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Abstract: Covid 19 and the increase of Fed’s interest rates had an impact on the company’s value. Based from 
this phenomenon, the company value has a major role in changing the perception of the shareholders. This study 
is intended to show empirical evidence related to the effect of board of directors’ diversity, profitability, and growth 
opportunity on firm value. This study’s data uses LQ45 companies from 2018-2021 listed on the Indonesia Stock 
Exchange (IDX). The research method is panel data regression. The results of this study conclude that there is no 
effect of the board of directors' diversity and growth opportunity on firm value. On the other hand, profitability has a 
positive influence on firm value. This study provides an opportunity for future researches to expand their 
knowledge’s and as a reference material.  
 
Keywords: board of directors’ diversity, profitability, growth opportunity, company value 
 
Abstrak: Covid 19 dan kenaikan suku bunga Fed berdampak pada nilai perusahaan. Berdasarkan fenomena 
tersebut, nilai perusahaan memiliki peran besar dalam mengubah persepsi para pemegang saham. Penelitian ini 
dimaksudkan untuk menunjukkan bukti empiris terkait pengaruh keragaman dewan direksi, profitabilitas, dan 
peluang pertumbuhan terhadap nilai perusahaan. Data penelitian ini menggunakan perusahaan LQ45 tahun 2018-
2021 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Metode penelitian adalah regresi data panel. Hasil penelitian ini 
menyimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh keragaman dewan direksi dan growth opportunity terhadap nilai 
perusahaan. Sedangkan profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini memberikan 
kesempatan bagi penelitian selanjutnya untuk memperluas pengetahuan mereka dan sebagai bahan referensi. 
 
Kata Kunci: diversitas dewan direksi, profitabilitas, peluang pertumbuhan, nilai perusahaan 
 
 

PENDAHULUAN 
 

Nilai perusahaan dapat dikatakan 

sebagai persepsi dari para investor terhadap 

perseroan dan selalu dikaitkan dengan harga 

sahammnya (Nugroho, 2012 dalam Hidayat dan 

Triyonowati, 2020). Hal ini didorong oleh faktor 

yang menyebutkan bahwa ketika perusahaan 

berhasil mengolah sumber daya dan dapat 

menciptakan kepercayaan di kalangan 

masyarakat, maka perusahaan sudah 

mempunyai nilai yang baik. Kenaikan nilai 

perusahaan akan meningkatkan kesejahteraan 

para investor. Begitu pula sebaliknya, apabila 

nilai perusahaan mengalami penurunan, maka 

tingkat kesejahteraan para investor akan 

mengalami penurunan.  
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Saham dapat dikategorikan menjadi 

beberapa indeks, yang salah satunya yaitu 

indeks LQ45. Dalam indeks LQ45, 45 saham 

tersebut dipilih berdasarkan tingkat likuiditas 

serta kapitalisasi yang tinggi dalam pasar. LQ45 

menarik perhatian khususnya terhadap para 

investor pemula, karena investor percaya bahwa 

naik atau turunnya harga saham dalam indeks 

LQ45 tidak membuat perusahaan mengalami 

kegagalan untuk menghasilkan return.  

Namun, terdapat beberapa fenomena 

yang memberikan pengaruh besar terhadap 

perusahaan LQ45. Tahun 2018 terdapat 

peristiwa ekonomi secara global dimana suku 

bunga the fed mengalami kenaikan sampai 4 

kali. Kinerja perusahaan LQ45 mengalami 

penurunan sebesar 8,95%.  Hendayana dan 

Riyanti (2019) menyatakan bahwa tingginya 

tingkat suku bunga dapat mempengaruhi 

keputusan para investor untuk mengalihkan 

seluruh investasinya ke dari perusahaan kepada 

pihak bank dalam bentuk tabungan atau 

deposito. Tahun 2020, COVID 19 menyebabkan 

perusahaan yang mengalami penurunan kinerja 

secara drastis mencapai 40-50%. Berlakunya 

PSBB mempengaruhi kinerja sektor konstruksi 

dan pembangunan. Selain sektor kontruksi dan 

pembangunan, sektor perbankan mengalami hal 

yang serupa. Pada tahun 2021 merupakan 

masa pemulihan ekonomi, namun terdapat 

beberapa perusahaan dengan tingkat performa 

yang tidak baik. Tetapi, perusahaan LQ45 

memiliki peluang sebagai sarana window 

dressing.   

Penelitian ini sangat menarik untuk 

mengangkat faktor-faktor yang dipercaya dapat 

memberikan pengaruh terhadap nilai 

perusahaan seperti diversitas dewan direksi, 

profitabilitas dan peluang pertumbuhan 

perusahaan. Setiap dewan direksi memiliki 

karakteristik latar belakang yang berbada-beda, 

khususnya pada usia. Umur dewan direksi yang 

muda memiliki keberanian dalam mengambil 

keputusan dan mengambil risiko (Nindyati, 

2017). Keputusan dewan direksi muda yang 

diambil dapat memberikan kelangsungan hidup 

perusahaan yang baik (Putri, 2020; Hassan dan 

Marimuthu, 2016) 

Profitability pada dasarnya merupakan 

kemampuan perusahaan mengolah sumber 

daya sehingga menghasilkan laba bagi para 

investor. Tingginya nilai profitabilitas yang 

tercantum dalam perusahaan dapat mengubah 

persepsi para investor terhadap perusahaan 

(Hidayat dan Triyonowati, 2020; Sucuahi dan 

Cambarihan, 2016).   

Growth opportunity merupakan peluang 

yang dimiliki oleh perusahaan untuk bertumbuh 

dan berkembang di masa depan. Tingginya 

peluang perusahaan untuk berkembang akan 

meningkatkan kesejahteraan para pemegang 

saham terhadap perusahaan melalui 

investasinya. Investor melihat growth 

opportunity sangat penting digunakan sebagai 

indikator bagi prospek perusahaan di masa 

depan. Dengan kata lain, growth opportunity 

memberikan sinyal baik terhadap para investor 

(setiyowati, Naser dan Astuti, 2020) 

 

Teori Sinyal 

Gumanti (2009) menjelaskan teori 

sinyal merupakan sebuah cara manajemen 

dalam memberi petunjuk kepada pemangku 

kepentingan terkait rencana perusahaan. 

Manajemen perusahaan memberi sinyal berupa 

penyampaian informasi terhadap para investor 

untuk meminimalisir terjadinya asimetri 

informasi (Idawati dan Dewi, 2017) 

 Su et al (2014) dalam Nugroho, 

Hernawati dan Sari (2021) menjelaskan 

penyampaian informasi yang diberikan oleh 

perusahaan dikategorikan ke dalam dua bentuk, 
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yaitu sinyal baik dan buruk. Kedua bentuk sinyal 

tersebut berfungsi dalam memberikan petunjuk 

mengenai kondisi perusahaan Gumanti (2009) 

membuktikan bahwa pihak internal perusahaan 

memiliki kelebihan dalam hal kepemilikan 

informasi ketimbang pihak luar. Spence (1973) 

dalam Nugroho, Hernawati dan Sari (2021) 

menjelaskan bahwa ada dua pihak yang dapat 

turut berperan dalam menanggulangi masalah 

asimetri informasi yaitu pihak manajemen dan 

investor.  

 

Pengaruh Board of Directors’ Diversity 
Terhadap Nilai Perusahaan 

Ahjuri (2019) menyatakan dewan direksi 
berusia muda di bawah 50 tahun, sedangkan 
dewan direksi dengan usia yang tua berusia di 
atas 50 tahun. Kenyataannya, usia dewan 
direksi muda berpotensi menghasilkan sinyal 
positif terhadap para investor.  Saputra (2019) 
menjelaskan bahwa teori resource-dependence 
merupakan tingkat keberhasilan perusahaan 
yang ditentukan oleh cara pengolahan sumber 
daya yang dilakukan oleh anggota dewannya. 
Dengan demikian, dewan direksi yang berusia 
muda dipercaya mampu memberikan manfaat 
yang baik terhadap nilai perusahaan. Manfaat 
tersebut berupa informasi yang diperoleh secara 
efektif dan komunikasi yang baik antara pihak 
internal perusahaan maupun pihak eksternal 
perusahaan (Magdalena dan Setiawan, 2021). 

Cheng et al. (2010) dalam Putri (2020) 
menjelaskan anggota dewan direksi yang muda 
lebih berani dalam mengambil keputusan serta 
menerima risikonya. Sehingga, dewan direksi 
yang berusia muda dapat memberikan 
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
(Putri, 2020; Hassan dan Marimuthu, 2016).  

H1: Usia dewan direksi memiliki pengaruh 
secara positif terhadap nilai perusahaan 

 

Pengaruh Profitability Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Profitability mencerminkan upaya 

perusahaan dalam mengolah seluruh aktivanya 

keuntungan yang maksimal. Aktiva serta 

keuntungan perusahaan akan dicerminkan 

melalui laporan keuangannya. Hidayat dan 

Triyonowati (2020) menjelaskan bahwa 

tingginya profitabilitas dapat menaikkan harga 

saham perusahaan dan akan diminati oleh para 

investor. Ayu dan Suarjaya (2017) menyatakan 

hal demikian bahwa profitability memberikan 

sinyal positif terhadap nilai perusahaan.  

H2: Profitability memiliki pengaruh secara positif 

terhadap nilai perusahaan. 

 

Pengaruh Growth Opportunity Terhadap 

Nilai Perusahaan 

Bintara (2018) mendefinisikan growth 

opportunity sebagai peluang bagi perusahaan 

untuk bertumbuh secara pesat. Penelitan growth 

opportunity dilakukan oleh Indasari dan 

Yadnyana (2018). Kesimpulan dari hasil 

penelitiannya adalah nilai perusahaan dapat 

dipengaruhi oleh growth opportunity. Tingginya 

peluang pertumbuhan perseroan dijadikan 

sebagai indikator yang baik bagi investor. 

Penelitian Setiyowati, Naser dan Astuti (2020) 

menjelaskan tingginya growth opportunity 

mendukung teori sinyal.  

H3: Growth opportunity memiliki pengaruh 
secara positif terhadap nilai perusahaan.
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Gambar 1 Kerangka Penelitian 

 
METODE PENELITIAN 

 

Objek yang diteliti merupakan 

perusahaan LQ45 yang terdaftar secara 

konsisten dalam BEI dari periode 2018 – 2021. 

Penulis menggunakan data sekunder, di mana 

sumber data penelitian berasal dari website 

Indonesia Stock Exchange (www.idx.co.id). 

Penulis menggunakan purposive sampling 

dengan tujuan mengeliminasi sampel sesuai 

dengan kriterianya. Penelitian ini menggunakan 

22 perusahaan, dan setelah dilakukannya 

outlier, terdapat 18 perusahaan dengan 72 

sampel perusahaan.   

Dalam penelitian ini, faktor pertama 
yang akan dibahas yaitu usia dewan direksi. 
Usia dewan direksi diukur melalui presentase 
keberadaan usia dewan direksi dengan usia 
maksimal 50 tahun.  

𝑈𝑠𝑖𝑎 𝑑𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑑𝑖𝑟𝑒𝑘𝑠𝑖 =
𝛴 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐷𝑖𝑟𝑒𝑘𝑠𝑖 𝑈𝑠𝑖𝑎 ≤ 50

𝛴 𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑒𝑙𝑢𝑟𝑢ℎ 𝑑𝑒𝑤𝑎𝑛 𝑑𝑖𝑟𝑒𝑘𝑠𝑖
 

Sumber : Saputra (2019) 

 Faktor kedua dalam penelitian ini yaitu 

profitability. Profitability perusahaan dapat 

diukur berbagai macam rasio keuangan. Salah 

satu rasio keuangan yang akan dipakai dalam 

penelitian ini yaitu Return On Asset (ROA).  

𝑅𝑂𝐴 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 

Sumber : Hidayat & Triyonowati (2020) 

 

Kemudian, faktor ketiga yang akan 

dipakai yaitu growth opportunity. Growth 

opportunity dapat diukur melalui perubahan total 

aset perusahaan. 

𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ 𝑂𝑝𝑝𝑜𝑟𝑡𝑢𝑛𝑖𝑡𝑦 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡 𝑡𝑎ℎ𝑢𝑛 𝑡 − 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡 𝑡𝑎ℎ𝑢𝑛 𝑡 − 1

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡 𝑡 − 1
 

Sumber : Hidayat & Triyonowati (2020) 

 

Nilai perusahaan merupakan variabel 

dependen dalam penelitian ini. Nilai perusahaan 

dapat diukur menggunakan rumus Price to Book 

Value (PBV). 

𝑃𝐵𝑉 =
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑝𝑒𝑟 𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

Sumber : Nathanael & Panggabean (2021) 

 

 

 

http://www.idx.co.id/
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HASIL PENELITIAN 

Tabel 1 Random effect model 

Variable 
Coefficient 
Std. Error 

Std. Error t-Statistic Prob. 

C 0.200532 0.151446 1.324118 0.1899 
BOD 0.216544 0.339811 0.637249 0.5261 
ROA 5.478217 1.160204 4.721772 0.0000 
GROWTH 0.123959 0.628417 0.197257 0.8442 

 Sumber : Hasil Olahan Data Statistik 

Diketahui bahwa board of directors’ 

diversity memiliki nilai probabilitas sebesar 

0.5261 > α = 0.05. Hal ini dapat dinyatakan 

bahwa usia dewan direksi tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan dan menolak H1. 

Hasil penelitian ini mendukung penelitian 

Saputra (2019) dan Umbing et al. (2022) yang 

menyatakan bahwa usia dewan direksi tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Usia 

dewan direksi tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan karena usia dewan direksi yang 

muda memiliki pengalaman yang kurang 

memadai dalam menyampaikan gagasan serta 

menghadapi risikonya. Komunikasi dari dewan 

direksi yang berusia muda berbeda dengan 

dewan direksi yang berusia tua. Bisa saja 

tanggapan komunikasi ini memiliki pengertian 

yang berbeda-beda, baik untuk dewan direksi 

yang berusia muda maupun yang berusia tua. 

Keputusan yang diambil oleh usia 

dewan direksi muda tidak dapat direspon oleh 

pasar. Hal ini bertentangan dengan teori sinyal 

di mana usia dewan direksi yang muda 

membawa sinyal yang positif terhadap para 

investor dan bertentangan dengan teori 

resource-dependence di mana anggota dewan 

direksi yang berusia muda dipercaya dapat 

meningkatkan nilai perusahaan melalui sumber 

dayanya.  

Nilai probabilitas profitability melalui 

pendekatan random effect model sebesar 

0.0000 < α = 0.05. Dapat dikatakan bahwa 

profitability yang diukur melalui return on asset 

berpengaruh secara positif terhadap nilai 

perusahaan dan H2 dapat diterima. Hasil 

penelitian didukung oleh Hidayat dan 

Triyonawati (2020) yang menyatakan bahwa 

return on asset berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan. Adapun penelitian Ayu dan 

Suarjaya (2017) menyatakan hal yang sama.  

 Dari profitabilitas, para investor dapat 

mengetahui seberap besar keuntungan 

perusahaan yang dihasilkan melalui aktiva yang 

dimiliknya. Semakin baik perusahaan mengolah 

seluruh aktivanya, dapat memberikan sinyal 

yang positif terhadap para investor. Para 

investor akan menambahkan rasa 

keingintahuannya mengenai prospek 

perusahaan di masa depan. Keuntungan yang 

dihasilkan oleh perusahaan akan dicantumkan 

dalam laporan keuangan sehingga dapat 

mengurangi asimetri informasi di publik. Selain 

itu, meningkatnya keuntungan yang dihasilkan 

maka semakin besar keinginan investor untuk 

melakukan investasi dalam perusahaan 

tersebut. Keinginan investor untuk berinvestasi 

menyebabkan harga saham perusahaan akan 

meningkat. 
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 Hal ini sesuai dengan teori sinyal di 

mana profitability dapat memberikan sinyal yang 

positif terhadap nilai perusahaan. Keuntungan 

yang dihasilkan oleh perusahaan akan 

dicantumkan dalam laporan keuangan sehingga 

dapat mengurangi asimetri informasi di publik. 

Nilai probabilitas growth opportunity 

melalui pendekatan random effect model 

sebesar 0.8442 < α = 0.05. Sehingga, growth 

opportunity tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan dan menolak H3. Hasil penelitian 

mendukung penelitian yang dilakukan oleh 

Nathanael dan Panggabean (2021) yang 

menyatakan bahwa growth opportunity tidak 

berpengaruh tehadap nilai perusahaan. 

Penelitian ini juga diperkuat oleh Erfiana dan 

Ardiansari (2016).  

 Tingginya growth opportunity dapat 

dijadikan sebagai indikator yang baik bagi calon 

investor. Namun, besarnya aktiviva yang dimiliki 

suatu perseroan tidak akan mempengaruhi 

persepsi para investor terhadap nilai 

perushaaan. Tingginya peluang perusahaan 

untuk bertumbuh diperlukan biaya yang besar. 

Dana yang digunakan untuk mengurangi biaya 

tersebut didapatkan dari pihak eksternal seperti 

utang perusahaan. Hal ini dapat berisiko bagi 

perusahaan untuk membayar kewajiban dengan 

jumlah yang besar. dapat dikatakan bahwa 

growth opportunity tidak sesuai dengan teori 

sinyal yang di mana peluang pertumbuhan 

perusahaan memberikan sinyal positif terhadap 

nilai perusahaan. 

 

PENUTUP 

 

 Penelitian ini membawakan hasil bahwa 

board of directors’ diversity tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. Dapat dikatakan 

bahwa usia dewan direksi yang muda masih 

memiliki pengalaman yang tidak cukup dalam 

mengambil suatu keputusan yang dapat 

mempengaruhi kinerja perusahaan. Kondisi 

pasar selama 4 tahun tidak dapat merespon 

secara baik terhadap keputusan dewan direksi 

yang berusia muda. Faktor selanjutnya yaitu 

growth opportunity tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. Tingginya peluang 

pertumbuhan perusahaan memerlukan biaya 

yang tinggi untuk membiayai kegiatan 

operasional serta ekspansi perusahaan. Biaya 

ini dapat mengurangi pendapatan perusahaan. 

Kemudian, besarnya aset yang dimiliki 

perusahaan tidak akan menentukan tingkat 

harga sahamnya. Namun, faktor yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan yaitu 

profitability. semakin baik perusahaan dalam 

mengolah aktiva yang dimilikinya, akan 

meningkatkan nilai perusahaan yang dapat 

menarik perhatian para investor. Keinginan para 

investor untuk berinvestasi dalam perusahaan 

akan meningkatkan harga sahamnya.  

 Hasil penelitian ini sudah menjawab 

fenomena yang terkait dengan perusahaan 

LQ45, terutama kenaikan suku bungan the fed 

dan COVID-19. Penelitian ini sangat penting 

untuk memberikan pengetahuan mengenai 

faktor apa saja yang dipercaya dapat 

memberikan pengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Penelitian ini akan memberikan 

saran kepada perusahaan, para investor dan 

peneliti selanjutnya. Bagi perusahaan, Untuk 

mempertahankan nilai perusahaan, perusahaan 

harus memperhatikan faktor utama yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan yaitu tingkat 

profitabilitas yang diukur melalui return on asset. 

Hasil penelitian ini menyarankan perusahaan 

untuk memperhatikan jumlah aset yang 

dimilikinya serta memanfaatkan secara 

maksimal untuk menghasilkan keuntungan dan 

dapat menarik perhatian publik khususnya 

terhadap calon investor.  
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 Bagi para investor, investor diharapkan 
untuk menganalisa laporan keuangan 
perusahaan melalui beberapa rasio keuangan 
lainnya. Tujuannya dari analisa ini untuk 
mengetahui apakah perusahaan tersebut layak 
untuk diinvestasikan dengan tujuan 
mendapatkan tingkat return yang tinggi atau 
tidak. Dan bagi para peneliti selanjutnya, 

diharapkan untuk menambahkan atau 
menggantikan beberapa variabel independen 
yang memiliki potensi untuk mempengaruhi nilai 
perusahaan serta menambahkan waktu periode 
penelitian dengan tujuan menghasilkan nilai 
variabel independen yang akurat dari 
sebelumnya. 
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