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Abstract: This study aims to test what factors are like tax avoidance, return on asset, current ratio, debt to equity 
ratio, firm size, dividend payout ratio, and firm growth affect firm value in non-financial firms listed on Indonesia 
Stock Exchange. Population of this study is non-financial firms listed on Indonesia Stock Exchange since 2018 
until 2021. This study used purposive sampling method with 93 company selected for a total 279 data over a 
three years’ period. The hypotheses in this research are tested using multiple regression method. The result of 
this study shows that return on asset also debt to equity ratio have a positife effect on firm value and firm growth 
has a negative effect on firm value. While, for other variables such as tax avoidance, current ratio, firm size, and 
dividend payout ratio do not affect firm value. 
 
Keywords: Firm Value, Tax Avoidance, Return On Asset, Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Firm Size, 
Dividend Payout Ratio, Firm Growth 
 

Abstrak: Tujuan penelitian ini untuk menguji apakah tax avoidance, return on asset, current ratio, debt to equity 

ratio, firm size, dividend payout ratio, dan firm growth mempengaruhi nilai perusahaan pada perusahaan non 

keuangan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan yang 

terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018 sampai 2021. Penelitian ini menggunakan metode 

purposive sampling dengan 93 perusahaan terpilih dengan total 279 data selama periode tiga tahun. Hipotesis 

dalam penelitian ini diuji dengan menggunakan metode analisa regresi berganda. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa variabel return on asset serta debt to equity ratio berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan dan untuk firm growth berpengaruh negatif pada nilai perusahaan. Sedangkan untuk variabel lainnya 

seperti tax avoidance, current ratio, firm size, dan dividend payout ratio tidak mempengaruhi nilai perusahaan.  

 

Kata kunci: Nilai Perusahaan, Tax Avoidance, Return On Asset, Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Firm Size, 

Dividend Payout Ratio, Firm Growth 
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PENDAHULUAN

Pada era globalisasi ini perusahaan 
dituntut untuk menunjukan kinerja terbaiknya 
agar dapat bersaing dengan perusahaan 
lainnya (Ramadhan dan Rahayuningsih, 2019). 
Memakmurkan pemegang saham adalah tujuan 
utama dari berdirinya sebuah perusahaan 
(Junitania dan Prajitno, 2019). Dengan 
globalisasi yang meluas ini, membuka 
kesempatan untuk para investor agar 
menanamkan saham mereka di perusahaan 
guna mendapatkan return yang tinggi sesuai 
yang diharapkan (Noviana dan Nelliyana, 
2017). Salah satu hal yang dilihat dari investor 
saat ingin menanamkan modal adalah nilai 
perusahaan (Lusiana dan Agustina, 2018).  

Salah satu perusahaan yang berhasil 
meningkatkan nilai perusahaan selama 
pandemi covid-19 ini adalah Pertamina. 
Perusahaan BUMN ini berhasil menduduki 
peringkat ke-287 Fortune Global yaitu ajang 
yang dibuat oleh majalah fortune dengan 
melihat beberapa aspek seperti pendapatan, 
penyertaan modal saham, keuntungan dan 
jumlah karyawan. Pertamina berhasil untuk 
membuat pertashop di pedesaan sebanyak 
3.218 outlet, pertamina juga mampu 
menurunkan emisi karbon sebanyak 12 juta ton 
melalui program langit biru, dan juga pertamina 
mampu mengekspor produk unggulannya 
seperti avtur dan pelumas.  

Karena inovasi ini pertamina berhasil 
mendapatkan keuntungan sebesar 41,47 miliar 
USD dan laba bersih sebesar 1,05 miliar USD 
dan pendapatan ini menjadi yang terbesar di 
Indonesia, hal ini juga menjadi daya tarik bagi 
investor untuk menanamkan modalnya di 
perusahaan tersebut sehingga nilai perusahaan 
menjadi semakin meningkat.  

Penelitian ini merupakan 
pengembangan dari penelitian Handayani 
(2020) beberapa perbedaan antara penelitian 
ini dengan penelitian terdahulu yaitu  
penambahan variabel independen yang diambil 
dari penelitian Husna dan Satria (2019) yaitu 
dividend payout ratio dan firm size. Serta firm 

growth yang diambil dari penelitian Kusumawati 
dan Setiawan (2019). Peneliti menambahkan 
variabel tersebut karena peneliti menganggap 
variabel-variabel tersebut mampu 
mempengaruhi nilai perusahaan. Objek 
penelitian sebelumnya adalah perusahaan 
manufaktur dengan periode penelitian 2016 
sampai 2018 sedangkan penelitian ini 
menggunakan perusahaan non keuangan pada 
periode 2018 sampai 2021.  

Permasalahan dalam penelitian ini 
yaitu apakah tax avoidance, return on asset, 
current ratio, debt to equity ratio, firm size, 
dividend payout ratio, dan firm growth 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sesuai 
masalah penelitian yang ada, maka tujuan 
penelitian ini adalah peneliti ingin menguji 
kembali pengaruh variabel tesebut terhadap 
nilai perusahaan. Penelitian ini terdiri dari 
pendahuluan, kerangka teoritis, pengembangan 
hipotesis, metode penelitian, hasil penelitian 
dan penutup. 

 
Teori Agensi 

Dalam perusahaan ada 2 pihak utama 
yaitu prinsipal yang disebut pemegang saham 
dan agen yang disebut manajer. Mereka 
bertugas untuk memaksimalkan nilai 
perusahaan. Namun, agen sering 
mementingkan kepentingannya sendiri 
sehingga muncul perselisihan yang disebut 
agency problem dan karena hal itu, timbul 
agency cost. Hal ini akan mengurangi kekayaan 
dari pemegang saham (Gitman dan Zutter 
2015, 68). Untuk itu Menurut Suparno dan 
Pitoyo (2016) salah satu hal yang harus 
dilakukan untuk mengurangi agency problem 
dan agency cost yaitu para prinsipal harus 
melakukan kontrol terhadap agen agar 
bertindak sesuai harapan prinsipal. 
 
Teori Sinyal 

Teori sinyal adalah bagaimana cara 
perusahaan memberikan sinyal kepada para 
investor melalui laporan keuangan yang 
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mereka buat. Sinyal tersebut berupa 
pendapatan perusahaan, pembagian dividend 
dan lain-lain (Narsa dan Pratiwi, 2014). Teori 
sinyal menekankan pentingnya informasi bagi 
para investor sebagai alat analisis untuk 
mengambil keputusan berinvestasi karena 
informasi tersebut berisi catatan keterangan 
perusahaan di masa lalu, masa sekarang 
bahkan masa yang akan datang (Mayogi dan 
Fidiana, 2020). Dan dalam hal ini yang 
berperan penting dalam menyediakan, 
membuat dan menyebarkan informasi tersebut 
adalah manajer (Godfrey et al. 2010, 375).  

Tax Avoidance dan Nilai Perusahaan 
 Tax Avoidance sendiri adalah aktifitas 
penghindaran pajak yang tidak melanggar 
undang-undang di suatu negara dan bersifat 
legal serta aman bagi wajib pajak karena 
aktifitas ini dilakukan dengan memanfaatkan 
kelemahan aturan dan undang-undang dalam 
pajak, aktifitas ini dilakukan untuk memperkecil 
jumlah pajak yang nantinya akan menaikkan 
laba perusahaan. Tetapi penghindaran pajak ini 
juga dapat merugikan negara karena 
pendapatan negara akan ikut berkurang 
(Karimah dan Taufiq, 2017). 
 Penelitian Fadhila dan Handayani 
(2019), Yuliandana et al (2021) dan Ilmiani dan 
Sutrisno (2014) menyatakan bahwa tax 
avoidance berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan.  Sedangkan penelitian  Handayani 
(2020) menyatakan tax avoidance tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
H1: Terdapat pengaruh tax avoidance 
       terhadap nilai perusahaan. 
 
Return on Asset dan Nilai Perusahaan 

Profitabilitas adalah suatu pengukuran 
untuk melihat kinerja manajemen perusahaan 
tersebut dalam menghasilkan laba yang tinggi. 
Para investor akan selalu mempertimbangkan 
profit perusahaan agar keuntungan dalam 
bentuk dividen bisa selalu didapatkan (Rasyid 

2015). Pengukuran yang digunakan dalam 
menganalisis profitabilitas perusahaan 
dilakukan dengan menggunakan return on 
Asset. Namun, profit bukanlah hal utama dalam 
tujuan perusahaan melainkan kesejahteraan 
pemegang saham lah yang utama (Daeli dan 
Indri, 2018). 

Penelitian Ismiyatun et al. (2021), 
Ramadhan dan Rahayuningsih (2019), 
Handayani (2020) dan  Husna dan Satria 
(2019) menyatakan bahwa  return on asset 
berpengaruh terhadap  nilai perusahaan. 
Sedangkan penelitian Moniaga (2013) dan  
Sukmawardini dan Ardiansari (2018) 
menyatakan return on asset tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
H2: Terdapat pengaruh return on asset  
       terhadap nilai perusahaan. 

Current Ratio dan Nilai Perusahaan 
Menurut Pangestuti dan Louisa (2021) 

likuiditas rasio ini digunakan untuk mengukur 
seberapa besar kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya, 
semakin tinggi likuiditas suatu perusahaan 
maka perusahaan tersebut akan membayar 
kewajiban jangka pendeknya tepat waktu. Hal 
inilah yang akan dilihat oleh perusahaan lain 
bahwa kemampuan perusahaan tersebut untuk 
membayar hutangnya sangat baik dan otomatis 
nilai perusahaan pun akan ikut meningkat. 
Salah satu contoh kewajiban jangka pendek 
adalah pembayaran dividen. Semakin tinggi 
likuiditas maka nilai perusahaan pun akan 
semakin baik dan sebaliknya. 

Penelitian  Sudiani dan Darmayanti 
(2016), Dewi et al. (2018) dan Uli et al. (2020)  
menyatakan current ratio berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Sedangkan penelitian  
Lusiana dan Agustina (2018) , Husna dan 
Satria (2019) dan Kusumawati dan Setiawan 
(2019) menyatakan bahwa current ratio tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
H3: Terdapat pengaruh current ratio  
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       terhadap nilai perusahaan. 

 

Debt to Equity Ratio dan Nilai Perusahaan 

 Debt to Equity ratio adalah salah satu 
rasio dalam leverage dimana rasio ini 
digunakan untuk mengukur seberapa besar 
hutang yang digunakan untuk membiayai 
operasional perusahaan. Umumnya 
operasional perusahaan dibiayai oleh laba yang 
dihasilkan oleh perusahaan itu sendiri tetapi jika 
perusahaan sedang membutuhkan modal maka 
perusahaan akan meminjam kepada kreditur. 
Kreditur tidak akan sembarang untuk 
meminjamkan modalnya pada perusahaan 
tetapi kreditur akan melihat seberapa besar 
dana yang dibutuhkan pemilik sebagai 
pertimbangan untuk keamanan kreditnya. 
Semakin kecil rasio ini maka perusahaan 
berada di posisi aman ketika ekonomi melemah 
(Tanjung dan Wahyudi, 2019). 
 Penelitian Yuwono dan Aurelia (2021), 
Rehman (2016) serta Ramadhan dan 
Rahayuningsih  (2019) menyatakan debt to 
equity ratio berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Sedangkan penelitian Junitania 
dan Prajitno (2019) serta Rasyid (2015) 
menyatakan bahwa debt to equity ratio tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
H4: Terdapat pengaruh current ratio  
       terhadap nilai perusahaan. 
 
Firm Size dan Nilai Perusahaan  
 Firm Size dibagi menjadi tiga kategori 
yaitu perusahaan besar, menengah dan kecil. 
Firm Size bisa diukur melalui banyaknya aset 
yang dimiliki oleh suatu perusahaan, jika 
perusahaan tersebut semakin besar maka dana 
yang dibutuhkan untuk operasional pun juga 
semakin meningkat. Semakin besar 
perusahaan maka perusahaan akan lebih 
sering menerbitkan saham guna meningkatkan 
penjualan perusahaan. Peningkatan penjualan 
juga akan meningkatkan nilai perusahaan. Hal 
ini yang akan menjadi daya tarik untuk investor 
agar menanamkan modalnya di perusahaan 
tersebut (Ignatius dan Djashan, 2021). 

 Penelitian Rahmawati et al. (2015) 
dan Pantow et al. (2016) menyatakan firm size 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Sedangkan penelitian Junitania dan Prajitno 
(2019), Steven dan Suparmun (2019) 
menyatakan firm size tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan.  
H5: Terdapat pengaruh firm size terhadap  
       nilai perusahaan. 
 
Dividend Payout Ratio dan Nilai Perusahaan 

Menurut Sasongko (2019) kebijakan 
dividen ini adalah hal yang harus diputuskan 
oleh manajemen untuk membagikan 
keuntungan perusahaan setelah pajak  dalam 
bentuk dividen atau diinvestasikan kembali 
dalam perusahaan sebagai laba ditahan. Jika 
diputuskan untuk membagikannya dalam 
bentuk dividen maka ini akan mengurangi dana 
untuk mengelola kembali perusahaan tetapi 
keuntungannya hal ini akan menghindari 
penggunaan dana perusahaan secara 
berlebihan dan akan menarik para investor 
karena perusahaan itu dianggap mampu 
menunjukkan kinerja yang baik sehingga 
pembagian dividen terjadi. 

Manajemen harus memikirkan dan 
mengambil keputusan yang benar agar tidak 
merugikan perusahaan maupun pemegang 
saham sehingga kebijakan dividen juga menjadi 
salah satu hal yang penting untuk menaikan 
nilai perusahaan. Penelitian Martha et al. 
(2018),  Kusumaningrum dan Rahardjo (2013) 
dan Winarto (2015) menyatakan bahwa 
Dividend Payout Ratio berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Sedangkan penelitian 
Ramadhan dan Rahayuningsih (2019), Rizqia 
et al. (2013) dan Husna dan Satria (2019) 
menyatakan bahwa Dividend Payout Ratio. 
H6: Terdapat pengaruh dividend payout      
      ratio terhadap nilai perusahaan. 
 
Firm Growth dan Nilai Perusahaan 
 Menurut Kusumawati dan Setiawan 
(2019) setiap perusahaan selalu mempunyai 
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keinginan untuk berkembang menjadi lebih 
besar. Semakin besar perusahaan tantangan  
yang dihadapi juga akan semakin besar. 
Perusahaan yang semakin besar akan terlihat 
dari peningkatan pendapatannya, penjualannya 
serta penambahan kapasitas produksi. 
Perusahaan yang semakin besar juga akan 
membutuhkan modal yang lebih besar 
sehingga dibutuhkan lebih banyak investor 
untuk menanamkan modal guna membantu 
operasional perusahaan.  
 Tetapi hal ini sangat disukai para 
investor karena menganggap perusahaan 
tersebut sudah mampu untuk mengembangkan 
perusahaannya dan karena ini nilai perusahaan 
pun akan ikut meningkat. Perkembangan 
perusahaan ini dapat terjadi karena adanya 
campur tangan dari faktor internal seperti para 

karyawan yang mengerahkan kemampuannya 
dan faktor eksternal seperti investor yang 
membantu meminjamkan modalnya untuk 
membuat perusahaan menjadi lebih baik. 

Penelitian Rasyid (2015), Nasehah 
(2012), Meidiawati dan Mildawati (2016),  
Sriwardany (2007) dan Saraswathi et al. (2016) 
menyatakan firm growth berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Sedangkan penelitian  
Ramadhan dan Rahayuningsih  (2019), 
Junitania dan Prajitno (2019) serta Kusumawati 
dan Setiawan (2019) menyatakan bahwa firm 
growth tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
H7: Terdapat pengaruh firm growth terhadap 

nilai perusahaan. 
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Tabel 1 Prosedur Pemilihan Sampel 

No. Keterangan Jumlah Data 

1. Perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek  
Indonesia pada tahun 2018 sampai dengan tahun 2021. 

516 1.548 

2. Perusahaan non-keuangan yang tidak menerbitkan 
laporan keuangan diakhiri pada tanggal 31 Desember pada 
tahun 2018 sampai dengan 2021. 

(52) (156) 

3. Perusahaan non-keuangan yang tidak menyajikan laporan 
keuangan dalam betuk mata uang Rupiah pada tahun 2018 
sampai dengan 2021. 

(67) (201) 

4. Perusahaan non-keuangan yang t i d a k  memiliki 
laba positif dari tahun 2018 sampai dengan 2021. 

(222) (666) 

5. Perusahaan non keuangan yang tidak membagikan dividen 
berturut-turut dari tahun 2019 sampai dengan 2021 

(82) (246) 

 Total yang digunakan sebagai sampel penelitian 93 279 

 

METODE PENELITIAN 

Obyek penelitian yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah perusahaan non 

keuangan yang terdaftar dalam Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Metode dalam penelitian ini 

adalah purposive sampling, untuk mendapatkan 

data yang sesuai dengan kriteria yang kita pilih. 

Kriteria yang harus dipenuhi sebagai syarat 

menjadi objek penelitian ini (1) Perusahaan 

non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek  

Indonesia pada tahun 2018 sampai dengan 

tahun 2021; (2) Perusahaan non-keuangan 

yang  menerbitkan laporan keuangan diakhiri 

pada tanggal 31 Desember pada tahun 2018 

sampai dengan 2021; (3) Perusahaan non-

keuangan yang menyajikan laporan keuangan 

dalam betuk mata uang Rupiah pada tahun 

2018 sampai dengan 2021; (4) Perusahaan 

non-keuangan yang memiliki laba positif dari 

tahun 2018 sampai dengan 2021; (5) 

Perusahaan non keuangan yang tidak 

membagikan dividen berturut-turut dari tahun 

2019 sampai dengan 2021. 

 
Nilai Perusahaan  

Menurut Ramadhan dan 
Rahayuningsih (2019) nilai perusahaan dapat 

dicerminkan melalui nilai pasar, karena dengan 
meningkatnya nilai pasar maka akan 
meningkatkan pula nilai saham sehingga 
kesejahteraan pemegang saham pun akan 
terjamin. Nilai perusahaan pada penelitian ini 
diukur dengan menggunakan Price Book Value 
(PBV) dengan skala rasio, dan formula sebagai 
berikut (Handayani, 2020). 

𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑡𝑜 𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 =
𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 

𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒
 

Tax Avoidance  
 Tax Avoidance adalah salah satu cara 
perusahaan untuk membayar pajak sekecil 
mungkin sesuai aturan dan tidak melanggar 
hukum dengan membandingkan pembayaran 
pajak dengan pendapatan sebelum pajak 
(Akbari et al., 2019). Tax Avoidance ini 
termasuk skala rasio yang rumusnya mengacu 
pada (Handayani, 2020). 

𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐸𝑓𝑓𝑒𝑐𝑡𝑖𝑣𝑒𝑛𝑒𝑠𝑠 𝑇𝑎𝑥 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜

=  
𝑃𝑎𝑦𝑚𝑒𝑛𝑡 𝑜𝑓 𝑇𝑎𝑥

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔𝑠 𝐵𝑒𝑓𝑜𝑟𝑒 𝑇𝑎𝑥
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Return on Asset  
 Return On Asset adalah skala rasio 
yang digunakan untuk mengukur profit yang 
dapat dicapai perusahaan dengan 
membandingkan laba bersih dan total aset 
(Husna dan Satria, 2019). Formula yang 
digunakan adalah sebagai berikut (Handayani, 
2020). 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡

=
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑇𝑎𝑥

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

Current Ratio  
 Current Ratio menjelaskan seberapa 
besar asset lancar yang dimiliki perusahaan 
saat ini dibandingkan dengan total kewajiban 
jangka pendek yang akan mendatang (Husna 
dan Satria, 2019). Rumus skala rasio yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut (Handayani, 2020). 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜

=
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡  

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦
 

Debt to Equity Ratio  
 Debt to Equity Ratio termasuk skala 
rasio yang membandingkan penggunaan utang 
dengan modal yang dimiliki perusahaan 
sekarang (Ramdhonah et al., 2019). Formula 
Debt to Equity Ratio dalam penelitian ini adalah 
sebagai berikut (Handayani, 2020) 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜

=
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

 

 

Firm Size  
 Firm Size merupakan besar kecilnya 
suatu perusahaan dapat dilihat dari total aset 
perusahaan yang dimiliki (Ramdhonah et al., 
2019). Formula Firm Size yang termasuk ke 
dalam skala rasio adalah sebagai berikut 
(Widnyana dan Budiyasa, 2022). 

𝐹𝑖𝑟𝑚 𝑆𝑖𝑧𝑒 = 𝐿𝑛 (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡) 

Dividend Payout Ratio 
 Skala rasio ini dibuat berdasarkan 
pengalokasian net income yang dihasilkan dari 
aktivitas perusahaan dan akan dibagikan dalam 
bentuk dividend (Rizqia et al.,  2013). Menurut 
Husna dan Satria (2019) formula Dividend 
Payout Ratio adalah sebagai berikut.  

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜

=  
𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒𝑑 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑇𝑎𝑥
 

Firm Growth  
 Firm Growth didapat dari pengurangan 
total aset pada periode sekarang dan periode 
sebelumnya terhadap total aset di periode 
sebelumnya (Ramdhonah et al., 2019).  Firm 
Growth menggunakan skala rasio dengan 
rumus sebagai berikut (Kusumawati dan 
Setiawan, 2019). 

𝐹𝑖𝑟𝑚 𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ =  
𝑇𝐴(𝑡)−𝑇𝐴 (𝑡−1)

𝑇𝐴 (𝑡−1)
HASIL  

PENELITIAN 

 Statistik Deskriptif menunjukkan hasil 
seperti minimum, maksimum, mean, dan 
standar deviation dari variabel dependen dan 
variabel independen dalam penelitian ini. Hasil 
pengujian dapat dilihat pada tabel 2: 
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Tabel 2 Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Variabel N Minimum Maksimum Mean Std. Deviation 

TA 279 0,000002 4,739231 0,35944395 0,480736599 
ROA 279 0,000148 0,416211 0,07804378 0,066217536 
CR 279 0,234245 12,757176 2,66747827 2,179750012 

DER 279 0,067269 4,589376 0,87428598 0,802680331 
FS 279 25,692413 33,537230 29,28663761 1,495133159 

DPR 279 0,000200 33,273942 0,62369195 2,092464716 
FG 279 -0,209887 1,676057 0,08622342 0,166552034 
NP 279 0,259122 60,671786 2,72636913 5,773262849 

Tabel 3 Hasil Uji T 

 

Tax avoidance (TA) tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan 
biasanya para investor menilai suatu 
perusahaan berdasarkan rasio keuangan bukan 
pada penghindaran pajak yang dilakukan 
sehingga tax avoidance tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
     Return on asset berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Nilai koefisien menunjukkan nilai 
positif, hal ini dikarenakan return on asset 
adalah rasio yang membandingkan laba 
dengan modal yang dikeluarkan untuk sebuah 
aset dan biasanya rasio ini digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan 
menghasilkan laba karena rasio ini mewakili 
seluruh aktifitas perusahaan. Semakin tinggi 
rasio ini maka menandakan bahwa perusahaan 

sudah mampu mendapatkan laba yang tinggi 
dan hal ini akan meyakinkan investor untuk 
menanam modal di perusahaan tersebut. 
Sehingga return on asset akan mempengaruhi 
nilai perusahaan karena semakin tinggi nilai 
return on asset maka semakin tinggi pula nilai 
perusahaan. 

 Current ratio tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan 
current ratio yang tinggi memang menunjukkan 
bahwa perusahaan mampu untuk membayar 
hutang jangka pendeknya dengan baik namun 
hal ini tidak menjamin investor untuk membeli 
saham perusahaan tersebut karena current 
ratio yang tinggi juga menunjukkan kalau ada 
piutang tak tertagih atau persediaan barang 
dagang yang tidak terjual dan hal ini akan 

Variabel B Sig. Kesimpulan 

(Constant) -10,378 0,045  

TA 2,253 0,248 H1 tidak diterima 

ROA 59,754 0,000 H2 diterima 

CR 0,083 0,531 H3   tidak diterima 

DER 2,929 0,000 H4 diterima 

FS 0.190 0,270 H5 tidak diterima 

DPR 0,033 0,773 H6 tidak diterima 

GF -4,547 0,002 H8 diterima 



E-ISSN: 2775 – 8907          Angeline Paskaria Apriliani  
                                                      Suryanto 

 

  

 

 

287 

membawa pengaruh buruk terhadap 
profitabilitas perusahaan. Sehingga current 
ratio memang tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan.  

Debt to equity ratio berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Nilai koefisien 
menunjukkan nilai positif, Debt to equity ratio 
adalah ratio yang membandingkan total hutang 
jangka panjang dengan modal yang dimiliki 
perusahaan. Semakin tinggi nilai debt to equity  
 
ratio maka membuktikan bahwa perusahaan 
sudah menggunakan hutangnya dengan baik 
untuk kegiatan operasional perusahaan. Untuk 
itu, semakin tinggi nilai debt to equity ratio nilai 
perusahaan pun akan ikut meningkat. 

 Firm size tidak berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan menurut 
investor nilai perusahaan bukan hal yang 
penting karena bisa saja perusahaan yang 
besar justru mempunyai hutang yang cukup 
banyak sehingga perusahaan bisa dikatakan 
tidak efektif. Sehingga hal ini yang 
menyebabkan firm size tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan.  

Dividend payout ratio tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 
dikarenakan para investor sudah yakin bahwa 
manajemen perusahaan sudah memikirkan 
yang terbaik mengenai laba apakah harus 
dibagikan dalam bentuk dividen atau dijadikan 
laba ditahan. Sehingga hal ini yang 
menyebabkan dividend payout ratio tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Firm growth tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan 
semakin besar firm growth maka dana yang 
dibutuhkan perusahaan akan semakin besar 
sehingga fokus utama perusahaan yang 
semula menyejahterakan pemegang saham 

akan berubah ke pertumbuhan perusahaannya 
itu sendiri sehingga investor akan menganggap 
bahwa perusahaan tidak mampu untuk 
membayar dividend dan nilai perusahaan pun 
akan ikut menurun.  
 
PENUTUP  

Berdasarkan hasil penelitian ini dapat 
disimpulkan bahwa return on asset dan debt to 
equity ratio berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. Sedangkan untuk firm growth 
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 
Dan untuk tax avoidance, current ratio, firm size 
dan dividend payout ratio tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan.  

Penelitian ini memiliki keterbatasan 
yaitu hanya menggunakan 7 variabel saja yaitu 
tax avoidance, return on asset, current ratio, 
debt to equity ratio, firm size, dividend payout 
ratio, dan firm growth sedangkan ada variabel 
lain yang mungkin mempengaruhi nilai 
perusahaan namun tidak diuji dalam penelitian 
ini, periode penelitian yang dilakukan masih 
relatif pendek yaitu hanya dari tahun 2018 
sampai 2021. Lalu terdapat data yang tidak 
berdistribusi normal dan untuk variabel tax 
avoidance, return on asset dan debt to equity 
ratio mengalami heteroskedastisitas. 

Untuk penelitian selanjutnya 
diharapkan agar dapat mengganti variabel 
independen lain yang mungkin akan 
mempengaruhi nilai perusahaan. 
Menambahkan tahun periode penelitian 
sehingga dapat menggambarkan kondisi jangka 
panjang. Lalu dapat melakukan transformasi 
data variabel baik variabel bebas, terikat 
ataupun keduanya sehingga data dapat 
berdistribusi normal dan tidak terjadi 
heterokedastisitas. 
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