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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh 

nilai aset tidak berwujud, tingkat pertumbuhan berkelanjutan, return on 

equity, dan dividend payout ratio terhadap nilai pasar perusahaan dengan 

firm age, firm size, dan klasifikasi industri sebagai variabel kontrol. 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016 sampai dengan periode 2020. 

Metode penentuan sampel menggunakan teknik purposive sampling 

dimana sesuai kriteria yang ditetapkan diperoleh 20 perusahaan dengan 

100 pengamatan. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

regresi data panel yang kemudian diukur dengan menggunakan alat uji 

Eviews-12. Melalui uji kelayakan model, penelitian ini menggunakan 

Fixed Effect Model sebagai model terbaik dalam penelitian. Hasil 

pengujian sebelum dan setelah menggunakan variabel kontrol menemukan 

bahwa variabel nilai aset tidak berwujud dan dividend payout ratio 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai pasar perusahaan. 

Sedangkan, variabel tingkat pertumbuhan berkelanjutan dan return on 

equity tidak berpengaruh terhadap nilai pasar perusahaan baik sebelum 

maupun setelah menggunakan variabel kontrol. Hal ini menunjukkan 

bahwa sebelum dan setelah menggunakan variabel kontrol memiliki hasil 

yang konsisten. 

 

Kata Kunci: Nilai Pasar Perusahaan, Nilai Aset Tidak berwujud, 

Tingkat Pertumbuhan Berkelanjutan, Return On Equity, Dividend 

Payout Ratio, Firm Age, Firm Size, Klasifikasi Industri  
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ABSTRACT 

 

This study aims to examine and analyze the effect of intangible 

asset value, sustainable growth rate, return on equity, and dividend 

payout ratio on the market value of the company with firm age, firm size, 

and industry classification as control variables. The population in this 

study are manufacturing companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange (IDX) for the period 2016 to 2020. The method of determining 

the sample using purposive sampling technique where according to the 

established criteria obtained 20 companies with 100 observations. The 

method used in this research is panel data regression which is then 

measured using the Eviews-12 test tool. Through the model feasibility test, 

this study uses the Fixed Effect Model as the best model in the study. The 

test results before and after using the control variable found that the 

variable value of intangible assets and dividend payout ratio had a 

significant positive effect on the market value of the company. Meanwhile, 

the variables of sustainable growth rate and return on equity have no 

effect on the market value of the company both before and after using the 

control variable. This shows that before and after using the control 

variables have consistent results. 

 

Keywords: Firm Market Value, Intangible Asset Value, Sustainable 

Growth Rate, Return On Equity, Dividend Payout Ratio, Firm Age, 

Firm Size, Industry Classification 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar  Belakang 

Di zaman globalisasi seperti sekarang ini, ilmu 

pengetahuan dan teknologi (iptek) telah memiliki kemajuan yang 

sangat pesat. Dengan begitu, kemajuan tersebut sangat penting 

bagi kegiatan ekonomi global, terkhusus di bidang ekonomi dan 

komersil (Akbar & Noviani, 2019). Perusahaan adalah badan usaha 

yang terdiri dari karyawan, modal, sumber daya, dan wirausaha 

yang memiliki tujuan mencapai keuntungan maksimal dalam 

bentuk korporasi (Ferina et al., 2015). ketika keuntungan 

perusahaan meningkat, maka nilai pasar perusahaan akan naik, 

outputnya yaitu kenaikan harga saham (Dewi et al., 2019). Jika 

harga saham naik, dengan begitu memberikan kemakmuran bagi 

investor dan nilai pasar perusahaan (Ross et al., 2019).  

Nilai pasar perusahaan merupakan persepsi investor 

terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang terkait erat dengan 

harga sahamnya (Rahayu, 2018). Nilai pasar perusahaan 

mencerminkan baik buruknya manajemen mengelola kekayaan 

perusahaan yang terlihat dari kinerja keuangan perusahaan 

(Sunardi & Permana, 2019). Industri manufaktur merupakan salah 

satu primary sector di Bursa Efek Indonesia sehingga industri ini 

lebih mencerminkan keadaan pasar modal (Hutami, 2012). Banyak 

investor yang lebih senang menginvestasikan dananya pada 

perusahaan industri manufaktur karena harga saham perusahaan 

industri manufaktur meningkat setiap tahun (www.idx.co.id). 

Tetapi harga saham industri manufaktur sangat fluktuatif dan sulit 

http://www.idx.co.id/
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diprediksi (Lestari, 2019). Selain itu, harga saham industri 

manufaktur sangat rentan terhadap keadaan ekonomi Indonesia 

(Lestari, 2019). Seperti pada tahun 2008 ketika terjadi krisis global 

yang membuat harga saham perusahaan industri manufaktur 

mengalami penurunan (Hutami, 2012). Penurunan harga saham 

tersebut diakibatkan karena meningkatnya inflasi dari 6,59% 

menjadi 11,06% serta tingkat suku bunga pun mengalami 

peningkatan (Hutami, 2012). 

Kenaikan inflasi tersebut menyebabkan kenaikan harga 

bahan baku serta kenaikan biaya operasional. Selain itu, kenaikan 

inflasi ini menyebabkan tingkat suku bunga juga mengalami 

peningkatan sehingga investor lebih senang menginvestasikan 

dananya pada deposito daripada berinvestasi di pasar modal 

(Hutami, 2012). Daya beli masyarakat pun semakin menurun 

ketika terjadi krisis global dan menimbulkan penurunan penjualan 

pada perusahaan industri manufaktur (Hutami, 2012). Penurunan 

penjualan yang diiringi dengan meningkatnya harga bahan baku 

dan biaya operasional tersebut mengakibatkan laba bersih sebagian 

besar perusahaan industri manufaktur ikut mengalami penurunan 

(Hutami, 2012). 

Semakin berkembangnya ekonomi yang ditandai dengan 

ekonomi berbasis ilmu pengetahuan dengan penerapan manajemen 

pengetahuan (knowledge management), keberhasilan perusahaan 

akan bergantung pada  transformasi pengetahuan dan kapitalisasi 

(Setiany et al., 2020). Menurut Mulyana & Winanda (2020), 

mengatakan jika ilmu pengetahuan dan teknologi sangat 

menekankan pentingnya aset tidak berwujud dalam perusahaan. 
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Oleh karena itu, untuk bersaing secara global perusahaan perlu 

melakukan inovasi terhadap produk dan jasanya (Mary et al., 

2021). 

Aset tidak berwujud mengakibatkan praktik pengelolaan 

oleh perusahaan semakin meningkat, sedangkan aset berwujud 

sifatnya yaitu menurun secara substansial (Alvino et al., 2021). Hal 

tersebut sesuai pernyataan Ardianto & Rivandi (2018), menyatakan 

bahwa aset tidak berwujud sangat berdampak kepada perusahaan. 

Dalam praktiknya, banyak perusahaan yang ada di Indonesia tidak 

mengungkapkan aset tidak berwujudnya. Penelitian Utomo (2014), 

menemukan bahwa 68 persen perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia di tahun 2012 tidak menyertakan aset tidak 

berwujudnya ke dalam laporan perusahaan yang diterbitkan setiap 

akhir tahun. Penelitian Hantono et al (2019), melihat beberapa 

perusahaan mencantumkan aset tidak berwujudnya kedalam 

laporan keuangan, akan tetapi pada kenyataannya masih terdapat 

unexplained value yang tidak disertakan ke dalam laporan 

keuangan perusahaan. Hal ini terjadi dikarenakan ketidaksesuaian 

standar akuntansi dalam pengukurannya (Ionita & Dinu, 2021).  

Salah satu contohnya adalah ketidakjelasan perlakuan aset 

tidak berwujud baik yang dihasilkan secara internal maupun dari 

kombinasi bisnis (merger atau akuisisi) apakah akan dikapitalisasi 

atau dibebankan (Soraya & Syafruddin, 2013). Dewan Standar 

Akuntansi Keuangan (FASB) belum mengambil tindakan untuk 

memungkinkan kapitalisasi aset tidak berwujud yang dihasilkan 

secara internal (Lisvery & Ginting, 2004). Dengan beberapa 

pengecualian, standar akuntansi mensyaratkan bahwa aset tidak 
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berwujud yang dihasilkan secara internal diperlakukan sebagai 

beban (Lisvery & Ginting, 2004). Oleh karena itu, tidak 

dijelaskannya unexplained value mengurangi kredibilitas laba yang 

dilaporkan dan berdampak pada lemahnya hubungan antara laba 

dengan penilaian harga saham perusahaan (Soraya & Syafruddin, 

2013). 

Menurut Bahuwa et al (2020), aset tidak berwujud tidak 

memiliki eksistensi fisik dan tergolong kepada instrumen bukan 

keuangan. Biasanya banyak dilakukan terhadap perusahaan 

manufaktur (Sallah & Caesar, 2020). Penelitian Gao dan Hou 

(2019), menemukan fakta jika perusahaan lebih banyak 

mengalihkan aset tidak berwujudnya ke perusahaan manufaktur 

dibandingkan ke perusahaan non-manufaktur. Penelitian Dumay & 

Rooney (2020), mengatakan jika perusahaan manufaktur 

membutuhkan modal intelektual seperti inovasi, kreativitas, 

kemitraan, prosedur kualitas, investasi merek, dan teknologi untuk 

menjalankan operasi komersialnya. Hal ini dapat ditarik 

kesimpulan bahwa berinvestasi pada aset tidak berwujud lebih 

banyak dilakukan di perusahaan manufaktur (Sallah & Caesar, 

2020). 

Banyak penelitian yang meneliti terkait aset tidak berwujud 

baik dari dalam maupun luar negeri dengan hasil yang sangat 

bervariasi. Penelitian oleh (Mahdi & Enayati 2021), 

menyimpulkan jika tidak terdapatnya hubungan yang signifikan 

antara modal intelektual dan profitabilitas perusahaan dengan 

menggunakan data dari 75 perusahaan publik di Afrika Selatan. 

Namun, menurut penelitian (Xu & Zhang 2021), modal intelektual 
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berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai saham dan kinerja 

keuangan perusahaan. Kemudian, penelitian yang dilakukan di 

Indonesia (Sulistyaningsih & Hidayatul, 2019) menemukan bahwa 

modal intelektual (VAIC) memiliki pengaruh negatif pada nilai 

pasar dan kinerja keuangan suatu perusahaan. Penelitian tersebut 

bertentangan dengan temuan (Iin, 2014) yang menunjukkan bahwa 

intellectual capital memiliki pengaruh positif dan signifikan pada 

kinerja pasar dan kinerja keuangan suatu perusahaan. Di sisi lain, 

berinvestasi dalam aset tidak berwujud penting untuk ekonomi 

pengetahuan karena aset tidak berwujud yang mengandung elemen 

informasi seperti R&D, paten atau perangkat lunak daripada aset 

berwujud memainkan peran penting dalam pertumbuhan 

berkelanjutan perusahaan dan nilai pasar perusahaan (Ocak & 

Findik, 2019). 

Salah satu faktor yang mempengaruhi nilai pasar 

perusahaan yaitu tingkat pertumbuhan berkelanjutan. Pertumbuhan 

berkelanjutan suatu perusahaan dapat dianggap sebagai mekanisme 

yang komprehensif untuk mengevaluasi keberlanjutan jangka 

panjang suatu perusahaan (Febriyanti et al., 2021). Tingkat 

pertumbuhan berkelanjutan merupakan konsep pengelolaan 

keuangan yang dapat digunakan untuk menganalisis, 

merencanakan, dan mengendalikan kinerja keuangan (Purwohedi  

2018). Tingkat pertumbuhan disebut juga dengan pertumbuhan 

laba perusahaan tanpa mengubah kebijakan keuangan yang ada 

didalamnya (Warokka et al., 2018). Kebijakan keuangan mengacu 

pada kebijakan hutang, dividen, pajak, dan penjualan (Irawan et 

al., 2021). 
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Rasio pertumbuhan suatu perusahaan menunjukkan 

posisinya dalam industri dan pertumbuhannya secara periode 

waktu (Awaloedin et al., 2020). Hal ini dapat dilihat dari 

pertumbuhan laba, laba per saham, dividen, dan total aset (Tita, 

2011). Apabila tingkat pertumbuhan perusahaan tinggi, maka akan 

tinggi pula nilai pasar perusahaannya (Fauziah & Sudiyatno, 

2020). Perusahaan yang sedang berkembang umumnya memiliki 

peluang investasi yang menghasilkan net present value positif 

(Suni et al. 2021). Sehingga, investor dapat melihat pertumbuhan 

ini sebagai pertanda baik bagi kinerja perusahaan di waktu yang 

akan datang (Amra & Herawati, 2018).  

Pembahasan sebelumnya menyebutkan bahwa tingkat 

pertumbuhan memengaruhi nilai pasar perusahaan. Namun, 

pengaruh pertumbuhan pada nilai pasar perusahaan secara tidak 

langsung dapat memengaruhi profitabilitas (Wanaputra & 

Harahap, 2018). Pertumbuhan ditambah dengan pengendalian 

biaya akan meningkatkan laba perusahaan (Ramezani et al., 2002). 

Profitabilitas yang tinggi, akan tinggi pula nilai pasar 

perusahaannya (Nugroho & Halik, 2021). Namun, pertumbuhan 

juga dapat menghambat profitabilitas (Jang & Park, 2011). 

Pertumbuhan yang terlalu ekspansif menyebabkan berbagai 

konsekuensi biaya tetap yang tidak dapat ditutupi dalam jangka 

pendek, sehingga mengakibatkan penurunan laba perusahaan 

(Nugroho & Halik, 2021).  

Faktor lain yang mempengaruhi nilai pasar perusahaan 

yaitu profitabilitas. Pada penelitian ini rasio profitabilitas diukur 

menggunakan Return on Equity (ROE). Menurut Kurniasari 
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(2017), ROE adalah metrik untuk menghitung laba bersih setelah 

dikurangi pajak dengan modal sendiri. Sedangkan, menurut Agus 

(2019), ROE merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

tingkat laba yang dihasilkan dari pemegang saham, dengan kata 

lain ROE mengukur seberapa efektif dari modal yang ditanamkan 

dalam menghasilkan laba dari setiap investasi yang dilakukan. Dari 

sudut pandang investor, salah satu indikator penting untuk menilai 

prospek perusahaan dimasa mendatang adalah dengan melihat 

sejauh mana pertumbuhan profitabilitas perusahaan (Agus, 2019). 

Semakin tinggi nilai ROE, maka secara tidak langsung akan 

menarik para investor (Rahmadewi, 2018). Dengan nilai ROE yang 

tinggi, akan menaikkan nilai pasar perusahaan, sehingga 

menyebabkan harga saham perusahaan akan naik (Rahmadewi, 

2018). Dan akan semakin efisien perusahaan mengelola modal 

yang ada (Suhendro, 2018). Jika keuntungan yang dihasilkan 

meningkat, investor akan mendapat untung lebih besar dari dana 

yang diinvestasikannya (Meilani & Pardistya, 2020). Menurut 

penelitian yang dilakukan Cholida (2020) menyatakan bahwa ROE 

sangat berhubungan erat positif dan signifikan pada nilai pasar 

perusahaan. Namun, hasil ini tidak sesuai dengan temuan Wiyani 

& Susilo (2020) yang menemukan bahwa ROE tidak memiliki 

pengaruh pada nilai pasar perusahaan. 

Faktor lain juga yang mempengaruhi nilai pasar perusahaan 

yaitu Dividend Payout Ratio (DPR). Menurut Fauza (2016), DPR 

merupakan suatu indikator dalam melihat besar atau kecilnya 

dividen yang telah dikeluarkan terhadap laba bersih. DPR yang 

tinggi artinya perusahaan mampu untuk membayar para pemegang 
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saham karena memiliki dana yang lebih (Deitiana, 2013). 

Tingginya permintaan saham perusahaan akan mampu mendorong 

harga sahamnya lebih tinggi (Fauza, 2016). Menurut Estiasi & 

Fatmawati (2020), mengatakan jika dividen sangat memengaruhi 

keputusan investor dalam menanamkan modal terhadap 

perusahaan. Jika dividen tinggi, kesempatan perusahaan untuk 

dilirik investor akan semakin besar (Fauza, 2016). Dalam 

kesimpulannya, Pratama (2016) mengatakan jika kebijakan DPR 

memiliki hubungan yang erat terhadap harga saham suatu 

perusahaan. Namun, disisi lain penelitian dari Lebelaha & Saerang 

(2016) menyatakan jika dividend payout ratio tidak berhubungan 

dengan nilai suatu perusahaan. 

Penelitian ini adalah lanjutan dari temuan sebelumnya 

tentang company market value. Peneliti mengambil penelitian dari 

Mukherjee (2019) yang berjudul “Intellectual Capital and 

Corporate Sustainable Growth: The Indian Evidence” sebagai 

acuan utama dalam meneliti. Perbedaan yang signifikan dari 

penelitian Mukherjee (2019) adalah pertama, setting penelitian. 

Selain itu, dari hal populasi. Penelitian Mukherjee (2019), 

menggunakan perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Nasional India dari tahun 2011-12 hingga 2015-16, 

sedangkan penelitian ini menggunakan perusahaan industri 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 

2016-2020. Perbedaan kedua, peneliti menambahkan beberapa 

variabel bebas dan variabel kontrol di dalam penelitiannya. 

Perbedaan ketiga, penelitian sebelumnya menggunakan sektor 

yang berbeda-beda, seperti penelitian Mukherjee (2019) 
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menggunakan sektor non-keuangan, Bontis (2010) menggunakan 

sektor farmasi, dan Ozkan (2017) menggunakan sektor perbankan.  

Berdasarkan paparan yang sudah dijelaskan di atas, maka 

peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul 

“Pengaruh Nilai Aset Tidak Berwujud, Tingkat Pertumbuhan 

Berkelanjutan, Return On Equity, dan Dividend Payout Ratio 

Terhadap Nilai Pasar Perusahaan (Studi Pada Perusahaan 

Industri Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2016-2020)”. 

B. Rumusan Masalah 

1. Apakah nilai aset tidak berwujud berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai pasar perusahaan ? 

2. Apakah tingkat pertumbuhan berkelanjutan berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai pasar perusahaan ? 

3. Apakah Return On Equity berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai pasar perusahaan? 

4. Apakah Dividend Payout Ratio berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai pasar perusahaan ? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah diatas, 

maka tujuan penelitian ini dilakukan adalah: 

1. Untuk menganalisis pengaruh aset tidak berwujud pada nilai 

pasar perusahaan  

2. Untuk menganalisis pengaruh tingkat pertumbuhan 

berkelanjutan pada nilai pasar perusahaan  

3. Untuk menganalisis pengaruh Return On Equity pada nilai 

pasar perusahaan  
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4. Untuk menganalisis pengaruh Dividend Payout Ratio pada 

nilai pasar perusahaan  

D. Kontribusi Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah diatas, 

maka kontribusi yang diharapkan dalam penelitian ini adalah: 

1. Kontribusi teoritis 

Hasil perhitungan dan teori dalam penelitian ini diharapkan 

dapat menjadi salah satu referensi bagi pembaca dalam 

penelitian tentang nilai pasar perusahaan 

2. Kontribusi praktis 

Temuan dari perhitungan dan teori penelitian ini 

diharapkan dapat menjadi pertimbangan bagi perusahaan dan 

sebagai masukan untuk mengembangkan rencana dan strategi 

yang relevan untuk pengembangan di masa depan. 

E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika pembahasan dalam kajian penelitian ini dibagi 

menjadi lima komponen yang saling berhubungan. Berikut daftar 

pembahasan sistematika penelitian: 

BAB I : PENDAHULUAN  

Dalam Bab I pembahasan meliputi latar belakang, rumusan 

masalah, tujuan dilakukannya penelitian, manfaat penelitian serta 

sistematika pembahasan. Selain itu, akan dipaparkan pula 

pembahasan terkait gambaran permasalahan dari tema penelitian 

ini. Dalam pembahasan tersebut peneliti sajikan data, teori, dan 

penelitian terdahulu yang relevan.  
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BAB II : LANDASAN TEORI 

Pembahasan di Bab II meliputi definisi konsep serta 

penjelasan lain mengenai variabel yang bersumber dari buku, 

artikel dan jurnal. Disisi lain, peneliti sajikan teori yang melandasi 

hubungan variabel yang bersumber dari penelitian terdahulu. 

Kemudian pada akhir pembahasan terdapat pengembangan 

hipotesis serta kerangka pemikiran yang menjadi landasan topik 

penelitian. 

BAB III : METODE PENELITIAN 

Pada pembahasan di Bab III berisi penjelasan mengenai 

metodologi penelitian, baik sumber data, jenis, dan analisis yang 

digunakan.  

BAB IV : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Pada Bab IV peneliti menjelaskan terkait interpretasi hasil 

perhitungan yang terdapat pada rumusan masalah. 

BAB V : PENUTUP  

Pada bagian penutup berisi kesimpulan atas hasil 

penelitian dan menjawab rumusan masalah, selain itu peneliti 

sajikan saran terhadap stakeholder terkait serta keterbatasan 

penelitian. 
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BAB V 

KESIMPULAN 

A. Kesimpulan 

Tujuan dari penelitian ini yaitu untuk melihat pengaruh 

INTAV (intangible assets value), SGR (Sustainable Growth Rate), 

ROE (return on equity), dan DPR (dividend payout ratio) terhadap 

nilai pasar perusahaan dengan firm age, firm size, dan klasifikasi 

industri sebagai variabel kontrol. Penelitian ini menggunakan data 

sebanyak 100 sampel dengan 20 perusahaan industri manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2016-

2020. Analisis pengambilan data menggunakan fixed effect model. 

Terdapat empat hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini, 

dengan hasil 2 hipotesis ditolak dan 2 hipotesis diterima. 

Terdapat hasil yang konsisten sebelum dan sesudah 

penggunaan variabel kontrol. Sebelum menggunakan variabel 

kontrol, terdapat dua variabel berpengaruh positif dalam penelitian 

yaitu INTAV dan DPR, sedangkan variabel SGR dan ROE tidak 

berpengaruh. Kemudian setelah menggunakan variabel kontrol 

terdapat dua variabel yang tetap berpengaruh positif yaitu INTAV 

dan DPR. Sedangkan, variabel SGR dan ROE tetap tidak 

berpengaruh baik sebelum penggunaan variabel kontrol maupun 

sesudah penggunaan variabel kontrol.  

Sesuai penjelasan di atas, penelitian ini menemukan bahwa 

variabel INTAV berpengaruh positif terhadap nilai pasar 

perusahaan. Kemudian, variabel DPR juga berpengaruh positif 

terhadap nilai pasar perusahaan. Sedangkan variabel SGR dan 

ROE ditemukan tidak berpengaruh terhadap nilai pasar 
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perusahaan. 

B. Keterbatasan dan Saran 

Hasil dari temuan ini mempunyai banyak keterbatasan, oleh 

karena itu terdapat beberapa saran dari peneliti yang nantinya 

diharapkan menjadi bahan pertimbangan untuk penelitian 

berikutnya antara lain: 

1. Sampel pada penelitian ini sebanyak 20 perusahaan dengan 

periode 2016-2020. Diharapkan pada penelitian selanjutnya 

menggunakan lingkup pengambilan sampel yang lebih luas dan 

periode yang lebih lama agar hasil penelitian lebih akurat. 

2. Peneliti hanya menggunakan perusahaan industri manufaktur 

sebagai tolak ukur. Diharapkan pada penelitian berikutnya 

menggunakan perusahaan non industri manufaktur untuk acuan 

penelitian supaya menunjukkan hasil yang bervariatif dan bisa 

diperbandingkan.  

3. Terdapat empat variabel bebas yang digunakan di penelitian ini 

antara lain yaitu INTAV, SGR, ROE dan DPR serta dua 

variabel kontrol yaitu firm age dan firm size. Diharapkan pada 

penelitiannya selanjutnya dapat menambahkan variabel lain 

dan dapat menciptakan temuan yang lebih bagus dari penelitian 

ini. 
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