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Abstract
Firm value is the company’s goal in maximizing the present value of all future shareholder profits. Observe the effect of profitability, liquidity, leverage, dividend policy, firm size, and firm growth towards firm value of various industrial sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2015-2019 are the aim of this research. This research is included in the type of explanation research with quantitative approach. Price Book Value (PBV) in this research used to measure the firm value. The Sampling data used in this research is purposive sampling techniques and consisted 12 companies of 51 companies as population. Multiple linear regression is used to be analysis techniques. This research get the result that profitability, liquidity, and dividend policy have positive significant, firm size and firm growth have no effect towards firm value, and then leverage has a negative significant effect towards firm value. 
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PENDAHULUAN
Kemajuan perekonomian global menimbulkan banyaknya persaingan usaha yang mana perusahaan dituntut untuk memiliki keunikan atau keunggulan dalam usahanya. Laba yang dihasilkan dapat menjadi nilai tambah suatu perusahaan. Tetapi prinsip ekonomi yang diterapkan oleh perusahaan umumnya tidak hanya sebagai pencapaian laba tertinggi, melainkan sebagai usaha untuk meningkatkan nilai perusahaan dan kemakmuran pemilik serta meningkatkan kepercayaan pasar pada tujuan di masa yang akan datang (Octaviany et al., 2019).
Menurut Maryam et al., (2020), nilai perusahaan bisa dikatakan suatu tujuan perusahaan dalam  konsepnya untuk memaksimalkan nilai perusahaan, dapat dengan memaksimalkan nilai yang ada sekarang dari semua pemegang saham di masa mendatang. Pengukuran nilai perusahaan dengan proksi Price to Book Value (PBV), menunjukkan sejauh mana perusahaan dapat membuat nilai perusahaan yang tidak pasti berdasarkan jumlah modal yang diinvestasikan.
Sektor perusahaan yang tercatat di IDX menunjukkan bahwa di tahun 2019 sektor aneka industri merupakan sektor yang mengalami kenaikan nilai PBV yang paling tinggi. Menurut informasi Konten.co.id, (2020), IHSG adalah 6.381,95 untuk berbagai sektor industri pada saat Bursa Efek Indonesai (BEI) tutup untuk diperdagangkan. Artinya dalam 7 jam perdagangan, indeks utama Bursa saham Indonesia naik 0,71%. Pertumbuhan IHSG itu sejalan dengan pertumbuhan iklim investasi indeks sektoral. Di antara 9 indeks sektor di Bursa Efek Indonesia adapun sektor yang kenaikannya paling tinggi dialami oleh sektor aneka industri sebesar 3,09%.
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Sumber: www.idx.co.id (2020, data diolah)
Gambar 1. RATIO PBV TAHUN 2015-2019
Dapat dilihat pada gambar 1 bahwa pergerakan secara fluktuatif hampir semua sektor pada tahun 2015-2019, namun beda dengan sektor aneka industri yang mengalami pergerakan cukup stabil dan mengalami kenaikan di tahun 2019. Nilai PBV aneka industri setiap tahunnya tidak mengalami perubahan yang cukup jauh, nilai PBV tahun 2017 sebesar 1,47 menurun pada tahun 2018 sebesar 1,38 dan mengalami kenaikan cukup drastis pada tahun 2019 sebesar 2,80. Hal tersebut membuktikan bahwa sektor aneka industri adalah sektor yang baik dalam mempertahankan perolehan presentase PBV. Hasil grafik dilakukan pada berbagai perusahaan industri yang ada di Bursa Efek Indonesa tahun 2015-2019.

Sumber: www.idx.co.id (2020, data diolah)
Gambar 2. NILAI FIRM SIZE SEKTOR ANEKA INDUSTRI TAHUN 2015-2019
Menurut gambar 2, mengenai pergerakan rata- rata firm size perseroan dari perusahaan industri yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 2015-2019 menjelaskan bahwa dari tahun 2015-2018 mengalami kenaikan terus menerus tetapi pada tahun 2019 justru mengalami penurunan yang cukup drastis. Fenomena yang dialami oleh perusahaan sektor aneka industri menarik untuk dilakukan penelitian lebih lanjut karena firm size sebagai variabel independen mendapat hasil yang bertolak belakang dengan hasil PBV sebagai variabel dependen.

Sumber: www.idx.co.id (2020, data diolah)
Gambar 3. NILAI FIRM GROWTH SEKTOR ANEKA INDUSTRI TAHUN 2015-2019
Menurut gambar 3, mengenai pergerakan rata- rata firm growth perseroan dari perusahaan industri yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari 2015-2019, telah terjadi perusahan yang fluktuatif pada 2015 – 2018 dan penurunan tajam pada 2019. Fenomena yang dialami oleh perusahaan sektor aneka industri menarik untuk dilakukan penelitian lebih lanjut karena firm growth sebagai variabel independen mendapat hasil yang bertolak belakang dengan hasil PBV sebagai variabel dependen.
Peningkatan nilai perusahaan dapat dipertimbangkan dengan baik sebagai bahan evaluasi maupun penentuan pengambilan keputusan untuk kepentingan perusahaan dengan beberapa faktor diantaranya adalah profitability, liquidity, leverage, dividend policy, firm size, dan firm growth. Menurut Rudangga & Sudiarta (2016), profitabilitas akan mempengaruhi skala perolehan nilai perusahaan, karena profitabilitas mampu menghasilkan keuntungan dari penjualan barang atau jasa yang dihasilkan perusahaan, sehingga profitabilitas menjadikan perusahaan sangat bernilai dan membuat investor semakin berani untuk melakukan investasi diperusahaan. Atmikasari et al. (2020), Lumoly et al., (2018), Lubis et al. (2020), Verdian & Ispriyahadi (2020), Mayogi & Fidiana, (2016), dengan hasil yang didapat signifikan positif pada profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Beda dengan Siddik & Chabachib (2015), Prasetya & Musdholifah (2020), Hirdinis (2019), yang mendapatkan hasil tidak signifikan.
Likuiditas yaitu kegiatan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya, jika dapat memenuhi kewajiban secara tepat waktu maka perusahaan dalam keadaan likuid. Tingginya tingkat likuiditas maka semakin tinggi pula peluang perusahaan dalam berkembang (Aslindar & Lestari, 2020). Penelitian dari  Putra & Lestari (2016), Rudangga & Sudiarta (2016), Maryam et al. (2020), Putra & Sedana (2019), mendapat hasil signifikan positif hubungan likuiditas dan nilai perusahaan. Beda dengan Akbar & Fahmi (2019), Siddik & Chabachib (2015) yang mendapatkan hasil signifikan negatif, sedangkan Annisa & Chabachib (2017), Dwi Artati (2020), Ndruru et al. (2020), Tantawi & Jonnardi (2020), Verdian & Ispriyahadi (2020), Kurniawan & Ardiansyah, (2020), Ningsih & Sari (2019) mendapatkan hasil yang tidak signifikan.
Leverage ialah pendanaan yang dilakukan menggunakan sebagian aset perusahaan dengan sekuritas yang menanggung beban pengembalian agar dapat meningkatkan pengembangan akhir bagi pemegang saham (Wulandari, 2013). Penelitian dari Octaviany et al. (2019), Verdian & Ispriyahadi (2020), Kurniawan & Ardiansyah (2020) dengan hasil signifikan positif pengaruh leverage dengan nilai perusahaan, hasil tidak sejalan ditunjukkan Nainggolan & Listiadi (2014) yang berpengaruh signifikan negatif, sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Novari & Lestari (2016), Ndruru et al. (2020), Mayogi & Fidiana ( 2016) mendapatkan hasil tidak adanya hubungan antara leverage terhadap nilai perusahaan.
Faktor selanjutnya kebijakan deviden merupakan putusan suatu perusahaan dalam menggunakan keuntungan yang diperolehnya, keuntungan tersebut akan diinvestasikan kembali atau dibagikan sebagai dividen ke pemegang saham (Putra & Lestari, 2016). Penelitian dari Sugiarto (2011), Prastuti & Sudiartha (2016), Mayogi & Fidiana (2016), Putra & Lestari (2016) mendapatkan hasil signifikan positif, sedangkan hasil yang tidak signifikan atau tidak adanya pengaruh antara variabel tersebut adalah penelitian dari Maryam et al. (2020), Akbar & Fahmi (2019), Tamrin et al. (2017).
Faktor berikutnya yaitu ukuran perusahaan adalah gambaran dari total aset yang dimiliki. Penelitian yang dilakukan Vernando & Erawati (2020), Anjarwati et al. (2016), Dwi Artati (2020), Novari & Lestari (2016), Hirdinis (2019) mendapatkan hasil signifikan positif dalam hubungan antara ukuran perusahaan dan nilai perusahaan. Penelitian berbeda didapat oleh Prastuti & Sudiartha (2016), yaitu signifikan negatif dan penelitan dari Laksitaputri (2013), Azmi et al. (2018), Octaviany et al. (2019), Lumoly et al. (2018), Akbar & Fahmi (2019), Siddik & Chabachib (2015), mendapatkan hasil yang tidak signifikan.
Faktor terakhir yaitu pertumbuhan perusahaan. Menurut Maryam et al. (2020), perusahaan dengan pertumbuhannya pesat telah memperoleh hasil yang positif dalam menstabilkan posisinya di era persaingan, secara signifikan penjualan ditingkatkan, dan diringi terjadinya peningkatan sasaran pasar. Pengaruh positif signifikan pertumbuhan perusahaan dengan nilai perusahaan yang didapat oleh Purwanto & Marsono (2017), Gustian (2017), sedangkan untuk hasil dari (Tantawi & Jonnardi, 2020) mendapatkan signifikan negatif dan penelitian dari Laksitaputri (2013), Maryam et al. (2020), menghasilkan tidak adanya pengaruh antar kedua variabel. Oleh sebab itu penelitian ini bertujuan mengetahui pengaruh profitability, liquidity, leverage, dividend policy, firm size, dan firm growth terhadap nilai perusahaan.
KAJIAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
Agency Theory
Menurut Jensen & Meckling (1976), melibatkan hubungan dalam keagenan untuk seorang pemilik dengan orang lain untuk pelayanan atas nama pemilik dalam perwakilan untuk pengambilan keputusan. Dalam hal ini, agen harus bertanggung jawab atas manajemen perusahaan, dan harus memberikan informasi mengenai status perusahaan. Menurut Wongso (2013), teori ini penting karena menjelaskan mengenai fungsi pengelolaan dari pemilik perusahaan dengan fungsi kepemilikan yang dilakukan oleh pemegang saham perusahaan.
Signaling Theory
[bookmark: _Toc58332811]Menurut (Gustian, 2017), didalam Signaling Theory dapat diketahui seperti apa perusahaan memberi sinyal terhadap penggunaan laporan keuangan dan juga para investor yang akan melakukan investasi. Teori ini penting karena memberikan ruang untuk investor bagaimana mengetahui cara menentukan keputusan yang berkaitan dengan nilai perusahaan.
Bird in the Hand Theory
Menurut Gordon (1962) dan Lintner (1956,1963), investor yakin dengan penerimaan dan pembagian dividen dari pada hasil dari kenaikan modal oleh laba perusahaan. Saat perusahaan mampu membayar dan memberikan dividen tinggi, maka harga saham akan tinggi pula (Abdillah, 2013).
Nilai Perusahaan
Menurut Aslindar & Lestari (2020), nilai perusahaan yaitu keberhasilan kinerja perusahaan dapat dilihat dari harga saham. Tingginya nilai perusahaan dapat membuat pasar lebih percaya terhadap pola kerja manajemen dalam mengelola perusahaan serta prospek perubahaan dimasa mendatang. Price to Book Value (PBV) merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan nilai yang tidak pasti dengan modal yang telah diinvestasikan, sehingga PBV diformulasikan dengan rumus (1).
	(1)
Profitability
Rasio profitability dapat menunjukkan kemampuan perolehan laba perusahaan yang diukur menggunakan seluruh dana yang diinvestasikan atau modal sendiri dari perusahaan dan ukuran efektivitas perolehan manajemen perusahaan (Wiagustini, 2010). Menurut Purwohandoko (2009:47), Return on Equity (ROE) sebagai alat ukur tingkat pembelian suatu investasi untuk para investor yang memiliki saham biasa atau pemilik modal, sehingga ROE diformulasikan dengan rumus (2).
	(2)
Liquidity
Menurut Wiagustini (2010), Liquidity yaitu mampu tidaknya perusahaan dalam menggunakan aset lancar untuk membayarkan kewajiban keuangan jangka pendek. Menurut Purwohandoko (2009), Current Ratio (CR) dapat digunakan untuk mengetahui sejauh mana para kreditor dapat dipenuhi tagihan jangka pendek dengan aset yang diharapkan, sehingga CR diformulasikan dengan rumus (3).
	(3)
Leverage
Leverage merupakan kemampuan perusahaan dalam mengetahui sejauh mana perusahaan tersebut dibiayai oleh hutang (Wiagustini, 2010). Menurut Anjarwati et al. (2016), Debt to Equity Ratio (DER) menggambarkan sumber pendanan perusahaan yang membandingkan total hutang dan modal sendiri, sehingga DER diformulasikan dengan rumus (4).
	(4)
Dividend Policy
Dividend Policy, suatu keputusan yang dilakukan perusahaan dalam membagikan laba sebagai dividen kepada pemegang saham untuk membiayai investasi di masa depan (Wiagustini, 2010). Menurut Artati (2020), membandingkan dividen tunai per saham dan laba per saham dapat menggunakan Dividend Payout Ratio (DPR), sehingga DPR diformulasikan dengan rumus (5).
	(5)
Firm Size
Menurut Rudangga & Sudiarta (2016) firm size merupakan total aset perusahaan, dengan melihat ukuran perusahaan yang semakin besar akan lebih mudah mendapatkan sumber pendanaan. Firm Size (LN) adalah gambaran dari skala perusahaan yang dapat dilihat dari jumlah aset (Octaviany et al., 2019). Berdasarkan paper yang dijelaskan oleh  Rudangga & Sudiarta (2016), Firm size diformulasikan dengan rumus (6).
	(6)
Firm Growth
Firm Growth merupakan kemampuan perusahaan memperoleh laba setinggi-tingginya agar sahamnya diminati oleh para investor. Assets growth diukur menggunakan perubahan total aset (Gustian, 2017). Aslindar & Lestari (2020), dalam papernya dijelaskan Assets growth diformulasikan dengan rumus (7).
	(7)
Hubungan antar Variabel
Profitability yaitu sinyal yang mengambarkan prospek perusahaan secara langsung yang  memengaruhi nilai perusahaan yang dapat dilihat dari harga saham dipasaran (Anjarwati et al., 2016). Analisis Profitability diproksikan dengan Return on Equity (ROE) ialah rasio yang membandingkan keuntungan bersih dengan modal perusahaan sendiri sebagai ukuran besaran pengembalian investasi untuk pemegang saham biasa atau pemilik modal (Lumoly et al., 2018).
H1 :	Profitability memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor aneka industri yang tercatat di IDX tahun 2015-2019.
Liquidity akan mendapat respon yang baik oleh pasar jika mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Saat likuiditas tinggi pasar akan percaya pada perusahaan, karena tingkat likuiditas dapat dijaga oleh perusahaan, yang berarti kinerja yang baik dimiliki oleh perusahaan tersebut (Wulandari, 2013). Analisis Liquidity dijelaskan menggunakan Proksi Current Ratio (CR) yang mana tinggginnya kemampuan suatu kas akan berpengaruh pada kemampuan membayar hutang jangka pendek perusahaan dan ada pengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Mahendra et al., 2012).
H2 :	Liquidity memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor aneka industri yang tecatat di IDX tahun 2015-2019.
Leverage  yang dimana sebuah perusahaan baik dapat mengelola hutangnya untuk pendanaan investasi dengan tingkat ukuran yang pas, maka perusahaan semakin mendapat kepercayaan dari para investor untuk menanamkan modalnya (Rachman & Rahayu, 2015). Analisis Leverage dijelaskan menggunakan proksi Debt to Equity Ratio (DER) yaitu rasio yang dapat mengukur seberapa jauh perusahaan menggunakan hutang dalam pendanaannya (Annisa & Chabachib, 2017).
H3 :	Leverage memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor aneka industri yang tercatat di IDX tahun 2015-2019.
Dividen Policy merupakan kebijakan yang berhubungan dengan hak pemegang saham dalam keputusan untuk menggunakan keuntungannya (Wongso, 2013). Analisis Dividend Policy diukur menggunakan Dividend Payout Ratio (DPR) dimana tingginya nilai DPR akan memengaruhi nilai perusahaan menjadi semakin tinggi  (Himawan & Christiawan, 2016)
H4 :	Dividen Policy memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor aneka industri yang tercatat di IDX tahun 2015-2019.
Firm Size dapat memberikan informasi seberapa besar kegiatan yang ada pada perusahaan, umumnya juka ukuran perusahaan besar, maka besar pula aktivitasnya. Dapat diartikan semakin meningkat ukuran perusahaan, semakin meningkat pula nilai perusahaan (Anjarwati et al., 2016). Analisis ini menggunakan Log Total Aset sebagai alat ukur dari Firm Size.
H5 :	Firm Size memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor aneka industri yang tercatat di IDX tahun 2015-2019.
Firm Growth ialah kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba tinggi yang mencerminkan baiknya nilai perusahaan, sehingga akan lebih tinggi return yang diharapkan oleh para investor (Gustian, 2017). Pertumbuhan perusahaan di ukur menggunakan perubahan total aset. 
H6 :	Firm Growth memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor aneka industri yang tercatat di IDX tahun 2015-2019.
METODE PENELITIAN
Dalam penelitian ini macam data yang digunakan adalah kuantitatif berupa data sekunder yang diperoleh dari laman Bursa Efek Indonesia dan laman masing-masing perusahaan. Perusahaan aneka industri yang tercatat di Bursa Efek Indonesai tahun 2015-2019 menjadi populasi dalam penelitian ini. Purposive sampling dipilih sebagai metode pengambilan sampel dengan kriteria perusahaan dalam kondisi laba dan menerbitkan kebijakan dividen secara terus menerus pada tahun 2015-2019. Jumlah sampel yang memenuhi kriteria sebanyak 12 perusahaan. Penggunakan uji asumsi klasik untuk teknik analisis data ialah uji normalitas, uji multikolonieritas, uji autokorelasi, dan uji heterokedastisitas. Berikutnya pengujian hipotesis meliputi uji determinasi R2, uji statistik F, uji statistik t, dan uji regresi linier berganda.
HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Asumsi Klasik
Berdasarkan tabel 1, diketahui pengujian normalitas dengan metode Kolmogorov-Smirnov mendapat hasil signifikansi 0,200 >0,05, hal tersebut menjelaskan data berdistribusi normal. Berikutnya, uji autokorelasi run test dengan hasil signifikansi 1,000 > 0,005 yang artinya autokorelasi pada data tidak terjadi. Hasil dari pengujian multikolonieritas mendapat hasil bahwa semua variabel independen mendapat nilai > 0,1 dan nilai VIF < 10, maka tidak terdapat multikolonieritas. Kemudian pengujian terakhir adalah uji heterokedastisitas dengan hasil semua variabel independen memiliki signifikansi > 0,05 dengan menggunakan uji spearman, yang berarti tidak memiliki gejala heterokedastisitas. 
Tabel 1.
HASIL UJI ASUMSI KLASIK
	Variabel
	Normalitas  Sig.
	Autokorelasi Run Test
	Multikolonieritas
	Heterokedastisitas Sig.

	
	
	
	Tolerance
	VIF
	

	(Constant)
	.200
	1.000
	
	
	

	Sqrt_ROE
	
	
	.768
	1.302
	.278

	CR
	
	
	.280
	3.574
	.019

	DER
	
	
	.283
	2.536
	.064

	Sqrt_DPR
	
	
	.703
	1.442
	.066

	SIZE
	
	
	.597
	1.675
	.983

	Sqrt_GROWTH
	
	
	.766
	1.306
	.584


Sumber: Output SPSS (2021, data diolah)
Uji determinasi (R2)
Dari tabel 2 dapat dilihat, uji determinasi (R2) diketahui mendapatkan hasil sebesar 0.643 atau 64,3%. Hal ini berarti kemampuan model variabel dependen dapat dijelaskan melalui variabel independen yang meliputi profitability, liquidity, leverage, dividend policy, firm size, dan firm growth sebesar 64,3%, sedangkan untuk sisanya 35,7% terdapat di luar model yang dapat memengaruhi.
Uji Hipotesis
Berdasarkan hasil uji F perolehan signifikansi sebesar 0,000 < 0,005 sehingga dapat dijelaskan bahwa profitability, liquidity, leverage, dividend policy, firm size, firm growth berpengaruh secara bersama-sama (simultan) terhdap nilai perusahaan. Hasil uji regresi linier berganda diperoleh model persamaan PBV = 0,016 + 0,210ROE + 0,001CR - 0,004DER + 0,64DPR + 0,000SIZE + 0,020GROWTH + e. 
Hasil uji t menunjukkan bahwa hasil profitability berpengaruh terhadap PBV karena t hitung 6,331 > t tabel 2,021 dan memiliki signifikansi 0,000 atau < 0,05. Liquidity berpengaruh terhadap PBV karena t hitung 2,603 > t tabel 2,021 dan memiliki signifikansi 0,013 atau < 0,05. Leverage berpengaruh negatif terhadap PBV karena t hitung -2,542 > t tabel 2,021 dan memiliki signifikansi 0,015 atau < 0,05. Dividend policy berpengaruh terhadap PBV karena t hitung 2,544 > t tabel 2,021 dan memiliki signifikansi 0,015 atau < 0,05. Firm size tidak berpengaruh terhadap PBV karena t hitung 0,014 < t tabel 2,021 dan memiliki signifikansi 0,989 atau > 0,05. Firm growth tidak berpengaruh terhadap PBV karena t hitung 0,545 < t tabel 2,021 dan memiliki signifikansi 0,588 atau > 0,05.
Tabel 2.
HASIL UJI HIPOTESIS
	Variabel
	Determinasi R2
	Uji F
	Coefficient
	Uji T

	
	Adj. Rsquare
	Sig.
	F
	B
	t
	Sig.

	
	.643
	.000
	14.799
	
	
	

	(Constant)
	
	
	
	.016
	.060
	.952

	Sqrt_ROE
	
	
	
	.210
	6.331
	.000

	CR
	
	
	
	.001
	2.603
	.013

	DER
	
	
	
	-.004
	-2.542
	.015

	Sqrt_DPR
	
	
	
	.064
	2.544
	.015

	SIZE
	
	
	
	.000
	.014
	.989

	Sqrt_GROWTH
	
	
	
	.020
	.545
	.588


Sumber: Output SPSS (2021, data diolah)
Pengaruh profitability terhadap PBV
Analisis data yang mendapatkan hasil profitabilitas berpengaruh pada nilai perusahaan. Maka dalam hal tersebut sama dengan penjelasan Signaling Theory yang mana profitabilitas akan jadi sinyal yang baik dilihat dari laba yang dihasilkan, jika laba tinggi maka kesempatan perusahaan dalam merencanakan kegiatan di masa mendatang akan tinggi maka nilai perusahaan yang dilihat dari saham perusahaan akan meningkat. Dengan hal tersebut maka kepercayaan investor akan meningkat pula (Anjarwati et al., 2016). Adanya pengaruh dari profitabiliby terhadap nilai perusahaan karena pemegang saham akan mendapat pengembalian investasi yang tinggi, jika perusahaan dapat mengelola laba dengan baik. Sejalan dengan Lubis et al. (2020) tingginya tingkat pengembalian tersebut akan menjadi pemicu investor untuk membeli saham perusahaan tersebut dan permintaan saham yang meningkat akan memengaruhi secara langsung dalam meningkatnya nilai perusahaan. Penelitian ini didukung oleh Atmikasari et al. (2020), Rudangga & Sudiarta (2016), Rudangga & Sudiarta, (2016), Lumoly et al. (2018), Maryam et al. (2020), Verdian & Ispriyahadi (2020), dan Mayogi & Fidiana (2016). Data dari KMI Wire and Cable Tbk dan Supreme Cable Manufacturing & Commerce Tbk dengan  PBV 1,47 di tahun 2017 menurun 1,38 pada tahun 2018 dan mengalami kenaikan sebesar 2,80 tahun 2019, maka sejalan dengan nilai ROE yang ada di perusahaan tersebut. Implikasi dari penneilitian ini adalah Profitability (ROE) berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV). Setiap kenaikan dan penurunan nilai profitability (ROE) akan memengaruhi nilai perusahaan (PBV). Perusahaan dapat menggunakan profitabilitas sebagai prospek yang baik di masa mendatang, artinya kemampuan perusahaan akan dinilai baik oleh investor. Jika perusahaan mampu melakukan peningkatan laba dengan baik, maka harga saham akan meningkat.
Pengaruh liquidity terhadap PBV
Berdasarkan analisis data menapatkan hasil liquidity berperngaruh terhadap nilai perusahaan. dalam hal ini sama dengan penjelasan Signaling Theory yang mana perusahaan mampu memberikan informasi yang positif kepada para investor mengenai bagaimana perusahaan dalam membayar hutang jangka pendek yang dapat direspon positif oleh pasar. Hal ini bisa terjadi karena kemampuan kas perusahaan dalam menggunakan aset lancar dengan baik untuk membayar hutang jangka pendek. Maka,  perusahaan tersebut dapat mengelola keuangan dengan sebaik mungkin (Mahendra et al., 2012). Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian Putra & Lestari (2016), yang mana likuiditas memiliki peranan penting dalam kesuksesan perusahaan. Tingkat likuiditas dari sebuah perusahaan yang baik akan dianggap oleh investor nilai perusahaannya juga baik, maka para investor akan tertarik untuk menanamkan modal mereka. Penelitian ini didukung oleh Rudangga & Sudiarta (2016), Maryam et al. (2020), dan Putra & Sedana (2019). Berdasarkan data dari pada PT Indo Kordsa Tbk dan PT Sri Rejeki Isman Tbk yang memiliki nilai PBV 1,47 pada tahun 2017 menurun 1,38 pada tahun 2018 dan mengalami kenaikan sebesar 2,80 tahun 2019, maka sejalan dengan nilai CR yang ada di perusahaan tersebut. Implikasi dari penelitian ini, liquidity (CR) berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV). Setiap kenaikan dan penurunan nilai liquidity (CR) akan memengaruhi nilai perusahaan (PBV). Perusahaan dapat menggunakan liquidity sebagai acuan menentukan strategi investasi karena liquidity merupakan faktor yang menentikan bahwa perusahaan tersebut sehat atau tidak.
Pengaruh leverage terhadap PBV
Penelitian ini mendapatkan hasil Leverage terdapat pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Maka selaras dengan Agency Theory yang menyatakan adanya hubungan antara manajer dengan pemiliki saham. Pemegang saham memberikan wewenang kepada pihak manajemen perusahaan untuk melakukan segala sesuatu dengan keinginan pemegang saham dalam mengambil keputusan. Hal ini bisa terjadi karena peningkatan hutang akan timbul sinyal positif di mana perusahaan tersebut mendapat pencapaian yang baik. Perusahaan pada sektor industri ini berskala besar dan memiliki kinerja yang baik sehingga dapat memengaruhi nilai perusahaan. Dari pihak peminjam juga akan meminjamkan kepada perusahaan yang sanggup melunasi kewajibannya. Maka pandangan positif terhadap perusahaan akan memicu peningkatan nilai perusahaan, namun jika kondisi perusahaan dalam keadaan yang kurang baik maka penggunaan hutang akan lebih rendah dibandingkan dengan biaya bunganya hal tersebut akan merugikan perusahaan (Tantawi & Jonnardi, 2020). Hasil penelitian ini sejalan dengan Nainggolan & Listiadi (2014) yang menyatakan hasil negatif signifikan karena hutang salah satu sumber pembiayaan yang terdapat resiko tinggi yaitu pembayaran bunga yang pada umumnya tidak dapat ditutupi oleh perusahaan. Namun hal ini bertentangan dengan penelitian terdahulu oleh Novari & Lestari (2016), Ndruru et al. (2020), dan Mayogi & Fidiana (2016). Berdasarkan data dari pada PT Sumi Indo Kabel Tbk dan Kabelindo Murni Tbk yang memiliki nilai PBV 1,47 pada tahun 2017 menurun 1,38 pada tahun 2018 dan mengalami kenaikan sebesar 2,80 tahun 2019, maka tidak berbanding lurus dengan nilai DER yang ada di perusahaan tersebut. Implikasi untuk penelitian ini adalah leverage (DER) berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan (PBV). Dapat diartikan bahwa setiap kenaikan atau penurunan leverage akan diiringi perubahan secara nyata oleh nilai perusahaan yang mana perubahan tersebut berbanding terbalik. Maka perusahaan akan mengalami keuntungan apabila leverage semakin menurun.
Pengaruh dividend policy terhadap PBV
Berdasarkan analisis data yang telah dilakukan, Dividend Policy memiliki pengaruh pada nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan Bird in the Hand Theory, apabila deviden yang dibagikan tinggi maka nilai perusahaan juga meningkat. Karena pada saat harga saham meningkat, maka perusahaan akan mengumumkan naiknya dividen, lalu jika harga saham menurun maka perusahaan akan mengumumkan penurunannya. Hal ini dapat terjadi karena pemegang saham akan mendapatkan dividen dengan di bagikannya laba bersih perusahaan. Keputusan perusahaan dalam membagikan labanya jika dividen tinggi merupakan sinyal yang positif bagi investor.  Investor akan lebih memilih menanamkan dananya diperusahaan tersebut sehingga membuat nilai perusahaan meningkat begitu pula dengan harga saham. Penelitian ini sejalan dengan Sugiarto (2011), Putra & Lestari (2016), Prastuti & Sudiartha (2016), dan (Mayogi & Fidiana, 2016). Berdasarkan data dari pada PT Pan Brothers Tbk dan PT Sri Rejeki Isman Tbk yang memiliki nilai PBV 1,47 pada tahun 2017 menurun 1,38 pada tahun 2018 dan mengalami kenaikan sebesar 2,80 tahun 2019, maka sejalan dengan nilai DPR yang ada di perusahaan tersebut. Implikasinya adalah Dividend Policy (DPR) berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV). Setiap kenaikan dan penurunan nilai Dividend Policy (DPR) akan memengaruhi nilai perusahaan (PBV). Dividend policy dapat digunakan perusahaan untuk memberikan sinyal yang positif terhadap pemegang saham, selain itu juga nilai perusahaan dapat meningkat.
Pengaruh firm size terhadap PBV
Penelitian ini mendapatkan hasil firm size tidak pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil ini tidak selaras dengan signaling theory, yaitu perusahaan dengan ukuran besar dapat memepengaruhi nilai perusahaan dengan memiliki prospek yang baik di masa depan. Hal ini dapat terjadi karena besar kecilnya ukuran suatu perusahaan atas jumlah aset yang dimiliki perusahaan tidak mampu berjalan semestinya dalam upaya untuk meningkatkan profit, sehingga dikatakan tidak mampu untuk memengaruhi nilai perusahaan, dengan ukuran perusahaan yang besar belum pasti dapat mencerminkan perolehan nilai perusahaan yang baik. Hasil penelitian ini konsisten dengan Laksitaputri (2013), yaitu firm size tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dan juga didukung oleh Octaviany et al. (2019), Lumoly et al. (2018), Akbar & Fahmi (2019), dan Siddik & Chabachib (2015). Berdasarkan data dari pada PT Sumi Indo Kabel Tbk dan Kabelindo Murni Tbk yang memiliki nilai PBV 1,47 pada tahun 2017 menurun 1,38 pada tahun 2018 dan mengalami kenaikan sebesar 2,80 tahun 2019, maka tidak sejalan dengan nilai SIZE yang ada di perusahaan tersebut. Implikasi untuk penelitian ini firm size (SIZE) tidak dapat memengaruh nilai perusahaan (PBV). Setiap kenaikan dan penurunan nilai firm size (SIZE) tidak akan memengaruhi nilai perusahaan (PBV). Maka, perusahaan tidak dapat menggukan ukuran perusahaan atau besarnya suatu aset yang dimiliki untuk digunankan sebagai acuan dalam berinvestasi.
Pengaruh firm growth terhadap PBV
Berdasarkan analisis data yang dilakukan bahwa firm growth tidak adanya pengaruh pada nilai perusahaan. Hasil tersebut tidak selaras dengan agency theory yang menyatakan bahwa adanya hubungan baik investor dengan manajer dalam hal ketepatan dalam memilihi aset dalam kegiatan operasional perusahaan akan memengaruhi pertumbuhan perusahaan dan meningkatkan kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya. Hal ini bisa terjadi karena perusahaan tidak mampu menjaga posisi keuangan dalam era pertumbuhan ekonomi seperti ini. Perusahaan akan mengalami pertumbuhan jika jumlah asetnya meningkat. Dalam peningkatan aset dapat menunjukkan peluang adanya kemungkinan untuk perusahaan mendapat keuntungan di masa depan, tetapi jika aset tidak menunjukkan peluang peningkatan maka tidak akan ada kemungkinan untuk mendapat keuntungan di masa mendatang. Dan investor pun akan menilai jika tidak ada peningkatan aset yang dimiliki perusahaan maka perusahaan tersebut tidak memiliki prospek yang baik. Penelitian sejalan dengan Laksitaputri (2013), Maryam et al. (2020). Berdasarkan data dari pada PT Indo Kordsa Tbk dan PT Sepatu bata Tbk dengan PBV 1,47 pada tahun 2017 menurun 1,38 pada tahun 2018 dan mengalami kenaikan sebesar 2,80 tahun 2019, maka tidak sejalan dengan nilai GROWTH yang ada di perusahaan tersebut. Maka, implikasinya adalah firm growth (GROWTH) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV). Setiap kenaikan dan penurunan nilai firm growth (GROWTH) tidak akan memengaruhi nilai perusahaan (PBV). Maka peningkatan dan penurunan suatu aset tidak dapat digunakan perusahaan untuk memberikan sinyal kepada investor agar melakukan investasi.
KESIMPULAN
Profitability berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Pengeloaan laba yang baik dan tingginya pengembalian investasi akan memengaruhi meningkatnya nilai perusahaan. Liquidity berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Pemenuhan hutang jangka pendek yang menggunakan aset lancar berjalan dengan baik. Leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Leverage dapat memberikan resiko tinggi ketika perusahaan tidak dapat membayar bunga hutang. Dividend policy berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Keputusan perusahaan membagikan labanya sebagai dividen yang tinggi maka akan menjadi sinyal postif bagi investor yang akan menanamkan dananya yang dapat membuat harga saham dan nilai perusahaan meningkat. Keputusan perusahaan Firm Size tidak adanya pengaruh pada nilai perusahaan. Perusahaan dengan ukuran yang besar belom pasti dapat mencerminkan perolehan nilai perusahaan yang baik. Firm Growth tidak memiliki pengaruh terhdap nilai perusahaan. Perusahaan tidak mampu menjaga posisi keuangan dalam era pertumbuhan ekonomi seperti saat ini. 
Keterbatasan penelitian ini berdasarkan nilai Adjusted R2 sebesar 64,3% sedangkan 35,7% merupakan variabel diluar model yang dapat dijelaskan pengaruhnya terhadap nilai perusahaan. Bagi penelitian selanjutnya dapat mengganti atau menambah variabel Struktur modal (Prastuti & Sudiartha, 2016), Corporate Sosial Responsibility (CSR), Good Corporate Governance (GCG) (Khasanah & Sucipto, 2020), dan dapat mengurangi atau menambah periode tahun yang telah diteliti supaya mendapatkan hasil berbeda dari penelitian ini. 
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