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Abstract: The objective of the study is to gather empirical data on the influence of firm size and financial ratio such 
as: profitability, capital structure, liquidity, earnings per share, investment decision and activity ratio on the firm 
value. This study will make use of manufacturing companies that are listed on IDX between 2019 to year 2021. 
The purposive sampling method is utilized in this study. There are 80 companies and 240 data were used in this 
study. Multiple regression is utilized in this study. The result demonstrates that firm size, profitability and capital 
structure have effect to firm value while liquidity, earnings per share, price earnings ratio and activity ratio have no 
effect to firm value. 
 
Keywords: Firm value, firm size, profitability, capital structure 
 
Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk mengumpukan data empiris terkait dengan pengaruh ukuran usaha dan 
rasio keuangan seperti: profitabilitas, struktur modal, likuiditas, keputusan investasi, laba bersih per saham, dan 
rasio aktivtas terhadap nilai perusahaan. Pada penelitian ini akan menggunakan perusahaan manufaktur di BEI 
tahun 2019 sampai tahun 2021. Metode purposive sampling digunakan dalam penelitian ini. Terdapat 80 
perusahaan dan 240 data  yang merupakan sampel dalam penelitian ini. Menggunakan regresi berganda dalam 
penelitian ini. Dari hasil temuan menghasilkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh ukuran usaha, 
profitabilitas dan struktur modal tetapi tidak dengan variabel likuiditas, laba bersih per saham, keputusan investasi 
dan rasio aktivitas. 
 
Kata Kunci: Nilai perusahaan, ukuran usaha, profitabilitas, struktur modal 

 
 
PENDAHULUAN  

Perusahaan-perusahaan di Indonesia 
harus bersaing keras untuk bertahan di pasar 
global karena pertumbuhan ekonomi di negara 
yang berkembang pesat. Setiap manajer dalam 
suatu perusahaan terus berusaha untuk dapat 
mendongkrak kinerja perusahaan dikarenakan 
ada suatu tujuan yang ingin diraih. Sebagian 
besar perusahaan didirikan memiliki tujuan yang 
nyaris sama, yaitu memaksimalkan 
kemakmuran para investornya. Kemakmuran 

serta kesejahteraan investor biasanya terlihat 
dari nilai perusahaan. Dengan nilai ini akan 
memperlihatkan kesejahteraan dan 
kemakmuran suatu perusahaan sehingga dapat 
tercerminkan dari harga saham pada suatu 
perusahaan yang tinggi. Maka dapat kita 
simpulkan bahwa Jika harga saham semakin 
tinggi atau terus meningkat maka tingkat 
kemakmuran dan kesejahteraan investor akan 
meningkat. 
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Nilai perusahaan dapat mempengaruhi 
tanggapan atau pandangan para pemegang 
saham serta calon pemegang saham terhadap 
suatu perusahaan. Nilai perusahaan juga 
sangat penting karena pemegang saham akan 
mendapatkan keuntungan jika nilai suatu 
perusahaan tinggi (Lusiana dan Agustina 2017). 

 
Teori Sinyal 

Teori Berdasarkan dalam teori ini, para 
manajer menggunakan beberapa akun di dalam 
laporan keuangan guna menyampaikan suatu 
sinyal harapan dan menetapkan tujuan bagi 
masa depan perusahaan. Perusahaan juga 
dapat mengeluarkan informasi yang mampu 
menjadi sinyal untuk pihak luar perusahaan, 
terutama bagi para pemegang saham yaitu 
berupa laporan keuangan perusahaan. Laporan 
keuangan tersebut beropotensi mengirimkan 
sinyal yang diberikan kepada  pihak yang 
berada di luar perusahaan, khususnya informasi 
yang mampu dipercaya serta dapat mengurangi 
ketidakpastian terhadap harapan suatu 
perusahaan dimasa depan (Godfrey et al, 
2010). 

Teori sinyal ini juga menunjukkan 
mengenai bagaimana kemampuan perusahaan 
untuk menyampaikan sinyal untuk pengguna 
laporan keuangan. Selain itu, sinyal berisikan 
informasi mengenai tindakan yang akan diambil 
oleh manajemen untuk melaksanakan keinginan 
sang pemilik. Investor akan tertarik terhadap 
suatu perusahaan dikarenakan informasi di 
dalam laporan keuangan perusahaan 
mempunyai peluang atau harapan masa depan 
yang menjanjikan, yang mampu menarik para 
calon pemegang saham memiliki keinginan 
untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. 

 
Nilai Perusahaan  

Nilai Menurut (Ha dan Minh 2018) 
Ukuran ekonomi yang mencerminkan nilai pasar 
suatu perusahaan disebut nilai perusahaan. 
Nilai perusahaan amat penting karena mampu 
mempengaruhi pendapat pemegang saham 
terhadap suatu perusahaan. karena nilai 
perushaaan yang tinggi akan mendatangkan 

pandangan yang baik juga oleh calon investor 
sebab tercermin dari kinerja perusahaan yang 
baik. (Tumiwa, Apituley, dan Lasut 2020). 
Menurut penelitian Kristi dan Yanto (2020), para 
pemegang saham membutuhkan informasi 
seputar perusahaan, baik secara finansial 
maupun secara non finansial sebagai dasar 
dalam pengambilan suatu hasil pengembalian 
aset serta sebagai alat guna menilai 
kesanggupan pihak manajemen didalam 
mengendalikan perusahaan. Nilai perusahaan 
akan menjadi faktor penting, kemakmuran dan 
kesejahteraan investor yang tingi akan 
tercermin dari jika presentase nilai perusahaan 
yang tinggi (Lusiana dan Agustina 2017). 
 
Ukuran Usaha dan Nilai Perusahaan 

Ukuran usaha adalah suatu skala yang 
dimana digunakan untuk membedakan besar 
atau kecilnya suatu perusahaaan (Lusiana dan 
Agustina 2017). Ukuran usaha juga dapat 
dibedakan kedalam 2(dua) kategori, yakni 
perusahaan besar dan perusahaan kecil. Dalam 
hal ini meyakinkan bahwa firm size menjadi 
suatu indikator yang mampu memperlihatkan 
karakteristik dalam suatu perusahaan. Investor 
cenderung berkeyakinan bahwa perusahaan 
yang memiliki skala yang usaha besar dapat 
melakukan ekspansi sehingga dapat 
meningkatkan nilai perusahaan. Hipotesis 
penelitian ini adalah: 
H1:Terdapat pengaruh ukuran usaha terhadap 
nilai perusahaan. 
 
Likuiditas dan Nilai Perusahaan 

Likuiditas merupakan kapasitas suatu 
perusahaan untuk membayar kewajiban 
lancarnya. Hal ini juga ditunjukkan dengan aset 
lancar yang dapat dengan cepat dan mudah 
diubah menjadi uang tunai (Ha dan Minh 2018). 
Dalam penelitian Kristi dan Yanto (2020), 
hubungan yang ada diantara likuiditas dan nilai 
perusahaan ditekankan oleh teori sinyal. Karena 
nilai perusahaan berbanding lurus dengan 
tingkat likuiditasnya, sehingga likuiditas dan nilai 
perusahaan terkait erat. Hipotesis penelitian ini 
adalah: 
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H2:Terdapat pengaruh likuiditas terhadap nilai 
perusahaan. 
 
Struktur Modal dan Nilai Perusahaan 

Struktur modal merupakan variabel 
penting yang digunakan untuk meningkatkan 
produktivitas dan kinerja didalam suatu 
perusahaan. dalam teorinya struktur modal 
menerangkan bahwa perusahaan cenderung 
memperbaiki struktur modal dalam kebijakan 
keuangannya guna memaksimalkan nilai 
perusahaan (Ha dan Minh 2018). Hipotesis 
penelitian ini adalah: 
H3:Terdapat  pengaruh  struktur modal terhadap 
nilai perusahaan. 
 
Profitabilitas dan Nilai Perusahaan 

Profitabilitas perusahaan merupakan 
indikasi keberhasilan operasional perusahaan 
untuk menghasilkan profit dimasa depan 
(Prajitno dan Junitania 2019). Dalam 
penelitiannya, Tjahjono dan Wijaya (2022), 
kinerja manajemen dalam mengelola suatu 
perusahaan dapat tercermin dari profitabilitas 
perusahaan tersebut. Nilai perusahaan akan 
meningkat sejalan dengan peningkatan 
profitabilitas perusahaan. Hipotesis penelitian ini 
adalah: 
H4:Terdapat pengaruh profitabilitas terhadap 
nilai perusahaan 
 
Laba Bersih per Saham dan Nilai Perusahaan 

Laba bersih per saham (Earnings per 
share) merupakan statistik keuangan terpenting 
yang cukup dipertimbangkan oleh investor dan 
analis keuangan. Laba bersih per saham sering 
digunakan untuk mengevaluasi tingkat 
profitabilitas, risiko yang terkait dengan laba dan 
harga saham. Laba bersih per saham akan 
dibandingkan dengan periode sebelumnya yang 

merupakan ukuran penting keberhasilan dalam 
meningkatan nilai perusahan atau merupakan 
kegagalan suatu perusahaan (Ha dan Minh 
2018). Hipotesis penelitian ini adalah: 
H5:Terdapat pengaruh laba bersih per saham 
terhadap nilai perusahaan. 
 
Keputusan Investasi dan Nilai Perusahaan 

Tumiwa et al., (2020) menjelaskan 
bahwa keputusan perusahaan mengeluarkan 
dana saat ini yaitu bermaksud untuk 
menciptakan arus dana yang jauh lebih baik di 
masa mendatang dan lebih besar dari yang 
dikeluarkan pada saat melakukan investasi awal 
merupakan sebuah keputusan investasi. 
Hipotesis penelitian ini adalah: 
H6:Terdapat pengaruh keputusan investasi 
terhadap nilai perusahaan. 
 
Rasio Aktivitas dan Nilai Perusahaan 

Terdapat hubungan antara rasio 
aktivitas dan nilai perusahaan. Hal ini dijelaskan 
bahwa suatu presentase rasio aktivitas yang 
tinggi mencerminkan efektivitas pengelolaan 
aset dalam memperoleh pendapatan (Kristi dan 
Yanto 2020). Hipotesis penelitian ini adalah: 
H7:Terdapat pengaruh rasio aktivitas terhadap 
nilai perusahaan. 
 
METODE PENELITIAN 

Dalam penelitian ini, jumlah objek 
penelitian merupakan perusahaan manufaktur 
yang tercatat pada Bursa Efek Indonesia (BEI) 
sejak tahun 2019-2021. Pemilihan sampel 
dilakukan dengan metode “Purposive Sampling” 
sesuai kriteria-kriteria yang dijelaskan pada 
tabel 1 dengan jumlah sampel yang telah dipilih 
sebanyak 80 perusahaan dengan jumlah 
sample sebanyak 240 data.  
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Tabel 1 Prosedur Pemilihan Sampel 

No. Kriteria Sampel Jumlah 
Perusahaan 

Jumlah 
Data 

1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
secara konsisten selama tahun 2019 sampai dengan 2021. 

181   543 

2. Perusahaan manufaktur yang tidak menyajikan laporan keuangan 
dari tahun 2019 sampai dengan 2021. 

(12) (36) 
 
 

3. Perusahaan manufaktur yang laporan keuangannya tidak berakhir 
per 31 Desember selama tahun 2019 sampai dengan 2021. 

(3) (9) 

4. Perusahaan manufaktur yang tidak menyajikan laporan 
keuangannya dalam mata uang rupiah dari tahun 2019 sampai 
dengan 2021. 

(31) (93) 

5. Perusahaan manufaktur yang tidak memperoleh laba bersih 
berturut-turut selama tahun 2019 sampai dengan 2021. 

(55) (165) 

 Total sampel penelitian  80 240 

Sumber: Data diolah 

Nilai perusahaan diukur dengan price 
book value (PBV) yang merupakan nilai pasar 
dari harga per lembar saham perusahaan 
dengan rumus sebagai berikut: 

PBV= 
Market price per share

Book value per share
 

Jumlah aset yang dimiliki perusahaan 
dapat menjadi suatu indikator dari ukuran 
perusahaan (Ramadhan and Rahayuningsih 
2019). Berdasarkan penelitian Sembiring dan 
Trisnawati (2019), ukuran usaha diukur dengan 
menggunakan rumus: 

SZ=Ln(Total Aset) 

Likuiditas adalah perbandingan antara 
aset lancar yang tersedia untuk memenuhi 
kewajiban jangka pendek perusahaan dengan 
utang lancar perusahaan. skala rasio adalah 
skala pengukuran yang digunakan untuk 
variabel likuiditas (Lusiana dan Agustina 2017). 
Rumus yang diaplikasikan dalam penelitian ini 
didasarkan pada penelitian Ha dan Minh (2018) 
yang diukur dengan rumus current ratio sebagai 
berikut: 

Current Ratio=
Current Assets

Current Liabilities
 

 

Struktur modal diukur menggunakan 
debt to equity ratio (DER) yang merupakan 
suatu rasio yang menunjukan perbandingan 
diantara total hutang dab total ekuitas. Yang 
dimana untuk mengungkapkan dan 
menggambarkan komposisi modal atau struktur 
modal (Sembiring dan Trisnawati, 2019). 
Menurut penelitian Ha dan Minh (2018) struktur 
modal dapat diukur menggunakan rumus: 

DER=
Total Debt

Total Equity
 

Profitabilitas merupakan kesanggupan 
suatu perusahaan untuk memberikan laba pada 
setiap periodenya (Kristi dan Yanto, 2020). 
Dalam penelitian Putri dan Kurniadi (2022), 
tingkat profitabilitas diukur menggunakan rumus 
return on assets: 

ROA= 
Laba bersih 

Total aset
 

Earnings per share (laba bersih per 
saham) merupakan faktor utama dalam analisis 
fundamental yang dikerjakan oleh para investor 
dalam menganalisis kebijakan mana yang harus 
diambil, apakah harus membeli saham atau 
menjual saham. Dalam penelitian Putri dan 
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Kurniadi, (2022) laba bersih per saham dapat 
diaplikasikan menggunakan rumus: 

EPS= 
Laba bersih

Jumlah saham yang beredar
 

 

Keputusan investasi diartikan sebagai 
perpaduan diantara aset yang dipunyai oleh 
suatu perusahaan dengan alternatif investasi 
dimasa depan guna menghasilkan net present 
value positif. PER (price earning ratio) dapat 
digunakan dalam penelitian ini untuk mengukur 
keputusan investasi karena dapat menunjukkan 
penrbandingan antara harga saham pasar dan 
laba per saham. Menurut  Tumiwa, Apituley, dan 
Lasut (2020), keputusan investasi dapat diukur 
menggunakan rumus: 

PER= 
Stock Price

Earnings Per Share
 

Menurut Kristi dan Yanto, (2020), rasio 
aktivitas digunakan dalam mengukur efektivitas 
manajemen untuk memanfaatkan sumber daya  

sehingga menghasilkan keuntungan. Menurut 
penelitian Stephanie dan Agustina, (2019) rasio 
aktivitas dapat diukur dengan total assets 
turnover menggunakan rumus : 

TAT= 
Sales

Total Asset
 

 
HASIL PENELITIAN 

Hasil uji data statistik deskriptif dan uji 
hipotesis dengan menggunakan uji t melalui 
suatu proses pengolahan data SPSS terlihat 
pada tabel 2 dan tabel 3 dari penelitian ini. 
 

 

 
Tabel 2 Statistik Deskriptif 

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

FV 240 0.221 3675.000 80.293  311.887 
SZ 240 25.758 33.537 28.821  1.577 
CR 240 0.411 312.788 6.6934  30.998 

DER 240 -2.127 10.280 0.920706  1.087 
ROA 240 0.000 0.607 0.078641  0.85 
EPS 240 0.120 5654.991 178.761188  506.085 
PER 240 0.476 1155.624 51.964834  145.449 
TAT 240 0.0059 6.949 1.029527  0.699 

Sumber: Hasil olah data 

Tabel 3 Hasil Uji Hipotesis 

Variabel Koefisien Sig. Kesimpulan 

Constant -1390.520 0  
SZ 43.483 0.000 H1 Diterima 
CR 0.709 0.220 H2 Tidak diterima 

DER 67.271 0.000 H3 Diterima 
ROA 1683.933 0.000 H4 Diterima 
EPS -0.037 0.328 H5 Tidak diterima 
PER 0.051 0.674 H6 Tidak diterima 
TAT 21.679 0.421 H7 Tidak diterima 

Sumber: Hasil olah data 
 
Nilai Sig. hasil uji  hipotesis H1 dari 

variabel ukuran usaha (SZ) menunjukkan nilai 
0,000 lebih kecil dari 0,05 yang artinya 

mempunyai pengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Hal ini disebabkan perusahaan 
yang memiliki ukuran usaha yang lebih besar 
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akan memiliki nilai perusahaan yang lebih tinggi, 
karena biasanya perusahaan dengan skala 
usaha yang besar akan lebih mudah 
memperoleh akses pendanaan untuk ekspansi 
usaha dan relatif lebih stabil dalam menjalankan 
kegiatan usahanya. Hal ini yang menyebabkan 
harga saham perusahaan ini cenderung lebih 
tinggi atau meningkat dipasar modal.  

Nilai Sig. hasil uji  hipotesis H2 dari 
variabel  likuiditas (CR) menunjukkan nilai 0,220 
lebih besar dari 0,05 yang artinya tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan..  

Nilai Sig. hasil uji hipotesi H3 dari 
variabel struktur modal (DER) menunjukkan nilai 
0,000 lebih besar dari 0,05 yang artinya 
mempunyai pengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Hal ini mencerminkan penggunaan 
utang yang optimal akan meningkatkan nilai 
perusahaan. 

Nilai Sig. hasil uji hipotesis H4 dari 
variabel profitabilitas (ROA) menunjukkan nilai 
0,000 lebih kecil dari 0,05 yang artinya 
mempunyai pengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Hal ini mencerminkan bahwa 
perusahaan memiliki kemampuan 
menghasilkan laba secara maksimal. Semakin 
baik kinerja keuangan perusahaan akan 
semakin tinggi nilai perusahaan.  

Nilai Sig. hasil uji hipotesis H5 dari laba 
bersih per saham (EPS) menunjukkan nilai 

0,328  lebih besar dari 0,05 yang artinya tidak 
mempunyai pengaruh terhadap nilai 
perusahaan.  

Nilai Sig. hasil uji hipotesis H6 dari 
keputusan investasi (PER) menunjukkan nilai 
0,674  lebih besar dari 0,05 yang artinya tidak 
mempunyai pengaruh terhadap nilai 
perusahaan.  

Nilai Sig. hasil uji hipotesis H7 dari rasio 
aktivitas (TAT) menunjukkan nilai 0,421  lebih 
besar dari 0,05 yang artinya tidak mempunyai 
pengaruh terhadap nilai perusahaan.  
 
PENUTUP 

Variabel-variabel yang memiliki 
pengaruh yang positif terhadap nilai perusahaan 
adalah ukuran usaha (SZ), struktur modal (DER) 
dan profitabilitas (ROA). Variabel lainnya 
seperti: likuiditas (CR), laba bersih per saham 
(EPS), keputusan investasi (PER) dan rasio 
aktivitas (TAT) tidak memiliki pengaruh terhadap 
nilai perusahaan. 

Beberapa catatan bagi penelitian 
selanjutnya yaitu agar memperluas jumlah 
sampel data penelitian, melakukan transformasi 
data serta melakukan penyesuaian dengan 
variabel independen lainnya agar terdapat lebih 
banyak variabel independen yang dapat 
memberikan pengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
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