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Abstract: This study is to obtain empirical evidence of several factors affecting firm value in companies listed on 
the Indonesia Stock Exchange (IDX). The independent variables used in this study are Corporate Social 
Responsibility, Firm Size, Firm Age, Leverage, Asset Growth, Return on assets, and Foreign Ownership on Firm 
Value. The data used in this study is quantitative data from non-financial companies listed on the Indonesia Stock 
Exchange (IDX) from 2021 to 2023. This study employs a purposive sampling method, involving 227 companies, 
with a total of 676 data points that met the criteria and passed the outlier test. The results of the study indicate that, 
first, Corporate Social Responsibility, Firm Age, Leverage, and Return on assets have a significant effect on Firm 
Value. Second, Firm Size, Asset Growth, and Foreign Ownership do not have a significant effect on Firm Value. 
 
Keywords: Asset Growth, Corporate Social Responsibility, Firm Size, Firm Age, Leverage, Return on assets, 
Foreign Ownership. 
 
Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti-bukti empiris dari beberapa faktor terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Variabel independen yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah Corporate Social Responsibility, Ukuran Perusahaan, Umur Perusahaan, Leverage, 
Pertumbuhan Aset, Return on assets, dan Kepemilikan Asing terhadap Nilai Perusahaan. Data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah data kuantitatif atas perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) dari 2021 hingga 2023. Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling, terdapat 227 perusahaan, 
dengan total 676 data yang lolos kriteria dan uji outlier. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pertama, Corporate 
Social Responsibility, Umur Perusahaan, Leverage, dan Return on assets berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 
Kedua, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Aset, dan Kepemilikan Asing tidak memiliki pengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan. 
 
Kata Kunci: Corporate Social Responsibility, Ukuran Perusahaan, Umur Perusahaan, Leverage, Pertumbuhan 
Aset, Retun On Asset, Kepemilikan Asing. 
 

PENDAHULUAN 
Perusahaan memiliki kewajiban untuk 

mengungkapkan sepenuhnya hal-hal yang 
berkaitan dengan operasi mereka agar dapat 
membantu investor dalam membuat keputusan 

investasi. Baik organisasi besar maupun kecil, 
selain memenuhi persyaratan legislasi, 
cenderung mempertahankan investor yang ada 
dan menarik investor potensial melalui publikasi 
laporan keuangan mereka, terutama ketika 
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saham modal suatu perusahaan dimiliki secara 
luas dan urusannya menarik bagi publik secara 
umum Blessing dan Onoja (2015). 

Nilai perusahaan merupakan tujuan 
utama pengelolaan perusahaan yang dilakukan 
dengan cara mengkombinasikan fungsi-fungsi 
manajemen keuangan melalui keputusan 
investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan 
dividen akan mempunyai pengaruh terhadap 
nilai perusahaan yang dicerminkan dari harga 
sahammnya Husnan (1987) dalam Tarigan et al. 
(2022). Meningkatkan nilai perusahaan adalah 
tujuan dari setiap perusahaan, karena semakin 
tinggi nilai perusahaan maka akan diikuti pula 
oleh tingginya kemakmuran pemegang saham. 
Nilai perusahaan memberikan gambaraan 
kepada manajemen mengenai persepsi investor 
mengenai kinerja masa lalu dan prospek 
perusahaan dimasa yang akan datang Tarigan 
et al. (2022). 

Manajemen harus memperhatikan 
aspek penting ini karena nilai perusahaan 
adalah salah satu tujuan perusahaan. Harga 
saham perusahaan di pasar modal 
menunjukkan nilainya. Setiap perusahaan pasti 
ingin mendapatkan investor lebih banyak agar 
mereka dapat terus meningkatkan kinerja 
bisnisnya, dan meningkatkan nilai adalah salah 
satu cara untuk mencapainya. Laba bersih juga 
mempengaruhi harga saham karena merupakan 
salah satu faktor dasar yang dilihat investor di 
pasar modal untuk menentukan pilihan dalam 
hal menanamkan investasinya. Laba bersih 
yangterdapat dalam laporan laba rugi dapat 
memberikan informasi mengenai kinerja 
perusahaan sertamenunjukkan kemampuan 
perusahaan dalam memberikan pengembalian 
atas investasi Lintong dan Wokas (2022). 
Sebagai contoh, PT Bank Negara Indonesia Tbk 
melaporkan laba bersih sebesar Rp 20,9 triliun 
pada tahun 2023, meningkat 14,2% dari Rp 18,3 
triliun tahun sebelumnya, dan membagikan 50% 
dari laba bersih sebagai dividen, meningkat 
42,76% dari Rp 7,32 triliun tahun sebelumnya. 
Fenomena ini mendorong penelitian ini untuk 

mengeksplorasi faktor-faktor tambahan yang 
memengaruhi nilai perusahaan.  

Penelitian ini bertujuan untuk 
menganalisis pengaruh berbagai faktor terhadap 
nilai perusahaan. Penelitian ini merupakan 
pengembangan dari studi Hendratama dan 
Huang (2021) yang menganalisis corporate 
social responsibility (CSR) dan nilai perusahaan 
di negara-negara Asia Tenggara dari tahun 2012 
hingga 2018. Penelitian ini merubah periode 
analisis ke menjadi tahun 2021 hingga 2023 dan 
menambahkan kepemilikan asing sebagai 
variabel independen baru, yang memberikan 
wawasan tentang jumlah saham yang dimiliki 
oleh entitas internasional. Variabel ini berpotensi 
memiliki dampak signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
 

Stockholder Theory 
Teori pemangku kepentingan, yang 

pertama kali diperkenalkan oleh Freeman (1994) 
dan dijelaskan oleh Ghozali (2020), membantu 
mengatasi tiga masalah bisnis utama: 
penciptaan nilai dalam konteks bisnis global, 
etika kapitalisme, dan pola pikir manajerial 
terkait kedua masalah tersebut. Teori ini 
menekankan pentingnya hubungan antara 
perusahaan, kelompok, dan individu sebagai 
unit analisis dalam etika bisnis dan manajemen 
organisasi. 

Penelitian oleh Afifah et al. (2021) 
menunjukkan bahwa pemahaman dan 
pengelolaan kepentingan beragam pemangku 
kepentingan seperti karyawan, pelanggan, 
pemasok, dan masyarakat dapat membantu 
perusahaan menyelesaikan berbagai masalah. 
Menurut Astuti et al. (2022), perusahaan perlu 
berusaha memberikan manfaat yang seimbang 
kepada semua pihak terkait, sesuai pandangan 
(Mahajan et al. 2023). Hubungan antara teori 
pemangku kepentingan dan nilai perusahaan 
sangat erat. Perusahaan yang mampu 
memenuhi harapan dan kebutuhan pemangku 
kepentingan cenderung membangun reputasi 
yang baik, meningkatkan loyalitas, dan 
menciptakan nilai jangka panjang yang 
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berkelanjutan. Sebaliknya, mengabaikan 
kepentingan pemangku kepentingan dapat 
merugikan citra dan nilai perusahaan secara 
keseluruhan. 
 

Agency Theory 
Teori keagenan, yang dijelaskan oleh 

Atkinson dan Feltham dalam Godfrey et al. 
(2010), berfokus pada hubungan antara 
prinsipal (pemilik) dan agen (manajer), di mana 
kesejahteraan agen dipercayakan kepada 
prinsipal. Teori ini mengkategorikan permintaan 
informasi keuangan berdasarkan tujuan 
penatalayanan dan pengambilan keputusan. 
Permintaan informasi penatalayanan bertujuan 
untuk memotivasi agen dan mendistribusikan 
risiko secara efisien. 

Teori keagenan memberikan dasar 
untuk mempelajari kontrak antara agen dan 
prinsipal serta memprediksi dampak ekonomi 
dari standar yang diterapkan. Dalam hubungan 
ini, prinsipal memberikan tanggung jawab 
kepada agen untuk membuat keputusan, 
meskipun mereka sering kesulitan membedakan 
penghargaan berdasarkan preferensi, 
kepercayaan, dan informasi yang tersedia. Hak 
dan kewajiban antara agen dan prinsipal diatur 
dalam perjanjian kerja yang saling 
menguntungkan (Raharjo 2007). 

Menurut Lusiana dan Agustina (2017), 
teori keagenan menjelaskan hubungan kontrak 
antara direktur dan agen. Dalam konteks ini, 
pemegang saham bertindak sebagai prinsipal, 
sementara agen bertugas menjalankan 
keputusan atas nama pemegang saham, 
dengan pendelegasian wewenang untuk 
melaksanakan tugas tertentu. 
 

Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan berfungsi sebagai 

indikator kunci dalam menilai keberhasilan 
finansial suatu entitas, yang diwakili oleh harga 
saham dan nilai buku. Peningkatan nilai 
perusahaan berkontribusi pada keuntungan 
pemilik dan kepercayaan investor (Astuti et al. 
2022). 

Nilai perusahaan mencerminkan harga 
yang bersedia dibayar oleh calon pembeli dan 
dapat diukur dari nilai pasar serta total 
kewajiban. Kenaikan harga saham menunjukkan 
keputusan investasi, pendanaan, dan kebijakan 
dividen yang positif (Tsaniatuzaima dan 
Maryanti 2022). Menurut Marantika (2012) 
dalam Tsaniatuzaima dan Maryanti (2022), 
semakin tinggi nilai perusahaan, semakin besar 
kekayaan pemiliknya. Selain itu, peningkatan 
nilai saham dapat meningkatkan pembagian 
bonus dan pendapatan lainnya Kasmir (2010) 
dalam (Tsaniatuzaima dan Maryanti 2022). 

Nilai perusahaan menarik bagi investor 
dalam menilai keberhasilan. Harga saham yang 
tinggi mencerminkan penilaian positif terhadap 
kinerja dan prospek perusahaan Damas et al. 
(2021) dalam Tonay dan Murwaningsari (2022); 
Sujoko dan Soebiantoro (2007) dalam 
(Stephanie dan Agustina 2019). Hal ini 
menghasilkan peningkatan kemakmuran 
pemegang saham. 

Nilai perusahaan adalah indikator 
penting bagi keberhasilan finansial. Perusahaan 
harus fokus pada strategi yang meningkatkan 
nilai dan kinerjanya, seperti pengelolaan 
keuangan yang baik, kebijakan dividen yang 
transparan, dan tanggung jawab sosial 
perusahaan (CSR). Dengan demikian, nilai 
perusahaan akan terus meningkat, menciptakan 
kesejahteraan bagi semua pemangku 
kepentingan. 
 

Corporate Social Responsibility 
Corporate social responsibility (CSR) 

merupakan komitmen perusahaan untuk 
meningkatkan lingkungan sosial ekonomi sambil 
mencari keuntungan finansial. CSR penting 
untuk kelangsungan hidup perusahaan, tidak 
hanya dalam pencarian laba tetapi juga dalam 
membangun kualitas dan kepercayaan (Astuti et 
al. 2022). 

CSR didefinisikan sebagai komitmen 
berkelanjutan untuk bertindak etis dan 
berkontribusi kepada kemajuan masyarakat, 
termasuk peningkatan standar hidup karyawan 
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Rohmawati dan Shenurti (2020) dalam (Astuti et 
al. 2022). Meskipun pengungkapan CSR dapat 
meningkatkan citra perusahaan dan 
memberikan informasi bagi investor, penelitian 
menunjukkan bahwa dampaknya terhadap nilai 
perusahaan sering kali tidak signifikan (Astuti et 
al. 2022). 

CSR memainkan peran penting dalam 
strategi perusahaan modern, tidak hanya untuk 
meningkatkan laba tetapi juga sebagai tanggung 
jawab sosial. Penelitian menunjukkan perlunya 
perusahaan untuk fokus pada implementasi 
CSR yang nyata dan berdampak, bukan hanya 
pengungkapan. Praktik CSR yang efektif dapat 
membangun reputasi yang kuat dan 
meningkatkan kepercayaan pemangku 
kepentingan, berdampak positif pada nilai 
perusahaan dalam jangka panjang. Dengan 
demikian, perusahaan dapat meningkatkan nilai 
dan kinerja, menciptakan kesejahteraan bagi 
semua pemangku kepentingan. 

 

Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan mencerminkan 

skala yang dapat dikategorikan berdasarkan 
total aktiva, nilai pasar saham, dan faktor 
lainnya. Karakteristik ini memengaruhi 
kemampuan perusahaan untuk menanggung 
risiko (Prasetyorini 2013). 

Perusahaan umumnya dibagi menjadi 
tiga kategori: besar, menengah, dan kecil, 
berdasarkan total aset Sulastini (2007) dalam 
(Dewi dan Keni 2013). Ukuran perusahaan 
dapat diukur melalui metrik seperti pendapatan, 
jumlah karyawan, dan total modal (Nurwulandari 
et al. 2021). Perusahaan yang lebih besar sering 
kali lebih mudah mengakses sumber 
pendanaan, yang berdampak positif terhadap 
nilai perusahaan (Novita et al. 2022). 

Ukuran perusahaan berperan penting 
dalam menentukan tingkat profitabilitas. 
Perusahaan dengan aset yang lebih besar 
memiliki kapasitas untuk menyediakan layanan 
dengan lebih baik dan berinovasi Felicia dan 
Karmudiandri (2019); (Ramadhan dan 
Rahayuningsih 2019). Perusahaan besar 

cenderung memiliki lebih banyak sumber daya, 
yang memperkuat posisi mereka dalam 
memenuhi kebutuhan pasar. 

Dari analisis di atas, penting bagi 
perusahaan untuk memahami dan 
memanfaatkan ukuran mereka sebagai aset 
strategis. Dengan pengelolaan yang efektif, 
perusahaan dapat meningkatkan profitabilitas 
dan daya saing, serta siap menghadapi 
tantangan dan memanfaatkan peluang di pasar. 
 

Umur Perusahaan 
Umur perusahaan mencerminkan 

kemampuan suatu entitas dalam menghadapi 
tantangan dan memanfaatkan peluang untuk 
pengembangan usaha. Indikator ini 
menunjukkan daya saing dan kelangsungan 
hidup perusahaan (Dewi dan Keni 2013). 

Umur perusahaan memengaruhi 
berbagai aspek, termasuk operasional, 
keuangan, dan strategi bisnis. Bagi investor dan 
kreditur, informasi mengenai umur perusahaan 
memberikan wawasan penting dalam 
mengevaluasi risiko dan peluang investasi. Bagi 
manajemen, pemahaman tentang umur 
perusahaan membantu merumuskan strategi 
yang sesuai dengan tahap perkembangan 
perusahaan. 

Umur perusahaan tidak hanya 
menunjukkan kelangsungan hidup, tetapi juga 
berpengaruh pada daya saing. Dengan 
memahami tahap perkembangan, perusahaan 
dapat mengelola setiap fase umur untuk 
memastikan pertumbuhan yang berkelanjutan. 
Penting bagi perusahaan untuk memperhatikan 
dan mengelola demi mencapai kesuksesan 
jangka panjang. Dengan demikian, umur 
perusahaan menjadi faktor kunci dalam 
perencanaan strategis dan evaluasi risiko 
investasi. 
 

Leverage 
Leverage adalah ukuran utang yang 

digunakan perusahaan untuk membiayai total 
asetnya, mencerminkan kemampuan 
perusahaan dalam melunasi utang dengan 
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ekuitas yang dimiliki (Novita et al. 2022). 
Meskipun leverage dapat meningkatkan potensi 
keuntungan, ia juga membawa risiko yang 
signifikan, khususnya terkait likuiditas dan 
pengembalian bagi pemegang saham 
(Prasetyorini 2013). 

Leverage keuangan berfungsi sebagai 
alat evaluasi efektivitas penggunaan utang. 
Menurut Brigham et al. (2014) dalam Marceline 
dan Harsono (2017), kreditor cenderung memilih 
rasio utang yang lebih kecil untuk mengurangi 
risiko kerugian terkait likuiditas. Tingginya rasio 
utang dapat mengancam stabilitas perusahaan, 
sehingga penting bagi manajemen untuk 
mempertimbangkan struktur leverage dengan 
hati-hati. 

Pengelolaan yang bijak terhadap 
leverage dapat berkontribusi pada keberlanjutan 
dan pertumbuhan perusahaan dalam jangka 
panjang. Perusahaan perlu merumuskan 
struktur leverage yang seimbang, 
mempertimbangkan risiko dan potensi imbal 
hasil untuk menjaga nilai di mata kreditor dan 
pemegang saham. Oleh karena itu, strategi 
penggunaan leverage harus dilakukan dengan 
cermat, agar perusahaan dapat memaksimalkan 
keuntungan tanpa mengorbankan stabilitas 
finansial. 
 

Pertumbuhan Aset 
Pertumbuhan aset didefinisikan sebagai 

perbedaan antara jumlah aset pada periode ini 
dan periode sebelumnya, yang diharapkan 
dapat meningkatkan hasil operasi perusahaan 
dan kepercayaan pihak luar (Makmur et al. 
2022). Pertumbuhan aset yang positif 
mencerminkan peningkatan nilai aset, 
sedangkan nilai negatif menunjukkan 
penurunan. 

Nilai pertumbuhan aset yang tinggi 
menunjukkan kinerja perusahaan yang baik. 
Menurut Rubin (2014) dalam Theresia dan Arilyn 
(2015), pertumbuhan aset diukur sebagai 
persentase peningkatan nilai aset. Reily dan 
Brown (2012) juga menekankan bahwa 

pertumbuhan aset dapat memprediksi 
pertumbuhan laba di masa depan. 

Pertumbuhan aset berfungsi sebagai 
indikator kunci untuk menilai kesehatan dan 
potensi perusahaan. Peningkatan aset tidak 
hanya menunjukkan hasil operasi yang lebih 
baik, tetapi juga meningkatkan kepercayaan dari 
investor dan pemangku kepentingan. Oleh 
karena itu, perusahaan perlu fokus pada strategi 
yang mendukung pertumbuhan aset 
berkelanjutan, yang akan meningkatkan nilai 
perusahaan saat ini dan potensi kinerja di masa 
mendatang. Pertumbuhan aset yang konsisten 
menjadi landasan penting dalam perencanaan 
jangka panjang dan pengambilan keputusan 
strategis, membuka peluang untuk kinerja yang 
lebih baik di masa depan. 
 

Return on asset 
Return on asset (ROA) adalah ukuran 

kemampuan perusahaan dalam memperoleh 
keuntungan dari aset yang digunakan, 
penjualan, dan modal. Hal ini sangat menarik 
bagi investor jangka panjang karena 
mencerminkan profitabilitas perusahaan 
Nurwulandari et al. (2021); (Kieso et al. 2020). 

ROA merupakan indikator krusial yang 
menggambarkan kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba dari aset. Menurut 
Gitman dan Zutter (2015) dalam Nursetya dan 
Hidayati (2020), ROA mencerminkan efisiensi 
dalam menghasilkan laba terkait penjualan dan 
total aset. Sudana (2015) dalam Tsaniatuzaima 
dan Maryanti (2022) menambahkan bahwa rasio 
ini menunjukkan efektivitas bisnis dalam 
menggunakan aset untuk menghasilkan laba 
setelah pajak. 

ROA berfungsi sebagai panduan bagi 
perusahaan untuk mencapai profitabilitas yang 
lebih tinggi dan meningkatkan daya saing di 
pasar. ROA yang tinggi menunjukkan bahwa 
perusahaan mampu memanfaatkan asetnya 
dengan baik, meningkatkan daya tarik bagi 
investor dan manajemen. Karena terkait erat 
dengan kinerja operasional, perusahaan perlu 
memonitor dan meningkatkan ROA sebagai 
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bagian dari strategi keuangan mereka. Dengan 
demikian, ROA bukan hanya alat evaluasi, tetapi 
juga pendorong untuk perbaikan berkelanjutan 
dalam manajemen aset dan kinerja finansial.  
 

Kepemilikan Asing 
Kepemilikan asing merujuk pada bagian 

dari saham beredar yang dimiliki oleh investor 
asing, termasuk individu, badan hukum, atau 
pemerintah (Tangke et al. 2021). Informasi 
mengenai kepemilikan ini dapat dilihat dalam 
laporan keuangan perusahaan pada bagian 
struktur kepemilikan saham. 

Menurut Etha (2010) dalam Sumilat dan 
Destriana (2017) menyatakan bahwa 
kepemilikan asing merupakan proporsi saham 
biasa yang dimiliki oleh pihak luar negeri. 
Menurut Wiranata dan Nugrahanti (2013) dalam 
Steven dan Suparmun (2019), perusahaan 
dengan kepemilikan asing sering kali memiliki 
sistem manajemen yang lebih handal dan 
sumber daya yang lebih kuat, sehingga 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Kepemilikan asing tidak hanya 
memberikan tambahan modal, tetapi juga akses 
kepada teknologi dan manajemen yang lebih 
baik. Hal ini berkontribusi pada efisiensi 
operasional dan pertumbuhan jangka panjang. 
Selain itu, transparansi dalam laporan keuangan 
mengenai kepemilikan asing meningkatkan 
kepercayaan investor dan stakeholder. Oleh 
karena itu, perusahaan perlu 
mempertimbangkan strategi untuk menarik 
kepemilikan asing sebagai bagian dari upaya 
untuk memperkuat posisi mereka di pasar global 
dan meningkatkan nilai perusahaan. 
 

Corporate Social Responsibility terhadap 
Nilai Perusahaan 

Penelitian oleh Hendratama dan Huang 
(2021) menunjukkan bahwa corporate social 
responsibility (CSR) memiliki pengaruh positif 
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Aspek 
sosial dan mekanisme pengelolaan yang 
transparan berkontribusi terhadap peningkatan 
nilai perusahaan. Oleh karena itu, pelaku bisnis 

dan investor di Asia Tenggara perlu fokus pada 
kepedulian sosial dan praktik tata kelola yang 
etis. 

Sebaliknya, penelitian oleh Afifah et al. 
(2021) menemukan bahwa CSR berpengaruh 
negatif terhadap nilai perusahaan. Peningkatan 
pengungkapan aktivitas CSR justru berasosiasi 
dengan penurunan nilai karena beban biaya 
yang tinggi dan hasil program yang cenderung 
jangka panjang. Hal ini menunjukkan bahwa 
investasi sosial belum diterjemahkan menjadi 
peningkatan nilai pasar dalam jangka pendek. 

Selain itu, hasil penelitian Astuti et al. 
(2022) menunjukkan bahwa CSR tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Kurangnya transparansi dan informasi yang 
mendalam memperkuat asumsi bahwa 
tanggung jawab sosial belum menjadi prioritas 
utama, sehingga pengungkapan minim gagal 
memberikan kontribusi signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
H1: Corporate social responsibility berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan 
 

Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 
Perusahaan 

Penelitian oleh Nursetya dan Hidayati 
(2020), Hapsoro dan Falih (2020), serta Tripathy 
dan Uzma (2022) menunjukkan bahwa ukuran 
perusahaan berpengaruh signifikan dan positif 
terhadap nilai perusahaan. Perusahaan yang 
lebih besar dianggap lebih stabil dan memiliki 
potensi lebih besar untuk menarik kepercayaan 
investor, sehingga peningkatan ukuran 
berkontribusi pada nilai yang lebih tinggi. 
Semakin luas skala operasional, semakin besar 
aset, pangsa pasar, dan kapasitas sumber daya 
yang mendukung daya tarik perusahaan di mata 
investor. 

Namun, penelitian oleh Nurwulandari et 
al. (2021) serta Novita et al. (2022) menemukan 
bahwa meskipun ukuran perusahaan 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 
pengaruh tersebut tidak signifikan. Hal ini 
disebabkan oleh faktor manajemen yang krusial, 
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di mana ukuran aset tidak akan berdampak 
tanpa adanya manajemen yang efektif. 

Di sisi lain, Hendratama dan Huang 
(2021) melaporkan hasil negatif namun 
signifikan antara ukuran perusahaan dan nilai 
perusahaan, menunjukkan bahwa ukuran tidak 
selalu menentukan nilai, tergantung pada 
konteks lainnya. Selain itu, penelitian oleh 
Afinindy et al. (2021) menyatakan bahwa ukuran 
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, karena kebutuhan utang yang 
meningkat dapat menambah risiko dan 
mengurangi minat investor. 
H2: Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan 
 

Umur Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 
Penelitian oleh Sarker dan Hossain 

(2023) menunjukkan bahwa umur perusahaan 
memiliki pengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Semakin lama 
perusahaan berdiri, semakin tinggi nilai yang 
dipersepsikan oleh investor. Usia perusahaan 
mencerminkan pengalaman, stabilitas 
operasional, dan kemampuan bertahan dalam 
menghadapi tantangan pasar, yang 
meningkatkan kepercayaan investor. 

Perusahaan yang lebih tua biasanya 
memiliki reputasi yang kuat, jaringan bisnis yang 
mapan, dan sistem manajerial yang lebih 
matang, semua faktor ini berkontribusi pada 
kinerja keuangan yang stabil dan risiko investasi 
yang lebih rendah. Oleh karena itu, investor 
cenderung melihat perusahaan dengan usia 
lebih tua sebagai pilihan yang lebih aman dan 
menguntungkan. 

Namun, penelitian oleh Hendratama 
dan Huang (2021) menunjukkan bahwa 
pengaruh umur perusahaan bervariasi 
tergantung pada tahap siklus hidupnya. Pada 
tahap awal, pertambahan umur mencerminkan 
pertumbuhan dan stabilitas, sedangkan pada 
tahap shake-out atau decline, usia yang lebih 
tua dapat menjadi indikator penurunan daya 
saing dan potensi nilai perusahaan yang lebih 
rendah. 

Di sisi lain, penelitian oleh Tripathy dan 
Uzma (2022) menemukan bahwa umur 
perusahaan dapat berdampak negatif terhadap 
nilai perusahaan. Perusahaan yang beroperasi 
lama mungkin mengalami penurunan efisiensi 
akibat struktur organisasi yang kompleks dan 
birokratis, serta resistensi terhadap perubahan 
teknologi, yang pada gilirannya dapat 
menurunkan produktivitas dan profitabilitas. 
H3: Umur perusahaan berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan 
 

Leverage terhadap Nilai Perusahaan 
Penelitian oleh Hendratama dan Huang 

(2021) serta Novita et al. (2022) menunjukkan 
bahwa leverage memiliki pengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Leverage 
yang tinggi mencerminkan kecenderungan 
perusahaan untuk menggunakan utang dalam 
struktur modalnya, yang dalam kondisi tertentu 
dapat meningkatkan nilai perusahaan. Salah 
satu faktor utama adalah penghematan pajak 
melalui bunga pinjaman yang dapat dikurangkan 
dari pajak (tax shield), sehingga meningkatkan 
laba setelah pajak (EAT) dan mendorong 
kenaikan nilai pasar perusahaan. 

Namun, penelitian oleh Farizki et al. 
(2021) menemukan bahwa leverage tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa besar 
kecilnya tingkat leverage tidak secara langsung 
menentukan persepsi pasar terhadap nilai 
perusahaan, karena investor juga 
mempertimbangkan berbagai aspek laporan 
keuangan lainnya. 
H4: Leverage berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan 
 

Pertumbuhan Aset terhadap Nilai 
Perusahaan 

Penelitian oleh Makmur et al. (2022) 
menunjukkan bahwa pertumbuhan aset 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Pertumbuhan aset mencerminkan 
ekspansi bisnis dan kemampuan perusahaan 
dalam meningkatkan kapasitas operasional, 
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yang biasanya berasal dari investasi strategis. 
Bagi investor, pertumbuhan aset menjadi sinyal 
positif yang mengindikasikan potensi 
peningkatan pendapatan dan laba di masa 
depan, sehingga meningkatkan ekspektasi 
return. Efek ini lebih terasa pada perusahaan 
kecil dan menengah, di mana pertumbuhan aset 
mencerminkan dinamika perkembangan dan 
kesiapan bersaing di pasar. 

Namun, penelitian oleh Hendratama 
dan Huang (2021) menemukan bahwa 
pertumbuhan aset memiliki pengaruh negatif 
yang signifikan terhadap nilai perusahaan pada 
tahap shake-out atau decline dalam siklus hidup 
perusahaan. Pada tahap ini, ditandai dengan 
penurunan pertumbuhan pasar dan peningkatan 
persaingan, efisiensi biaya menjadi fokus utama. 
Dalam konteks ini, pertumbuhan aset justru 
dapat berdampak negatif terhadap nilai 
perusahaan. 
H5: Pertumbuhan aset berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan 
 

Return on asset terhadap Nilai Perusahaan 
Penelitian oleh Nursetya dan Hidayati 

(2020), Hendratama dan Huang (2021), serta 
Afinindy et al. (2021) menunjukkan bahwa return 
on asset (ROA) memiliki pengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan. ROA 
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba dari total aset yang dimiliki; 
semakin tinggi ROA, semakin efisien 
perusahaan dalam mengelola aset untuk 
menghasilkan keuntungan. Berdasarkan 
signaling theory, kinerja profitabilitas yang baik 
menjadi sinyal positif bagi investor, yang dapat 
meningkatkan persepsi pasar dan nilai 
perusahaan. Contoh empiris pada perusahaan 
seperti Gudang Garam Tbk menunjukkan 
hubungan langsung antara kenaikan ROA 
dengan peningkatan Price to Book Value (PBV). 

Namun, penelitian oleh Nurwulandari et 
al. (2021) menemukan bahwa meskipun ROA 
berpengaruh positif, pengaruhnya tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini 
menunjukkan bahwa profitabilitas bukanlah 

faktor utama yang dipertimbangkan investor 
dalam menilai atau meningkatkan nilai 
perusahaan. Dalam beberapa kasus, terutama 
saat nilai perusahaan stagnan, investor lebih 
fokus pada faktor lain seperti prospek 
pertumbuhan, risiko, dan struktur modal. 

Kesimpulan dari penelitian oleh 
Tsaniatuzaima dan Maryanti (2022), Farizki et 
al. (2021), dan Hapsoro dan Falih (2020) adalah 
bahwa ROA tidak berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Ini berarti 
peningkatan atau penurunan ROA tidak secara 
langsung berdampak pada nilai perusahaan 
yang diukur melalui PBV. Meskipun ROA 
bernilai positif, hal ini tidak cukup menarik 
perhatian investor jika laba bersih yang 
dihasilkan rendah atau fluktuatif. Dalam kondisi 
tertentu, seperti sektor minyak, gas, dan batu 
bara yang mengalami penurunan penjualan, 
profitabilitas menjadi tidak stabil, sehingga 
investor cenderung menilai perusahaan 
berdasarkan faktor lain, yang berdampak pada 
nilai perusahaan. 
H6: Return on asset berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan 
 

Kepemilikan Asing terhadap Nilai 
Perusahaan 

Penelitian oleh Sarker dan Hossain 
(2023) serta Tangke et al. (2021) menunjukkan 
bahwa kepemilikan asing memiliki pengaruh 
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Semakin besar proporsi kepemilikan asing, 
semakin tinggi nilai perusahaan yang dapat 
dicapai. Kepemilikan asing tidak hanya 
berkontribusi pada tambahan modal, tetapi juga 
berfungsi sebagai faktor strategis dalam 
peningkatan nilai perusahaan. 

Namun, penelitian oleh Kansil (2021) 
menemukan bahwa kepemilikan asing tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Hal ini disebabkan karena 
kepemilikan asing bukan satu-satunya faktor 
penentu nilai perusahaan. Perusahaan perlu 
mengelola faktor internal lainnya secara efektif 
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untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan 
secara keseluruhan. 

H7: Kepemilikan Asing berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan 

 

 
Gambar 1 Model Penelitian 

 
METODE PENELITIAN 

Bentuk penelitian yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah penelitian kausalitas. 
Objek penelitian yang digunakan sebagai 
sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan 
non-keuangan. Penelitian ini menggunakan 
purposive sampling method. Menurut Bougie 
dan Sekaran (2020) purposive sampling adalah 
pengambilan sampel yang dibatasi pada tipe 
orang tertentu yang dapat memberikan informasi 
yang dibutuhkan, baik karena hanya mereka 
yang memiliki informasinya, ataupun karena 
mereka memenuhi kriteria tertentu yang 
ditetapkan sebagai berikut: 

1. Perusahaan non-keuangan yang secara 
konsisten terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) sejak tahun 2020 hingga 2023. 

2. Perusahaan non-keuangan yang secara 
konsisten menerbitkan laporan keuangan 
audited dan berakhir di 31 Desember sejak 
tahun 2020 hingga 2023. 

3. Perusahaan non-keuangan yang secara 
konsisten menggunakan mata uang Rupiah 
sejak tahun 2020 hingga 2023. 

4. Perusahaan non-keuangan yang secara 
konsisten melaporkan laba bersih sejak 
tahun 2021 hingga 2023. 

Data diolah menggunakan program SPSS
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Tabel 1 Definisi dan Pengukuran Variabel 

Variabel Definisi Pengukuran 

Nilai Perusahaan Nilai yang mencerminkan saham dan nilai buku 

perusahaan baik dari segi nilai pasar maupun nilai 

buku dari total kewajiban (Astuti et al. 2022) 

(MV of Equity – BV of Equity 

+ Total Assets) / Total 

Assets 

Corporate Social 

Responsibility 

Tanggung jawab operasi perusahaan yang 

berkomitmen tidak hanya untuk meningkatkan 

keuntungan perusahaan secara finansial, 

melainkan untuk pembangunan lingkungan sosial 

ekonomi. (Astuti et al. 2022) 

ΣXij / Nj 

Ukuran 

Perusahaan 

Suatu skala dimana dapat diklasifikasikan besar 

kecilnya perusahaan menurut berbagai cara 

antara lain dengan total aktiva, log size, nilai pasar 

saham, dan lain-lain (Novita et al. 2022). 

Ln (Total Aset) 

Umur Perusahaan Kemampuan dalam mengatasi kesulitan dan 

hambatan yang dapat mengancam kehidupan 

perusahaan serta menunjukkan kemampuan 

perusahaan mengambil kesempatan dalam 

lingkungannya untuk mengembangkan usaha 

serta umur  perusahaan  menunjukkan  bahwa  

perusahaan  tetap eksis  dan  mampu  bersaing 

(Dewi dan Keni 2013). 

Jumlah Umur Terdaftar di 

BEI 

Leverage Ukuran jumlah hutang yang digunakan 

perusahaan untuk membiayai total asetnya serta 

kemampuan perusahaan guna melunasi hutang 

memakai ekuitas yang dimiliki (Prasetyorini 2013). 

Total Hutang / Total Aset 

Pertumbuhan Aset Selisih antara jumlah aset periode ini dengan 

periode sebelumnya dibandingkan dengan aset 

periode sebelumnya. (Makmur et al. 2022) 

(Total Aset – Total Aset (t-1)) 

/ Total Aset (t-1) 

Return on asset Kemampuan perusahaan untuk memperoleh 

keuntungan dari aktiva yang dipergunakan, 

penjualan, total aset, dan kepemilikan modal. 

(Nurwulandari et al. 2021) 

Laba Bersih / Total Aset 

Kepemilikan Asing Bagian dari saham beredar yang dimiliki oleh 

investor atau kepemilikan asing, yaitu perusahaan 

yang dimiliki oleh perorangan, badan hukum, 

pemerintah, dan bagian dari seluruh modal saham 

yang beredar (Tangke et al. 2021). 

Jumlah Saham yang Dimiliki 

Asing / Jumlah Saham yang 

Beredar 

Sumber: Data Diolah 
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HASIL PENELITIAN 
 

Tabel 2 Statistik Deskriptif 

Variabel N Mean Std. Deviation Minimum Maximum 

FV 676 1,6016 1,4901 0,1727 14,5601 

CSR 676 0,2899 0,1208 0,0000 0,7582 

SIZE 676 28,8981 1,6746 24,5918 33,7306 

AGE 676 15,55 11,590 1,0000 46,0000 

LEV 676 0,3921 0,2360 0,0023 2,3119 

AG 676 0,1145 0,4803 -0,5933 10,2014 

ROA 676 0,7479 0,6449 0,0001 0,3636 

FO 676 0,1295 0,2498 0,0000 0,9935 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 25 
 
UJI ASUMSI KLASIK 

 
Tabel 3 Hasil Uji Autokorelasi 

Variabel Sig. Kesimpulan 

AUTO 0,159 Tidak terjadi autokorelasi 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 25 
 

Tabel 4 Hasil Uji Multikolinearitas 

Variabel Tolerance VIF Kesimpulan 

CSR 0,879 1,138 Tidak terjadi multikolinearitas 

SIZE 0,746 1,341 Tidak terjadi multikolinearitas 

AGE 0,822 1,217 Tidak terjadi multikolinearitas 

LEV 0,939 1,065 Tidak terjadi multikolinearitas 

AG 0,976 1,025 Tidak terjadi multikolinearitas 

ROA 0,916 1,091 Tidak terjadi multikolinearitas 

FO 0,962 1,039 Tidak terjadi multikolinearitas 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 25 
 
Uji Heteroskedastisitas 
 

Tabel 5 Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Variabel Sig. Kesimpulan 

CSR 0,022 Terjadi heteroskedastisitas 
SIZE 0,056 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

AGE 0,001 Terjadi heteroskedastisitas 

LEV 0,851 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

AG 0,312 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

ROA 0,000 Terjadi heteroskedastisitas 

FO 0,066 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 25 
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Tabel 3 menunjukkan nilai sig. Sebesar 
0,157. Nilai ini lebih besar dari 0,05. Artinya, 
tidak terdapat autokorelasi dalam model regresi 
yang digunakan dalam penelitian ini. 

Tabel 4 menunjukkan bahwa semua 
enam variabel independen, yaitu corporate 
social responsibility, ukuran perusahaan, umur 
perusahaan, leverage, pertumbuhan aset, dan 
return on asset dalam penelitian ini memiliki nilai 
tolerance > 0.1 dan nilai VIF < 10, yang berarti 
tidak terjadi multikolinearitas dalam model 
penelitian. 

Tabel 5 hasil uji heteroskedastisitas 
menunjukkan bahwa variabel corporate social 
responsibility, umur perusahaan dan return on 
asset terjadi heteroskedastisitas dengan nilai sig 
< 0,05. Sedangkan ukuran perusahaan, 
leverage, petumbuhan aset, dan kepemilikan 
asing tidak terjadi heterokedastisitas. 

Tabel 6 diketahui bahwa nilai R adalah 
sebesar 0,414, hal ini berarti terdapat hubungan 
sedang dan positif antara variabel dependen 
dengan variabel independen. 

Tabel 7 diketahui bahwa nilai (adjusted 
R2) adalah sebesar 0,163, hal ini berarti sebesar 
16,3% variasi variabel dependen dapat 
dijelaskan oleh variasi variabel independen, 
sedangkan sisanya sebesar 83,7% dapat 
dijelaskan oleh variasi variabel independen 
lainnya yang tidak dimasukkan ke dalam model 
regresi. 

Hasil uji F pada tabel di bawah 
menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,000. 
Nilai tersebut lebih kecil dari 0,05, yang berarti 
model penelitian fit dan layak digunakan dalam 
penelitian. 

 
Tabel 6 Hasil Analisa Koefisien Korelasi (R) 

Model R 

1 0,414 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 25 
 

Tabel 7 Hasil Analisa Koefisien Determinasi (Adjusted R2) 

Model Adjusted R Square 

1 0,163 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 25 
 

Tabel 8 Hasil Uji F 

Model Sig. 

1 0,000 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 25 
 

Tabel 9 Hasil Uji t 

Variabel B Sig. Kesimpulan 

CSR 1,051 0,024 H1 diterima 

SIZE -0,065 0,074 H2 tidak diterima 

AGE -0,015 0,002 H3 diterima 

LEV 0,676 0,003 H4 diterima 

AG -0,035 0,749 H5 tidak diterima 

ROA 9,080 0,000 H6 diterima 
FO -0,178 0,405 H7 tidak diterima 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 25 
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Hasil uji t menunjukkan bahwa variabel 

corporate social responsibility memiliki nilai sig. 
Sebesar 0,024. Nilai tersebut lebih kecil dari 
(0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa 
corporate social responsibility memiliki pengaruh 
terhadap variabel nilai perusahaan. 
Kesimpulannya adalah H1 diterima. Nilai 
unstandardized coefficients (B) sebesar 1,051 
menunjukkan adanya pengaruh positif variabel 
umur perusahaan terhadap variabel nilai 
perusahaan. Hal ini berarti semakin tinggi 
corporate social responsibility, semakin tinggi 
nilai perusahaan. Corporate social responsibility 
memiliki dampak positif terhadap nilai 
perusahaan karena Secara khusus, dengan 
mengintegrasikan dan memenuhi kebutuhan 
pihak-pihak yang sah melalui kegiatan CSR, 
perusahaan dapat mengurangi konflik dan biaya 
transaksi, membangun reputasi, serta 
memperoleh dukungan dan persetujuan. Hal ini, 
pada gilirannya, menghasilkan respons pasar 
yang positif, yang tercermin melalui peningkatan 
nilai perusahaan (Hendratama dan Huang 
2021).  

Variabel ukuran perusahaan memiliki nilai 
sig. Sebesar 0,074. Nilai tersebut lebih besar 
dari (0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa 
ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh 
terhadap variabel nilai perusahaan. 
Kesimpulannya H2 tidak diterima. 

Variabel umur perusahaan memiliki nilai 
sig. Sebesar 0,002. Nilai tersebut lebih kecil dari 
(0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa 
ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap 
variabel nilai perusahaan. Kesimpulannya H3 
diterima. Nilai unstandardized coefficients (B) 
sebesar -0,015 menunjukkan adanya pengaruh 
negatif variabel umur perusahaan terhadap 
variabel nilai perusahaan. Hal ini berarti semakin 
tinggi umur perusahaan, semakin rendah nilai 
perusahaan. Umur suatu perusahaan mengacu 
pada kemampuannya untuk bertahan dan 
bersaing di dunia bisnis. Namun, seiring 
bertambahnya usia suatu perusahaan, 
kemampuannya untuk memperbarui 

pengetahuan sebelumnya semakin berkurang, 
sehingga kurang mampu mengikuti inovasi 
terkini. Investor menyadari bahwa perusahaan 
baru akan lebih inovatif dalam mengelola 
perusahaan mereka dibandingkan perusahaan 
yang telah beroperasi dalam waktu lama 
(Harsono dan Susanto 2023). 

Variabel leverage memiliki nilai sig. 
Sebesar 0,003. Nilai tersebut lebih kecil dari 
(0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa 
leverage memiliki pengaruh terhadap variabel 
nilai perusahaan. Kesimpulannya H4 diterima. 
Nilai unstandardized coefficients (B) sebesar 
0,676 menunjukkan adanya pengaruh positif 
variabel leverage terhadap variabel nilai 
perusahaan. Hal ini berarti semakin tinggi 
leverage, semakin tinggi nilai perusahaan. 
Leverage memiliki dampak positif terhadap nilai 
perusahaan karena leverage yang tinggi 
menunjukkan adanya kecenderungan suatu 
perusahaan menggunakan hutang dalam 
struktur modalnya dibandingkan ekuitas 
pemegang saham yang dimiliki (Novita et al. 
2022) 

Variabel pertumbuhan aset memiliki nilai 
sig. Sebesar 0,749. Nilai tersebut lebih besar 
dari (0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa 
pertumbuhan aset tidak memiliki pengaruh 
terhadap variabel nilai perusahaan. 
Kesimpulannya H5 tidak diterima. 

Variabel return on assets memiliki nilai 
sig. Sebesar 0,000. Nilai tersebut lebih kecil dari 
(0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa 
return on assets memiliki pengaruh terhadap 
variabel nilai perusahaan. Kesimpulannya H6 
diterima. Nilai unstandardized coefficients (B) 
sebesar 9,080 menunjukkan adanya pengaruh 
positif variabel return on assets terhadap 
variabel nilai perusahaan. Hal ini berarti semakin 
tinggi return on assets, semakin tinggi juga nilai 
perusahaan begitu juga sebaliknya. Secara 
umum, return on assets akan memengaruhi nilai 
perusahaan, di mana return on assets adalah 
laba bersih yang dicapai perusahaan dalam 
menjalankan operasinya. Return on assets akan 
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menjadi tolok ukur bagi penilaian investor 
terhadap perusahaan, yang dapat dilihat dari 
jumlah laba yang dihasilkan perusahaan dan 
keuntungan yang layak didistribusikan kepada 
pemegang saham dalam bentuk dividen 
(Nurwulandari et al. 2021) 

Variabel kepemilikan asing memiliki nilai 
sig. Sebesar 0,405. Nilai tersebut lebih besar 
dari (0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa 
kepemilikan asing tidak memiliki pengaruh 
terhadap variabel nilai perusahaan. 
Kesimpulannya H7 tidak diterima. 

 
PENUTUP 
Kesimpulan 
1. Corporate social responsibility berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan, hasil ini konsisten 
dengan penelitian Hendratama dan Huang 
(2021) dan Afifah et al. (2021) yang 
menyebutkan bahwa corporate social 
responsibility berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Hasil ini juga tidak konsisten 
dengan penelitian Astuti et al. (2022) yang 
menyatakan corporate social responsibility 
tidak memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan.  

2. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan, hasil ini konsisten 
dengan penelitian yang dilakukan Afinindy et 
al. (2021) yang mengatakan bahwa ukuran 
perusahaan tidak memiliki pengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Hasil ini tidak 
konsisten dengan penelitian Hendratama 
dan Huang (2021), Tripathy dan Uzma 
(2022), Nursetya dan Hidayati (2020), Farizki 
et al. (2021), Novita et al. (2022), dan 
Nurwulandari et al. (2021) menyatakan 
ukuran perusahaan berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan.  

3. Umur perusahaan memiliki pengaruh 
terhadap nilai perusahaan, hasil ini selaras 
dengan penelitian Hendratama dan Huang 
(2021) dan Tripathy dan Uzma (2022) yang 
mengatakan bahwa umur perusahaan 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

4. Leverage berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, hasil ini konsisten dengan 
Hendratama dan Huang (2021), dan Novita 
et al. (2022) yang mengatakan bahwa 
leverage berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Hasil ini tidak konsisten dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Farizki et al. 
(2021) dimana mendapatkan hasil leverage 
tidak memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 

5. Pertumbuhan aset tidak memiliki pengaruh 
terhadap nilai perusahaan, hasil ini tidak 
konsisten dengan penelitian Hendratama 
dan Huang (2021), dan  Makmur et al. (2022) 
yang menyatakan pertumbuhan aset 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

6. Return on asset memiliki pengaruh terhadap 
nilai perusahaan, hasil tersebut konsisten 
dengan penelitian Hendratama dan Huang 
(2021), Nursetya dan Hidayati (2020), 
Nurwulandari et al. (2021), dan Afinindy et al. 
(2021) yang menyimpulkan bahwa return on 
asset berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Sedangkan hasilnya tidak 
konsisten penelitian. Selain itu, hasil yang 
tidak konsisten juga terdapat pada penelitian 
Tsaniatuzaima dan Maryanti (2022), dan 
Farizki et al. (2021) mengatakan return on 
asset tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 

7. Kepemilikan asing tidak memiliki pengaruh 
terhadap nilai perusahaan, hasil tersebut 
konsisten dengan penelitian Kansil (2021) 
yang menyatakan kepemilikan asing tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Hasil ini tidak konsisten Sarker dan Hossain 
(2023) dan Tangke et al. (2021) yang 
menyimpulkan bahwa kepemilikan asing 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 
Keterbatasan 
1. Periode penelitian hanya 3 tahun dari tahun 

2021-2023, sehingga tidak dapat 
mencerminkan hasil jangka panjang. 

2. Hasil analisis koefisien determinasi 
menunjukkan nilai Adjusted R2 sebesar 



E-ISSN: 2775 – 8907  Benny Chandra 
   Ariesta Tika K. P. S. Putri 

 

81 

0,163. Hal ini berarti sebesar 16,3% variasi 
variabel dependen dapat dijelaskan oleh 
variasi variabel independen, sedangkan 
sisanya 83,7% dijelaskan oleh variasi 
variabel independen lainnya yang tidak 
dimasukkan ke dalam model regresi 
penelitian. 

 
Rekomendasi 
1. Menambah jumlah periode penelitian 

menjadi 5 (lima) hingga 10 (sepuluh) tahun, 

sehingga dapat memperoleh hasil yang 
mencerminkan jangka panjang. 

2. Penelitian selanjutnya disarankan 
menambah variabel independen lain seperti 
Return on Equity (ROE) dan Corporate 
Governance serta mengganti variabel 
independen yang tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan dalam penelitian 
ini, sehingga diharapkan variabel 
independen dapat lebih baik dalam 
menjelaskan nilai perusahaan.
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