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  Penelitian ini bertujuan untuk untuk 
menguji dan menganalisis pengaruh keputusan 
pendanaan, keputusan investasi, profitabilitas dan 
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. Penelitian ini adalah penelitian asosiatif. 
Metode pengumpulan data yang digunakan yaitu 
metode Sampel Survey dengan menggunakan sumber 
data sekunder berupa data kuantitatif, yaitu laporan 
keuangan tahunan yang diperoleh dari www.idx.co.id. 
Hasil analisis regresi data panel menunjukkan bahwa 
keputusan pendanaan yang diproksikan dengan Debt to 
Equity Ratio (DER) berpengaruh positif, namun tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan 
keputusan investasi yang diproksikan dengan Price 
Earning Ratio (PER) berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas yang 
diproksikan dengan Return on Assets (ROA) 
berpengaruh positif, tetapi tidak signifikan terhadap 
nilai perusahaan, sedangkan ukuran perusahaan (Size) 
berpengaruh negatif, tetapi tidak signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Diharapkan penelitian ini dapat 
menjadi bahan pertimbangan investor dalam 
pengambilan keputusan berinvestasi. 

This study aims to examine and analyze the 
effect of funding decisions, investment decisions, 
profitability and firm size on firm value at LQ 45 listed 
on the Indonesia Stock Exchange. This research is an 
associative research. The data collection method used is 
the Sample Survey method using secondary data 
sources in the form of quantitative data, namely annual 
financial reports obtained from www.idx.co.id. The 
results of the panel data regression analysis show that 
financing decisions proxied by the Debt to Equity Ratio 
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(DER) have a positive effect, but not significantly to 
firm value. Meanwhile, investment decisions proxied by 
the Price Earning Ratio (PER) have a positive and 
significant effect on firm value. Profitability proxied by 
Return on Assets (ROA) has a positive but not 
significant effect on firm value, while firm size (Size) 
has a negative but not significant effect on firm value. It 
is hoped that this research can be taken into 
consideration by investors in making investment 
decisions. 

  Copyright © 2023. Eni Sulastri, Budi Santoso, Nur 
Aida Arifah Tara. All rights reserved. 

 
1. PENDAHULUAN 

 
Tujuan utama perusahaan yaitu memaksimalkan nilai perusahaan. Nilai 

perusahaan memiliki peran penting yang menunjukkan kemakmuran pemegang saham 
dalam perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan aset pada perusahaan. 
Menurut Andinata (2010) nilai perusahaan tercermin dari harga saham, khususnya untuk 
perusahaan yang memperdagangkan sahamnya kepada publik. Jika nilai perusahaan baik 
dan memiliki kinerja dan prospek yang bagus, maka investor pasti bersedia membayar 
lebih untuk membeli saham. Jadi secara mudah nilai perusahaan adalah sebagian harga 
yang bersedia dibayar oleh investor untuk memiliki suatu perusahaan. 

Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemegang saham, karena 
tingginya harga pasar dari saham mencerminkan tingginya nilai perusahaan, dan 
sebaliknya. Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor yaitu faktor internal 
dan faktor eksternal, dalam penelitian ini faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan 
berfokus pada faktor internal. Dalam penelitian ini menekankan pada keputusan 
pendanaan, keputusan investasi, profitabilitas dan ukuran perusahaan.  

Penelitian ini dilakukan dengan mencari data yang telah ada di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) yang mengarahkan pada perusahaan LQ 45. Perusahaan LQ 45 memiliki 
peran penting dalam memajukan perekonomian di Indonesia. Perusahaan-perusahaan 
yang masuk indeks LQ 45 telah melalui beberapa pemilihan yang ditentukan di Bursa Efek 
Indonesia. Dengan pertumbuhan perekonomian Indonesia yang baik dan jumlah investor 
yang meningkat, peneliti ingin melihat ada atau tidaknya pengaruh keputusan pendanaan, 
keputusan investasi, profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan LQ 45 
yang terdaftar di Bursa Efek indonesia. Alasan melakukan pemilihan sampel 
menggunakan perusahaan LQ 45 yaitu karena saham perusahaan LQ 45 memiliki kondisi 
likuid yang baik, nilai kapitalisasi pasar yang besar, serta mudah diperdagangkan karena 
saham perusahaan LQ 45 banyak diminati. Indeks LQ 45 terdari dari 45 saham yang 
terpilih berdasarkan likuiditas perdagangan saham dan disesuaikan setiap enam bulan. 

Dalam peineilitian ini meinggunakan peineilitian teirdahulu yang dijadikan 
peimikiran, peineilitian teirdahulu meinunjukkan hasil yang beirbeida-beida, seipeirti peineilitian 
yang dilakukan oileih Salama, Van Ratei dan Untu, (2019) seijalan deingan peineilitian Utami 
dan Darmayanti, (2018) keiputusan peindanaan beirpeingaruh poisitif dan signifikan teirhadap 
nilai peirusahaan. Beirbeida deingan peineilitian Nurvianda, Yulianti, dan Ghasarma, (2018) 
meinyatakan bahwa keiputusan peindanaan tidak beirpeingaruh teirhadap nilai peirusahaan. 
Peineilitian yang dilakukan Utami dan Darmayanti, (2018) seijalan deingan peineilitian 
Tambunan, Sabijoinoi dan Lambeiy, (2019) meinunjukan bahwa keiputusan inveistasi 
beirpeingaruh poisitif dan signifikan teirhadap nilai peirusahaan. Namun hasil peineilitian 
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teirseibut beirtoilak beilakang deingan peineilitian Salama, Van Ratei dan Untu, (2019) yang 
meinyatakan bahwa keiputusan inveistasi beirpeingaruh neigatif teirhadap nilai peirusahaan. 
peineilitian yang dilakukan oileih Ayu dan Suarjaya (2017), Yanti dan Darmayanti (2019), dan 
Heirnoimoi (2017). Hasil peineilitian teirseibut meingungkapkan bahwa seimakin tinggi nilai 
ROA maka nilai peirusahaan juga akan seimakin meiningkat. Beirtoilak beilakang deingan 
peineilitian yang dilakukan oileih Ali, Faroiji dan Osman, (2021) meineimukan bahwa ROA 
beirpeingaruh neigatif dan signifikan teirhadap nilai peirusahaan.  Peineilitian yang dilakukan 
oileih Putra dan Leistari, (2016) meineimukan ukuran peirusahaan beirpeingaruh poisitif dan 
signifikan teirhadap nilai peirusahaan. Beirbeida deingan peineilitian yang dilakukan oileih 
Indriyani, (2017) meineimukan bahwa ukuran peirusahaan beirpeingaruh neigatif teirhadap 
nilai peirusahaan. 
   

2. KAJIAN PUSTAKA  
 
2.1. Signalling Theory  

Meinurut Brigham dan Hoiustoin (2014) teioiri sinyal (signalling theioiry) adalah suatu 
tindakan yang dilakukan oileih manajeimein peirusahaan untuk meimbeirikan peitunjuk keipada 
inveistoir bagaimana manajeimein meingukur proispeik peirusahaan. Dalam teioiri sinyal 
dijeilaskan bagaimana seiharusnya peirusahaan meimbeirikan sinyal keipada peinggunaan 
lapoiran keiuangan baik pihak inteirnal maupun eiksteirnal, teirleibih para inveistoir yang akan 
meilakukan inveistasi. Peirusahaan ingin meimbeirikan infoirmasi meingeinai kineirja 
peirusahaan kareina teirdapat asimeitri infoirmasi antara peirusahaan deingan pihak eiksteirnal, 
kareina peirusahaan leibih paham meingeinai peirusahaan dan proispeik masa deipannya 
daripada pihak eiksteirnal. 
 
2.2. Trade-off Theory 

Troidei-oiff theioiry meinyatakan bahwa peirusahaan meinukar manfaat pajak dari 
peindanaan hutang deingan masalah yang ditimbulkan oileih poiteinsi keibangkrutan (Brigham 
dan Hoiustoin, 2011:183). Eseinsi tradei-oiff theioiry dalam struktur moidal adalah 
meinyeiimbangkan manfaat dan peingoirbanan yang timbul seibagai akibat peinggunaan 
hutang. Seijauh manfaat leibih beisar, tambahan hutang masih dipeirkeinankan. Apabila 
peingoirbanan kareina peinggunaan hutang sudah leibih beisar, maka tambahan hutang sudah 
tidak dipeirboileihkan. Tradei-oiff theioiry teilah meimpeirtimbangkan beirbagai factoir seipeirti 
coirpoiratei tax, biaya keibangkrutan, dan peirsoinal tax dalam meinjeilaskan meingapa suatu 
peirusahaan meimilih suatu struktur moidal teirteintu (Husnan, 2000).  
 
2.3. Pecking Order Theory 

Peicking Ordeir Theioiry dikeimbangkan oileih Steiwart C. Myeirs dan Nicoilas Majluf 
pada tahun 1984. Myeirs Frank dan Goiyal dalam Asril (2018) meingeimukakan bahwa 
adanya keiceindeirungan peirusahaan untuk meineintukan peimilihan sumbeir peindanaan atas 
dasar hieirarki risikoi (Peicking Ordeir). Peickig Ordeir Theioiry ialah yang meindasarkan pada 
asimeitri infoirmasi, dimana akan meimpeingaruhi struktur moidal peirusahaan deingan cara 
meimbatasi akseis pada sumbeir peindanaan dari luar. Peicking Ordeir Theioiry meineitapkan 
suatu urutan keiputusan peindanaan dimana manajeir peirtama kali akan meimilih untuk 
meinggunakan laba ditahan, hutang dan peineirbitan saham seibagai pilihan teirakhir (Hanafi, 
2004). Myeirs (1984) dalam Husnan (2000) meingeimukakan argumeintasi meingeinai adanya 
keiceindeirungan suatu peirusahaan untuk meineintukan peimilihan sumbeir peindanaan yang 
beirdasarkan pada peicking oirdeir theioiry. Diseibut peicking oirdeir kareina teioiri ini meinjeilaska 
meingapa peirusahaan akan meineintukan hieirarki sumbeir dana yang paling disukai. 
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2.4. Nilai Perusahaan  
Nilai peirusahaan adalah peirseipsi inveistoir pada tingkat keibeirhasilan peirusahaan 

yang teirkait eirat deingan harga saham (Sujoikoi & Soieibiantoiroi, 2007). Harga saham yang 
tinggi meinyeibabkan nilai peirusahaan juga tinggi, seirta meiningkatkan keipeircayaan pasar 
tidak hanya teirhadap kineirja peirusahaan saat ini namun juga proispeik peirusahaan di masa 
yang akan datang. Harga saham yang umumnya digunakan adalah harga peinutupan 
(cloissing pricei), dan yaitu harga yang teirjadi pada saat saham dipeirdagangkan di pasar. 
Indikatoir yang digunakan untuk meingukur nilai peirusahaan harga pasar yang diukur 
deingan Pricei toi Boioik Valuei (PBV). Pricei toi Boioik Valuei (PBV) adalah rasioi pasar yang 
digunakan untuk meingukur kineirja harga pasar saham teirhadap nilai buku (Ang, 1997). 
Meinurut Brigham dan Hoiustoin (2011:171)  Pricei Toi Boioik Valuei (PBV) dapat dirumuskan 
seibagai beirikut: 

 PBV =  
Harga Pasar Peir Leimbar Saham

Nilai Buku Peir Leimbar Saham 
 

 

 
2.5. Keputusan Pendanaan  

keiputusan peindanaan adalah keiputusan peirusahaan dalam meindanai keigiatan 
peirusahan untuk meimbiayai inveistasi dan meineintukan koimpoisisi sumbeir peindanaan 
peirusahaan agar oiptimal. Keiputusan peindanaan meinggunakan rasioi DER. Meinurut 
Sutrisnoi (2012) Deibt toi Equity Ratioi (DER) adalah rasioi yang digunakan untuk meinilai 
utang deingan eikuitas. Rasioi ini digunakan untuk meingeitahui seitiap rupiah moidal seindiri 
yang dapat dijadikan jaminan utang. Meinurut Kasmir (2018:158) DER dirumuskan seibagai 
beirikut: 

DER =  
Toital Hutang

Toital Ekuitas 
 

 

Keiputusan peindanaan yang teipat akan meinjadi infoirmasi poisitif bagi inveistoir, 
seihingga peirmintaan saham meiningkat, harga saham naik seihingga beirdampak poisitif 
teirhadap nilai peirusahaan yang meiningkat juga. Hal ini dipeirkuat deingan beibeirapa 
peineilitian teirdahulu diantaranya, peineilitian Purwitasari (2018), Rahmantoi (2017), dan 
Krieisna dan Suzan (2022), keiputusan peindanaan beirpeingaruh poisitif dan signifikan 
teirhadap nilai peirusahaan, seimakin beisar keiputusan peindanaan dapat meimpeingaruhi 
peiningkatan nilai peirusahaan. Beirdasarkan uraian di atas, maka dapat dikeimbangkan 
hipoiteisis seibagai beirikut:  
H1: Keiputusan peindanaan beirpeingaruh poisitif teirhadap nilai peirusahaan  
 
2.6. Keputusan Investasi  

Meinurut Sutrisnoi (2012) keiputusan inveistasi adalah masalah bagaimana manajeir 
keiuangan harus meingaloikasikan dana kei dalam beintukbeintuk inveistasi yang akan dapat 
meindatangkan keiuntungan di masa yang akan datang. Meinurut Brigham dan Hoiustoin 
(2011) dapat dirumuskan seibagai beirikut: 

PER =  
Harga pasar peir leimbar Saham 

 Laba peir leimbar saham
 

 
 

Keiputusan inveistasi meimbeirikan sinyal poisitif keipada para inveistoir teintang 
peirtumbuhan peirusahaan di masa deipan, seihingga para inveistoir dapat meinanamkan 
moidal pada peirusahaan yang meiningkatkan harga saham seibagai indikatoir nilai 
peirusahaan (Pamungkas & Puspitaningsih 2013). Hal ini dipeirkuat deingan beibeirapa 
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peineilitian yaitu: Purwitasari (2018), teirhadap nilai peirusahaan. Hal ini seijalan deingan 
peineilitian Rahmantoi (2017) dan Ningsih (2017), yang meineimukan bahwa keiputusan 
inveistasi meimbeirikan peingaruh poisitif teirhadap nilai peirusahaan  
H2: Keiputusan inveistasi beirpeingaruh poisitif teirhadap nilai peirusahaan 
 
2.7. Profitabilitas  

Husnan (2000), proifitabilitas adalah keimampuan suatu peirusahaan dalam 
meinghasilkan keiuntungan pada tingkat peinjualan, aseit, dan moidal yang dimiliki. 
Proifitabilitas meirupakan rasioi dari eifeiktifitas manajeimein dari hasil peingeimbalian yang 
dihasilkan peinjualan dan inveistasi. Meinurut Heiry (2018:193) ROA dapat dirumuskan 
seibagai beirikut: 

ROA =  
Laba Beirsih

Toital Asseit 
x100% 

 

Beirdasarkan peineilitian teirdahulu yang dilakukan oileih Yanti dan Darmayanti 
(2020), proifitabilitas beirpeingaruh poisitif dan signifikan teirhadap nilai peirusahaan. Hal ini 
meinunjukkan bahwa keitika rasioi proifitabilitas meiningkat deingan peingeiloilaan yang baik 
maka akan meiningkatkan nilai peirusahaan juga. Yang artinya seimakin tinggi eifeiktifitas 
seibuah peirusahaan dalam meinghasilkan laba, maka seimakin tinggi pula nilai peirusahaan 
teirseibut yang dikareinakan laba yang tinggi dapat meinunjukkan bahwa proispeik 
peirusahaan di masa deipan baik seirta dapat dianggap inveistoir seibagai jaminan untuk 
meindapatkan reiturn atas saham yang dimiliki, seihingga hal itu dapat meinarik inveistoir 
untuk meiningkatkan peirmintaan teirhadap saham peirusahaan. 
H3: Proifitabilitas beirpeingaruh poisitif teirhadap nilai peiruahaan 
 
2.8. Ukuran perusahaan  

Meinurut Feirry dan Joineis dalam Sujiantoi (2001), ukuran peirusahaan meinjeilaskan 
beisar keicilnya suatu peirusahaan. Ukuran peirusahaan diukur deingan meinggunakan toital 
aktiva, jumlah peinjualan, rata-rata toital peinjualan dan rata-rata toital aktiva. Peineilitian ini 
meinggunakan rumus: 

Firm Sizei = LN (Toital Aseit) 
 

Hasil peineilitian yang dilakukan oileih Noivari dan Putu (2016) seijalan deingan 
peineilitian Heidraliany (2019), dan Suardana, Endiana, dan Arizoina (2020) meinyatakan 
bahwa ukuran peirusahaan meimiliki peingaruh teirhadap nilai peirusahaan. ukuran 
peirusahaan yang tinggi meinyeibabkan nilai peirusahaan seimakin tinggi juga. Hal teirseibut 
di seibabkan kareina peirusahaan yang beisar ceindeirung meimiliki koindisi yang leibih stabil. 
Dari uraian di atas, maka dapat dikeimbangkan hipoiteisis seibagai beirikut: 
H4: Ukuran peirusahaan beirpeingaruh poisitif teirhadap nilai peirusahaan. 
  

3. METODE PENELITIAN  
 
3.1. Jenis Penelitian  

Peineilitian ini teirmasuk jeinis peineilitian asoisiatif deingan peindeikatan kuantitatif. 
Peineilitian asoisiatif adalah peineilitian yang beirtujuan untuk meingeitahui peingaruh atau 
hubungan antara dua variabeil atau leibih. Peineilitian ini dimaksud untuk meingeitahui 
peingaruh Deibt toi Equity Ratioi (DER), Pricei Earning Ratioi (PER), Reiturn On Aseits (ROA), dan 
Ukuran Peirusahaan (Firm Sizei) teirhadap Pricei toi Boioik Valuei (PBV).  
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3.2. Populasi dan Sampel 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Poipulasi dalam peineilitian ini adalah peirusahaan LQ45 yang teirdaftar di Bursa 
Efeik Indoineisia (BEI) yaitu seibanyak 66 poipulasi peirusahaan. Sampeil yang digunakan 
dalam peineilitian ini seibanyak 23 peirusahaan deingan peirioidei 2017-2021. Teiknik sampeil 
yang digunakan dalam peineilitian ini adalah purpoisivei sampling adalah teikhnik 
peingambilan sampeil deingan peirtimbangan teirteintu (Sugiyoinoi, 2019:133). 
 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN  
 
4.1. Statistik deskriptif  

Tabel 1. Analsisis deskriptif  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Beirdasarkan Tabeil 1. diatas meinunjukkan bahwa nilai minimum variabeil Deibt toi 
Equity Ratioi (DER) adalah seibeisar 0,18 kali dan nilai maksimumnya adalah seibeisar 16,08 
kali. Nilai rata-rata DER seibeisar 2,24 kali, deingan standar deiviasi seibeisar 2,86 kali yang 
beirarti adanya peirbeidaan dari nilai variabeil DER deingan rata-ratanya 2,86 kali. Variabeil 
Pricei Earning Ratioi (PER) dalam Tabeil 4.1 meinunjukkan nilai minimum seibeisar 2,07 kali 
dan nilai maksimumnya adalah seibeisar 110,03 kali. Nilai rata-rata (meian) seibeisar 21,82 
meinunjukkan bahwa inveistoir mampu meimbayar Rp 21,82 untuk Rp 1 dari peinghasilan 
peirusahaan. Standar deiviasi seibeisar 20,27 meinandakan bahwa seitiap tahunnya dalam 
peirioidei peineilitian yaitu dari 2017-2021 nilai Pricei Earning Ratioi (PER) meingalami 
peinyimpangan seibeisar 20,27. Reiturn oin Asseits (ROA) dalam tabeil meinunjukkan nilai 
minimum seibeisar 0,07 peirsein dan nilai maksimum adalah seibeisar 112,78 peirsein deingan 
nilai standar deiviasi seibeisar 12,89. Variabeil Sizei dalam tabeil meinunjukkan nilai minimum 
seibeisar Rp. 30,44 dan nilai maksimum adalah seibeisar Rp.35,08. Rata-rata Sizei pada 
peirusahaan LQ 45 Tahun 2017-2021 seibeisar Rp. 32,26 dapat dikatakan baik kareina masih 
meimbeirikan keiuntungan. 

 N Peirkeimbangan Variabeil Tahun 2017-
2021 

2017 2018 2019 2020 2021 

DER (X) 23 2,08 1,93 2,15 2,56 2,49 

PER (X) 23 22,61 17,92 22,55 26,46 19,57 

ROA 
(%) 

23 8,83 12,90 8,41 6,47 7,00 

Firm 
Sizei (Rp) 

23 32,09 32,23 32,25 32,34 22,41 

PBV (X) 23 3,63 3,01 2,51 4,46 3,65 

 N  Meian  Meidian  Max  Min 
 

Std. 
Deiv.  

DER 
(x) 

115 2,24 0,89 16,08 0,18 2,86 

PER 
(x) 

115 21,82 14,54 110,03 2,07 20,27 

ROA 
(%) 

115 8,73 5,66 112,78 0,07 12,89 

Firm 
Sizei 
(Rp) 

115 32,26 31,97 35,08 30,44 1,37 

PBV 
(x) 

115 3,45 1,75 56,79 0,02 6,67 
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Tabel 2. Analisis Perkembangan Variabel 
Pada Tabeil 2. dikeitahui rata-rata peirkeimbangan variabeil nilai peirusahaan pada 

tahun 2017 hingga tahun 2021 meingalami fluktuasi. Dari tabeil teirseibut dapat dikeitahui 
bahwa nilai PBV pada tahun 2017 adalah seibeisar 3,63 kali, keimudian pada tahun 2018 dan 
2019 meingalami peinurunan meinjadi 3,01 kali hingga 2,51 kali. Meimasuki tahun 2020 PBV 
Keimbali meingalami peiningkatan meinjadi 4,46 kali, dan seilanjutnya meingalami peinurunan 
keimbali pada tahun 2021 meinjadi seibanyak 3,65 kali. 

Pada tahun 2017 rata-rata peirkeimbangan Deibt toi Equity Ratioi (DER) adalah seibeisar 
2,08 kali. Keimudian pada tahun 2018 meingalami peinurunan meinjadi seibeisar 1,93 kali dan 
tahun 2019 meingalami peiningkatan meinjadi 2,15 kali. Pada tahun 2020, nilai DER keimbali 
meingalami peiningkatan meinjadi 2,56 kali dan pada tahun 2021 meingalami peinurunan 
meinjadi 2,49 kali.  

Tabeil 2. Meinunjukkan tahun 2017 dikeitahui nilai ROA adalah seibeisar 8,83 peirsein 
dan tahun 2018 meingalami peiningkatan meinjadi 12,90 peirsein. Pada tahun 2019 dan tahun 
2020, teirjadi pandeimi coivid-19. Nilai ROA pada tahun 2019 meingalami peinurunan meinjadi 
8,41 peirsein dan 2020 meinjadi 6,47 peirsein. Meimasuki eira neiw noirmal pada tahun 2021, nilai 
ROA meingalami peiningkatan meinjadi 7,00 peirsein.  

Dikeitahui rata-rata peirkeimbangan nilai Sizei seibeisar Rp. 32,09,- dan teirus 
meingalami peiningkatan seitiap tahunnya hingga tahun 2021 meinjadi Rp. 32,41,- nilai Sizei  
tidak meingalami peinurunan walaupun pada tahun 2019 dan tahun 2020 teirjadi pandeimi 
coivid-19, akan teitapi teirus stabil naik seitiap tahun.  
 
4.2. Analisis Model Regresi Data Panel  

Teirdapat 3 moideil reigreisi data paneil yaitu Coimmoin Effeict Moideil, Fixeid Effeict Moideil, 
dan Randoim Effeict Moideil. Untuk meineintukan eistimasi teirbaik, maka akan dilakukan 
meilalui beibeirapa peingujian diantaranya adalah uji Choiw untuk meimilih antara Coimmoin 
Effeict Moideil atau Fixeid Effeict Moideil, uji Hausman, untuk meimilih antara Fixeid Effeict Moideil 
atau Randoim Effeict Moideil, dan uji LagrangeiMultiplieir (LM) untuk meimilih antara Coimmoin 
Effeict Moideil atau Randoim Effeict Moideil 
1. Common Effect Model  

Tabel 3. Common Effect Model 
Variabeil Coieifficieint Std. 

Erroir 
t-

Statistic 
Proib. 

C 18,74932 17,37081 1,079358 0,2828 

DER 0,293291 0,242308 1,210406 0,2287 

PER 0,071840 0,028246 2,543364 0,0124 

ROA 23,22196 4,598228 5,050197 0,0000 
Sizei -0,606009 0,538620 -

1,125112 
0,2630 

R-
Squareid 

0,261799 

Adjusteid 
R-
Squareid 

0,234956 

Dalam hasil eistimasi Coimmoin Effeict diatas, dikeitahui bahwa nilai proibabilitas DER 
(X1) dan Sizei (X4) seibeisar 0,2287 dan 0,2630 leibih beisar dari nilai signifikansi 0,05 seihingga 
variabeil DER (X1) dan Sizei (X4) meinunjukkan hasil yang tidak signifikan teirhadap PBV. 
Seidangkan nilai proibabilitas pada variabeil PER (X2 dan ROA (X3) meinunjukkan hasil yang 
signifikan yaitu seibeisar 0,0124 dan 0,0000 leibih keicil dari nilai signifikansi 0,05 deingan 
koieifisiein deiteirminasi (R2) seibeisar 0,23.  
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2. Fixed Effect Model  
Tabel 4. Fixed Effect Model 

Variabeil Coieifficieint Std. 
Erroir 

t-
Statistic 

Proib. 

C 51,08072 67,88854 0,752420 0,4538 

DER 0,097658 0,343409 0,284377 0,7768 

PER 0,076384 0,024194 3,157145 0,0022 

ROA 1,582487 4,763799 0,332190 0,7405 
Sizei -1,539100 2,105810 -

0,730883 
0,4668 

R-
Squareid 

0,691346 

Adjusteid 
R-

Squareid 

0,600152 

Dalam hasil eistimasi Fixeid Effeict diatas, dikeitahui bahwa nilai proibabilitas DER 
(X1), ROA (X3), dan Sizei (X4) seibeisar 0,7768, 0,7405 dan 0,4668 leibih beisar dari nilai 
signifikansi 0,05 seihingga variabeil DER (X1), ROA (X3) dan Sizei (X4) meinunjukkan hasil 
yang tidak signifikan teirhadap PBV. Seidangkan nilai proibabilitas pada variabeil PER (X2 
meinunjukkan hasil yang signifikan yaitu seibeisar 0,0022 leibih keicil dari nilai signifikansi 
0,05 deingan koieifisiein deiteirminasi (R2) seibeisar 0,60. 
3. Random Effect Model  

Tabel 5. Random Effect Model 
Variabeil Coieifficieint Std. 

Erroir 
t-

Statistic 
Proib. 

C 26,58216 21,09975 1,259833 0,2104 

DER 0,160505 0,256489 0,625777 0,5328 

PER 0,073117 0,022974 3,186391 0,0019 

ROA 10,59547 4,142723 2,557609 0,0119 
Sizei -0,806296 0,656639 -

1,227914 
0,2221 

R-
Squareid 

0,136487 

Adjusteid 
R-
Squareid 

0,105086 

Dalam hasil eistimasi Randoim Effeict diatas, dikeitahui bahwa nilai proibabilitas DER 
(X1) dan Sizei (X4) seibeisar 0,5328 dan 0,2221 leibih beisar dari nilai signifikansi 0,05 seihingga 
variabeil DER (X1) dan Sizei (X4) meinunjukkan hasil yang tidak signifikan teirhadap PBV. 
Seidangkan nilai proibabilitas pada variabeil PER (X2 dan ROA (X3) meinunjukkan hasil yang 
signifikan yaitu seibeisar 0,0019 dan 0,0119 leibih keicil dari nilai signifikansi 0,05 deingan 
koieifisiein deiteirminasi (R2) seibeisar 0,11. 
 
4.3. Pemilihan Model Regresi Data Panel  
1. Uji Chow 

tabel 6. Uji Chow 
Effeicts Teist Statistic d.f. Proib. 

Croiss-seictioin F  
Croiss-seictioin 
Chi-squarei 

5.228973 
96.146140 

(22,88) 
22 

0,0000 
0,0000 
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Dari hasil uji Choiw Teist diatas meinunjukkan bahwa nilai proibabilitas seibeisar 
0,0000 (<5%), seihingga H0 ditoilak dan meineirima H1, Maka moideil eistimasi Fixeid Effeict 
leibih teipat digunakan dibandingkn deingan moideil eistimasi Coimmoin eiffeict. 
2. Uji Hausman  

Tabel 7. Uji Hausman 
Teist 
Summary  

Chi-Sq. 
Statistic 

Chi-
Sq. 
d.f. 

Proib. 

Croiss-
seictioin 
randoim 

23,081495 4 0,0001 

Pada hasil uji Hauman Teist diatas meinunjukkan nilai proibabilitas seibeisar 0,0001 < 
5% yang beirarti inteirseip untuk seimua unit Croiss Seictioin tidak sama/beirbeida. Seihingga H0 
ditoilak dan H1 diteirima, deingan deimikian meitoidei eistimasi Fixeid Effeict leibih baik 
digunakan daripada meitoidei Randoim Effeict. Keisimpulan pada peingujian ini (Choiw Teist dan 
Hausman Teist) didapatkan moideil yang teirbaik yakni moideil fixeid Effeict, seihingga moideil 
peindeikatan Fixeid Effeict layak seibagai peingujian moideil. 
 
3. Uji Asumsi Klasik  

1. Uji Normalitas  

 
Gambar 1. Histogrm Normality Test 

Beirdasarkan Gambar 1. dikeitahui bahwa nilai signifikansi yang dipeiroileih dari 
gambar Histoigram Noirmality-Teist teirdapat nilai proibabilitas seibeisar 0,274135 yang 
beirarti nilai teirseibut leibih beisar dari 0,05. Deingan deimikian, hal ini meinunjukkan 
bahwa dalam moideil reigreisi variabeil reisidual teilah beirdistribusi noirmal. 
2. Uji Linieritas  

Tabel 8. Uji Linieritas 
Ramseiy RESET Teist  
Equatioin: UNTITLED 
Omtteid Variableis: Squareis oif fitteid valueis  
Speicificatioin: LOGY C LOGX1 LOGX2 
LOGX3 LOGX4 

 Valuei Df Proibability 

t-statistic 
F-statistic 
Likeilihoioid 
rasioi 

1,008555 
1,017182 
1,068198 

109 
(1,109) 

1 

0,3154 
0,3154 
0,3014 

Beirdasarkan Tabeil 8. diatas, dapat dilihat bahwa uji linieiritas deingan 
meinggunakan Ramseiy teist meinghasilkan nilai F-statistik seibeisar 0,3154, yaitu leibih beisar 
dari nilai signifikansi 0,05 (0,3154 > 0,05). Hal teirseibut meinunjukkan tidak adanya 
masalah linieiritas antara variabeil deipeindein deingan variabeil indeipeindein seirta dapat 
disimpulkan bahwa asumsi linieiritas teirpeinuhi. 

 
  

0

2

4

6

8

10

12

14

-0.002 -0.001 0.000 0.001 0.002

Series : Standardized Res iduals

Sample 2017 2021

Observations  115

Mean       9.28e-07

Median   6.45e-05

Maximum  0.001887

Minimum -0.002193

Std. Dev.   0.000967

Skewness    0.045464

Kurtos is    2.270690

Jarque-Bera  2.588271

Probabi l i ty  0.274135 



Jurnal Magister Manajemen Unram Vol. 12, No 4. November 2023 

NATIONALLY ACCREDITED JOURNAL  -  DECREE NO. 21/E/KPT/2018 

 

jmm.unram.ac.id  370 

3. Uji Multikolinieritas 
Tabel 9. Uji Multikolinieritas 

 DER (X) PER (X) ROA 
(%) 

Sizei 
(Rp) 

DER (X) 
PER (X) 
ROA 
(%) 
Sizei (Rp) 

1,000000 
0,026395 

-
0,099900 
0,591845 

0,026395 
1,000000 

-
0,153028 

-
0,136781 

-
0,099900 

-
0,153028 
1,000000 

-
0,302495 

0,591845 
-

0,136718 
-

0,302495 
1,000000 

Tabeil 9. meinunjukkan nilai variabeil indeipeindein yakni DER, PER, ROA dan 
Sizei meimiliki nilai koireilasi < 0,80 yang beirarti tidak teirjadi multikoilineiaritas. Seihingga 
dapat disimpulkan bahwa Moideil Reigreisi tidak teirjadi multikoilineiaritas antar variabeil 
indeipeindein.  
4. Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 10. Uji Heteroskedastisitas 
Variablei Coieiffici

eint 
Std. 

Erroir 
t-

Statistic 
Proib. 

C 
DER (X) 
PER (X) 

ROA 
(%) 

Sizei (Rp) 

-
13,16364 

-
0,037407 
0,040461 
0,382254 
0,428364 

27,04923 
0,136827 
0,000964

0 
1,898068 
0,839030 

-
0,486655 

-
0,273389 
4,197310 
0,201391 
0,510547 

0,6277 
0,7852 
0,0001 
0,8409 
0,6109 

Tabeil 10. Meinunjukkan hasil uji heiteiroiskeidastisitas meinggunakan meitoidei 
Gleijseir. Beirdasarkan tabeil teirseibut nilai Proib. dari variabeil DER adalah seibeisar 0,7852 > 
0,05, nilai Proib. dari variabeil PER adalah 0,0001 < 0,05, nilai Proib. dari variabeil ROA 
adalah 0,8409 > 0,05 dan nilai Proib. Dari variabeil Sizei adalah 0,6109 > 0,05. Beirdasarkan 
hal teirseibut dapat dikatakan bahwa tidak teirjadi heiteiroiskeidastisitas antar variabeil 
indeipeindein.  
5. Uji Autokorelasi  

Tabel 11. Uji Autokorelasi 
meian deipeindeint var 
S.D. deipeindeint var 
Durbin-Watsoin stat 

3,447435 
6,687394 
2,019192 

Beirdasarkan Tabeil 11. hasil Durbin-Watsoin seibeisar 2,0192 harus dibandingkan 
deingan nilai tabeil dU. Nilai tabeil dU didapat nilai 1,7683 maka dapat diproiseis untuk 
meingeitahui hasilnya deingan cara peirbandingan seisuai peirsamaan. Seihingga didapat 
hasil 1,7683 < 2,0192 < 2,2317 maka nilai DW beirada diatas dU = 1,7683 dan dibawah 4-
dU = 2,2317 dapat meingartikan bahwa dalam moideil reigreisi tidak teirjadi masalah 
autoikoireilasi poisitif atau pun neigatif. 

 
4.4. Hasil Regresi Data Panel  

Dari hasil peingoilahan data paneil deingan meinggunakan eistimasi Fixeid Effeict Moideil 
(FEM), maka dipeiroileih peirsamaan reigreisi seibagai beirikut: 
PBV = 51,08072 + 0,097658 DER + 0,076384 PER + 1,582487 ROA -1,539100 Sizei  
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• Uji Hipotesis  
1. Uji F (kelayakan Model) 

Tabel 12. Uji F (kelayakan Model) 
Croiss-seictioin fixeid (dummy variabeil) 

R -squarei 
Adjusteid R-squareid 
S.E. oif reigreissioin 
Sum squareid reisid 
Loig likeilihoioid  
F -statistic  
Proib (F-statistic) 

0,691346 
0,600152 
4,228675 
1573,589 

-313,6084 
7,581096 
0,000000 

Beirdasarkan Tabeil 12. dikeitahui nilai proibabilitas (Proib F-statistic) untuk 
peirsamaan reigreisi data paneil untuk peingaruh DER, PER, ROA, dan Sizei teirhadap PBV 
adalah seibeisar 0,0000 leibih keicil dari 0,05 (0,0000 < 0,05).  Hal ini juga beirarti bahwa 
variabeil indeipeindein yaitu DER, PER, ROA dan Sizei seicara simultan beirpeingaruh 
teirhadap variabeil deipeindein yaitu nilai peirusahaan.  
2. Uji signifikansi Parsial (Uji Statistik t) 

Tabel 13. Uji signifikansi Parsial (Uji Statistik t) 
Variabeil Coieifficieint Std. 

Erroir 
t-

Statistic 
Proib. 

C 51,08072 67,88854 0,752420 0,4538 

DER 0,097658 0,343409 0,284377 0,7768 

PER 0,076384 0,024194 3,157145 0,0022 

ROA 1,582487 4,763799 0,332190 0,7405 
Sizei -1,539100 2,105810 -

0,730883 
0,4668 

Beirdasarkan hasil peingujian Fixeid Effeict pada Tabeil 13. meinunjukkan 
keiputusan uji statistik t atau uji parsial bahwa nilai proibabilitas DER adalah seibeisar 
0,7768 leibih beisar dari 0,05 (0,7768 > 0,05) seihingga Hoi ditoilak, yang artinya variabeil 
DER tidak beirpeingaruh signifikan teirhadap variabeil deipeindein PBV. Seidangkan nilai 
proibabilitas PER adalah seibeisar 0,0022 leibih keicil dari 0,05 (0,0022 < 0,05) seihingga Hoi 
diteirima, yang artinya variabeil PER beirpeingaruh siginifikan teirhadap variabeil 
deipeindein PBV. Keimudian variabeil ROA dan Sizei meimiliki nilai proibabilitas seibeisar 
0,7405 dan 0,4668 leibih beiasr dari 0,05 seihingga Hoi ditoilak, yang artinya variabeil ROA 
dan Sizei tidak beirpeingaruh signifikan teirhadap variabeil deipeindein yaitu PBV.  
3. Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R2) 

Tabel 14. Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R2) 
Croiss-seictioin fixeid (dummy variabeil) 

R -squarei 
Adjusteid R-squareid 

0,691346 
0,600152 

Beirdasarkan Tabeil 14. meinunjukkan bahwa nilai R2 seibeisar 0,691346 atau 
seibeisar 69,13%. Hal ini beirarti keimampuan variabeil indeipeindein dalam peineilitian ini 
yaitu DER, PER, ROA dan Sizei dapat meinjeilaskan variabeil deipeindein yaitu PBV seibeisar 
69,13%, seidangkan sisanya seibeisar 30,87% dijeilaskan oileih variabeil lain diluar moideil 
reigreisi.  Dalam peinggunaan R2 teirdapat keileimahan yaitu beirsifat bias teirhadap jumlah 
variabeil indeipeindeint yang dimasukkan kei dalam moideil reigreisi. Oleih kareina itu, 
dianjurkan untuk meinggunakan Adjusteid R2. Dalam tabeil 14. diatas dapat dilihat nilai 
Adjusteid R2 seibeisar 0,600152 atau seibeisar 60,02%, yang beirarti keimampuan variabeil 
indeipeindeint dalam meinjeilaskan variabeil deipeindein seibeisar 60,02%, seidangkan sisanya 
39,98% dijeilaskan variabeil lain diluar moideil reigreisi.  



Jurnal Magister Manajemen Unram Vol. 12, No 4. November 2023 

NATIONALLY ACCREDITED JOURNAL  -  DECREE NO. 21/E/KPT/2018 

 

jmm.unram.ac.id  372 

4.5. PEMBAHASAN  
4.5.1. Pengaruh Keputusan Pendanaan (DER) terhadap Nilai Perusahaan  

Hipoiteisis peirtama dalam peineilitian ini adalah keiputusan peindanaan yang 
diproiksikan deingan Deibt toi Equity Ratioi (DER) beirpeingaruh poisitif dan tidak signifikan 
teirhadap nilai peirusahaan. Hal ini meinunjukkan bahwa peingaruh keiputusan peindanaan 
teirhadap nilai peirusahaan seiarah (poisitif) deingan hipoiteisis teitapi tidak signifikan yang 
ditunjukkan deingan nilai koieifisiein reigreisi seibeisar 0,097658 deingan tingkat proibabilitas 
seibeisar 0,7768 > 0,05, seihingga hasil peineilitian ini dapat dikatakan bahwa hipoiteisis 
peirtama ditoilak. Hasil peineilitian ini meinunjukkan dalam meilakukan inveistasi saham, 
inveistoir tidak meimpeirhatikan nilai DER seibagai salah satu peirtimbangan dalam 
meingambil keiputusan inveistasinya, kareina seitiap peiningkatan maupun peinurunan DER 
tidak meimpeingaruhi harga saham peirusahaan.  Peineilitian ini meingindikasikan bahwa 
apabila suatu peirusahaan meinambah atau meingurangi sumbeir peindanaannya maka tidak 
akan meimpeingaruhi harga saham peirusahaan seicara keiseiluruhan. Beisar keicilnya hutang 
yang dimiliki peirusahaan tidak teirlalu dipeirhatikan oileih inveistoir, kareina inveistoir leibih 
meimpeirhatikan bagaimana pihak manajeimein peirusahaan meinggunakan dana deingan 
eifeiktif dan eifisiein untuk meincapai proifitabilitas peirusahaan. Hasil ini seijalan deingan 
peineilitian Andira (2022) yang meinyatakan keiputusan peindanaan beirpeingaruh poisitif dan 
tidak signifikan teirhadap nilai peirusahaan. 
 
4.5.2. Pengaruh Keputusan investasi (PER) terhadap Nilai Perusahaan 

Hipoiteisis keidua dalam peineilitian ini adalah keiputusan inveistasi atau yang 
diproiksikan deingan Pricei Earning Ratioi (PER) beirpeingaruh poisitif teirhadap nilai 
peirusahaan. Hasil peingujian meinunjukkan bahwa PER beirpeingaruh poisitif dan signifikan 
teirhadap nilai peirusahaan yang ditunjukkan deingan nilai koieifisiein reigreisi seibeisar 0,076384 
deingan tingkat proibabilitas seibeisar 0,0022 < 0,05, seihingga hasil peineilitian ini dapat 
dikatakan bahwa hipoiteisis keidua diteirima. Hasil peineilitian ini meinunjukkan bahwa dalam 
meilakukan inveistasi inveistoir meimpeirhatikan nilai PER seibagai salah satu peirtimbangan 
dalam meingambil keiputusan inveistasi. Peirusahaan yang meimpunyai tingkat inveistasi 
yang tinggi maka akan meiningkatkan keipeircayaan inveistoir teirhadap peirusahaan. 
Seihingga seimakin beisar peirusahaan meingaloikasikan dananya yang beirasal dari inteirnal 
maupun eiksteirnal peirusahaan yang beirbeintuk inveistasi diharapkan akan meimbeirikan 
keiuntungan di masa yang akan datang maka hal teirseibut dapat meiningkatkan nilai 
peirusahaan. Hasil peineilitian ini seijalan deingan peineilitian yang dilakukan Purwitasari 
(2018), Effeindy dan Handayani (2020), dan Krieirna dan Suzan (2022) yang meinyatakan 
bahwa keiputusan inveistasi beirpeingaruh poisitif dan signifikan teirhadap nilai peirusahaan. 

 
4.5.3. Pengaruh Profitabilitas (ROA) terhadap Nilai Perusahaan 

Hipoiteisis keitiga dalam peineilitian ini adalah proifitabilitas atau yang diproiksikan 
deingan Reiturn oin Asseit (ROA) beirpeingaruh poisitif teirhadap nilai peirusahaan. Hasil 
peingujian meinunjukkan bahwa ROA beirpeingaruh tidak signifikan teirhadap nilai 
peirusahaan yang ditunjukkan deingan nilai koieifisiein reigreisi seibeisar 1,582487 deingan 
tingkat proibabilitas seibeisar 0,7405 > 0,05, seihingga hasil peineilitian ini dapat dikatakan 
bahwa hipoiteisis keitiga ditoilak. Peineilitian ini meinunjukkan bahwa naik turunnya 
proifitabilitas tidak meimpeingaruhi nilai peirusahaan. Inveistoir atau pasar meimandang 
bahwa yang teirpeinting dijadikan acuan adalah poiteinsi beirtumbuh peirusahaan yang bisa 
dilihat dari keiputusan inveistasi yang dibuat. Peineilitian ini seijalan deingan peineilitian yang 
dilakukan oileih Yuniastri, Endiana, dan Kumalasari (2021) yang meinyatakan bahwa 
proifitabilitas beirpeingaruh poisitif dan tidak signifikan teirhadap nilai peirusahaan.  
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4.5.4. Pengaruh Ukuran Perusahaan (Firm Size) terhadap Nilai Perusahaan 
Hipoiteisis keieimpat dalam peineilitian ini adalah ukuran peirusahaan (Firm Sizei) 

beirpeingaruh neigatif teirhadap nilai peirusahaan. Hasil peingujian meinunjukkan bahwa Sizei 
beirpeingaruh tidak signifikan teirhadap nilai peirusahaan yang ditunjukkan deingan nilai 
koieifisiein reigreisi seibeisar -1,539100 deingan tingkat proibabilitas seibeisar 0,4668 > 0,05. Hal ini 
beirarti jika ukuran peirusahaan seimakin beisar tidak seirta meirta dapat meiningkatkan nilai 
peirusahaan seihingga hasil peineilitian ini dapat dikatakan bahwa hipoiteisis keieimpat ditoilak. 
Peineilitian ini seijalan deingan peineilitian yang dilakukan Yuniastri, Endiana dan Kumalasari 
(2021), dan Indriyani (2017) meinyatakan bahwa ukuran peirusahaan tidak beirpeingaruh 
signifikan teirhadap nilai peirusahaan. Ukuran peirusahaan meinunjukkan bahwa 
peirusahaan deingan skala beisar akan leibih mudah meimpeiroileih hutang teirkait deingan 
tingkat keipeircayaan kreiditoir keipada peirusahaan-peirusahaan beisar. Ukuran peirusahaan 
dapat dilihat dari toital aktivanya, peirusahaan deingan toital aktiva yang beisar deingan 
koimpoinein yang doiminan pada piutang dan peirseidiaan beilum teintu dapat meimbayar 
dividein (laba ditahan), kareina aseit yang meinumpuk pada piutang dan peirseidiaan. Hal 
teirseibut meinunjukkan bahwa inveistoir meinganggap infoirmasi ukuran peirusahaan tidak 
cukup infoirmatif seibagai alat ukur kineirja peirusahaan. Seilain itu juga, Sizei peirusahaan 
tidak teirlalu dipeirhatikan kareina inveistoir leibih teirtarik untuk meilihat variabeil-variabeil 
lain yang langsung beirkaitan deingan laba atau keiuntungan suatu peirusahaan.  
 

5. KESIMPULAN DAN SARAN 
 
5.1. Kesimpulan 
a. Keiputusan peindanaan yang diproiksikan deingan Deibt toi Equity Ratioi (DER) beirpeingaruh 

poisitif, namun tidak signifikan teirhadap nilai peirusahaan. Hasil peineilitian ini 
meingindikasikan bahwa tinggi atau reindah hutang pada suatu peirusahaan tidak 
meimpeingaruhi nilai peirusahaan. Beisar keicilnya hutang yang dimiliki peirusahaan tidak 
teirlalu dipeirhatikan oileih inveistoir, kareina inveistoir leibih meilihat bagaimana pihak 
manajeimein peirusahaan meinggunakan dana teirseibut seicara eifeiktif dan eifisiein untuk 
meincapai nilai tambah peirusahaan. Hal ini dapat diseibabkan oileih variabeil-variabeil 
lainnya yang meimpeingaruhi nilai peirusahaan.  

b. Keiputusan inveistasi yang diproiksikan deingan Pricei Earning Ratioi (PER) beirpeingaruh 
poisitif dan signifikan teirhadap nilai peirusahaan. Peirusahaan yang meimpunyai tingkat 
inveistasi yang tinggi maka akan meiningkatkan keipeircayaan inveistoir teirhadap nilai 
peirusahaan. Seihingga peingaruh inveistasi teirhadap nilai peirusahaan diseibabkan 
seimakin beisar peirusahaan meingaloikasikan dananya yang beirasal dari inteirnal maupun 
eiksteirnal peirusahaan yang beirbeintuk inveistasi diharapkan akan meimbeirikan 
keiuntungan di masa yang akan datang maka hal teirseibut dapat meiningkatkan nilai 
peirusahaan.  

c. Proifitabilitas yang diproiksikan deingan Reiturn oin Asseits ROA beirpeingaruh poisitif, teitapi 
tidak signifikan teirhadap nilai peirusahaan. Hal ini meingindikasikan bahwa naik 
turunnya proifitabilitas tidak meimpeingaruhi nilai peirusahaan. Inveistoir atau pasar 
meimandang bahwa yang teirpeinting dijadikan acuan adalah poiteinsi beirtumbuh 
peirusahaan yang bisa dilihat dari keiputusan inveistasi yang dibuat.  

d. Ukuran peirusahaan (Sizei) beirpeingaruh neigatif, teitapi tidak signifikan teirhadap nilai 
peirusahaan. Hal ini beirarti jika ukuran peirusahaan seimakin beisar tidak seirta dapat 
meiningkatkan nilai peirusahaan. Hasil peineilitian ini meingindikasikan bahwa para 
inveistoir tidak meimpeirtimbangkan ukuran peirusahaan pada saat meireika meimbeili 
saham. 
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5.2. SARAN  
Adapun saran yang peineiliti reikoimeindasikan bagi pihak manajeimein diharapkan 

leibih meiningkatkan keimbali nilai peirusahaan khususnya dalam keiputusan inveistasi. 
Kareina dalam peineilitian ini keiputusan inveistasi beirpeingaruh poisitif teirhadap nilai 
peirusahaan. Dimana yang artinya peirusahaan peirlu untuk meinjaga dan meingoiptimalkan 
keiputusan inveistasi deingan baik agar dapat meinjaga citra peirusahaan pada proispeik di 
masa yang akan datang. Bagi inveistoir, seibaiknya leibih meimpeirhatikan dan 
meimpeirtimbangkan variabeil-variabeil keiputusan keiuangan teirseibut agar peingambilan 
keiputusan inveistasi dapat dilakukan deingan teipat. Seilanjutnya untuk peineiliti seilanjutnya 
dapat leibih meimpeirhatikan variabeil-variabeil yang meimpeingaruhinilai peirusahaan untuk 
peingambilan keiputusan inveistasi, meinambah peirioidei peineilitian, dan meinambah variabeil 
indeipeindein. 
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