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Abstract: The purpose of this study is to obtain an empirical evidenceabout the
factors that affect firm value in nonfinancial companies. Independent variables
used in this research are financial leverage, firm size, profitability, earnings per
share, intangible asset, audit committee, insider holdings, and industry. This
research used companies listed in nonfinancial sector in Indonesia Stock
Exchange during 2013-2015. There are 86 companies meet the criteria by using
purposive sampling method. The model used in this research is multiple regression
analysis with IBM SPSS Version 21. The result shows that return on assets and
earnings per sharehave influence toward firm value. Financial leverage, firm Size,
intangible asset, audit committee, insider holdings, and industry have no influence
toward firm value.

Keywords: Firm Value, Financial Leverage, Firm Size, Profitability, Earnings
Per Share, Intangible Asset, Audit Committee, Insider Holdings, and
Industry

Abstrak: Tujuan penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai
faktor-faktor yang mempengaruhinilai perusahaanpada perusahaan nonkeuangan.
Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalahfinancial
leverage, ukuran perusahaan, profitabilitas, earnings per share, aset tak berwujud,
komite audit, insider holdings, dan industy. Penelitian ini menggunakan
perusahaan nonkeuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun
2013-2015. Terdapat 86 perusahaan yang sesuai dengan Kriteria dengan
menggunakan purposive sampling method. Model penelitian yang digunakan
adalah multiple regression analysisdengan menggunakan IBM SPSS Versi 21.
Hasil menunjukkan bahwa profitabilitas dan earnings per shareberpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Financial leverage, ukuran perusahaan, aset tak
berwujud, komite audit, insider holdings, dan industry tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Kata kunci: ~ Nilai Perusahaan, Financial Leverage, Ukuran Perusahaan,
Profitabilitas, Earnings Per Share, Aset Tak Berwujud, Komite
Audit, Insider Holdings, dan Industry

PENDAHULUAN menyebabkan nilai kapitalisasi pasar yang
Pada tahun 2015, terjadi melemahnya terdapat pada Bursa Efek Indonesia menjadi
Indeks Harga Saham Gabungan vyang menurun. Peristiva Indeks Harga Saham
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Gabungan melemah terjadi sejak 31 Mei 2015
hingga 8 Juni 2015, kapitalisasi pasar Bursa
Efek Indonesia terpangkas Rp 179,29 triliun
atau 3,63 persen menjadi Rp 4.773 triliun.
Melemahnya Indeks Harga Saham Gabungan
disebabkan karena terdapatnya kombinasi
faktor yang terdiri dari faktor yang disebabkan
dari dalam negeri dan faktor yang disebabkan
dari luar negeri.

Melemahnya Indeks Harga Saham
Gabungan disebabkan karena terdapatnya
kombinasi faktor yang terdiri dari faktor yang
disebabkan dari dalam negeri dan faktor yang
disebabkan dari luar negeri. Melemahnya
Indeks Harga Saham Gabungan menyebabkan
Indonesia pada akhir tahun 2015 mengalami
inflasi yang melaju tinggi dikuti dengan
semakin meningkatnya harga barang, hal ini
merupakan  faktor yang  menyebabkan
melemahnya Indeks Harga Saham Gabungan
yang disebabkan dari faktor dalam negeri.
Selain melemahnya harga saham yang
disebabkan karena faktor dari dalam negeri
dan teradapat juga faktor yang disebabkan dari
luar negeri yaitu perekonomian China yang
menurun dan suku bunga Amerika Serikat
meningkat, hal ini menambah kekhawatiran
pelaku pasar karena berdampak terhadap
harga saham dan berdampak pula terhadap
nilai perusahaan karena semakin anjloknya
harga saham membuat investor asing menjual
portofolio sahamnya kepada Indonesia, yaitu
saham yang terdiri dari saham bank, tambang,
dan perkebunan.

Melemahnya nilai saham sangat
berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan
berpengaruh terhadap perusahaan-perusahaan
yang berada di Bursa Efek Indonesia. Nilai
perusahaan berkaitan dengan kondisi suatu
perusahaan sejak perusahan itu berdiri sampai
sekarang setelah perusahaan melalui kegiatan
perusahaan selama beberapa tahun. Harga
saham yang melemah menyebabkan kondisi
perusahaan menjadi tidak sebaik sebelumnya
menyebabkan nilai  perusahaan  menjadi
menurun.

Signalling Theory
Menurut Brigham et al. (2014),sinyal
merupakan tindakan yang dilakukan oleh

manajemen perusahaan yang memberikan
petunjuk kepada investor tentang bagaimana
manajemen dalam memandang prospek
perusahaan dimasa yang akan datang.
Signalling theory menjelaskan perusahaan
mempunyai dorongan untuk memberikan
informasi laporan keuangan kepada pihak
eksternal (Mujati dan Dzulgodah, 2016).
Signalling theory memiliki dua informasi, yaitu
symmetric  information  dan  asymetric
information. Symmetric information merupakan
informasi  yang  dimiliki oleh  principal
(pemegang saham atau investor) dan agent
(manajer) memiliki informasi yang sama
tentang prospek perusahaan dimasa yang akan
datang. Asymetric information merupakan
informasi yang dimana manajemen memiliki
informasi yang lebih baik dan lebih cepat
mengenai  kondisi  perusahaan  yang
sebenarnya dan prospek perusahaan dimasa
yang akan datang dibandingkan principal
(pemegang saham atau investor) karena
manajemen merupakan pihak internal yang
mengelola perusahaan (Brigham et al., 2014).

Trade Off Theory

Menurut Brigham et al. (2014), trade
off theory merupakan teori struktur modal yang
menyatakan bahwa perusahaan menukar
manfaat pajak dari pembiayaan utang terhadap
masalah yang disebabkan oleh potensi
kebangkrutan. Perusahaan dapat
meningkatkan  nilai  perusahaan  dengan
menyeimbangkan manfaat pajak dan resiko
kebangkrutan. Trade off theory telah
mempertimbangkan berbagai faktor seperti
corporate tax, biaya kebangkrutan, dan
personal tax dalam menjelaskan mengapa
perusahaan memilih struktur modal tertentu.
Penggunaan utang akan meningkatkan nilai
perusahaan hanya sampai titk tertentu.
Setelah titik tertentu maka akan timbul
penurunan nilai perusahaan. Trade off theory
memberikan ~ kontribusi  penting  vyaitu
perusahaan yang memiliki aktiva yang tinggi
sebaiknya menggunakan sedikit  utang,
perusahaan yang membayar pajak tinggi
sebaiknya lebih banyak menggunakan utang
dibandingkan  dengan  perusahaan yang
membayar pajak rendah (Hermuningsih, 2012).
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Agency Theory

Teori keagenan (agency theory) yang
dikemukakan oleh Jensen dan Meckling (1976)
menyatakan bahwa agency relationship
sebagai sebuah kontrak antara principal
dengan agent. Dimana salah satu pihak yaitu
principal yang merupakan pemegang saham
yang melibatkan manajer yaitu agent untuk
melakukan beberapa pekerjaan atas principal
yang melibatkan delegasi wewenang dalam
pengambilan keputusan kepada agent. Alfinur
(2016) menyatakan bahwa upaya manajemen
untuk meningkatkan nilai perusahaan dapat
memunculkan konflik kepentingan manajer dan
pemilik perusahaan. Pihak manajemen dalam
hal ini manajer perusahaan mempunyai tujuan
dan kepentingan lain yang bertentangan
dengan tujuan perusahaan dan mengabaikan
kepentingan pemegang saham. Dalam konflik
ini manajer lebih mengutamakan kepentingan
pribadi dan pemegang saham tentunya tidak
menyukai apa yang dilakukan oleh manajer
karena perilaku tersebut akan meningkatkan
biaya yang berdampak terhadap penurunan
laba perusahaan dan penurunan nilai
perusahaan.

Financial Leverage dan Nilai Perusahaan

Financial  leverage  menunjukkan
besarnya kebutuhan dana perusahaan yaitu
dana yang dibiayai oleh utang. Dalam
menentukan kebijakan utang perusahaan harus
mempertimbangkan dengan baik karena dalam
penggunaan utang akan memberikan dampak
terhadap perusahaan (Yastini dan Mertha,
2015). Debt to asset ratio merupakan salah
satu ratio yang digunakan untuk mengukur
financial leverage perusahaan. Debt to asset
ratio yang digunakan untuk mengukur
perbandingan antara total utang dengan total
aktiva (Timbuleng et al., 2015).

Penelitian yang dilakukan Gill dan
Obradovich (2012), Nugraha (2013), serta
Wijoyo (2014).menunjukkan bahwa financial
leverage yang diukur dengan debt to asset ratio
memiliki pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan penelitian yang
dilakukan oleh Kusworo (2013) menyatakan
bahwa financial leverage yang diukur dengan

debt to asset ratio berpengarun negatif
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian
yang dilakukan oleh Bashir et al. (2013), Kodir
(2013), Ogolmagai (2013), serta Timbuleng et
al. (2015) menunjukkan bahwa financial
leverage yang diukur dengan debt to asset ratio
tidak memiliki pengarun terhadap nilai
perusahaan.

Has : Financial Leverage berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan

Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan adalah cerminan
total dari aset yang dimiliki oleh perusahaan.
Perusahaan dikatagorikan menjadi dua jenis
yaitu  perusahaan berskala kecil dan
perusahaan berskala besar. Semakin besar
ukuran perusahaan menunjukkan bahwa aset
yang dimiliki oleh suatu perusahaan memiliki
aset yang besar dan dana yang dibutuhkan
perusahaan untuk mempertahankan kegiatan
operasionalnya semakin banyak. Semakin
besar ukuran perusahaan akan mempengaruhi
keputusan manajemen dalam memutuskan
pendanaan apa yang akan digunakan oleh
perusahaan agar keputusan pendanaan dapat
mengoptimalkan nilai perusahaan (Pratama
dan Wiksuana, 2016).

Penelitian yang dilakukan Gill dan
Obradovich (2012), Hussein dan Venkatram
(2013), serta Wijoyo (2014) menunjukkan
bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan
penelitian yang dilakukan olen Dewi dan
Wirajaya (2013), Wahyuni et al. (2013), serta
Pratama dan Wiksuana (2016) menunjukkan
bahwa ukuran perusahaan tidak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ha, :  Ukuran Perusahaan berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas dan Nilai Perusahaan
Profitabilitas merupakan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
atau memperoleh laba bersih yang didapatkan
dari aktivitas operasional perusahaan pada
periode  akuntansi. Tujuan investor
menanamkan saham pada suatu perusahaan
adalah untuk mendapatkan return. Profitabilitas
juga merupakan salah satu cara untuk menilai
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secara tepat sejauh  mana tingkat
pengembalian yang didapatkan dari aktivitas
investasi. Jika kondisi perusahaan
dikatagorikan menjanjikan suatu keuntungan
atau menguntungkan dimasa yang akan datang
maka akan banyak investor yang akan
menanamkan modalnya untuk  membeli
perusahaan tersebut (Clmentin dan Priyadi,
2016). Profitabilitas perusahaan tercermin dari
return on assets yang dimiliki oleh perusahaan
tersebut yang  menunjukkan  mengenai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba bersih dari keseluruhan aset perusahaan
(Yastini dan Mertha, 2015).

Penelitan yang dilakukan Gill dan
Obradovich (2012), Gamayuni (2012), Bashir et
al.  (2013), Nugraha (2013), Wijoyo
(2014),Syardiana et al. (2015), serta Clementin
dan Priyadi (2016) menunjukkan bahwa
profitabilitas yang diukur dengan return on
asset berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan penelitian yang
dilakukan  Yastini dan Mertha (2015)
menunjukkan bahwa profitabilitas yang diukur
dengan return on assets berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian
yang dilakukan oleh Moniaga (2013), serta
Thaharah dan Asyik (2016) menunjukkan
bahwa profitabilitas yang diukur dengan return
on assets tidak memiliki pengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Hasz : Return On Assets berpengaruh terhadap
Nilai Perusaan

Earnings Per Share dan Nilai Perusahaan
Irayanti  dan  Tumbel  (2014)
menyatakan bahwa earnings per share
merupakan salah satu rasio pasar untuk
mengukur seberapa besar pendapatan setiap
saham yang telah beredar. Jika laba per
lembar saham yang mereka peroleh terus
meningkat maka perusahaan dikatakan mampu
memaksimalkan nilai perusahaan. Dengan
earnings per share yang tinggi maka
menunjukkan kinerja perusahaan semakin baik.
Earnings per share meningkat dapat
menunjukkan prospek perusahaan dimasa
yang akan datang. Earnings per share
merupakan  rasio  yang  menunjukkan
keuntungan yang dapat diperoleh investor per

lembar saham yang dimilikinya. Investor
memiliki berbagai tujuan dalam menanamkan
modalnya di pasar modal yaitu salah satu
tujuannya  adalah  untuk  memperoleh
keuntungan atas investasi sahamnya berupa
kenaikan harga saham atau dividen. Sesuai
dengan tujuan dasar suatu perusahaan yaitu
meningkatkan ~ kemakmuran  baik  untuk
meningkatkan nilai perusahaan maupun untuk
memaksimalkan  kemakmuran  pemegang
saham (Priatinah dan Kusuma, 2012).

Penelitian yang dilakukan oleh Irayanti
dan Tumbel (2014), serta Priatinah dan
Kusuma (2012) menunjukkan bahwa earnings
per share berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan penelitian yang
dilakukan oleh Sherley dan Meiliana (2014),
serta  Mujati dan Dzulgodah  (2016)
menunjukkan bahwa earnings per share
berpengaruh negatif terhadap harga saham
dimana harga saham tersebut mencerminkan
nilai perusahaan dan berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian
yang dilakukan oleh Mindra dan Erawati (2014)
menunjukkan bahwa earnings per share tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Has: Earning Per Share berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan

Aset Tak Berwujud dan Nilai Perusahaan

Menurut  Subramanyam dan Wild
(2014), aset tak berwujud atau intangible asset
merupakan hak, keistimewaan, dan manfaat
kepemilikan atau pengendalian. Aset tak
berwujud memiliki dua karakteristik umum yaitu
tidak terdapat wujud fisik dan tingginya
ketidakpastian masa manfaat. Aset tak
berwujud sering kali tidak dapat dipisahkan dari
suatu perusahaan atau segmennya, masa
manfaat yang tidak terhingga, serta mengalami
perubahan penilaian yang besar karena kondisi
yang kompetitif,

Penelitian yang dilakukan Gamayuni
(2015), Gamayuni (2012), serta Kurniawan
dan Mertha (2016) menunjukkan bahwa aset
tak berwujud memiliki pengaruh positif
terhadap nilai perusahaan.

Has: Aset Tak Berwujud berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan
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Komite Audit dan Nilai Perusahaan

Komite audit adalah sekelompok orang
yang dipilih oleh dewan komisaris perusahaan
yang bertanggung jawab untuk membantu
seorang auditor dalam mempertahankan
independensinya dari  pihak manajemen.
Komite audit harus memiliki sifat yang
independen  dalam  hal  independensi
keanggotaannya serta independensi pada
fungsi audit. Apabila karakteristik mengenai
komite audit itu dapat tercapai maka
diharapkan adanya transparasi pertanggung
jawaban manajemen perusahaan dapat
dipercaya sehingga akan meningkatkan
kepercayaan para pelaku pasar modal. Komite
audit bertanggung jawab untuk melindungi
kepentingan pemegang saham yang minoritas
selain itu komite audit juga bertanggung jawab
untuk meyakinkan investor untuk memiliki
kepercayaan terhadap perusahaan tersebut
(Perdana dan Raharja, 2014).

Penelitan yang dilakukan Gill dan
Obradovich (2012), serta Wahyuningsih dan
Riduwan (2014) menunjukkan bahwa komite
audit memiliki pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan penelitian  yang
dilakukan Muryati dan Suardhika (2014)
menunjukkan bahwa komite audit memiliki
pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
Hasil penelitian yang dilakukan Wardoyo dan
Veronica (2013), Mukhtarudin et al. (2014),
Perdana dan Raharja (2014), serta Wijoyo
(2014) menunjukkan bahwa komite audit tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Has : Komite Audit berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan

Insider Holdings dan Nilai Perusahaan
Insider holdings atau kepemilikan
manajerial  artinya  manajemen  memiliki
proporsi saham dari perusahaan yang mereka
kelola. Proporsi saham yaitu kepemilikan
saham yang dimiliki oleh board of directors dan
board of comisioners pada perusahaan
tersebut (Novianto dan Iramani, 2015).
menyatakan bahwa kepemilikan manajerial
akan  mendorong  manajemen  untuk
meningkatkan  kinerja  perusahaan karena
manajemen juga memiliki perusahaan tersebut

(Perdana dan Raharja, 2014). Kepemilikan
manajerial dipandang sebagai mekanisme
kontrol yang tepat untuk mengurangi konflik
keagenan yang menyebabkan biaya agensi
tinggi (Mukhtarudin et al., 2014).

Penelitian yang dilakukan Gill dan
Obradovich (2012), Perdana dan Raharja
(2014), serta Taufik dan Prijati (2016)
menunjukkan bahwa insider holdings atau
kepemilikan manajerial memiliki pengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan
penelitian yang dilakukan Alfinur (2016), Ratih
dan Damayanthi (2016), serta Suastini et al.
(2016) menunjukkan bahwa insider holdings
atau kepemilikan manajerial berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan. Hasil
penelitian yang dilakukan Bernandhi dan Muid
(2014), serta Thaharah dan Asyik (2016)
menunjukkan bahwa Insider holdings atau
kepemilikan manajerial tidak memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Haz : Insider Holdings berpengaruh terhadap
Nilai Perusahaan

Industry dan Nilai Perusahaan

Industry memiliki pola pengungkapan
yang berbeda. Setiap industry memiliki pola
pengungkapan yang berbeda disebabkan
karena masing-masing sektor industri memiliki
karaktiristik yang berbeda satu dengan yang
lainnya. Klasifikasi industry terdiri dari 9 sektor
industry yang dikeluarkan oleh Bursa Efek
Indonesia yang termuat dalam fact Book yang
terdiri dari 1) agriculture, 2) mining, 3) basic
industry and Chemical, 4) miscellaneous
industry, 5) consumer goods industry, 6)
property, real estate and building construction,
7) infrastructure, utilities & transportation, 8)
finance, 9) trade, services & invesment (Retno
M dan Priantinah, 2012).

Penelitan yang dilakukan Gill dan
Obradovich (2012), serta Retno M dan
Priantinah (2012) menunjukkan bahwa industry
tidak memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan.

METODA PENELITIAN
Proses pemilihan sampel disajikan pada tabel
1.
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Tabel 1. Prosedur Pemilihan Sampel Penelitian
o - Jumlah

Kriteria Pemilihan Sampel Perusahaan
Perusahaan nonkeuangan yang konsisten terdaftar di Bursa Efek 401
Indonesia selama periode 2013-2015
Perusahaan yang tidak menyajikan laporan keuangan yang berakhir pada (6)
periode 31 Desember selama periode 2013-2015
Perusahaan yang tidak menyajikan laporan keuangan menggunakan mata (79)
uang Rupiah selama periode 2013-2015
Perusahaan yang tidak mendapatkan laba positif selama periode 2013- (112)
2015
Perusahaan yang tidak memiliki kepemilikan manajerial selama periode (118)
2013-2015
Perusahaan yang dijadikan sampel 86
Total data penelitian tahun 2013-2015 258

Nilai perusahaan (Q)

Nilai perusahaan merupakan suatu
kondisi perusahaan yang telah dicapai oleh
perusahaan yang merupakan gambaran
kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan
setelah perusahaan melalui proses kegiatan
selama beberapa tahun (Nugraha, 2013). Nilai
perusahaan dapat diukur menggunakan
Tobin's Q. Skala yang digunakan adalah skala
rasio. Menurut Gill dan Obradovich (2012),
pengukuran Tobin's Q dirumuskan sebagai
berikut:

Market value of equity + Book
Q= value of debt

Book value of total assets

Financial leverage (FL)

Financial leverage merupakan rasio
yang menunjukkan besarnya kebutuhan dana
perusahaan yang dibiayai oleh utang (Yastini
dan Mertha, 2015). Pengukuran financial
leverage dalam penelitian ini menggunakan
debt to asset ratio. Debt to asset ratio
merupakan rasio yang menunjukkan seberapa
besar aktivitas perusahaan dibiayai dengan
utang (Timbuleng et al., 2014). Skala yang

digunakan adalah skala rasio. Menurut Gill dan
Obradovich  (2012), pengukuran financial
leverage dirumuskan sebagai berikut:

Total liabilities

FL=
Total assets

Ukuran perusahaan (FS)

Ukuran  perusahaan ~ merupakan
cerminan total aset yang dimiliki oleh suatu
perusahaan. Terdapat perusahaan yang
berskala kecil dan perusahaan yang berskala
besar (Pratama dan Wiksuana, 2016). Skala
yang digunakan adalah skala rasio. Menurut
Gill dan Obradovich (2012), pengukuran ukuran
perusahaan dirumuskan sebagai berikut:

FS = Log of total assets

Profitabilitas (ROA)

Profitabilitas adalah suatu kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
yang didapat dari aktivitas operasional
perusahaan  pada  periode  akuntansi.
Profitabilitas tercermin dari return on assets.
Return on assets menunjukkan kemampuan
suatu perusahaan dalam menghasilkan laba
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bersih yang didapatkan dari keseluruhan aset
perusahaan (Yastini dan Mertha, 2015). Skala
yang digunakan adalah skala rasio. Menurut
Gill dan Obradovich (2012), pengukuran
profitabilitas dirumuskan sebagai berikut:

Earnings per share (EPS)

Earnings per share merupakan rasio
pasar yang dimana untuk mengukur seberapa
besar pendapatan setiap saham yang telah
beredar. Skala yang digunakan adalah skala
rasio. Menurut Irayanti dan Tumbel (2014),
pengukuran earnings per share dirumuskan
sebagai berikut:

Aset tak berwujud (INTASSET)

Aset tak  berwujud  merupakan
keistimewaan, hak, dan manfaat kepemilikan
atau pengendalian (Subramanyam dan Wild,
2014). Skala yang digunakan adalah skala
rasio. Menurut Gamayuni (2015), pengukuran
aset tak berwujud dirumuskan sebagai berikut:

INTASSET = Market value of equity
(MVE) - Book value of equity (BVE)

Komite audit (AC)

Komite audit adalah sekelompok orang
yang dipilih oleh dewan komisaris perusahaan
yang memiliki tanggung jawab membantu
seorang auditor dalam mempertahankan
independensinya dari manajemen (Perdana
dan Raharja, 2014). Skala yang digunakan
adalah skala nominal. Menurut Gill dan
Obradovich (2012), komite audit dapat diukur
dengan melakukan perhitungan berdasarkan
jumlah amggota komite audit yang dimiliki oleh
perusahaan sebagai berikut:

Insider holdings (IH)
Insider holding dapat disebut juga
dengan  kepemilikan  manajerial  artinya

Net income

ROA= Total assets

manajemen memiliki proporsi saham dari
perusahaan yang mereka kelola (Novianto dan
Iramani, 2015). Skala yang digunakan adalah
skala rasio. Menurut Bernandhi dan Muid
(2014), pengukuran kepemilikan manajerial
atau insider holdings dirumus sebagai berikut:

Laba bersih

EPS =
Jumlah saham yang beredar

Jumlah kepemilikan saham
IH= oleh manajemen X100%
Jumlah saham yang beredar

AC = Number of audit committee

Industry (IND)

Tipe industri memiliki pola
pengungkapan yang berbeda yang disebabkan
karena masing-masing sektor industry memiliki
karakteristik yang berbeda (Retno M dan
Priantinah, 2012). Skala yang digunakan
adalah skala nominal. Menurut penelitian Gill
dan Obradovich (2012), pengukuran industry
diukur dengan menggunakan dummy sebagai
berikut:

IND = Assigned value 1 for
manufacturing industry and 0 for non
manufacturing industry

HASIL PENELITIAN
Hasil uji statistik deskriptif disajikan pada tabel
2 dan uji hipotesis dapat dilihat dibawah ini

members
raner Z Statistik Deskriptif |
Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Tobins's Q 258 0,21980373 11,08718341 1,60035016 1,31981768
FL 258 0,06618702 0,79871207 0,42374335 0,18492599
FS 258 11,12640012 14,38993649 12,42613150 0,72152483
ROA 258 0,00024176 0,33324523 0,07476203 0,06023739
EPS 258 0,31297000 3.353,71043320  199,66735925  419,70264503
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INTASSET 258 -1,E+13 2 E+14 8,26E+12 2,736E+13
AC 258 2 6 3,08139535 0,46383068
H 258 0,00000001 0,67231042 0,06047961 0,11628381
IND 258 0 1 0,31395349 0,46499976

Tabel 3 Hasil Uji t

B Sig.
Constan -1,394 0,325
FL 0,597 0,133
FS 0,107 0,350
ROA 14,778 0,000
EPS -0,001 0,002
INTASSET 1,054E-013 0,055
AC 0,107 0,453
H 0,847 0,133
IND -0,054 0,721
R
Adj R?

Variabel financial leverage memiliki
nilai signifikansi sebesar 0,133 lebih besar dari
0,05 yang berarti Ha; tidak dapat diterima.
Hasil ini menyimpulkan bahwa financial
leverage tidak berpengaruh secara individual
terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat terjadi
karena investor tidak mempertimbangkan tinggi
atau rendahnya utang yang dimiliki oleh
perusahaan dalam memilih saham suatu
perusahaan. Sehingga financial leverage tidak
dapat dijadikan sebagai faktor untuk menilai
suatu perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai
dengan penelitian yang dilakukan oleh Bashir
et al. (2013), Kodir (2013), Ogolmagai (2013),
serta Timbuleng et al. (2015).

Variabel ukuran perusahaan memiliki
nilai signifikansi sebesar 0,350 lebih besar dari
0,05 yang berarti Ha, tidak dapat diterima.
Hasil ini  menyimpulkan bahwa ukuran
perusahaan tidak  berpengaruh  secara
individual terhadap nilai perusahaan. Hasil ini
menunjukkan bahwa para investor tidak
mempertimbangkan besar atau kecilnya ukuran
perusahaan untuk membuat keputusan
investasi. Selain itu, ukuran perusahaan
merupakan cerminan total aset perusahaan
dan investor tidak memandang kenaikan aset
perusahaan dari tahun ke tahun sebagai faktor
yang mempengaruhi suatu nilai perusahaaan.

Sehingga ukuran perusahaan tidak dapat
dijadikan sebagai faktor untuk menilai suatu
perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan
penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan
Wirajaya (2013), Wahyuni et al. (2013), serta
Pratama dan Wiksuana (2016).

Variabel return on assets memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05
yang berarti Has dapat diterima. Hasil ini
menyimpulkan bahwa return on assets
berpengaruh secara individual terhadap nilai
perusahaan. Nilai koefisien regresi (B) sebesar
14,778, menunjukkan bahwa return on assets
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Return on assets yaitu profit atau laba yang
tinggi menunjukkan prospek perusahaan yang
baik dimasa depan. Prospek perusahaan yang
baik dimasa depan memicu permintaan saham
oleh investor. Permintaan terhadap saham
perusahaan meningkat dapat menyebabkan
nilai perusahaan meningkat. Hasil penelitian ini
sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh
Syardiana et al. (2015), serta Clementin dan
Priyadi (2016).

Variabel earnings per share memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,002 lebih kecil dari 0,05
yang berarti Has; dapat diterima. Hasil ini
menyimpulkan bahwa earnings per share
berpengaruh secara individual terhadap nilai
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perusahaan. Nilai koefisien regresi (B) sebesar
-0,001, menunjukkan bahwa earnings per
share berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Earnings per share negatif
menunjukkan bahwa pengelolaan perusahaan
kurang efisien sehingga investor menilai kinerja
suatu  perusahaan kurang baik yang
menyebabkan harga saham menjadi menurun
dan menyebabkan nilai perusahaan menurun.
Pengelolaan perusahaan yang kurang efisien
disini bisa disebabkan karena beberapa faktor
diantaranya  suatu lembaga keuangan
menghasilkan laba bersih yang tinggi tetapi
lembaga keuangan tersebut juga harus
mengeluarkan biaya-biaya yang lebih tinggi
untuk pemeliharaan aktiva tetap dan biaya
depresiasi alat-alat dan gedung, jadi lembaga
keuangan disini dikatakan kurang efisien
sehingga dapat menurunkan nilai perusahaan
(Mujati dan Dzulgodah, 2016). Hasil penelitian
ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan
oleh Sherley dan Meiliana (2014), serta Mujati
dan Dzulgodah (2016).

Variabel aset tak berwujud memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,055 lebih besar dari 0,05
yang berarti Has tidak dapat diterima. Hasil ini
menyimpulkan bahwa aset tak berwujud tidak
berpengaruh secara individual terhadap nilai
perusahaan. Hal ini terjadi karena investor tidak
mempertimbangkan aset tak berwujud dalam
memilih saham suatu perusahaan. Aset tak
berwujud hanya  menunjukkan hak,
keistimewaan, dan manfaat kepemilikan atau
pengendalian, sehingga tidak dapat dijadikan
sebagai faktor untuk menilai suatu perusahaan.

Variabel komite audit memiliki nilai
signifikansi 0,453 lebih besar dari 0,05 yang
berarti Hae tidak dapat diterima. Hasil ini
menyimpulkan bahwa komite audit tidak
berpengaruh secara individual terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa
variabel komite audit bukan faktor yang
dipertimbangkan terhadap nilai perusahaan.
Saat ini setiap perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia wajib memiliki komite
audit sehingga investor tidak perlu melihat
jumlah komite audit yang dimiliki suatu
perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan
penelitian yang dilakukan oleh Wardoyo dan
Veronica (2013), Mukhtarudin et al. (2014),

Perdana dan Raharja (2014), serta Wijoyo
(2014).

Variabel  insider  holdings  atau
kepemilikan ~ manajerial  memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,133 yang berarti Hay
tidak dapat diterima. Hasil ini menyimpulkan
bahwa insider holdings atau kepemilikan
manajerial tidak berpengaruh secara individual
terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan
bahwa manajemen yang memiliki kepemilikan
dalam suatu perusahaan bukanlah faktor yang
dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Tidak
berpengaruhnya variabel insider holdings atau
kepemilikan manajerial disebabkan karena
manajemen  perusahaan lebih  banyak
dikendalikan oleh para pemegang saham
mayoritas. Hasil penelitian ini sesuai dengan
penelitian yang dilakukan oleh Bernandhi dan
Muid (2014), serta Thaharah dan Asyik (2016).

Variabel  industry  memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,721 yang berarti Hag
tidak dapat diterima. Hasil ini menyimpulkan
bahwa industry tidak berpengaruh secara
individual terhadap nilai perusahaan. Hal ini
terjadi karena investor tidak
mempertimbangkan industry suatu perusahaan
dalam memilih saham suatu perusahaan
karena industry memiliki pola pengungkapan
yang berbeda dan industry memiliki keunikan
masing-masing  sehingga tidak  mampu
mempengaruhi  nilai  perusahaan.  Hasil
penelitian ini sesuai dengan penelitian yang
dilakukan oleh Retno M dan Priantinah (2012).

PENUTUP

Berdasarkan pengujian regresi yang
telah dilakukan menunjukan bahwa Return On
Assets, dan Earnings Per Share berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan
Financial Leverage, Ukuran Perusahaan, Aset
Tak Berwujud, Komite Audit, Insider holdings,
dan Industry tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Return on assets yaitu profit atau
laba yang tinggi menunjukkan prospek
perusahaan yang baik dimasa depan. Prospek
perusahaan yang baik dimasa depan memicu
permintaan saham oleh investor. Permintaan
terhadap saham perusahaan meningkat dapat
menyebabkan nilai perusahaan meningkat.
Earnings per share negatif menunjukkan
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bahwa pengelolaan perusahaan kurang efisien
sehingga investor menilai kinerja suatu
perusahaan kurang baik yang menyebabkan
harga saham menjadi menurun dan
menyebabkan nilai perusahaan menurun.
Pengelolaan perusahaan yang kurang efisien
disini bisa disebabkan karena beberapa faktor

menghasilkan laba bersih yang tinggi tetapi
lembaga keuangan tersebut juga harus
mengeluarkan biaya-biaya yang lebih tinggi
untuk pemeliharaan aktiva tetap dan biaya
depresiasi alat-alat dan gedung, jadi lembaga
keuangan disini dikatakan kurang efisien
sehingga dapat menurunkan nilai perusahaan

diantaranya  suatu lembaga keuangan (Mujati dan Dzulgodah, 2016).
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