetahui pengaruh debt to equity ratio terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

2. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat bagi kepentingan 

praktisi dan pengembangan ilmu. Bagi kepentingan praktisi, penelitian 

diharapkan dapat memperdalam kembali data, referensi, serta hasil 

mengenai variabel-variabel yang dikaitkan dengan nilai perusahaan dan 

mampu menunjang informasi yang dibutuhkan investor dalam proses 
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pengambilan keputusan terhadap pemilihan perusahaan yang dianggap 

paling baik. Selain itu, bagi kepentingan pengembangan ilmu, diharapkan 

penelitian ini dapat menjadi bahan literasi mengenai pengaruh earnings 

per share, managerial ownership, firm age, dan debt to equity ratio 

terhadap nilai perusahaan sehingga dapat diupayakan peningkatan yang 

lebih baik di masa depan. 
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