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Abstrak  
Nilai perusahaan adalah merupakan situasi suatu perusahaan, dimana terdapatnya berbagai penilaian yang dilakukan 
investor dalam menilai perusahaan. Dimilikinya peran penting sektor energi di Indonesia pada pertumbuhan 
perekonomian dan sebagai salah satu penghasilan utama negara. Jumlah perusahaan energi di indonesia meningkat 
setiap tahun, menunjukkan pertumbuhan yang signifikan. Nilai perusahaan dalam sektor energi di ukur dengan Price 
to BookqValue (PBV) menunjukkan fluktuasi antara 2021-2023 dengan penurunan nilai yang dapat disebabkan oleh 
kinerja keuangan yang menurun. Faktor seperti asimetri Informasi, Firm Size dan Financial Distress mempengaruhi 
nilai perusahaan meskipu dampak spesifiknya bervariasi.  
Asimetri informasi merupakan ketidakseimbangan informasi maupun data yang milik  perusahaan dengan pihak 
pemegang saham atau investor yang bisa mendapatkan respon negatif dari pasar. Nilai perusahaan suatu perusahaan 
merupakan suatu angka yang menunjukkan seberapa besar suatu perusahaan berdasarkan total aset yang dimilikinya. 
Financial distress merupakan situasi dimana suatu bisnis menghadapi tantangan keuangan yang dapat membahayakan 
kelangsungan hidupnya dalam jangka panjang. 
Tujuan penelitian ini adalah untuk diketahuinya bagaimana asimetri informasi,qukuran bisnis, danqkesulitan keuangan 
mempengaruhi nilai perusahaan sektor energi yang terdaftar di BursaqEfek Indonesia antara tahunq2021 dan 2023. 
Data sekunderqdan pendekatan kuantitatifqdigunakan dalam penelitian ini. Populasiqpenelitian terdiri dari pelaku 
usahaqsektor energi yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) periodeq2021–2023. Dalamqpenelitian 
ini,qpurposive samplingqdigunakan bersama dengan analisis regresi data panel menggunakan perangkat lunakqeViews 
12. 
Hasil penelitian iniqmenunjukkan bahwa ukuran bisnis, kesulitan keuangan, dan asimetriqinformasi semuanya 
berdampak secara terhadap nilai perusahaan secara bersamaan. Ukuran perusahaan dan asimetriqinformasi 
tidakqberpengaruhqterhadap nilaiqperusahaan. Financial distress memiliki pengaruh yang positif terhadap nilai 
perusahaan karena menggunakan indikator Altman Z-score.  
Untuk lebihqmemahami dan mengetahui bagaimanaqasimetri informasi, ukuran perusahaan, dan kesulitan keuangan 
mempengaruhi nilai perusahaan diqindustri energi, temuanqpenelitian ini dimaksudkan untuk menjadiqreferensi bagi 
para sarjanaqdan penelitianqmasa depan.qPenelitian ini juga diyakini akan berguna untuk mengevaluasiqbisnis, 
terutama dalam mengidentifikasiqmasalah keuangan yang mungkin menyebabkanqkebangkrutan. 
  
Kata Kunci: asimetri informasi, firm size, financial distress, nilai perusahaan. 
  
I. PENDAHULUAN   

Banyaknyaqusaha-usaha baru yang masih mulaiqbermunculan sebagai dampak dari perkembanganqdunia usaha 
yang sangat pesat danqeksplosif saat ini. Maksimalisasi keuntungan,qkemakmuran pemilik usaha, danqoptimalisasi 
nilai perusahaan yangqditunjukkan oleh hargaqsahamnya merupakan tujuan memulai suatu usahaq(Irawan & Kusuma, 
2019). Nilai perusahaanqsering kali dikaitkan denganqcara investor melihat kemampuanqperusahaan 
dalamqmengelola sumber daya padaqakhir tahun berjalan, yang tercermin dalam hargaqsaham. Kemampuanqsuatu 
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perusahaan dalamqmenghasilkan keuntungan atau return gunaqmenarik minat investor berdampak pada hargaqsaham. 
Ketika perusahaan menghasilkan laba bersih, laba tersebut menambah ekuitas pemegang saham, yang secara langsung 
menaikkan nilai buku perusahaan. Laba perusahaan yang kuat akan meningkatkan harga saham karena investor akan 
melihat dan memilih perusahaan yang lebih menguntungkan dengan prospek perusahaan yang baik untuk menanamkan 
modalnya. Pendapatan bisnisqyang kuat akan meningkatkanqnilai saham karena investorqakan melihat danqmemilih 
bisnis yang lebih menguntungkan dengan masa depan yangqmenjanjikan bagi uang mereka.qNamun jika bisnis 
tersebut merugiqdan tidak mampuqmenghasilkan keuntungan, investorqakan lari dan menolakqmemasukkan uang ke 
dalam bisnis tersebut. Suatu korporasi mempunyai nilaiqperusahaan yang sangatqbaik jika investor tertarikquntuk 
membeliqsahamnya (Zhafirah & Majidah, 2019). Nilaiqperusahaan meningkatqseiring dengan semakin 
besarnyaqharga saham dan menurun dengan semakinqrendahnya harga saham (Surya Abbas & Dillah, 2020). 

 Menurut Abbas et al (2020), nilai usaha milik perusahaan meningkat seiring dengan harga saham yang terus 
meningkat dan menurun dengan harga saham yang semakin rendah. Namun investor akan lari dan menolak 
memasukkan uang ke dalam bisnis jika bisnis tersebut tidak mampu menghasilkan keuntungan dan mengalami 
kerugian. Penting bagi sebuah bisnis untuk memaksimalkan nilainya karena hal ini juga berarti peningkatan kekayaan 
pemegang saham, yang merupakan tujuan utama perusahaan. 

Pada tahun 2023 harga batu bara terus mengalami penurunan akibatnya, perusahaan yang bergerak di sektor batu 
bara mengalami penyusutan laba bahkan beberapa perusahaan mengalami kerugian yang dapat berpotensi 
menjatuhkan harga saham. Hampir semua perusahaan batu bara yang terdaftar di BEI mengalami penurunan laba 
bersih pada Kuartal-lll tahun 2023 seperti yang dialami PT Atlas Resources Tbk mencatat kerugian sebesar Rp 46 
miliar pada Kuartal-lll 2023  yang sebelumnya pada Kuartal-ll mengalami keuntungan sebesar Rp 26 miliar yang 
menunjukkan bahwa perusahaan bukan hanya kehilangan seluruh laba tapi juga mengalami kerugian dengan jumlah 
yang sama.   

Pada fenomena diatas menunjukkan terjadinya perubahan besar dalam kinerja finansial perusahaan dari kuartal 
satu ke kuartal berikutnya yang dapat menurunkan nilai perusahaan. Perubahan yang signifikan ini akan menjadi 
perhatian penting bagi pemegang saham dan investor karena menunjukkan risiko dalam kinerja perusahaan. 
Penurunan laba mengindikasikan bahwa perusahaan tidak mampu menghasilkan keuntungan dari operasinya sehingga 
berpotensi menjatuhkan harga saham. Kerugian dan penurunan laba menyebabkan penurunan kepercayaan investor 
terhadap kemampuan manajemen perusahaan untuk membalikkan keadaan dan menghasilkan keuntungan.  

Pada tahun 2021-2023 PTqExploitasi Energi Indonesia Tbk yangqmemiliki nilai perusahaan dibawah 1 
menggunakan indikatorqPrice to Book Value (PBV). Nilai perusahaan PT ExploitasiqEnergi Indonesia Tbk sepanjang 
tahun 2021-2023 berada diangka minus atau dibawah 1 yang mengindikasikan rendahnya nilaiqperusahaan tersebut. 
Pada tahun 2021 nilai perusahaan PT Exploitasi Energi Indonesia Tbk sebesar -0,3656, lalu mengalami kenaikan pada 
tahun 2022 sebesar -0,3485 dan pada tahun 2023 mengalami kenaikan lagi sebesar -0,3375. Hal ini menggambarkan 
telah terjadi kenaikan nilai perusahaan tahun 2021-2023 pada PT Exploitasi Energi Indonesia Tbk tetapi tetap berada 
di angka minus dan dibawah 1 yang artinya nilai perusahaan tersebut rendah dari tahun 2021-2023. Nilaiqperusahaan 
menggambarkanqkeadaan perusahaanqdimana calon investor melakukan penilaianqunik terhadap kinerjaqkeuangan 
perusahaan, baik secara positif maupun negatif (Amaliyah & Herwiyanti, 2020). Pendapat investor tentangqperusahaan 
seringqkali dikaitkan denganqharga sahamq(Hirdinis, 2019). 

Pada Penelitian terdahulu  (Diantimala et al., 2022) ditunjukannya hasil  bahwaqpenurunan asimetri informasi 
akan meningkatkan nilai perusahaan, sehingga asimetri informasi berpengaruh negatif padaqnilai perusahaan, Namun, 
penelitian sebelumnya oleh Santra et al. (2023) tidak menemukan hubungan antara asimetri pengetahuan dan nilai 
perusahaan.  Penelitian sebelumnya oleh Hirdinis M. (2019) dalam penelitianya menyatakan  ukuran usaha berdampak 
baik pada nilai bisnis. Namun hal ini didasarkan pada penelitian Jaya (2020). Firm size tidak memiliki pengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh  (Putri Renalita Sutra Tanjung, 2023) 
menunjukkan hasil  bahwa Financialqdistress tidak lumayan berpengaruh pada Nilai Perusahaanqsedangkan 
Penelitian terdahulu yang dilakukanqoleh (Armanto Witjaksono, 2020) mengatakan bahwa financial distress yang 
mempengaruhi nilai perusahaan.  
  
II. TINJAUAN LITERATUR 
A. Teori dan Penelitian Terdahulu  

1. Teori Sinyal (Signalling Theory)   
Salah satu teori yang menjelaskan mengapa manajemen ingin mengkomunikasikan instruksi kepada pihak 

eksternal disebut teori sinyal. Michael Spence awalnya mengajukan teori sinyal pada tahun 1973. Menurut teori 
ini, sinyal yang dihubungkan dengan indikator ekonomi dapat dikirim ke pasar tenaga kerja sebagai model fungsi 
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sinyal. Pendekatan ini melibatkan dua pihak manajemen, yang bertindak sebagai orang dalam dan berkomunikasi 
dengan pihak eksternal seperti investor. Menurut Michael Spence, manajemen akan berupaya 
mengkomunikasikan informasi relevan yang dapat dimanfaatkan investor. Pentingnya informasi yang diberikan 
oleh bisnis ditekankan oleh teori sinyal, yang dapat mempengaruhi keputusan investasi pihak eksternal 
(Amaliyah & Herwiyanti, 2020). Investor mungkin bereaksi berbeda terhadap sinyal perusahaan. Reaksi positif 
dan negatif mungkin saja terjadi, dan mungkin berdampak pada perubahan harga saham. Harga saham bisa naik 
jika sinyal manajemen mengandung berita positif. Namun harga saham bisa turun jika sinyal manajemen 
mengandung berita negatif (Sigar dan Kalangi, 2019). 

2. Teori Agensi (Agency Theory)  
Teori agensiqmenurut Jansen dan Meckling merupakan teori yang menggambarkan interaksi kerjasama 

antara prinsipal atau pemilik bisnis dengan agen (manajemen) (Afiah et al., 2023). Hubunganqkeagenan 
dapatqmuncul ketika satu atau lebih prinsipalqmempekerjakan agen untuk bekerja demi kepentingan 
danqtujuan mereka serta mendelegasikan wewenang pengambilan keputusanqkepada agen (manajemen) 
untukqmencapai tujuan tersebut (Nurhayati, 2021). Agen memilikiqtanggung jawab terhadap prinsipal 
yaituquntuk tercapainya tujuan dariqprincipal dan agenqakan mendapat imbalan dariqprincipal. Semakin besar 
pencapaian yang dihasilakan olehqagen maka semakin banyak imbalan yang akan diterima (Ajeng, 2020). Baik 
agenqmaupun prinsipal diasumsikanqmempunyai hakqyang sama untukqmengejar kepentingannyaqsendiri. 
Asimetri informasiqdiakibatkan oleh adanya disparitasqkepentingan antaraqprinsipalqdan agenq(Fernanda 
Andrian Yusuf et al ., n.d.).. Adanya unsur kepentingan masing masing dari prinsipal dan agen dapat 
menimbulkan adanya agency conflict dan agency cost (Fiolina et al., 2024). 

  
3. Nilai Perusahaan  

Nilai perusahaan menurut Hirdinis (2019) adalahqpendapat investor tentangqbisnis yang sering 
dikaitkanqdengan harga saham.qNilai suatu perusahaan merupakan gambaran keadaannya saat ini dimana calon 
investor melakukan penilaian unik terhadap kinerja keuanganqperusahaan, baik secara positif maupunqnegatif 
(Amaliyah & Herwiyanti, 2020). MenurutqEnica dan Melinda (2023), Price to Book Value (PBV) 
merupakanqmetrik yang mencirikanqharga saham dalam kaitannya dengan nilai bukunya. Kemampuan suatu 
perusahaan dalam menghasilkan kekayaan dan kemakmuran bagiqpemiliknya tercermin dalam PBV-nya. Rasio 
PBV memungkinkanqinvestor untukqmenentukan saham mana yangqharganya pantas, mana yang 
undervalued, dan mana yangqoverpriced. PBV merupakan rasio yang sering digunakan untuk mengetahui nilai 
suatu perusahaan dengan cara membandingkan harga pasar per saham dengan nilai buku perusahaan. Pasar dan 
investor mempunyai pandangan yang baik dan positif terhadap prospek perusahaan ke depan yang 
menunjukkan PBV yang tinggi. Pasar dan investor memiliki pandangan yang baik dan positif terhadap prospek 
masa depan perusahaan menunjukkan pbv yang tinggi. Apabila price to book value (PBV). kurang dari 1 (satu) 
maka saham suatu perusahaan dinyatakan undervalued. Sebaliknya apabila price to book value (PBV) lebih 
dari 1 (satu) maka saham suatu perusahaan dinyatakan overvalued (Yanti & Darmayanti, 2019).  Berikut rumus 
dari Price to Book Value (PBV), sebagai berikut:  

 ��� =  Harga Per Lembar SahamNilai Buku Per Lembar Saham  
 

  
4. Asimetri Informasi  

Dalam konteks ekonomi dan bisnis, asimetri informasi sering terjadi ketika satu pihak, seperti manajer 
perusahaan atau penjual, memiliki informasiqyang tidakqdiketahui  atau  kurang  dipahami  oleh  pihakqlain,  
seperti  investor  atau  pembeli. Ketidakseimbangan ini dapat mengakibatkan keputusan yang kurang optimal, 
seperti risiko  moral  hazard  atau  adverse  selection,  di  mana  pihak  yang  kurang  informasi mungkin   
membuat   keputusan   yang   tidak   menguntungkan   karena   kurangnya transparansi (Utami, 2024). Ada dua 
kategori informasi,qyaitu ketika manajemenqlebih mengetahui keadaan bisnis dibandingkan investor,qhal ini 
dikenal sebagai seleksi merugikan. Agar manajerqdapat terlibat dalam pelanggaran kontrak 
sepertiqperdagangan orang dalam, bahaya moral terjadi ketika informasi yang mungkin mempengaruhi 
keputusan pemegang saham tidak dikomunikasikan. Hal ini terjadi ketika pemberiqpinjaman atau pemegang 
saham tidak menyadari seluruh tindakan yang diambil oleh manajemen (Scott, 1997). Berikut rumus untuk 
mengukur Asimetri Informasi menggunakan Bid-Ask Spread, sebagai berikut:   



ISSN : 2355-9357 e-Proceeding of Management : Vol.12, No.3 Juni 2025 | Page 1042
 

SPREADit = (askit – bidit)/{(askit+bidit)/2} x 100 
 

Ask (high) it = harga saham tertinggi pada periode t 
Bidi (low) it = harga saham terendah pada periode t 

      Asimetri Informasi sering dihubungkan dengan bid ask spread karena dapat menggambarkan kondisi 
asimetri informasi yang diketahui dari besarnya selisih bid ask yang terjadi. Sedangkan harga permintaan 
(askqprice) adalah harga jual terendah, sedangkan harga penawaran (bid price) adalah harga beli tertinggi. 
Akibatnya, bid-ask spread mencirikan kisaran harga antara harga saham tertinggi dan terendah (Fitri & Risa, 
2021). Brealey berpendapat bahwa bisnis dengan aset besar akan memanfaatkan sumber dayanya semaksimal 
mungkin untuk memaksimalkan keuntungan, dan bisnis dengan aset kecil secara alami juga akan menghasilkan 
uang sesuai dengan sumber dayanya. Kriteria penentuan tingkatnya (1) semakin besar spread menunjukkan 
bahwa selisih harga jual dan harga beli (high dan low) tinggi yang mengindikasikan tingginya tingkat asimetri 
informasi, dan (2) semakin kecil spread menunjukkan bahwa selisih harga jual dan harga beli rendah (high dan 
low) yang mengindikasikan rendahnya tingkat asimetri informasi. Namun, spread dapat bernilai 0 ketika tidak 
ada selisih harga jual dengan harga beli (high dan low) yang mengindikasikan tidak terdapat asimetri informasi. 

  
5. Firm Size   

Menurut Leny Suzan dan Camelia (2022), Firm Size adalah jumlah total aset yang dimiliki suatu bisnis. 
Firm Size, juga dikenal sebagai ukuran perusahaan, adalah skala yang memungkinkan bisnis dikategorikan 
dalam beberapa cara. Menurut Juliani Veronika (2020), ukuran perusahaan hanya dipisahkan menjadi tiga 
kelompok, usaha kecil, usaha menengah, dan usaha besar. Menurut Hirdinis (2019), Firm Size dapat digunakan 
sebagai stand-in total aset bisnis yang menunjukkan tingkat kekayaan perusahaan. Perusahaan dengan aset besar 
menunjukkan bahwa mereka telah mencapai tahap kedewasaan, dipandang memiliki prospek yang tinggi dalam 
jangka waktu yang cukup stabil, dan mampu menghasilkan keuntungan dibandingkan dengan perusahaan 
dengan total aset kecil, menurut Husna & Satria (2019). Firm Size dapat diukur dengan menggunakan rumus 
sebagai berikut: 

Firm Size = Ln (Total Aset) 
 

6. Financial Distress            
Berbagai sudut pandang, termasuk yang berkaitan dengan ekonomi, keuangan, modal kerja, ketidakmampuan 

membayar, dan pertumbuhan penjualan, dapat digunakan untuk mengkarakterisasi kesulitan keuangan. 
Tergantung perspektif yang dianut beberapa pihak (Nursal et al., 2023). Ketidakmampuan suatu organisasi untuk 
membayar utangnya tepat waktu merupakan salah satu tanda terjadinya financial distress, yaitu suatu kondisi 
keuangan yang tidak stabil. Banyak hal, termasuk penurunan pendapatan, peningkatan utang, penurunan harga 
aset, atau kesulitan mendapatkan lebih banyak pendanaan, mungkin berkontribusi terhadap hal ini (Fhauziah, 
2020). Ketika suatu usaha mengalami kesulitan keuangan atau dalam kondisi buruk maka dikatakan mengalami 
financial distress (Elfrada Aplonia, 2020). Ketika suatu bisnis tidak dapat memenuhi tanggung jawab 
keuangannya, termasuk kewajiban likuiditas dan solvabilitas, maka krisis keuangan (financialqdistress) akan 
terjadi. Secara umum, likuiditas adalah kemampuan untuk memenuhi komitmen baik yang bersifat segera 
maupun yang akan segera jatuh tempo. Kemampuan suatu bisnis untuk melunasi utang dan pinjaman jangka 
panjang adalah cara lain untuk mendefinisikan solvabilitas secara umum. Perusahaan yang mengalami kegagalan 
berada pada posisi keuangan yang tidak dapat diprediksi. Namun prediksi financial distress sebelum 
kebangkrutan terjadi melalui metode perhitungan Altman Z-score. Semakin tinggi Z-score maka semakin rendah 
risiko terjadinya financial distress pada perusahaan. Rendahnya risiko financial distress dapat meningkatkan 
kepercayaan pemangku kepentingan sehingga berdampak pada nilai perusahaan (Younas et al., 2021). Z = 
1,2X1+ 1,4X2+ 3,3X3+ 0,6X4+ 1,0X5 Di mana:   
=X1 = Modal kerja/Total aset   
 X2 = Laba Ditahan/Total  
 X3 = Laba sebelum bunga dan pajak/Total aset X4   
 X4 = Nilai pasar ekuitas/Nilai buku total utang   
 X5 = Penjualan/Total aset   
 Z = Indeks Keseluruhan=    

Hasil Z-score biasanya memiliki interpretasi sebagai berikut:   
1. Z-Score di atas 2,99 Zona <Aman= Perusahaan dianggap dalam kondisi sehat.   
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2. 1,81 < Z < 2,99 Zona <Abu-abu= perusahaan dalam kondisi rawan.   
3. Z-Score di bawah 1,80 Zona "Distress" perusahaan mengalami kesulitan keuangan dan risikon distress yang 

tinggi (Rena & Heince, 2022).  
  

B. Kerangka Pemikiran  
1. Pengaruh Asimetri Infromasi Terhadap Nilai Perusahaan  

Asimetri informasi dapat memiliki dampak signifikan terhadap nilai perusahaan dengan mempengaruhi 
bagaimana informasi terkait kinerja dan prospek perusahaan dipersepsikan oleh investor dan pasar. Ketika 
manajemen perusahaanqmemiliki informasiqyang lebih baikqdan lebih terperinci tentang kondisi keuangan dan 
operasional daripada investor atau pemegang saham, ketidakpastian dan risiko terkait informasiqyang 
tidakqlengkap atau tidak akuratqdapat muncul. Hal ini dapat mengakibatkan hargaqsaham yang tidak 
mencerminkan nilai sebenarnya dariqperusahaan, karena investor mungkin menilai saham tersebut berdasarkan 
informasi yang kurang atau tidak lengkap, yang akhirnya dapat mengurangi kepercayaan pasar dan menurunkan 
nilai perusahaan (Diantimala et al., 2022). Stakeholder atau pemegangqsaham mendapatkan sinyalqdari data ini, 
sehingga memungkinkanqadanya asimetri informasi untuk menilai kaliber informasi perusahaan. Pemegang 
saham dapatqmemanfaatkan sinyalqtersebut, baikqberupa berita baik atauqnegatif untuk 
menginformasikanqpengambilan keputusan mereka. Ketika asimetriqinformasi di dalam organisasi berkurang, 
berita akan dipandangqpositif, sehingga meningkatkanqnilai bisnis. Asimetriqinformasi didugaqberdampak buruk 
pada nilaiqbisnis. Hal ini konsisten denganqpenelitian Jaehee Gim dkk. (2023) dan Tasya dkk. (2023). Sedangkan 
menurut I Ketut Santra et al.,(2022) bahwa asimetri informasi tidakqberpengaruh terhadapqnilai perusahaan.   
2. Pengaruh Firm size terhadap Nilai Perusahaan  

Skala yang mengukur besar kecilnya suatu perusahaan dengan melihat seluruh asetnya disebut <ukuran 
perusahaan=. Permintaan pendanaan suatu perusahaan akan meningkat seiring dengan pertumbuhannya (Fernanda 
et al., 2023). Bisnis yang lebih besar sering kali memiliki keunggulan kompetitif karena hal-hal seperti akses yang 
lebih mudah terhadap sumber daya, pasar yang lebih luas, dan skala ekonomi yang memungkinkan mereka 
menurunkan biaya tetap. Keuntungan ini dapat meningkatkan potensi laba dan stabilitas finansial, yang 
padaqakhirnya dapat meningkatkanqnilai perusahaan di mata investor. Selain itu, perusahaan besar sering kali 
dianggap lebih stabil, yang juga berkontribusi pada nilai perusahaan yang lebih tinggi (Bon & Hartoko, 2022). 
Hal ini dapat menciptakan perspektif positif dikalangan investor sehingga dapatmeningkatkan nilai perusahaan. 
Perusahaan yangqbesar juga menghadapi tantanganqdalam hal fleksibilitasqdan responsif terhadap perubahan 
pasar sehingga ukuran perusahaan dapat memberikan keuntungan untuk dapat mengelola dan menyesuaikan 
perusahaan dengan skala yangqlebih besarquntuk bisa meningkatkan nilai perusahaan secara berkala. =Asumsi 
nilai usaha berdampak baik pada nilai perusahaan dalam penelitian ini peneliti asumsikan sejalan dengan 
penelitian Husna dan Ibnu Satria (2019) yang menemukan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. Namun penelitian Jaya (2020) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidakqberpengaruh terhadap 
nilaiqperusahaan= 

3. Pengaruh Financial Distress terhadap Nilai Perusahaan   
Financial distress atau kesulitan keuangan, merujuk pada kondisiqdi mana sebuah perusahaanqmengalami 

masalahqdalam memenuhi kewajiban finansialnya, seperti membayar utang atau biaya operasional (Elfrada 
Aploni, 2021). Kondisi ini dapat memiliki dampakqnegatif yang signifikanqterhadap nilaiqperusahaan. Ketika 
sebuah perusahaan berada dalam keadaan financial distress, investor dan pemangku kepentingan lain sering kali 
memperkirakan risiko yang lebih tinggi terkait dengan kelangsungan hidup perusahaan. Hal ini bisa 
diakibatkannya penurunan harga saham dan nilai perusahaan secara keseluruhan, karena investor cenderung 
menilai perusahaan tersebut lebih berisiko dan kurang stabil. Financial distress juga dapat mengurangi 
kemampuan perusahaan untuk mengakses pembiayaan eksternal dengan biaya yang wajar, yang lebih lanjut dapat 
memperburuk situasi keuangannya dan menekan nilai perusahaan (Habib et al., 2020).  Dalam penelitian ini 
financialqdistress diukur menggunakan Altman Z-score; ketika skor Z meningkat, kemungkinan kesulitan 
keuangan berkurang, sehingga meningkatkan nilai perusahaan. Menurut penelitian Arman Witjaksono (2020), 
kesulitan keuangan memberikan dampak menguntungkan terhadap nilai perusahaan. Hal ini sesuai dengan 
hipotesis peneliti yang menggunakan Altman Z-Score untuk mempelajari kesulitan keuangan. Di sisi lain, 
kesulitan keuangan tidak berdampak pada nilai perusahaan, klaim Renalita dan Tanjung (2019). 

Berdasarkan landasan teori, penelitian terdahulu dan penjelasan mengenai kerangka pemikiran dapat 
diilustrasikan pada gambar dibawah ini:   
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Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 

 
Hipotesis Penelitian  
Berdasarkanqlandasan teori dan kerangka berpikir yang telah dipaparkan sebelumnya, maka peneliti 

menentukan hipotesisqdalam penelitianqini antara lain:   
1. Ha : Asimetri informasi, firm size, dan financial distress berpengaruh secaraqsimultan terhadap nilaiqperusahaan 

pada perusahaan energi periode 2021-2023. Asimetri informasi berpengaruh secara parsial terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan energi periode 2021-2023.   

2. Ha1 : Asimetriqinformasi berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan padaqperusahaan energiqperiode 
2021-2023 Firm Size berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan energi periode 2021-
2023.   

3. Ha2 : FirmqSize berpengaruh secara parsial terhadapqnilai perusahaanqpada perusahaan energi periode 2021-
2023  

4. Ha3 : Financial Distress berdampak secara parsial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan energi periode 
2021-2023  
 

III. METODOLOGI PENELITIAN  
A. Jenis Penelitian  

Tujuan penelitianqini adalah melakukan penelitianqdeskriptif, yaitu upaya memberikan gambaranqumum 
mengenai kondisi hal yang diteliti. Pendekatanqkuantitatif digunakan dalam penelitian ini untuk menguji populasi 
atau sampel tertentu guna mendeskripsikanqatau mengevaluasi hipotesisqyang telah terbentuk sebelumnya.qAdanya 
variabel-variabel yang berhubungan karena penelitian kuantitatif bersifat kausal, artinya variabel bebas yang 
mempengaruhiq(penyebab) dan variabel terikat terkena dampak (akibat). Studi kasus pada perusahaan energi yang 
terdaftar di BursaqEfek Indonesia (BEI) tahunq2021–2023 digunakan dalam pendekatan penelitian ini bersama 
dengan unit analisis kelompok. Latar belakang penelitian ini bersifat kausal (non-contrived), yang berarti terdapat dua 
variabel, yaituqvariabel independen danqvariabelqdependen, yang akan diteliti untuk melihatqseberapa besar 
pengaruh variabelqindependen terhadap variabel dependen. Waktuqpelaksanaan penelitian ini melibatkanqgabungan 
data timeqseries dan crossqsection, yang dikenal sebagai data panel.  
  
B. Populasi dan Sampel  

Pada penelitian ini jumlah populasi yaitu 29 perusahaan sektor energi yang  terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) tahun 2021-2023. Sampel dalam penelitian ini ditentukan menggunakan teknik purposive sampling yaitu teknik 
pengambilan sampel dengan menggunakan suatu pertimbangan, kondisi atau kriteria tertentu (Sugiyono, 2019).  
    
IV. HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Analisis Regresi Linear Data Panel  

Analisis regresi data panel mengunakan Random Effect Model (REM) sebagai model estimasi regresi. Temuan 
regresi linier berganda model common yang sudah diputuskan pada bagian sebelumnya dimanfaatkan guna memahami 
seberapa besar pengaruhnya setiap variabel bebasnya yakni Asimetri Informasi, Firm Size dan Financial Distress pada 
variabel dependen Y (Nilai Perusahaan).  
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Model regresi dari temuan analisa tersebut yaitu:  
 

Y = -1.188744 + 0.012008 (AI) + 0.054217 (FZ) + 0.154740 (FD)+ e 
 

1. Nilai konstanta negatif sebesar -1.188744 menunjukkan bahwa variabel Asimetri Informasi, Firm Size dan 
Financial Distress bernilai 0, maka Nilai Perusahaan pada perusahaan Sektor energi yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) tahun 2021-2023 sebesar -1.188744.   

2. Nilai koefisienqregresi Asimetri Informasi sebesar 0.012008 menunjukkanqbahwa setiap adanyaqkenaikan 
satuan denganqasumsi variabel lain bernilai 0, maka Nilai Perusahaan akan naikqsebesar 0.012008.   

3. Nilai koefisienqregresi Firm Size sebesar 0.054217 yang menunjukkanqbahwa setiap adanyaqkenaikan satuan 
denganqasumsi variabel lain bernilai 0, maka Nilai Perusahaan akan naikqsebesar 0.054217.   

4. Nilai koefisienqregresi Financial Distress sebesar 0.154740 menunjukkanqbahwa setiap adanyaqkenaikan 
satuan denganqasumsiqvariabel lain bernilai 0, maka Nilai Perusahaan akan naik sebesar 0.154740.  

  
  

B. Uji Simultan (Uji F)  
Berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa nilai Prob (F-statistic) sebesar 0.000000 yang lebih kecil dari 0.05, 

sehingga H0 ditolak dan Ha diterima. Ini berarti bahwa asimetri informasi, ukuran perusahaan (firm size), dan kondisi 
financial distress secara bersama-sama memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan di sektor energi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021-2023. 
C. Uji Parsial (Uji t)  
Berdasarkan Tabel diatas diperoleh temuan berikut:  

1. Variabel Asimetri Informasi memiliki nilai probabilitas sebesar 0.3390  yang artinya lebihqbesar dari alpha 
(0,05), maka H01 diterima dan Ha1 ditolak. Sehingga dapat diperoleh kesimpulan bahwa AsimetriqInformasi 
secara parsial tidakqberpengaruh terhadapqNilai Perusahaan.   

2. Variabel Firm Size memiliki nilaiqprobabilitas sebesarq0.0609 yang artinya lebih besarqdari alpha (0.05), 
maka H02qditerima dan Ha2 ditolak. Sehingga dapat diperoleh kesimpulanqbahwa FirmqSize secara parsial 
tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.   

3. Variabel Financial Distress memilikiqnilai probabilitas 0.0000  yang artinya lebihqkecil dari alpha (0.05), 
maka Ha3 diterima dan H03 ditolak. Sehinggaqdapat diperoleh kesimpulan bahwa variabel Financial Distress 
secaraqparsial berpengaruh positif terhadapqNilai Perusahaan.  

  
V. KESIMPULAN   

Tujuan dari analisis ini adalah untuk memahami bagaimana pengungkapan ESG, biaya CSR, dan keberadaan 
komite audit memengaruhi manajemen laba pada perusahaan energi selama periode 2021-2023. Berdasarkan temuan 
dan analisis yang dilakukan, ada beberapa kesimpulan yang dapat diambil, antara lain: 
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1. Secara keseluruhan, asimetri informasi, ukuran perusahaan (firm size), dan kondisi financial distress 
(kesulitan keuangan) terbukti memengaruhi nilai perusahaan di sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) pada tahun 2021-2023. 
2. asimetri informasi tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan di sektor energi pada 
periode yang sama. 
3. Ukuran perusahaan juga tidak memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan di sektor energi selama 
periode tersebut. 
kondisi financial distress justru memberikan dampak positif terhadap nilai perusahaan di sektor energi yang 
terdaftar di BEI pada tahun 2021-2023. 

A. Aspek Teoritis  
Dari temuan dari keterbatasan analisis peneliti memberikan saran dalam aspek teoritis sebagai berikut:  
1. Pada peneltian setelah ini, disarankan untuk meneliti kembali variabel independen dan variabel dependen 

yang sama dengan sektor perusahan yang berbeda, ataupun menggunakan variabel independen yang berbeda 
dengan subsektor perusahaan yang sama dan menambah tahun penelitian.  

2. Pada penelitian berikutnya diharapkan untuk menambah periode tahun yang akan diteliti.  
B. Aspek Praktisi  

Dari temuan analisis, peneliti menyarankan dalam aspek praktisi, di antaranya:  
1. Bagi Perusahaan  

Pada perusahaan, dimasa yang akan datang penelitian ini menjadi bahan evaluasi bagi perusahaan terutama 
dalam hal mendeteksi kesulitan keuangan yang berisiko mengalami kebangkrutan pada perusahaan.  

2. Bagi Investor  
Bagiqinvestor, hasil penelitianqini diharapkanqdapat menjadi infromasi tambahan bagi calon investor agak 
terhindar dari kesalahn memilihin perusahaan untuk berinvestasi.  
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