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Abstract: As of March 2022, there are 783 companies that have conducted an IPO on the Indonesia Stock 
Exchange. Investors need to analyze the company's value to find out the company's performance. This study was 
conducted to determine the effect of the dependent variable on Firm Value on the independent variables Return on 
Assets, Debt to Assets Ratio, Current Ratio, Firm Size, Dividend Payout Ratio, Assets Growth, Assets 
Management, and Audit Committee. The object of this study is a non-financial company listed on the Indonesian 
stock exchange from 2019 – 2021 as a population. The sampling methods that used in this study is purposive 
sampling and method for analyzing data used multiple regression method. There were 93 companies and 279 data 
that passed the criteria. This study states Return on Assets and Debt to Assets Ratio have a positive effect on Firm 
Value. Current Ratio have a negative effect on firm value. Firm Size, Dividend Payout Ratio, Assets Growth, Assets 
Management, and Audit Committee have no effect on Firm Value. 
 
Keywords: Firm Value, Return on Assets, Debt to Assets Ratio, Current Ratio, Firm Size, Dividend Payout Ratio, 

Assets Growth, Assets Management, and Audit Committee 
 
Abstrak: Pada Maret 2022, tercatat sebanyak 783 perusahaan yang telah melakukan IPO di Bursa Efek Indonesia. 
Investor perlu melakukan analisis terhadap Firm Value untuk mengetahui kinerja perusahaan. Penelitian ini 
dilakukan untuk mengetahui bagaimana pengaruh variabel dependen Firm Value terhadap variabel independen 
Return on Assets, Debt to Assets Ratio, Current Ratio, Firm Size, Dividend Payout Ratio, Assets Growth, Assets 
Management, dan Audit Committee. Objek penelitian ini adalah perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2019 – 2021. Metode pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
purposive sampling dan metode analisis data yang digunakan adalah metode regresi berganda. Terdapat 93 
perusahaan dan 279 data yang lolos kriteria. Penelitian ini menemukan Return on Assets dan Debt to Assets Ratio 
berpengaruh positif terhadap Firm Value. Current Ratio berpengaruh negatif terhadap Firm Value. Firm Size, 
Dividend Payout Ratio, Assets Growth, Assets Management, and Audit Committee tidak berpengaruh terhadap 
Firm Value. 
 
Kata kunci:  Firm Value, Return on Assets, Debt to Assets Ratio, Current Ratio, Firm Size, Dividend Payout Ratio, 

Assets Growth, Assets Management, and Audit Committee 
 
 
PENDAHULUAN 

Hingga Maret 2022, Bursa Efek Indonesia 
mencatat sebanyak 783 emiten yang telah go 

public (initial public offering). Pada awal tahun 
2020, Indonesia dilanda pandemi Covid-19 yang 
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menyebabkan banyak perusahaan mengalami 
penurunan penjualan, sehingga menyebabkan 
harga saham pada Bursa Efek Indonesia 
mengalami penurunan. Penting bagi investor 
untuk melakukan penilaian terhadap nilai 
perusahaan karena nilai perusahaan 
menggambarkan bagaimana kinerja dari suatu 
perusahaan (Salim dan Susilowati, 2019).  

Motivasi dari penelitian ini adalah 
melakukan analisa terhadap laporan keuangan 
perusahaan sebelum dilakukan keputusan 
investasi di suatu perusahaan. Semakin tinggi 
nilai perusahaan yang dilihat dari price to book 
value maka menandakan semakin tinggi juga 
kesuksesan perusahaan dalam memengaruhi 
persepsi investor terhadap perusahaan (Salim 
dan Susilowati 2019).  

Penelitian ini merupakan 
pengembangan dari penelitian sebelumnya 
Husna dan Satria (2019) berjudul “Effects of 
Return on Assets, Debt to Assets Ratio, Current 
Ratio, Firm Size, and Dividend Payout Ratio on 
Firm Value”. Penelitian ini menambahkan 
variabel independen asset growth dari penelitian 
Salim dan Susilowati (2019), menambahkan 
variabel independen asset management dari 
penelitian Saragih dan Hakiman (2021). dan 
menambahkan variabel independen audit 
committee dari penelitian Leksono dan Vhalery 
(2018). Tujuan dari penelitian ini untuk 
memperoleh bukti secara empiris pengaruh 
Return On Assets, Debt to Asset Ratio, Current 
Assets, Firm Size, Dividend Payout Ratio, 
Assets Growth, Assets Management, dan audit 
committee terhadap Firm Value. 

Firm value adalah harga atas kepemilikan 
perusahaan yang mampu dibayar oleh investor 
(Salim dan Susilowati 2019). Firm value 
digunakan oleh perusahaan untuk mencapai 
nilai perusahaan yang maksimal di atas book 
value (Leksono dan Vhalery 2018). Investor 
menggunakan firm value untuk melakukan 
penilaian terhadap kinerja perusahaan 
(Markonah et al. 2020).  

Return on assets adalah kemampuan 
perusahaan dalam memperoleh laba dengan 

efektif dari aset yang dimiliki perusahaan 
(Gitman dan Zutter 2015). Semakin tinggi tingkat 
return on assets perusahaan menandakan 
semakin efisien penggunaan aset perusahaan 
yang dapat dilihat dari jumlah laba yang lebih 
tinggi dari aset yang dimiliki perusahaan 
(Jufrizen dan al Fatin, 2020).  

Debt to assets ratio adalah rasio hutang 
yang mengukur seberapa besar jumlah hutang 
yang dimiliki perusahaan yang mempengaruhi 
manajemen aset. (Wahyuni dan Gani 2022). 
Semakin rendah rasio hutang suatu perusahaan 
menandakan perusahaan menggunakan 
sumber pembiayaan dari hutang yang 
rendah(Husna dan Satria 2019). 

Current ratio digunakan untuk 
mengevaluasi kemampuan perusahaan dalam 
membayar hutang jangka pendek. Current ratio 
dapat digunakan untuk membandingkan 
likuiditas yang dimiliki oleh suatu perusahaan 
dalam tahun yang berbeda (Weygandt et al. 
2019).  

Firm size menunjukkan tanda bahwa 
perusahaan mengatur kinerja (Prajitno dan 
Junitania 2019). Semakin besar aset yang 
dimiliki perusahaan akan menghasilkan 
penghasilan yang lebih maksimal dengan 
menggunakan aset yang dimiliki (Salim dan 
Susilowati 2019).  

Dividend payout ratio adalah 
presentase laba yang distribusikan oleh 
perusahaan kepada pemilik dalam bentuk uang 
tunai (Gitman dan Zutter 2015). Manajemen 
memberikan sinyal positif melalui pembagian 
dividend kepada investor bahwa kondisi 
keuangan perusahaan sedang baik (Husna dan 
Satria 2019). 

Company growth merupakan indikator 
seberapa jauh perusahaan mengalami 
perkembangan dalam suatu periode tertentu 
(Salim dan Susilowati 2019). Investor 
menandakan bahwa pertumbuhan adalah tanda 
bahwa perusahaan mengalami suatu 
perkembangan dari sisi yang menguntungkan 
(Ramdhonah et al. 2019). 
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Assets management adalah proses 
sistematis yang dilakukan oleh perusahaan 
terkait aset dalam praktik bisnis dan untuk 
membuat keputusan yang terorganisir dan 
fleksibel untuk mencapai harapan pemegang 
saham. Assets management mengukur 
keefektifan perusahaan dalam mengelola aset 
yang dimiliki (Saragih dan Hakiman 2021). 

Audit committee adalah sekumpulan 
orang yang bekerja secara profesional dan 
independent (Angeline dan Tjahjono 2020). 
Audit committee bertanggung jawab dalam 
mengawasi proses pelaporan keuangan 
(Leksono dan Vhalery 2018). Keberadaan audit 
committee untuk memantau mekanisme yang 
meningkatkan arus informasi antara pemegang 
saham dan manajer (Gill dan Obradovich 2012). 

 
Teori Keagenan 

Teori keagenan adalah hubungan 
antara principal yang merupakan pemegang 
saham, bankers, dan agent yang merupakan 
management. Management memiliki informasi 
lebih banyak mengenai perusahaan 
dibandingkan dengan principal, oleh karena itu 
management dapat memanfaatkan hal tersebut 
untuk melakukan penyimpangan dengan 
mementingkan diri sendiri seperti meningkatkan 
bonus. Management tetap membutuhkan 
pemegang saham untuk untuk mendapatkan 
modal perusahaan dari menjual kepemilikan 
perusahaan, bankers untuk mendapatkan modal 
perusahaan berupa pinjaman dari bank, dan 
karyawan untuk setia dalam bekerja pada 
perusahaan (Hayes et al. 2014). 

Keberadaan auditor digunakan untuk 
mendeteksi kesalahan dalam laporan keuangan 
baik secara legal maupun tidak legal karena 
terdapat ketidakseimbangan informasi antara 
agent dan principal (Hayes et al. 2014). 
Keberadaan auditor akan meningkatkan 
kepercayaan principal terhadap agent karena 
laporan keuangan digunakan oleh investor 
dalam mengambil keputusan investasi (Lusiana 
dan Agustina 2017).  

 

Teori Sinyal 
Menurut Ramadhan dan Rahayuningsih 

(2019) menjelaskan bahwa teori sinyal adalah 
kegiatan pemberian informasi yang dilakukan 
oleh manajemen untuk melihat prospek 
perusahaan dari laporan keuangan untuk 
mengambil keputusan investasi bagi investor. 
Sinyal dapat diinformasikan melalui akun pada 
laporan keuangan, terutama melalui 
pembayaran dividen tunai kepada pemegang 
saham. Kenaikan dividen akan membuat 
investor tertarik untuk investasi pada 
perusahaan tersebut. (Godfrey et al. 2010). 

 
Firm Value 

Firm value adalah persepsi investor 
terhadap perusahaan yang dikaitkan dengan 
harga saham (Saragih dan Hakiman 2021). 
Ramdhonah et al. (2019) menjelaskan bahwa 
firm value akan semakin tinggi apabila harga 
saham perusahaan mengalami kenaikan. 
Perusahaan akan menarik perhatian investor 
dengan posisi keuangan dan prospek 
perusahaan yang baik. Dengan demikian 
investor akan tertarik dan membeli saham 
perusahaan dan membuat nilai perusahaan 
semakin tinggi (Salim dan Susilowati 2019). 
Semakin tinggi nilai perusahaan akan 
memaksimalkan tujuan utama perusahaan 
(Felicia dan Arwina 2019). 
 
Return on Assets terhadap Firm Value 

Return on assets adalah kemampuan 
perusahaan dalam memperoleh laba dengan 
efektif dari aset yang dimiliki perusahaan 
(Gitman dan Zutter 2015). Menurut Jufrizen dan 
Al Fatin (2020) semakin tinggi tingkat return on 
assets perusahaan tidak memengaruhi daya 
tarik investor. Kemampuan kinerja manajemen 
dalam menggunakan asset dapat menghasilkan 
laba yang rendah (Sukmawardini dan Ardiansari 
2018). 

Menurut Salim dan Susilowati (2019), 
semakin tinggi tingkat return on assets 
perusahaan akan menarik perhatian investor. 
Perusahaan yang memiliki tingkat return on 



 
E-Jurnal Manajemen TSM, Vol. 3, No. 3    September 2023 
 
 

 

54 

 

assets yang tinggi akan meningkatkan harga 
saham dan investor akan tertarik untuk 
berinvestasi pada perusahaan tersebut. Hal ini 
akan mengakibatkan firm value meningkat 
(Martha et al. 2018)  

Menurut Triagustina et al. (2014) 
rendahnya kemampuan manajemen dalam 
mengelola aset secara efektif dan efisien 
menyebabkan laba bersih yang dimiliki 
perusahaan menurun sedangkan aset yang 
dimiliki perusahaan berjumlah besar.  
H1: Return on assets berpengaruh terhadap  
      firm value. 
 
Debt to Assets ratio terhadap Firm Value 
 Menurut Yustrianthe dan Mahmudah 
(2021), debt to asset ratio adalah rasio yang 
digunakan untuk mengukur seberapa besar aset 
yang dimiliki perusahaan yang diperoleh dari 
pengunaan hutang. Penggunaan hutang yang 
optimal dapat dilihat berdasarkan keseimbangan 
antara manfaat dan biaya yang muncul. Jika 
penambahaan hutang perusahaan 
menimbulkan manfaat yang lebih tinggi 
dibandingkan biaya muncul, maka dapat 
dilakukan penambahan hutang (Wahyuni dan 
Gani 2022). 

Menurut Suarsa dan Nawawi (2018) 
perusahaan menggunakan hutang untuk 
mendukung perkembangan operasional 
perusahaan. Dengan berkembangnya 
operasional perusahaan, maka perusahaan 
akan meningkatkan laba yang dimilikinya. 
 Sukma (2021) menjelaskan perusahaan 
yang memiliki tingkat debt to assets ratio yang 
tinggi menandakan kemampuan perusahaan 
untuk membayar hutang jangka panjangnya 
sangat rendah. Investor akan berhati-hati dalam 
berinvestasi pada perusahaan yang memiliki 
tingkat debt to assets ratio yang tinggi. 
H2: Debt to assets ratio berpengaruh  
       terhadap firm value. 
 
Current Ratio terhadap Firm Value 

Menurut Husna dan Satria (2019) 
current ratio digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban jangka pendek dengan menggunakan 
aset lancar yang tersedia oleh perusahaan. 
Dalam mengambil keputusan investasi tidak 
perlu memperhatikan current ratio. Current ratio 
hanya merupakan indikator yang menunjukkan 
kemampuan perusahaan untuk membayar 
hutang jangka pendek. 

Menurut Handayani (2020) menjelaskan 
perusahaan yang memiliki tingkat current ratio 
tinggi akan meminimalkan risiko gagal bayar 
kewajiban jangka pendek. Semakin tinggi 
current ratio, maka semakin rendah risiko gagal 
bayar dan dapat memengaruhi firm value Colline 
(2022) 

Salim dan Susilowati (2019) 
menjelaskan semakin tinggi tingkat current ratio 
akan membebankan perusahaan untuk 
mengalokasikan dana dalam membayar bunga 
perusahaan. Tingkat current ratio yang tinggi 
menandakan terdapat aktiva lancar yang 
menganggur, sehingga hal ini berdampak pada 
profitabilitas perusahaan yang menurun 
(Bahraini et al. 2021) 
H3: Current ratio berpengaruh terhadap firm  
       value. 
 
Firm Size terhadap Firm Value 

Fajaria dan Isnalita (2018) menjelaskan 
firm size merupakan ukuran jumlah aset yang 
dimiliki oleh perusahaan. Perusahaan yang 
memiliki jumlah aset yang besar belum tentu 
akan mendapatkan profitability yang besar. Hal 
ini dikarenakan aset yang dimiliki perusahaan 
dominan sebagai piutang dan persediaan 
(Meidiawati dan Mildawati 2016).  

Menurut Sembiring dan Trisnawati 
(2019) menjelaskan perusahaan dengan ukuran 
besar cenderung memiliki kondisi yang stabil 
dan dijadikan ekspektasi oleh investor di masa 
depan akan mendapatkan dividen. Perusahaan 
yang memiliki ukuran besar dapat menunjukkan 
bahwa perusahaan memiliki kinerja yang baik 
(Husna dan Satria 2019). 

Ramdhonah et al. (2019) menjelaskan 
perusahaan yang memiliki ukuran yang besar 
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dianggap akan menyebabkan penurunan 
efisiensi pengawasan kegiatan operasional dan 
strategi oleh jajaran manajemen. Perusahaan 
yang memiliki ukuran besar cenderung memilih 
untuk menahan laba perusahaan dibandingkan 
membagikan laba berupa dividen kepada 
pemegang saham (Seno dan Thamrin 2020). 
H4: Firm size berpengaruh terhadap firm  
       value. 

 
Dividend Payout Ratio terhadap Firm Value 

Dividend payout ratio adalah rasio laba 
yang dibagikan kepada pemegang saham 
(Subramanyam 2017). Husna dan Satria (2019) 
menjelaskan apakah laba perusahaan yang 
dihasilkan akan dibagikan atau ditahan sebagai 
laba ditahan dan investor hanya melihat 
pengembalian investasi berupa dividen. Investor 
hanya melihat total imbal hasil berupa capital 
gain dan dividen yang didapatkan dari modal 
investasi, bukan melihat jumlah laba yang akan 
dibagikan perusahaan. 

Hairudin dan desmon (2020) 
menjelaskan Perusahaan yang membagikan 
dividen akan lebih disukai oleh investor sebagai 
hasil investasi dan akan lebih dipercaya oleh 
investor. 

Leptasari dan Retnani (2021) 
menjelaskan perusahaan yang membagikan 
dividend dengan jumlah tinggi menunjukkan 
perusahaan memiliki profitability yang tinggi. Hal 
ini berdampak pada perusahaan yang 
diharuskan untuk membayar biaya operasional 
lebih besar. 
H5: Dividend payout ratio berpengaruh  
       terhadap firm value. 
 
Assets Growth terhadap Firm Value 

Assets growth adalah selisih antara total 
aset tahun ini dikurangi dengan total aset tahun 
lalu terhadap total aset tahun lalu (Ramdhonah 
et al. 2019). Kusumawati dan Setiawan (2019) 
menjelaskan bahwa investor lebih tertarik 
terhadap return yang diperoleh dari hasil 
investasinya yang berasal dari capital gain dan 
dividen. Perusahaan yang dalam tahap grow 

dan developing memiliki kondisi yang belum 
stabil, sehingga investor tidak menginginkan 
untuk mengambil resiko dalam berinvestasi. 

Menurut Wahyuni dan Gani (2022) 
menjelaskan bahwa perusahaan yang memiliki 
pertumbuhan aset yang tinggi mencerminkan 
perusahaan mendapatkan laba yang tinggi 
untuk memperoleh aset. Laba yang tinggi. 
Perusahaan dengan laba yang tinggi akan 
menarik perhatian investor untuk investasi di 
perusahaan. 

Suwardika dan Mustanda (2017) 
menjelaskan perusahaan yang memiliki tingkat 
assets growth yang tinggi akan membutuhkan 
dana untuk kegiatan investasi perusahaan. 
Keuntungan yang didapatkan akan digunakan 
untuk investasi kembali, sehingga porsi 
pembayaran dividen kepada pemegang saham 
berkurang. 
H6: Asset growth berpengaruh terhadap firm  
      value. 
 
Assets Management terhadap Firm Value 

Saragih dan Hakiman (2021) 
menjelaskan bahwa assets management 
digunakan untuk mengukur keefektifan 
perusahaan dalam mengelola aset yang dimiliki. 
Menurut Zuhriansyah dan Santoso (2021), 
perusahaan yang memiliki tingkat asset 
management yang tinggi menandakan bahwa 
perusahaan memiliki tingkat profitability yang 
tinggi. Perusahaan dengan manajer yang tidak 
bekerja secara efektif dan efisien akan 
mengakitbatkan keuntungan yang tidak 
maksimal. 

Menurut Putri et al. (2018) perusahaan 
yang memiliki nilai total asset turnover yang 
tinggi menandakan perusahaan efektif dalam 
pengunaan asset dalam menghasilkan laba. 
Investor akan tertarik dengan adanya 
keefektifan penggunaan aset dan akan 
meningkatkan firm value. 

Seno dan Thamrin (2020) menjelaskan 
bahwa persepsi investor terhadap aset adalah 
didominasi aset tetap dan mengakibatkan 
penurunan efisiensi perusahaan. Penurunan 
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efisiensi perusahaan menyebabkan turunnya 
kepercayaan pelanggan dan calon investor 
(Bahraini et al. 2021). 
H7: Asset management berpengaruh  
       terhadap firm value. 
 
Audit Committee terhadap Firm Value 

Audit committee adalah komite yang 
dibuat oleh dewan komisaris dan bertanggung 
jawab kepada dewan komisaris. Anggota audit 
committee dapat ditunjuk dan diberhentikan oleh 
dewan komisaris (Felicia dan Arwina 2019). 
Menurut Perdana dan Raharja (2014), komite 
audit yang kurang optimal dalam mengawasi 
manajemen perusahaan berdampak pada 
pertanggungjawaban manajemen perusahaan 
menjadi tidak transparan. Investor akan 
kehilangan kepercayaan kepada perusahaan 
dengan adanya ketidakoptimalan tersebut.  

Widiatmoko (2020) menjelaskan bahwa 
semakin banyak jumlah anggota komite audit, 
maka dapat mengurangi konflik keagenan dan 

meningkatkan kepercayaan publik terhadap 
perusahaan. Semakin kecil konflik keagenan 
membantu meningkatkan kepercayaan publik 
dan akan meningkatkan firm value. 

Menurut Lestari dan Triyani (2017), 
pembentukan audit committee hanya untuk 
memenuhi peraturan yang berlaku. Keberadaan 
audit committee akan memonitor kinerja 
manajemen dan menjadi tidak efektif. Komite 
audit yang gagal dalam menjalankan tanggung 
jawab dalam mendeteksi earnings management 
akan membuat kualitas laporan keuangan 
menjadi rendah (Leksono dan Vhalery (2018).  
H8: Audit committee berpengaruh terhadap  
       firm value. 
 

Berikut ini model penelitian anatara 
variabel dependen dan variabel independen 
dalam penelitian ini: 
 
 

 

 
 

Gambar 1. Model Penelitian 
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METODE PENELITIAN 
Objek yang digunakan pada penelitian ini 

adalah perusahaan non-keuangan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 
2019 – 2021. Metode sampling yang akan 
digunakan pada penelitian ini adalah purposive 
sampling. Sesuai dengan kriteria dalam 
purposive sampling yang telah dilakukan dalam 
penelitian ini, terdapat 93 perusahaan dan 279 
data yang dapat digunakan sebagai sampel 
dalam penelitian ini. 

 

Firm Value 
Firm value adalah persepsi investor 

terhadap perusahaan yang dikaitkan dengan 
harga saham (Saragih dan Hakiman 2021). 
Variabel firm value diukur dengan skala rasio. 
Pengukuran yang digunakan pada penelitian ini 
dalam mengukur firm value adalah: 
𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑡𝑜 𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒

=  
Market Price Per Share

Book Value Per Share
  

 
𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

=  
Number of Equities

Number of distributed Shares
 

 

Return on Assets 
Return on assets adalah kemampuan 

manajemen dalam memperoleh laba dengan 
menggunakan aset yang dimiliki perusahaan 
(Gitman dan Zutter 2015). Variabel profitability 
diukur dengan skala rasio. Pengukuran yang 
digunakan pada penelitian ini dalam mengukur 
return on assets adalah: 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 =  
Net Profit

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

 

Debt to Assets Ratio 
Debt to assets ratio adalah rasio 

keuangan total hutang yang dimiliki perusahaan 
terdapat aset yang dimiliki perusahaan. Variabel 
debt to assets ratio diukur dengan skala rasio. 
Pengukuran yang digunakan pada penelitian ini 
dalam mengukur debt to assets ratio adalah: 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

 

Current Ratio 
Current ratio adalah mengukur 

ketersediaan aset lancar untuk memenuhi 
kewajiban jangka pendek (Subramanyam 2017). 
Variabel liquidity diukur dengan skala rasio. 
Pengukuran yang digunakan pada penelitian ini 
dalam mengukur liquidity adalah: 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
 

 

Firm Size 
Menurut Prajitno dan Junitania (2019), 

firm size menunjukkan perusahaan mengatur 
kinerja dalam perusahaan. Variabel firm size 
diukur dengan skala rasio. Pengukuran yang 
digunakan pada penelitian ini dalam mengukur 
firm size adalah: 

𝐹𝑖𝑟𝑚 𝑆𝑖𝑧𝑒 = ln(𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠) 
 

Dividend Payout Ratio 
Dividend payout ratio adalah rasio laba 

yang dibagikan kepada pemegang saham 
(Subramanyam 2017). Variabel dividend payout 
ratio diukur dengan skala rasio. Pengukuran 
yang digunakan pada penelitian ini dalam 
mengukur dividend payout ratio adalah: 

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑝𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜

=  
𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒𝑑 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔𝑠 𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑡𝑎𝑥
 

 

Assets Growth 
Asset growth adalah selisih antara total 

aset tahun ini dikurangi dengan total aset tahun 
lalu terhadap total aset tahun lalu (Ramdhonah 
et al. 2019). Variabel assets growth diukur 
dengan skala rasio. Pengukuran yang 
digunakan pada penelitian ini dalam mengukur 
company growth adalah: 
𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ

=
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 − 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 (𝑡 − 1)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 (𝑡 − 1)
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Assets Management 
Menurut Saragih dan Hakiman (2021), 

menjelaskan Assets management adalah 
proses sistematis yang dilakukan oleh 
perusahaan terkait aset dalam praktik bisnis dan 
untuk membuat keputusan yang terorganisir dan 
fleksibel untuk mencapai harapan pemegang 
saham Pengukuran assets management adalah 
total asset turnover. Total asset turnover adalah 
keefektifan penggunaan aset perusahaan dalam 
melakukan penjualan secara umum (Lusiana 
dan Agustina 2017). Variabel asset 
management diukur dengan skala rasio. 
Pengukuran yang digunakan pada penelitian ini 
dalam mengukur asset adalah: 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑡𝑢𝑟𝑛𝑜𝑣𝑒𝑟 =  
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

Audit Committee 
Menurut Angeline dan Tjahjono (2020) 

Audit committee adalah sekumpulan orang yang 
ditunjuk untuk bekerja secara profesional dan 
independen untuk menjaga kredibilitas dan 
memberikan opini terhadap laporan keuangan. 
Pengukuran audit committee adalah jumlah 
anggota audit committee dalam perusahaan. 
Variabel audit committee diukur dengan skala 
rasio. Pengukuran yang digunakan pada 
penelitian ini dalam mengukur audit committee 
adalah: 
𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡 𝑐𝑜𝑚𝑚𝑖𝑡𝑡𝑒𝑒 
=  number of audit committee member

 
 
 
HASIL PENELITIAN 
 

Tabel 1. Prosedur Pemilihan Sampel 

No. Deskripsi Kriteria Total Perusahaan Total Data 

1 Perusahaan non-keuangan yang terdaftar secara 
konsisten pada Bursa Efek Indonesia pada periode 
2018-2021. 

516 1.548 

2 Perusahaan non-keuangan yang tidak 
menetapkan akhir periode laporan keuangan pada 
31 Desember 2018-2021 

(35) (105) 

3 Perusahaan non-keuangan yang tidak 
menerbitkan laporan keuangan dalam mata uang 
rupiah pada periode 2018-2021. 

(82) (246) 

4 Perusahaan non-keuangan yang tidak 
memperoleh laba bersih selama 2018-2021. 

(230) (690) 

5 Perusahaan yang tidak membagikan dividen 
selama periode 2019-2021. 

(76) (228) 

Jumlah Sampel yang digunakan 93 279 
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Tabel 2. Statistik deskriptif 

Variable Data Mean Std. Deviation Minimum Maximum 

Firm Value 279 2,7433 5,7766 0,2591 60,6718 

Return on Assets 279 0,0783 0,0659 0,0001 0,4162 

Debt to Asset Ratio 279 0,3928 0,1884 0,0630 0,8211 

Current Ratio 279 2,6675 2,1798 0,2342 12,7572 

Firm Size 279 29,2881 1,4957 25,6924 33,5372 

Dividend Payout Ratio 279 0,6405 2,0225 0,0214 33,2739 

Assets Growth 279 0,0863 0,1667 -0,2099 1,6761 

Assets Management 279 1,0140 0,6878 0,1308 4,4635 

Audit Committee 279 3,1039 0,4407 2 7 

Sumber: Data Output SPSS 25 

 
Tabel 3. Uji Statistik T 

Variabel B Sig Keputusan 

(Constant) -11,310 0,035  

Return on Assets 62,130 0,000 H1 diterima 

Debt to Asset Ratio 13,089 0,000 H2 diterima 

Current Ratio 0,247 0,106 H3 ditolak 

Firm Size 0,235 0,213 H4 ditolak 

Dividend Payout Ratio 0,053 0,662 H5 ditolak 

Assets Growth -5,421 0,000 H6 diterima 

Assets Management -0,210 0,582 H7 ditolak 

Audit Committee -0,914 0,127 H8 ditolak 

Sumber: Data diolah 
 

Uji normalitas residual membuktikan 
bahwa ada 279 data tidak berdistribusi normal. 
Uji asumsi klasik tidak terjadi Multikolinearitas, 
terdapat heteroskedastisitas pada variabel 
return on assets dan debt to assets, dan terjadi 
autokorelasi. Hasil uji koefisien korelasi (R) 
adalah sebesar 0,7174 dan koefisien 
determinasi (adjusted R2) adalah sebesar 
0,5002 atau 50,02% dari variabel dependen 
(firm value) dijelaskan dari variabel independent 
(return on assets, debt to assets, current ratio, 
firm size, dividend payout ratio, assets growth, 
assets management, dan audit committee) 

sedangkan 49,08% dijelaskan dari faktor lainnya 
yang tidak termasuk dalam penelitian ini. 

Hasil uji t pada tabel 3 menunjukkan 
Return on assets memiliki nilai significance 
0,000 yang lebih kecil dari 0,05. Diputuskan 
bahwa Ha1 diterima, maka dapat disimpulkan 
bahwa return on assets memiliki pengaruh 
terhadap firm value. Nilai dari unstandardized 
Coefficients adalah sebesar 62.130, sehingga 
dapat disimpulkan bahwa return on asset 
memiliki pengaruh positif terhadap firm value. 

Debt to assets memiliki nilai significance 
0,000 yang lebih kecil dari 0,05. Diputuskan 
bahwa Ha2 diterima, maka dapat disimpulkan 
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bahwa debt to assets memiliki pengaruh 
terhadap firm value. Nilai dari unstandardized 
Coefficients adalah sebesar 13,089, sehingga 
dapat disimpulkan bahwa debt to assets 
memiliki pengaruh positif terhadap firm value. 

Current ratio memiliki nilai significance 
0,106 yang lebih besar dari 0,05. Diputuskan 
bahwa Ha3 ditolak, maka dapat disimpulkan 
bahwa current ratio tidak memiliki pengaruh 
terhadap firm value. 

Firm size memiliki nilai significance 
sebesar 0,213 yang lebih besar dari 0,05. 
Diputuskan bahwa Ha4 ditolak, maka dapat 
disimpulkan bahwa firm size tidak memiliki 
pengaruh terhadap firm value. 

Dividend payout ratio memiliki nilai 
significance sebesar 0,662 yang lebih besar dari 
0,05. Diputuskan bahwa Ha5 ditolak, maka dapat 
disimpulkan bahwa dividend payout ratio tidak 
memiliki pengaruh terhadap firm value. 

Assets growth memiliki nilai significance 
sebesar 0,000 yang lebih kecil dari 0,05. 
Diputuskan bahwa Ha6 ditolak, maka dapat 
disimpulkan bahwa assets growth memiliki 
pengaruh terhadap firm value. Nilai dari 
unstandardized Coefficients adalah sebesar -
5,421, sehingga dapat disimpulkan bahwa debt 
to assets memiliki pengaruh negatif terhadap 
firm value. 

Assets management memiliki nilai 
significance sebesar 0,582 yang lebih besar dari 
0,05. Diputuskan bahwa Ha7 ditolak, maka dapat 

disimpulkan bahwa assets management tidak 
memiliki pengaruh terhadap firm value. 

Audit committee memiliki nilai 
significance sebesar 0,127 yang lebih besar dari 
0,05. Diputuskan bahwa Ha8 ditolak, maka dapat 
disimpulkan bahwa audit committee tidak 
memiliki pengaruh terhadap firm value. 
 
PENUTUP 

Penelitian ini menyimpulkan bahwa 
return on assets dan debt to assets memiliki 
pengaruh positif terhadap firm value, assets 
growth memiliki pengaruh negatif terhadap firm 
value, dan current ratio, firm size, dividend 
payout ratio, assets growth, assets 
management, dan audit committee tidak 
berpengaruh terhadap firm value. 

Penelitian ini memiliki keterbatasan 
yaitu periode penelitian yang relatif singkat, yaitu 
3 tahun penelitian, data pada penelitian ini tidak 
berdistribusi dengan normal, dan penelitian ini 
mengandung masalah heteroskedastisitas pada 
return on assets dan debt to assets dan 
autokorelasi. 

Rekomendasi yang diberikan peneliti 
untuk keterbatasan dengan menambah jumlah 
periode penelitian, menemukan solusi dari 
masalah data yang tidak berdistribusi normal, 
masalah heteroskedastisitas, dan masalah 
autokorelas, dan penelitian berikutnya 
diharapkan dapat menambahkan variabel 
independen seperti tax avoidance, managerial 
ownership, and institutional ownership. 
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