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 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kinerja 

keuangan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor 

infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022–

2024. Kinerja keuangan diproksikan melalui Return on Assets (ROA) 

sebagai ukuran profitabilitas, Current Ratio (CR) sebagai ukuran 

likuiditas, dan Debt to Asset Ratio (DAR) sebagai ukuran struktur 

modal, sedangkan nilai perusahaan diproksikan menggunakan Tobin's 

Q. Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data 

sekunder dari laporan keuangan tahunan yang diaudit. Sampel 

penelitian terdiri atas 20 perusahaan yang dipilih melalui purposive 

sampling sehingga diperoleh 60 observasi. Analisis data menggunakan 

regresi data panel dengan perangkat lunak EViews. Pemilihan model 

terbaik dilakukan melalui Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji Lagrange 

Multiplier yang menghasilkan Common Effect Model (CEM) sebagai 

model yang paling sesuai. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

profitabilitas (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan, likuiditas (CR) berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan, sedangkan struktur modal (DAR) tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara simultan, 

ketiga variabel berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Temuan ini memperkuat signaling theory dalam konteks perusahaan 

sektor infrastruktur. 

 

Kata Kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Struktur Modal, Nilai 

Perusahaan, Tobin's Q 

 

 

A B S T R A C T 

This study aims to analyze the effect of financial performance 

on firm value in infrastructure sector companies listed on the Indonesia 

Stock Exchange for the 2022–2024 period. Financial performance is 

proxied by Return on Assets (ROA) as a measure of profitability, 

Current Ratio (CR) as a measure of liquidity, and Debt to Asset Ratio 

(DAR) as a measure of capital structure, while firm value is proxied 

using Tobin's Q. The study uses a quantitative approach with 

secondary data from audited annual financial statements. The research 

sample consisted of 20 companies selected through purposive 

sampling, resulting in 60 observations. Data analysis used panel data 

regression with EViews software. The selection of the best model was 

carried out through the Chow Test, Hausman Test, and Lagrange 

Multiplier Test, which resulted in the Common Effect Model (CEM) as 
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the most appropriate model. The results show that profitability (ROA) 

has a positive and significant effect on firm value, liquidity (CR) has a 

negative and significant effect on firm value, while capital structure 

(DAR) has no significant effect on firm value. Simultaneously, all three 

variables have a significant effect on firm value. This finding 

strengthens signaling theory in the context of infrastructure sector 

companies. 

 

Key word: Profitability, Liquidity, Capital Structure, Firm Value, 

Tobin's Q 
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PENDAHULUAN 

Nilai perusahaan merupakan indikator utama keberhasilan manajemen dalam mengelola 

sumber daya perusahaan yang tercermin melalui persepsi investor terhadap kinerja dan prospek 

perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan kemampuan manajemen dalam menciptakan 

nilai bagi pemegang saham melalui pengelolaan aset yang efektif. Penelitian keuangan modern 

menjelaskan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh kinerja fundamental seperti profitabilitas, 

likuiditas, dan struktur modal yang memberikan sinyal kepada pasar mengenai kondisi perusahaan. 

Investor merespons sinyal tersebut melalui perubahan harga saham yang pada akhirnya membentuk 

nilai perusahaan  

Teori sinyal (signaling theory) yang dikemukakan oleh Spence (1973) menegaskan bahwa 

perusahaan dengan kondisi keuangan yang baik akan menyampaikan sinyal positif melalui laporan 

keuangan untuk mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan investor. Perusahaan sektor 

infrastruktur memiliki karakteristik unik berupa penggunaan aset besar, investasi jangka panjang, serta 

tingkat risiko operasional yang tinggi. Karakteristik tersebut menjadikan nilai perusahaan sebagai 

indikator krusial dalam menilai keberhasilan pengelolaan perusahaan. Fenomena nilai perusahaan 

sektor infrastruktur periode 2022–2024 menunjukkan kondisi yang memprihatinkan berdasarkan hasil 

tabulasi perhitungan Tobin's Q pada 20 perusahaan sampel. Rata-rata Tobin's Q sektor infrastruktur 

mengalami penurunan berturut-turut dari 0,9400 pada tahun 2022, menjadi 0,8845 pada tahun 2023, 

dan 0,8439 pada tahun 2024. Nilai tersebut menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan berada 

dalam kondisi undervalued karena nilai pasar masih di bawah nilai aset perusahaan (Syahputra, 2025). 

Profitabilitas menjadi faktor penting yang memengaruhi nilai perusahaan karena kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba memberikan sinyal positif kepada investor mengenai prospek 

masa depan perusahaan. Profitabilitas dalam penelitian ini diukur menggunakan Return on Assets 

(ROA) karena rasio tersebut menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari total aset. 
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Data perusahaan sektor infrastruktur periode 2022–2024 menunjukkan tingkat profitabilitas yang 

fluktuatif, bahkan beberapa perusahaan mencatat ROA negatif seperti WIKA pada tahun 2024 sebesar 

-0,0858. Kondisi ini memberikan sinyal negatif kepada investor dan berpotensi menekan nilai 

perusahaan (Tinutomo & Sjarief, 2023). 

Likuiditas juga menjadi faktor yang memengaruhi nilai perusahaan karena kemampuan perusa-

haan memenuhi kewajiban jangka pendek mencerminkan stabilitas keuangan perusahaan. Likuiditas 

diukur menggunakan Current Ratio (CR) yang menggambarkan perbandingan aset lancar terhadap 

liabilitas lancar. Struktur modal yang diproksikan dengan Debt to Asset Ratio (DAR) menunjukkan 

tingkat ketergantungan perusahaan pada pendanaan utang. Perusahaan sektor infrastruktur umumnya 

memiliki DAR yang tinggi akibat kebutuhan pendanaan proyek jangka panjang, yang berpotensi 

meningkatkan risiko keuangan dan menekan nilai perusahaan (Santika & Widodo, 2023). 

Penelitian terdahulu menunjukkan hasil yang tidak konsisten. Jihadi et al. (2021) menemukan 

bahwa profitabilitas, likuiditas, dan leverage berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Yulianti 

et al. (2022) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif, namun likuiditas berpengaruh 

negatif, dan struktur modal tidak berpengaruh signifikan. Hendrawan et al. (2025) menemukan bahwa 

ROA dan Current Ratio berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor minyak dan gas. Inkonsistensi 

hasil penelitian ini menunjukkan adanya research gap yang memerlukan pengujian lebih lanjut, 

khususnya pada sektor infrastruktur Indonesia periode 2022–2024. Penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022–2024. 

Berdasarkan signaling theory (Spence, 1973), profitabilitas yang tinggi memberikan sinyal 

positif kepada investor sehingga meningkatkan permintaan saham dan nilai perusahaan. Penelitian 

Maritza & Hasanuh (2024) mendukung bahwa ROA berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Likuiditas yang tinggi memberikan sinyal stabilitas keuangan yang mengurangi risiko perusahaan di 

mata investor. Penggunaan utang yang berlebihan memberikan sinyal risiko yang dapat menekan nilai 

perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis penelitian ditetapkan sebagai berikut: 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh dari 

laporan keuangan tahunan perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

melalui situs resmi www.idx.co.id. Objek penelitian adalah perusahaan sektor infrastruktur dengan 

periode pengamatan 2022–2024. Populasi penelitian mencakup 70 perusahaan sektor infrastruktur yang 

terdaftar di BEI. Pengambilan sampel menggunakan teknik purposive sampling. Teknik analisis data 

menggunakan regresi data panel dengan bantuan perangkat lunak EViews 14 (Winarno, 2023). Tiga 
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model estimasi diuji, yaitu Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random 

Effect Model (REM). Pemilihan model terbaik dilakukan melalui Uji Chow (CEM vs FEM), Uji 

Hausman (FEM vs REM), dan Uji Lagrange Multiplier (CEM vs REM). Uji asumsi klasik meliputi uji 

normalitas (Jarque-Bera), multikolinearitas (matriks korelasi), heteroskedastisitas, dan autokorelasi 

(Durbin-Watson). Model regresi panel yang digunakan adalah: Y = α + β₁X₁ + β₂X₂ + β₃X₃ + ε, di mana 

Y = Tobin's Q, X₁ = ROA, X₂ = CR, X₃ = DAR, α = konstanta, β = koefisien regresi, dan ε = error term. 

Pengujian hipotesis menggunakan uji t (parsial), uji F (simultan), dan koefisien determinasi (R²) dengan 

taraf signifikansi 5%. 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Hasil 

Statistik Deskriptif 

Tabel 1. Statistik Deskriptif 

Statistik 
ROA 

(X1) 
CR 

(X2) 

DAR 

(X3) 

Tobin's 

Q (Y) 

Mean 0,2873 1,4928 1,7665 0,8897 

Median 0,1900 1,0500 1,7000 0,8650 

Maximum 2,1600 10,6800 3,6600 1,6300 

Minimum -0,0900 0,1800 0,0000 0,4200 

Std. Dev. 0,3544 2,0925 0,7200 0,2830 

Skewness 2,7477 3,5046 0,1026 0,6665 

Kurtosis 14,1801 14,8594 3,6877 3,1371 

Observations 60 60 60 60 

Sumber: Peneliti (2026) 

Berdasarkan Tabel 1, rata-rata ROA sebesar 0,2873 menunjukkan bahwa secara umum 

perusahaan sektor infrastruktur mampu menghasilkan laba dari aset yang dimiliki, meskipun terdapat 

variasi yang cukup besar (standar deviasi 0,3544). Rata-rata CR sebesar 1,4928 menunjukkan bahwa 

aset lancar perusahaan rata-rata mampu menutupi liabilitas lancar, dengan nilai tertinggi 10,68 (POWR) 

yang menunjukkan adanya outlier. Rata-rata DAR sebesar 1,7665 mengindikasikan bahwa pendanaan 

perusahaan sektor infrastruktur didominasi oleh utang. Rata-rata Tobin's Q sebesar 0,8897 yang berada 

di bawah 1 mengindikasikan bahwa sebagian besar perusahaan berada dalam kondisi undervalued 

selama periode penelitian. 

 

https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/


875 
 

JIBEMA: Jurnal Ilmu Bisnis, Ekonomi, Manajemen, dan Akuntansi 

Volume 4, No. 1, July 2026, p. 871-882 

 

Website: http://jibema.murisedu.id/index.php/JIBEMA Copyright ©2026, JIBEMA 

Licensed under  a Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International 
License 

Pemilihan Model Regresi Data Panel 

Tabel 2. Hasil Uji Chow 

Effects Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-section F 40,757004 (19,37) 0,0000 

Cross-section 

Chi-square 

185,269343 19 0,0000 

Sumber: Peneliti (2026) 

Hasil Uji Chow menunjukkan nilai probabilitas Cross-section F sebesar 0,0000 < 0,05, 

sehingga FEM dipilih daripada CEM. Selanjutnya dilakukan Uji Hausman untuk memilih antara FEM 

dan REM. 

Tabel 3. Hasil Uji Hausman 

Test Summary Chi-Sq. 

Statistic 

Chi-Sq. 

d.f. 

Prob. 

Cross-section random 7,410543 3 0,0599 

Sumber: Peneliti (2026) 

Hasil Uji Hausman menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0,0599 > 0,05, sehingga REM 

dipilih. Kemudian dilakukan Uji Lagrange Multiplier untuk memilih antara CEM dan REM. 

Tabel 4. Hasil Uji Lagrange Multiplier (Breusch-Pagan) 

 Cross-

section 

Time Both 

Breusch-Pagan 0,780470 0,403830 1,184301 

Probability (0,3770) (0,5251) (0,2765) 

Sumber: Peneliti (2026) 

Hasil Uji Lagrange Multiplier menunjukkan nilai probabilitas Breusch-Pagan Cross-section 

sebesar 0,3770 > 0,05, sehingga CEM dipilih sebagai model estimasi terbaik. Dengan demikian, analisis 

selanjutnya menggunakan Common Effect Model (CEM). 

Uji Asumsi Klasik 

Uji normalitas menggunakan statistik Jarque-Bera menghasilkan nilai probability sebesar 

0,1537 > 0,05, sehingga residual model berdistribusi normal. Uji multikolinearitas menggunakan 

matriks korelasi antar variabel independen menunjukkan hasil sebagai berikut: 

Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas (Matriks Korelasi) 

Variabel ROA (X1) CR (X2) DAR (X3) 

ROA (X1) 1,0000 -0,2583 -0,1219 

CR (X2) -0,2583 1,0000 0,1916 
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Variabel ROA (X1) CR (X2) DAR (X3) 

DAR (X3) -0,1219 0,1916 1,0000 

Sumber: Peneliti (2026) 

Seluruh koefisien korelasi antar variabel independen bernilai di bawah 0,80, sehingga model 

bebas dari masalah multikolinearitas. Uji heteroskedastisitas menunjukkan bahwa seluruh variabel 

independen memiliki nilai probabilitas > 0,05 (ROA: p = 0,6820, CR: p = 0,6200, DAR: p = 0,6039), 

sehingga tidak terdapat masalah heteroskedastisitas. Uji autokorelasi menggunakan statistik Durbin-

Watson menghasilkan nilai 0,317 pada CEM. Namun, setelah pemilihan model final CEM yang 

digunakan sebagai model hipotesis, nilai DW pada model tersebut adalah 0,317. Hasil ini diperhatikan 

dalam interpretasi penelitian sebagai keterbatasan model CEM dengan data panel jangka pendek tiga 

tahun. 

Hasil Estimasi Common Effect Model (CEM) 

Tabel 6. Hasil Estimasi Common Effect Model (CEM) 

Variabel Koefisien 
Std. 

Error 

t-

Statistik 
Prob. 

C(Konstanta) 0,9591 0,0949 10,1019 0,0000 

ROA (X1) 0,2586 0,0952 2,7169 0,0087 

CR (X2) -0,0363 0,0163 -2,2238 0,0302 

DAR (X3) -0,0507 0,0461 -1,1001 0,2760 

Sumber: Peneliti (2026) 

Tabel 7. Ringkasan Statistik Model CEM 

Statistik Nilai 

R-squared 0,2617 

Adjusted R-squared 0,2221 

F-statistic 6,6164 

Prob(F-statistic) 0,0007 

Durbin-Watson stat 0,3173 

Sumber: Peneliti (2026) 

Berdasarkan hasil estimasi CEM pada Tabel 6, persamaan regresi data panel adalah: Tobin's Q 

= 0,9591 + 0,2586 ROA − 0,0363 CR − 0,0507 DAR + ε. Nilai konstanta sebesar 0,9591 menunjukkan 

bahwa jika seluruh variabel independen bernilai nol, nilai perusahaan diperkirakan sebesar 0,9591. 
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Uji Hipotesis 

Uji t (Parsial) 

Tabel 8. Hasil Uji t (Parsial) 

Hipotesis Variabel Koef. Prob. Keputusan 

H1 ROA (X1) 0,2586 0,0087* Diterima 

H2 CR (X2) 0,0363 0,0302* Diterima 

H3 DAR(X3) 0,0507 0,2760 Ditolak 

Sumber: Peneliti (2026) 

Hasil uji t menunjukkan bahwa H1 diterima karena ROA memiliki nilai probabilitas 0,0087 < 

0,05, berarti profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. H2 diterima 

karena CR memiliki nilai probabilitas 0,0302 < 0,05, berarti likuiditas berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. H3 ditolak karena DAR memiliki nilai probabilitas 0,2760 > 0,05, 

berarti struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Uji F (Simultan) 

Tabel 9. Hasil Uji F (Simultan) 

Statistik Nilai 

F-statistic 6,6164 

Prob(F-statistic) 0,0007 

Kesimpulan Model signifikan  

(p < 0,05) 

Sumber: Peneliti (2026) 

Nilai F-statistic sebesar 6,6164 dengan probabilitas 0,0007 < 0,05 menunjukkan bahwa secara 

simultan profitabilitas (ROA), likuiditas (CR), dan struktur modal (DAR) berpengaruh signifikan terha-

dap nilai perusahaan (Tobin's Q). Hal ini berarti model regresi layak digunakan untuk menjelaskan 

variasi nilai perusahaan sektor infrastruktur 2022-2024. 

Koefisien Determinasi (R²) 

Tabel 10. Hasil Koefisien Determinasi 

Statistik Nilai 

R-squared 0,2617 (26,17%) 

Adjusted R-

squared 

0,2221 (22,21%) 

Sumber: Peneliti (2026) 

Nilai Adjusted R² sebesar 0,2221 menunjukkan bahwa variabel profitabilitas, likuiditas, dan 

struktur modal secara bersama-sama mampu menjelaskan 22,21% variasi nilai perusahaan. Sisanya 
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sebesar 77,79% dijelaskan oleh faktor-faktor lain di luar model, seperti ukuran perusahaan, pertumbu-

han aset, faktor makroekonomi, dan sentimen pasar. 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas yang diproksikan dengan ROA berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (β = 0,2586, p = 0,0087). Temuan ini mengkonfirmasi 

H1 dan konsisten dengan signaling theory yang dikemukakan Spence (1973), bahwa profitabilitas yang 

tinggi memberikan sinyal positif kepada investor mengenai efisiensi pengelolaan aset perusahaan, 

sehingga meningkatkan minat investasi dan mendorong kenaikan harga saham yang pada akhirnya 

meningkatkan nilai perusahaan. 

Hasil ini sejalan dengan penelitian Hendrawan et al. (2025) yang menemukan bahwa ROA 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor minyak dan gas di BEI. Jihadi et al. (2021) juga mene-

mukan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manu-

faktur di Indonesia. Maritza & Hasanuh (2024) memperkuat temuan ini dengan menunjukkan bahwa 

CR berpengaruh signifikan terhadap ROA yang pada akhirnya memengaruhi nilai perusahaan. Perusa-

haan sektor infrastruktur dengan ROA tinggi seperti CMNP (rata-rata ROA 0,5419) dan TOWR (rata-

rata ROA 0,8006) cenderung memiliki nilai Tobin's Q yang lebih baik, yang mengindikasikan apresiasi 

pasar terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset yang dimiliki (Putra et al., 

2021). 

Pengaruh Likuiditas (CR) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas yang diproksikan dengan CR berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (β = -0,0363, p = 0,0302). Temuan ini mengkonfirmasi 

H2, namun dengan arah yang negatif. Hasil ini mengindikasikan bahwa dalam konteks perusahaan 

sektor infrastruktur periode 2022–2024, peningkatan CR justru berhubungan dengan penurunan nilai 

perusahaan. Kondisi ini dapat dijelaskan bahwa CR yang terlalu tinggi pada perusahaan infrastruktur 

mencerminkan pengelolaan modal kerja yang kurang efisien, di mana aset lancar yang berlebihan tidak 

digunakan secara produktif untuk menghasilkan laba (Amanatur & Nuswantoro, 2024). 

Temuan ini konsisten dengan penelitian Yulianti et al. (2022) yang menemukan bahwa likui-

ditas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Investor pada sektor infrastruktur cenderung meni-

lai CR yang sangat tinggi  seperti POWR dengan CR rata-rata 10,07 sebagai indikasi bahwa perusahaan 

tidak mengoptimalkan aset lancarnya untuk keperluan investasi jangka panjang. Kondisi ini sejalan 

dengan pandangan bahwa likuiditas berlebih dapat mencerminkan ketidakefisienan dalam pengelolaan 
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modal kerja yang akhirnya berdampak negatif pada persepsi investor terhadap nilai perusahaan (Koma-

lasari & Yulazri, 2023). 

Pengaruh Struktur Modal (DAR) terhadap Nilai Perusahaan (Tobin's Q) 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur modal yang diproksikan dengan DAR tidak 

berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (β = -0,0507, p = 0,2760). Temuan ini menolak H3 

yang menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Tidak 

berpengaruhnya DAR terhadap nilai perusahaan pada sektor infrastruktur dapat dijelaskan oleh 

karakteristik unik sektor ini, di mana penggunaan utang untuk pembiayaan proyek jangka panjang sudah 

menjadi hal yang lazim dan dipahami oleh pasar. Investor kemungkinan telah mengantisipasi tingginya 

rasio utang pada perusahaan infrastruktur sehingga DAR tidak memberikan sinyal yang bermakna bagi 

keputusan investasi (Santika & Widodo, 2023). 

Hasil ini konsisten dengan penelitian Yulianti et al. (2022) yang juga menemukan bahwa 

struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwa dalam 

konteks sektor infrastruktur Indonesia, variasi DAR di antara perusahaan sampel belum mampu 

memberikan sinyal yang dapat membedakan persepsi investor secara signifikan. Hal ini berbeda dengan 

temuan Farizki et al. (2021) yang menemukan pengaruh signifikan, kemungkinan disebabkan 

perbedaan karakteristik sektor dan periode penelitian. Putri et al. (2024) menegaskan bahwa pengaruh 

struktur modal terhadap nilai perusahaan sangat bergantung pada konteks industri dan kondisi ekonomi 

makro yang berlaku. 

SIMPULAN 

Penelitian ini menganalisis pengaruh kinerja keuangan yang diproksikan melalui profitabilitas 

(ROA), likuiditas (CR), dan struktur modal (DAR) terhadap nilai perusahaan (Tobin's Q) pada 20 

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2022–2024 dengan 60 observasi 

menggunakan analisis regresi data panel dengan model Common Effect Model (CEM). 

Hasil penelitian menunjukkan tiga kesimpulan utama. Pertama, profitabilitas (ROA) berpenga-

ruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, yang berarti semakin tinggi kemampuan perusa-

haan dalam menghasilkan laba dari aset yang dimiliki, semakin tinggi pula nilai perusahaan yang dires-

pons positif oleh pasar. Kedua, likuiditas (CR) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan, mengindikasikan bahwa CR yang terlalu tinggi pada perusahaan infrastruktur justru 

dipersepsikan negatif oleh investor sebagai sinyal ketidakefisienan pengelolaan modal kerja. Ketiga, 

struktur modal (DAR) tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, yang menunjukkan 

bahwa tingkat penggunaan utang pada sektor infrastruktur sudah menjadi hal yang dianggap normatif 

oleh investor sehingga tidak memberikan sinyal yang signifikan. Secara simultan, ketiga variabel berpe-
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ngaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan kemampuan penjelasan sebesar 22,21%. 

Implikasi praktis penelitian ini adalah manajemen perusahaan sektor infrastruktur perlu fokus 

pada peningkatan profitabilitas melalui optimalisasi penggunaan aset secara produktif guna meningkat-

kan sinyal positif kepada investor. Pengelolaan likuiditas perlu dijaga pada tingkat yang proporsional 

agar tidak menciptakan persepsi negatif mengenai efisiensi penggunaan modal kerja. Investor dapat 

menggunakan indikator ROA dan CR sebagai acuan utama dalam menilai prospek nilai perusahaan 

infrastruktur. Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk menambahkan variabel moderasi seperti 

ukuran perusahaan atau sentimen pasar, serta memperluas periode penelitian untuk memperoleh hasil 

yang lebih komprehensif. 
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