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Abstract: The purpose of this research is to test empirically the effect of Leverage as measured by 

Total Debt Ratio (TDR), Sales Growth, and Profitability as measured by Return on Equity (ROE) to 

Firm Value as measured by Price to Book Value (PBV) with Firm Size as measured by the natural 

logarithm of total assets as a control variable. This study uses secondary data obtained from the 

official website of the Indonesia Stock Exchange. The population of this study are manufacturing 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2017-2019. Based on several 

predetermined criteria, 182 manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange were 

selected as samples in this study. This sample was taken using purposive sampling method. The 

analytical method used is multiple linear regression using the EViews11 Student Lite program. The 

results of this study indicate that Leverage and Sales Growth have a positive and significant effect on 

Firm Value, while Profitability and Firm Size have no significant effect on Firm Value. 

 

Keywords: Leverage, Profitability, Firm Value 

 

Abstrak: Tujuan  dilakukan penelitian  ini  adalah  untuk  menguji  secara  empiris  pengaruh  

Leverage  yang  diukur  dengan Total  Debt  Ratio  (TDR), Sales Growt, dan Profitability yang diukur 

dengan Return on Equity (ROE) terhadap  Firm Value yang  diukur  dengan Price to Book Value 

(PBV) dengan Firm Size yang diukur dengan logaritma natural dari total aset sebagai variabel kontrol.  

Penelitian  ini  menggunakan  data sekunder  yang  diperoleh  dari  situs  resmi  Bursa  Efek  

Indonesia.  Populasi  dari penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2017-2019. Berdasarkan beberapa kriteria yang telah ditetapkan, 182 perusahaan 

manufaktur yang terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia  dipilih  sebagai  sampel  dalam  penelitian  ini. 

Sampel ini diambil menggunakan metode purposive sampling. Metode  analisis yang digunakan 

adalah regresi linier berganda dengan menggunakan program EViews11 Student Lite. Hasil dari 

penelitian ini menunjukkan bahwa Leverage dan Sales Growth berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap Firm Value sedangkan Profitability dan Firm Size tidak berpengaruh signifikan terhadap 

Firm Value. 

 

Kata Kunci: Leverage, Profitability, Firm Value 

 

 

PENDAHULUAN 

 

Di era globalisasi pada saat ini, tingkat persaingan antar perusahaan semakin tinggi. Tidak hanya 

dalam lingkup persaingan domestik tetapi persaingan antar perusahaan sudah sampai tingkat 

internasional. Untuk dapat bertahan dalam sengitnya persaingan, maka tiap perusahaan harus dapat 

meningkatkan nilai dari perusahaannya. 
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Nilai perusahaan adalah hal utama yang diperhatikan oleh semua investor dalam menilai suatu 

kinerja sebuah perusahaan yang telah go public. Nilai perusahaan memiliki hubungan erat dengan 

harga saham perusahaan tersebut. Apabila harga per lembar saham perusahaan tersebut mengalami 

kenaikan, maka nilai perusahaan tersebut tentu akan mengikuti kenaikan harga saham tersebut. 

Nilai perusahaan dapat diartikan sebagai nilai pasar karena nilai perusahaan dapat memberikan 

kemakmuran pemegang saham yang maksimal jika harga saham perusahaan meningkat. Semakin 

tinggi harga saham, maka semakin tinggi kemakmuran pemegang saham (Santioso dkk., 2020). 

 

KAJIAN TEORI 

 

Teori Struktur Modal. Teori struktur modal diciptakan oleh Modigliani dan Miller pada tahun 1958. 

Teori ini terdiri dari 2 teori antara lain teori MM tanpa pajak dan teori MM dengan pajak. Teori MM 

tanpa pajak ditemukan pada tahun 1958. Mereka berpendapat bahwa struktur modal tidak memberikan 

pengaruh terhadap nilai perusahaan. Menurut mereka, kinerja perusahaanlah yang memiliki pengaruh 

terhadap nilai dari suatu perusahaan. Apabila kinerja perusahaan tersebut bagus, maka nilai 

perusahaan tersebut juga akan megalami peningkatan. Dan apabila kinerja perusahaan tersebut buruk, 

maka nilai perusahaan tersebut juga akan mengalami penurunan. Dengan penerapan struktur modal 

yang efektif dan efisien, maka dapat menciptakan perusahaan yang memiliki keuangan yang stabil dan 

kuat (Kurniawan & Lukman, 2020).   

Teori MM dengan pajak ditemukan pada tahun 1963 setelah Franco Modgliani dan Merton Howard 

Miller merevisi teori MM tanpa pajak. Berdasarkan teori ini, perusahaan yang ingin meningkatkan 

nilai perusahaannya dianjurkan untuk memperbanyak hutang.  Hal itu didasarkan karena dengan 

memperbanyak hutang, maka bunga dari hutang tersebut dapat mengurangi Earnings Before Interest 

and Taxes (EBIT). Dengan menurunnya Earnings Before Interest and Taxes (EBIT), maka pajak yang 

akan dibayarkan oleh perusahaan tersebut akan mengalami penurunan. 

 

Signalling Theory. Teori sinyal (Signalling Theory) dicetuskan pertama kali oleh Spence (1973) 

dalam penelitiannya yang berjudul JobMarket Signalling (Dang et al., 2019). Teori ini 

mengindikasikan manajer yang merupakan pihak dalam memberikan sinyal kepada investor sebagai 

pihak luar melalui laporan keuangan. Sinyal tersebut dapat berupa ketika seorang manajer 

meningkatkan hutang untuk mengekspansi perusahaan.  

Dengan meningkatnya hutang, perusahaan dianggap yakin dengan prospek yang dimilikinya 

dimasa yang akan datang. Investor diharapkan menangkap sinyal tersebut dan memiliki pemahaman 

yang sama sehingga mau menanamkan modal yang dimilikinya. Dengan begitu, harga saham dari 

perusahaan tersebut dapat mengalami peningkatan dan akan mempengaruhi nilai perusahaan tersebut.  

Tetapi apabila investor menangkap sinyal tersebut dan memiliki pemahaman yang berbeda, maka 

akan memberikan pengaruh penurunan harga saham perusahaan. Dengan menurunnya harga saham 

perusahaan, tentu akan mempengaruhi nilai perusahaan tersebut. 

 

Stakeholder Theory. Teori stakeholder menyebutkan bahwa suatu perusahaan bukanlah sebuah entitas 

yang hanya beroperasi bagi kepentingannya sendiri tetapi perusahaan tersebut harus memberikan 

manfaat bagi para pemangku kepentingan perusahaan tersebut. Sehingga keberadaan suatu perusahaan 

sangat dipengaruhi oleh dukungan yang diberikan kepada perusahaan tersebut. Dukungan tersebut 

berasal dari para pemangku kepentingan. Sebaliknya, pemangku kepentingan juga membutuhkan 

keberadaan perushaaan,  Stakeholder adalah semua pihak yang berasal dari dalam maupun luar 
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perusahaan yang dapat mempengaruhi atau dipengaruhi oleh perusahaan baik secara langsung maupun 

tidak langsung (Lukman,  (2012), (Handriyani dan Andayani, 2013 dalam Santioso dkk., 2019),  

 

Firm Value. Menurut Santioso dkk. (2020), nilai perusahaan dapat diartikan sebagai nilai pasar karena 

nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham yang maksimal jika harga saham 

perusahaan meningkat. Semakin tinggi harga saham, maka semakin tinggi kemakmuran pemegang 

saham. Menurut Sujoko dan Soebiantoro (2007) dalam Herninta (2019), nilai perusahaan merupakan 

persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang terkait erat dengan harga sahamnya. 

Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi, dan meningkatkan kepercayaan pasar 

tidak hanya terhadap kinerja perusahaan saat ini namun juga pada prospek perusahaan di masa 

mendatang. Sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa nilai dari suatu perusahaan merupakan sesuatu 

yang sangat memiliki kaitan erat dengan harga saham. Sehingga apabila suatu perusahaan ingin 

meningkatkan nilai perusahaannya, perusahaan tersebut perlu meningkatkan harga sahamnya juga. 

 

Leverage. Menurut Gharaibeh dan Sarea (2015), Leverage adalah istilah yang digunakan untuk 

merujuk pada penggunaan hutang untuk membiayai aktivitas dan memperoleh aset tambahan untuk 

meningkatkan pengembalian ekuitas yang diharapkan. Menurut Brigham & Eharhrdt (2011:600) 

dalam Thaib dan Dewantoro (2017),  Leverage adalah kumpulan-kumpulan dana yang berasal baik 

dari modal sendiri maupun hutang yang akan digunakan untuk meningkatkan nilai perusahaan. 

Menurut Kieso et al. (2014:213), Leverage adalah rasio yang mengukur derajat perlindungan yang 

diberikan perusahaan bagi para kreditor dan investor jangka panjang. Sehingga dapat ditarik sebuah 

kesimpulan bahwa Leverage adalah rasio yang mengukur seberapa besar sebuah perusahaan dibiayai 

oleh hutang baik di sisi aset maupun ekuitas dan juga mengukur tingkat perlindungan yang diberikan 

perusahaan untuk para investor yang telah menanamkan modalnya dan kreditor yang telah 

memberikan hutang kepada perusahaan. 

 

Profitability. Menurut Brigham and Houston (2010) dalam Thaib dan Dewantoro (2017), Profitability 

dapat dikatakan sebagai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari aktivitas yang 

dilakukan pada periode akuntansi. Menurut Fajaria dan Isnalita (2018), Profitability menunjukkan 

ukuran tingkat efektifitas pengelolaan perusahaan yang ditunjukkan dengan keuntungan dari penjualan 

dan pendapatan investasi, yang juga menunjukkan efisiensi perusahaan. Menurut kieso et al. 

(2014:213), Profitability adalah rasio yang mengukur keberhasilan atau operasional suatu perusahaan 

dalam jangka waktu yang pasti. Sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa Profitability adalah rasio 

yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba serta menunjukkan apakah 

sebuah perusahaan berhasil dalam menjalankan operasional perusahaan yang efektif dan efisien 

 

Sales Growth. Menurut Kusumajaya (2011) dalam Hestinoviana (2013), Sales Growth memiliki arti 

perubahan total penjualan yang dialami perusahaan baik itu peningkatan ataupun penurunan dari total 

penjualan tahun sebelumnya. Menurut Subramanyam (2014:487), Sales Growth seringkali merupakan 

hasil dari satu atau lebih faktor, termasuk perubahan harga, perubahan volume, akuisisi / divestasi, dan 

perubahan nilai tukar. Sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa Sales Growth adalah perubahan total 

penjualan perusahaan dikarenakan satu atau lebih faktor, misalnya perubahan harga maupun 

perubahan jumlah  atau volume penjualan yang menyebabkan peningkatan ataupun penurunan dari 

total penjualan tahun sebelumnya. 
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Firm Size. Menurut Riyanto (2013), ukuran perusahaan adalah besar kecilnya suatu perusahaan 

ditentukan dari besarnya nilai equity, nilai penjualan atau nilai aktiva yang dimiliki perusahaan 

tersebut. Menurut Fajaria dan Isnalita (2018), ukuran dari sebuah perusahaan mengindikasikan 

seberapa banyak total aset yang dimiliki oleh perusahaan tersebut. Sehingga dapat ditarik kesimpulan 

bahwa Firm Size ditentukan dari berapa banyak aset yang dimiliki oleh perusahaan tersebut. 

 

Kaitan Antar Variabel 

Leverage dengan Firm Value. Sualehkhattak dan Hussain (2017), Farooq dan Masood (2016), 

Ghalandari (2012), Gill dan Obradovich (2012), dan Herninta (2019) mengatakan bahwa Leverage 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Firm Value karena karena dengan perusahaan melakukan 

hutang, maka perusahaan mendapatkan dana yang diperlukan agar dapat dipergunakan untuk 

meningkatkan dan mengembangkan perusahaan tersebut. Dengan tingkat hutang yang meningkat, 

perusahaan akan lebih bekerja keras lagi untuk dapat membayar hutang tersebut. Hal itu dikarenakan 

perusahaan tidak ingin perusahaannya mengalami gagal bayar terhadap hutang-hutang yang telah 

mereka lakukan. Dengan perusahaan lebih bekerja keras, diharapkan laba yang diperoleh perusahaan 

tersebut akan meningkat dan akan mempengaruhi harga saham dari perusahaan itu. Sehingga dengan 

harga saham yang meningkatkan, nilai perusahaan tersebut juga dapat mengalami peningkatkan. 

 

Sales Growth dengan Firm Value. Hung et al. (2018) mengatakan bahwa Sales Growth berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap Firm Value karena apabila perusahaan mengalami peningkatan 

penjualan dari tahun sebelumnya, maka laba yang didapatkan di tahun sekarang akan mengalami 

peningkatan dari tahun sebelumnya. Dengan meningkatnya laba perusahaan, maka harga saham 

perusahaan tersebut akan mengalami peningkatan juga. Sehingga akhirnya diikuti dengan 

meningkatnya nilai perusahaan tersebut. 

 

Profitability dengan Firm Value. Gharaibeh dan Qader (2017), Hung et al. (2018), Dang et al. (2019), 

Santioso dkk. (2020), Fajaria dan Isnalita (2018), dan Herninta (2019) mengatakan bahwa Profitability 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Firm Value karena laba dari suatu perusahaan adalah hal 

yang sangat penting dalam menganalisa suatu perusahaan. Apabila suatu perusahaan terus mengalami 

kerugian dan tidak pernah mengalami keuntungan maka itu akan menurunkan minat para investor 

untuk menanamkan modal ke perusahaan tersebut. Sehingga dengan perusahaan mengalami 

peningkatan laba, maka harga dari saham perusahaan tersebut tentu juga akan mengalami peningkatan. 

Dengan harga saham yang meningkat, maka nilai perusahaan tersebut juga akan mengalami 

peningkatan.  

 

Pengembangan Hipotesis 

Berdasarkan penelitian, Leverage memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap Firm Value 

(Sualehkhattak dan Hussain, 2017), (Farooq dan Masood, 2016), (Ghalandari, 2012), (Gill dan 

Obradovich, 2012), dan (Herninta, 2019). Tetapi penelitian lain menyatakan bahwa Leverage memiliki 

pengaruh yang tidak signifikan terhadap Firm Value (Gharaibeh dan Qader, 2017), (Hung et al., 

2018), (Dang et al., 2019), (Khanh et al., 2020), dan (Thaib dan Dewantoro, 2017). Ha1: Leverage 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Firm Value. 

Hasil penelitian, Sales Growth memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap Firm Value 

(Hung et al., 2018). Namun, penelitian lain menyatakan bahwa Sales Growth memiliki pengaruh yang 

tidak signifikan terhadap Firm Value (Dang et al., 2019), (Herninta, 2019), dan (Hestinoviana dkk., 

2013). Ha2: Sales Growth berpengaruh positif dan signifikan terhadap Firm Value. 
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Ha2 (+) 

 

Ha1 (+) 

 

Hasil penelitian, Profitability memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Firm Value (Gharaibeh 

dan Qader, 2017), (Hung et al., 2018), (Dang et al., 2019), (Santioso dkk., 2020), (Fajaria dan Isnalita, 

2018), dan (Herninta, 2019). Tetapi, penelitian lain menyatakan bahwa Profitability memiliki 

pengaruh yang tidak signifikan terhadap Firm Value (Thaib dan Dewantoro, 2017), dan (Hestinoviana 

dkk., 2013). Ha3: Profitability memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Firm Value. 

 

Kerangka pemikiran dalam penelitian ini digambarkan sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran 

 

METODOLOGI  

 

Metodologi penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan data sekunder diperoleh dari Bursa 

Efek Indonesia dalam periode 2017-2019. Metode pemilihan sampel yang digunakan adalah purposive 

sampling dengan pengambilan perusahaan manufaktur sebagai subyek penelitian. Kriteria yang 

digunakan dalam pemilihan sampel adalah 1) perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2017-2019, 2) perusahaan manufaktur yang menggunakan mata uang Rupiah, 

3) perusahaan manufaktur yang tidak melakukan IPO di tahun 2018-2019, 4) perusahaan manufaktur 

yang tidak mengalami kerugian, 5) perusahaan manufaktur yang menyediakan data yang lengkap yang 

diperlukan dalam penelitian.  

Variabel operasional dan pengukuran yang digunakan dalam penelitian ini dapat dilihat dari tabel 

berikut: 

 

Tabel 1. Ringkasan Operasionalisasi Variabel dan Pengukuran 

Variabel Sumber Pengukuran Skala 

Variabel Dependen 

Firm Value 
Santioso dkk. 

(2020) 
 

Rasio 

Variabel Independen 

Leverage 
Fajaria dan 

Isnalita (2018) 
 

Rasio 

Sales Growth 
Hestinoviana 

dkk. (2013) 
(Sales Revenuet-Sales Revenuet-1)/Sales Revenuet Rasio 

Profitability 
Santioso dkk. 

(2020) 
 

Rasio 

Variabel Kontrol 

Sales Growth (X2) 

Profitability (X3) 

Firm Value (Y) 
Ha3 (+) 

 

Leverage (X1) 

Firm Size 

(Controlling Variable) 
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Firm Size Herninta (2019)  Rasio 

 

HASIL UJI STATISTIK  

 

Analisis statistik deskriptif dilakukan untuk menjelaskan deskripsi nilai dari data yang diteliti dalam 

penelitian ini. Dalam pengujian statistik deskriptif ditunjukkan nilai mean, maximum, minimum, dan 

standar deviasi pada masing-masing variabel yang diteliti. Hasil uji analisis statistik deskriptif dapat 

dilihat pada Tabel 2. 

 

Tabel 2. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

 FV LV PF SG FS 

Mean  2.321729 0.849618 0.149157 0.062819 28.62242 

Max 28.87448  5.442557 2.244585 0.462039  33.49453 

Min  0.054717 0.071274  0.000353 -0.890077  25.79571 

Std. Dev.  3.640389  0.774321 0.230848  0.149350 1.503194 

Observations 258 258 258 258 258 

 

Uji Asumsi Klasik. Sebelum dilakukan pengujian hipotesis terlebih dahulu dilakukan uji asumsi 

klasik, yaitu Uji Multikolinearitas. Hasil uji Multikolinearitas menunjukkan bahwa tidak terdapat nilai 

koefisien korelasi yang diatas 0,8 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami 

gejala multikolinearitas. 

Hasil Uji Pemilihan Model Regresi. Dalam menentukan model regresi yang sesuai, dilakukan uji 

Chow dan uji Hausman untuk dapat mengetahui model yang terbaik digunakan dalam penelitian ini. 

Uji Chow dilakukan untuk menentukan model regresi common effect atau model regresi fixed effect 

yang paling tepat digunakan dalam penelitian ini.  Dalam penelitian ini, nilai cross section chi-square 

berada pada tingkat probabilitas 0,0000 atau dibawah 0,05 sehingga fixed effect model dipilih sebagai 

model regresi yang akan digunakan. Selanjutnya dilakukan uji Hausman untuk membandingkan antara 

penggunaan model regresi Fixed Effect atau model regresi Random Effect yang paling cocok 

digunakan dalam model regresi penelitian ini.  Dalam penelitian ini, nilai dari cross section random 

adalah sebesar 0,0000 atau berada di bawah 0,05 sehingga fixed effect model menjadi model yang tepat 

dalam model regresi penelitian. 

Hasil uji Koefisien Determinasi. Uji koefisien determinasi digunakan untuk mengetahui seberapa 

besar pengaruh dari variabel independen terhadap variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 

dalam pengujian ini berada pada 0 dan 1. Dalam penelitian ini, nilai adjusted R-squared adalah sebesar 

0.985365 yang artinya variasi dari Firm Value dapat dijelaskan oleh variabel independen sebesar 

98,5365%. Sisanya sebesar 1,4638% dijelaskan oleh faktor lainnya di luar dari model regresi.  

Hasil Uji Simultan. Uji Simultan atau Uji F digunakan untuk menguji adanya suatu pengaruh yang 

diberikan oleh variabel independen terhadap variabel dependen secara simultan atau bersamaan. Pada 

penelitian ini, nilai probabilitas F-statistic pada model regresi adalah sebesar 0.000000 atau di bawah 

dari 5% sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel Laverage, Sales Growth, dan Profitability 

(variabel independen) berpengaruh secara simultan terhadap variabel Firm Value (variabel dependen). 

Hasil Uji t. Uji t dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat hubungan variabel independen secara 

parsial atau terpisah terhadap variabel dependen.  

 

 

 



                                          Jimmy* dan Yanti: Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Firm....  
 

 

Jurnal Multiparadigma Akuntansi, Volume IV No. 1/2022 Edisi Januari Hal: 121-129           127   
 

Tabel 3. Hasil Uji Analisi Regresi Linier Berganda 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 1.771925 1.431422 1.237877 0.2175 

LV 0.110213 0.042833 2.573115 0.0109 

PF 0.282600 0.226404 1.248209 0.2137 

SG 0.192492 0.065552 2.936478 0.0038 

FS 0.014042 0.049966 0.281034 0.7790 

 

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel di atas, maka diperoleh persamaan regresi yang digunakan 

dalam penelitian ini, yaitu sebagai berikut: 

FV= 1.771925 + 0.110213LV + 0.192492SG + 0.282600PF + 0.014042FS + ε 

Berdasarkan hasil regresi di atas, Leverage mempunyai pengaruh positif sebesar 0,110213 dan 

signifikan (Prob. = 0,0109) terhadap Firm Value sehingga Ha diterima. Profitability mempunyai 

pengaruh positif sebesar 0,282600 dan tidak signifikan (Prob. = 0,2137) terhadap Firm Value sehingga 

Ha ditolak. Sales Growth mempunyai pengaruh positif sebesar 0,192492 dan signifikan (Prob. = 

0.0038) terhadap Firm Value sehingga Ha diterima. 

 

DISKUSI 

 

Berdasarkan hasil penelitian ini, pada hasil pengujian Leverage di atas Ha1 diterima yang berbunyi 

Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap Firm Value. Dengan perusahaan melakukan 

hutang, maka perusahaan mendapatkan dana yang diperlukan agar dapat dipergunakan untuk 

meningkatkan dan mengembangkan perusahaan tersebut (Gharaibeh dan Sarea, 2015). Dengan tingkat 

hutang yang meningkat, perusahaan akan lebih bekerja keras lagi untuk dapat membayar hutang 

tersebut. Hal itu dikarenakan perusahaan tidak ingin perusahaannya mengalami gagal bayar terhadap 

hutang-hutang yang telah mereka lakukan. Dengan perusahaan lebih bekerja keras, diharapkan laba 

yang diperoleh perusahaan tersebut akan meningkat dan akan mempengaruhi harga saham dari 

perusahaan itu. Sehingga dengan harga saham yang meningkatkan, nilai perusahaan tersebut juga 

dapat mengalami peningkatkan. 

Pada hasil pengujian Sales Growth yang dinyatakan oleh Ha2 diterima yang menjelaskan bahwa 

Sales Growth memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Firm Value. Apabila suatu 

perusahaan mengalami peningkatan penjualan dari tahun sebelumnya, maka laba yang didapatkan di 

tahun sekarang akan mengalami peningkatan dari tahun sebelumnya. Dengan meningkatnya laba 

perusahaan, maka harga saham perusahaan tersebut akan mengalami peningkatan juga. Sehingga 

akhirnya diikuti dengan meningkatnya nilai perusahaan tersebut (Pradana, 2013 dalam Herninta, 

2019). 

Pada hasil pengujian Profitability yang dinyatakan oleh Ha3 ditolak yang berbunyi Profitability 

memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Firm Value. Menurut Hestinoviana dkk. (2013) 

variabel Profitability memiliki pengaruh yang tidak signifikan dikarenakan Profitability dari suatu 

perusahaan hanya mengalami kenaikan sedikit ketika nilai dari Firm Value perusahaan tersebut 

mengalami penurunan yang tajam. 

Variabel kontrol berupa Firm Size menunjukkan hasil bahwa Firm Size tidak memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap Firm Value. Hal ini dikarenakan investor di Indonesia cenderung tidak 
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rasional dalam melakukan investasi, dimana investor-investor di Indonesia secara sembarangan 

menjual saham ketika harganya tinggi dan terlalu lama menyimpan saham yang memiliki harga rendah 

(Ady dkk., 2013 dalam Setiadharma dan Machali, 2017). 

 

KESIMPULAN 

 

Pada penelitian ini, terdapat beberapa keterbatasan antara lain: 1) hanya berfokus pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2017-2019, 2) fokus variabel 

penelitian yang terbatas, 3) Proksi untuk masing-masing variabel yang terbatas, yaitu hanya 

menggunakan satu proksi saja. 

Berdasarkan keterbatasan tersebut, maka saran yang dapat diberikan untuk pengembangan ilmu 

selanjutnya adalah menambahkan: (1) Faktor lain yang dapat memengaruhi Firm Value, (2) Variabel 

kontrol lain dalam penelitian, (3) Periode penelitian dengan rentang waktu yang lebih panjang, (4) 

Subjek penelitian yang tidak hanya berfokus pada sektor manufaktur saja, dan (5) Proksi lain dari satu 

variabel. 
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