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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji sigrafilsi pengarulreturn on asset dan
investment opportunity set terhadap nilai perusahaan. penelitian ini menggamasampel
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efé&nesia selama periode 2011-2013. Jumlah
perusahaan manufaktur yang dijadikan sampel p@arelini adalah 95 perusahaan dengan
pengamatan selama 3 tahun. Berdasarkan megiogmsive sampling, total sampel penelititan
adalah 285 laporan keuangan.

Hipotesis dalam penelitian ini adalah : (1) retamasset berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. (2) investment oppdytuset berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. &turn on assets (ROA) danlnvestment opportunity set (I0S) secara
simultan berpengaruh positif dan signifikn terhadalai perusahaan.Pengujian hipotesis dalam
penelitian ini menggunakan teknik regresi bergandiasil penelitian ini menunjukkan bahwa :
variabelreturn on asset terbukti positif dan signifikan berpengaruh terjadhilai perusahaan dan
variabel investment opportunity set terbukti positif dan signifikan berpengaruh terhadailai
perusahaa.Pengujian secara simultaturn on asset daninvestment opportunity set terbukti positif
dan signifikan berpengaruh terhadap nilai perumahaBerdasarkan hasil perhitungan tersebut
maka Return on assets (ROA) dan Investment opportunity set (I0OS) secara bersama-sama
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada peamsatenufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2011-2013.

Kata Kunci Return on Asset, Investment Opportunity Set, dan Nilai Perusahaan

PENDAHULUAN

Harga saham mencerminkan indikator adanya kebé&hadalam mengelola perusahaan.
Pergerakan harga saham akan bergerak searah, kemgy@asaham suatu perusahaan dipengaruhi
oleh presepsi pasar terhadap kondisi perusahaannsadan kinerja yang diharapkan di masa
mendatang. Kebanyakan manajer perusahaan meniagkaikkai pemegang saham dengan
mengurangi pengeluaran, meningkatkan pendapatam kambinasi keduanya (Margaretha, 2011:
7-8).

Menurut Martono dan Harjito (2005 :2-3) tujuan uganperusahaan adalah untuk
meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatamdkmuran pemilik atau para pemegang
saham dan memaksimalkan nilai perusahaan. Nilaispaaan dapat menunjukkan nilai asset yang
dimiliki perusahaan seperti surat — surat berhaxgai perusahaan yang tinggi dapat meningkatkan
kemakmuran bagi para pemegang saham. Nilai perasatiapat berkurang apabila laba suatu
perusahaan menurun, hal tersebut tentu akan samg@apengaruhi pembuatan keputusan para
pemakainya seperti investor dan kreditor.
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Nilai perusahaan merupakan suatu termin yang menggkan sejauh mana suatu
perusahaan dihargai oleh publik.Untuk memaksimalkdai perusahaan dapat dicapai dengan
memperhatikan para pemangku kepentingaiakéholder). Keseimbangan pencapaian tujuan
stakeholder perusahaan, dapat menjadikan perusahaan berpelo@mglapatkan keuntungan
optimal sehingga kinerja perusahaan akan diniléi dl@h investor. Respon positif ini ditunjukkan
dengan meningkatnya permintaan saham perusahaabil@kinerja perusahaan bagus, investor
yang sudah memiliki saham tersebut juga tidak imgemjual sahamnya, maka harga saham akan
meningkat. Meningkatnya harga saham akan meningkatkilai perusahaan, karena nilai
perusahaan salah satunya diukur dengan mengalikalah) saham yang beredar dengan harga
pasar saham.

Menurut Anugrah dan Nurcahyo (2009 :3) pertumbuparusahaan akan menciptakan
banyak pilihan investasirnivestment option) yang dapat dilakukan perusahaan di masa yang akan
datang. Pilihan investasi ini dikenal dengan iktilavestment opportunity set (I0S). Dana yang
digunakan untuk melakukan pilihan investasi bukanya berasal dari modal dalam perusahaan
sendiri melainkan juga dari penjualan saham yangbatkan investor. Dari jumlah dana yang
ditanamkan investor, tentunya investor mengharaphian return yang tinggi dari investasi yang
mereka tanamkarinvestment opportunity set memberikan petunjuk yang lebih luas dimana nilai
perusahaan sebagai tujuan utama tergantung padgelparan perusahaan di masa yang akan
datang.investment opportunity set (I0S) merupakan suatu kombinasi antara aktiva ydngliki
(asset in place) dan pilihan investasi di masa yang akan datangalet present value positif.

Tolak ukur lain yang digunakan untuk mengukur Kmguerusahaan selain set peluang
investasi i(nvestment opportunity set) adalah rasio profitabilitas. Menurut Sudana (2(42), rasio
profitabilitas mengukur kemampuan perusahaan untekghasilkan laba dengan menggunakan
sumber - sumber yang dimiliki perusahaan, sepéddtivaa modal, atau penjualan perusahaan.
Semakin tinggi ROA perusahaan, kinerja perusahaamakin efektif, sehingga menjadi sinyal
positif bagi investor untuk menanamkan sahamnyaa pperusahaan, yang berdampak pada
peningkatan harga saham. Dengan kata lain ROA akapengaruh terhadap peningkatan nilai
perusahaan.

Semakin besaReturn on Asset menunjukkan kinerja perusahaan semakin baik, karen
tingkat pengembaliarr€turn) semakin besar. Dengan tingketurn on Asset(ROA) yang tinggi
dapat mencerminkan kemampuan perusahaan dalam lolangset — asetnya. Hal ini dapat
menjadikan info positif bagi investor karena merdikpat mengetahieturn on Asset(ROA) yang
akan merekaperoleh dari suatu perusahaan.

KAJIAN TEORI
a. Nilai Perusahaan
Tujuan utama perusahaan adalah untuk meningkatkém perusahaan melalui

peningkatan kemakmuran pemilik atau para pemegamans dan memaksimalkan nila
perusahaan (Martono dan Harijito, 2005: 2-3).Nikiusahaan menurut Nurlela dan Islahuddin
(2008: 7), didefinisikan sebagai nilai pasar.Kardapat memberikan kemakmuran pemegang
saham secara maksimum apabila harga saham pemsaleséngkat.Semakin tinggi saham,
maka semakin tinggi pula kemakmuran pemegang s&wgoko dan Subiantoro (2007: 44),
menyebutkan bahwa nilai perusahaan didefinisikéraga persepsi investor terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumber Bayiakedua pendapat para ahli di atas
dapat ditarik kesimpulan bahwa nilai perusahaarupskan harga yang bersedia dibayar oleh
calon pembeli diartikan sebagai harga pasar atasg@eaan itu sendiri

b. Return on Asset



The 6" FIPA (Forum Iimiah Pendidikan Akuntansi)
e Program Studi Pendidikan Akuntansi — FPIPS
31 AGUSTUS 2015 IKIP PGRI MADIUN
Madiun, 31 Agustus 2015

Return on Asset (ROA) menurut Prastowo, (2011: 91) adalah rasingyanengukur
kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan aktivartiyd memperoleh laba. Rasio ini
mengukur tingkat pengembalian investasi yang teldakukan oleh perusahaan dengan
menggunakan seluruh dana (aktiva) yang dimilikinkteit Savitri (2010: 5)Return on Asset
(ROA) digunakan untuk mengetahui kinerja perusah@dasarkan kemampuan perusahaan
dalam mendayagunakan jumlah aset yang dimiliki. &e&mtinggi rasio ini, semakin baik suatu
perusahaan. ROA yang negatif disebabkan laba gerasadalam kondisi negatif (rugi) pula.
Hal ini menunjukkan kemampuan dari modal yang distasikan secara keseluruhan aktiva
belum mampu menghasilkan laba.

c. Investment Opportunity Set

Pengertianinvestment Opportunity Set merupakan nilai sekarang dari pilihan-pilihan
perusahaan untuk membuat investasi di masa memgd&anara umum dapat dikatakan bahwa
Investment Opportunity Set (I0S) menggambarkan tentang luasnya kesempatanpataang
investasi bagi suatu perusahaan, namun sangahtengapada pilihaexpenditure perusahaan
untuk kepentingan di masa yang akan datang (Haughih, 2009 :237). Keputusan investasi
tidak dapat diamati secara langsung oleh pihak Manurut Anugrah dan Nurcahyo (2009: 2)
pertumbuhan perusahaan akan menciptakan banyakrpilnvestasiifvestment option) yang
dapat dilakukan perusahaan di masa yang akan dat&®ymemberi petunjuk yang lebih luas
dimana nilai perusahaan tergantung pada pengelparasahaan dimasa yang akan datang.

d. Teori Agensi

Agency theory memiliki asumsi bahwa setiap individu memilikigestingan yang
dianggap menguntungkan dirinya sendiri sehinggainmauikan konflik kepentingan antara
principal dan agent. Menurut Hardiningsih (2009: 233)gency theory merupakan para
manajer diberi kekuasaan oleh pemilik perusahaareBang saham, diberi mandat untuk
membuat keputusan, dimana hal ini menciptakan poteonflik kepentingan.Hubungan
keagenanggency relationship) terjadi ketika satu atau lebih individu, yangetiat sebagai
prinsipal menyewa individu atau organisasi lainngadisebut sebagai agen, untuk
melakukan sejumlah jasa dan mendelegasikan kewananogtuk membuat keputusan
kepada agen. Menurut Elgorni (2009: 1), teori agemgamsusikan bahwa setiap individu
bertindak atas kepentingan mereka senBiincipalmenginginkan dividen dan keuntungan
dari investasinya, sedangkagent lebih menginginkan kompensasi keuangan berupa bonus
insentif, kenaikan gaji, kenaikan jabatan, dan l|a&ebagainya. Karena perbedaan
kepentingan ini masing — masing pihak berusaha redmpar keuntungan bagi diri sendiri.

e. Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan menurut Pertiwi dan Pratama (2@)2nerupakan salah satu faktor
yang menunjukkan efektivitas dan efesiensi suagjarosasi dalam rangka mencapai tujuan.
Efektivitas apabila manajemen memiliki kemampuatukirmemilih tujuan yang tepat atau
suatu alat yang tepat untuk mencapai tujuan ydad tditetapkan.Efisiensi diartikan sebagai
ratio (perbandingan) antara masukan dan keluaran yaitgatiemasukan tertentu memperoleh
keluaran yang optimal.Ada kalanya kinerja keuangarengalami penurunan.Untuk
memperbaiki hal tersebut, salah satu caranya dat@nganalisa laporan keuangan
menggunakan rasio - rasio keuangan.Pengukuranj&ipang dilakukan setiap periode waktu
tertentu sangat bermanfaat untuk menilai kemajuangytelah dicapai perusahaan dan
menghasilkan informasi yang sangat bermanfaat upgrigambilan keputusan manajemen
serta mampu menciptakan nilai perusahaan itu sekggiada paratakeholder.

METODOLOGI PENELITIAN
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a. Populasi dan Sampel

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalala dakunder yang diambil melalui
situs www.idx.co.id.Populasi dalam penelitian idialah semua perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.Metode purposive samplingthgan sebagai teknik pengambilan
sampel dengan kriteria yaitu: (1)Seluruh perusamaanufaktur yang terdaftar di BEI selama
periode 2011 - 2013. (2) Perusahaan menerbitkaordapkeuangan terus menerus secara
lengkap periode 2011 - 2013. Berdasarkan kriterigebut, jumlah perusahaan yang memenuhi
kriteria sebagai sampel adalah sebanyak 95 peraisaha

b. Operasional Variabel Penelitian
1. Variabel Independen
Variabel independen dalam penelitian ini adalB&urn on Asset (ROA) dan
Investment Opportunity Set (I0S).
a. Returnon Asset (ROA)
Return on Asset (ROA) menunjukkan kemampuan perusahaan dengan
menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki untuk nfeasilkan laba setelah pajak.
Rasio ini penting bagi piha manajemen untuk merigega efektivitas dan efesiensi
manajemen perusahaan dalam mengelola seluruh gleiuaahaan (Sudana, 2011: 22).
ROA = Laba setelah pajak
Total Aset
b. Investment Opportunity Set (10S)
Sales Growth (pertumbuhan Penjualan) adalah perubahan pendapatgualan
yang diukur berdasarkan perbandingan antara nes$ gariode sekarangef sales t)
minus periode sebelumnyaef sales t-1) terhadap net salesperiode sebelummgh (
salest-1). (Ayu, 2013 :8).

G = net sales(t) - net sales (t-1)
net sales (t-1)
2. Variabel Dependen
Variabel Dependen, yaitu Variabel yang dipengarolleh variabel lain. Variabel

dependen yang digunakan dalam penelitian ini adbligdi Perusahaan.Pengukuran nilai
perusahaan menggunakan konsep nilai pasar yangadida pada pertimbangan bahwa
seluruh sampel perusahaan adalah perusahaan nianujakg terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI), sehingga data untuk nilai pasaugshaan lebih mudah didapat. Nilai
perusahaancrporate value) akan diukur dengan menghituigice to Book Value (PBV)
pada periode yang telah ditentukan.

PBV = Harga pasar perlembar saham
Nilai buku perlembar saham

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
a. Hasil Pengujian Hipotesis
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengareturn on assets (ROA) dan
investment opportunity set (I0S) terhadap nilai perusahaan pada perusah@amufaktur yang
terdaftar di bursa efek indonesia pada tahun 2@Q1B-2
H, :Return on Assets (ROA) berpengaruh signifikan terhadap nilai pahaan.
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H, :Investment Opportunity Set (I0S) berpengaruh signifikan terhadap nilai gahaan.
Hs :Return on Assets (ROA), daninvestment Opportunity Set (I0S) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

b. Uji Normalitas dan Uji Asumsi Klasik
1) Uji Normalitas
Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalerodel regresi, variabel dependen
dan variabel independen atau keduanya mempunyibds normal atau tidak. Model
regresi yang baik adalah distribusi data normall ateendekati normal, (Ghozali, 2011
:160). Untuk mendeteksi normalitas data, penelitiamenggunakan analisis grafik, yaitu
dengan melihat grafik histogram dan gaifigrmal Probability Plot (P-P Plot).

Berdasarkan hasil analisis dengan menggunakangmo§PSS maka diperoleh hasil data
sebagai berikut :
Gambar 1
Uji Normalitas

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: LN_Y
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Sumber : hasil olah data SPSS
Hasil darinormal probability plot memperlihatkan bahwa titik-titik pada grafik
terlihat menempel dan mendekati garis diagonalnyanenunjukkan bahwa hasil dari
normal probability plot menunjukkan data terdistribusi normal.

2) Multikolinearitas
Uji multikolonieritas diperlukan untuk mengetahudisatidaknya variabel independen
yang memiliki kemiripan (korelasi )antar variabeldependen dalam suatu model,
(Ghozali, 2011 :105). Berikut ini adalah tabel yangenunjukkan hasil uji
multikolonieritas.
Table 1
Hasil Uji Multikolonieritas
Collinearity Statistic

Variabel Keterangan
Tollerance VIF

X1 0,989 1,011 Tidak Ada Multikolinieritas
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X2 0,989 1,011 Tidak Ada Multikolinieritas
Sumber : hasil olah data SPSS

Berdasarkan tabel dapat diketahui bahwa hasil wjtikelonieritas menunjukkan
tidak ada variabel independen yang memiliki nitderance diatas 0,10 yaitu 0,989 dan
VIF dibawah 10 yaitu 1,011 sehingga dapat dikatdldak terjadi multikolinieritas dalam
pengujian ini.

3) Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengujkapadalam model regresi terjadi
ketidaksamaarmariance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yamgUatuk
mendeteksi ada atau tidaknya heteroskedastisilakudlan dengan melihat ada atau
tidaknya pola tertentu pada grafkatterplot anataraSRESID dan ZPRED.Jika terdapat
pola tertentu seperti titik - titik yang ada memiodén suatu pola yang teratur
(bergelombang, melebar kemudian menyempit), makgadie heteroskedastisitas.
Sebaliknya jika tidak terdapat pola yang jelasaséitik - titik menyebar di atas dan di
bawah angka 0 (nol) pada sumbu Y, maka tidak tenetkroskedastisitas, (Ghozali, 2011
:139). Adapun hasil uji heteroskedastisitas dalameptian ini dapat dilihat pada gambar
4.1.

Gambar 2
Grafik Scatterplot

Scatterplot
Dependent Variable: LN_Y
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Sumber : hasil olah data SPSS

Berdasarkan hasil uji heterokedastisitas pada gampat dilihat bahwa grafik
scatterplot terlihat bahwa titik - titik menyebar secara acadta tersebar baik di atas
maupun dibawah angka O pada sumbu Y. Hal ini ddgaihpulkan bahwa tidak terjadi
heterokedastisitas pada model regresi, sehinggaelmadresi layak dipakai untuk
memprediksi nilai perusahaan berdasarkan masukaabelindependeiReturn on Asset
(ROA) danlinvestment Opportunity Set (I0S).

4) Autokorelasi
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Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui adakiya korelasi antara variabel
pengganggu pada periode tertentu dengan variabelusenya.Berikut ini adalah tabel
yang menunjukkan hasil uji autokorelasi.

Tabel 2
Hasil Uji Autokorelasi
Model Summary
Du D-W 4-Du

1,623 2,003 2,377
Sumber : hasil olah data SPSS

Dari tabel diatas menunjukkan bahwa nilai Durbint¥@a sebesar 2,003 dengan
tariff signifikan 0,05, nilai dU sebesar 1,623dailain4-dU sebesar 2,377. Dapat
disimpulkan bahwa tidak terdapat autokorelasi sedeagan syarat Du < DW < 4-dU.
Sehingga model ini kayak untuk analisis regresi.

5) UjiF
Uji statistik F menunjukkan apakah semua variabelependen atau bebas yang
dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secasarba- sama terhadap variabel
dependen atau terikat (Ghozali, 2011: 177). Jika Rihitung lebih besar daripada F tabel,
maka Ho ditolak atau Ha diterima menyatakan bahevaus variabel independen secara
serentak dan signifikan mempengaruhi variabel dégemerikut adalah tabel yang
menunjukkan hasil uji statistic F.

Tabel 3
Hasil Uji Statistic F
ANOVA?2
Model Sum of Squares  df SI\/Iean Sig.
gquare
Regression 1,142 2 0,571 5.857 0,003
Residual 27.188 279 0,097
Total 28,330 281

a. Dependent Variable: LN_Y
b. Predictors: (Constant), LN_X1, LN_X2
Sumber : Hasil olah data SPSS

Hasil F hitung = 5,857 dengan signifikansi 0,003endnjunkkan bahwa nilai F
hitung yang diperoleh tersebut signifikan. Artinyaturn on assetsdan investment
opportunity set berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

6) Ujit
Uji statistik t digunakan untuk mengetahui ada atidaknya pengaruh masing-
masing variabel independen secara individual tejpadriabel dependen yang diuji pada
tingkat signifikansi 0,05 (Ghozali, 2011 :178). Hagi t dalam penelitan ini ditunjukkan
dalam tabel dibawah ini.
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Tabel 4
Hasil Uji Statistik t

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients t Sig.

B Std. Error Beta

(Constant) 0,308 0,023 13,149 0,000

LN_X1 0,156 0,052 0,175 2,964 0,003
LN_X2 0,146 0,072 0,119 2,013 0,045

a. Dependent Variable: LN_Y
Sumber : Hasil olah data SPSS

Pada menunjukkan nilai signifikan yang dijadikanuat dalam diterima atau
ditolaknya hipotesis. Berikut penjelasan mengermothksis dalam penelitian ini.
a) Returnon Assets (ROA) berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Variabel X1 Return on Assets (ROA) pada tabel 4.10 menunjukkan nilai
signifikan 0,003. Tingkat signifikan yang digunaksebesar 0,05 berarti nilai 0,003 <
0,05 ini mengidentifikasi bahwa Ha diterima, selg@aglari hasil penelitian terbukti
bahwa rasidreturn on Assets (ROA) berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

b) Investment Opportunity Set (I0S) berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Variabel X2nvestment Opportunity Set (I0S) pada tabel 4.10 menunjukkan nilai
signifikan 0,045. Tingkat signifikan yang digunaks@besar 0,05 berarti nilai 0,045<
0,05 ini mengidentifikasi bahwa Ha diterima, selgmgdari hasil penelitian terbukti
bahwa rasidnvestment Opportunity Set (I0S) berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

KESIMPULAN
Berdasarkan hasil penelitian tentang Pengafdturn on Assets (ROA) dan Investment

Opportunity St (I0S) terhadap nilai perusahaan dengan menggonakgek penelitian pada

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI padege pelaporan keuangan 2011, 2012, dan

2013 dengan jumlah sampel perusahaan sebanyak @, diambil kesimpulan sebagai berikut:

1. Return on Assets (ROA) berpengaruh terhadap nilai perusahaan agenganggunakan objek
penelitian pada perusahaan manufaktur yang tarddfBEI pada periode pelaporan keuangan
2011, 2012, dan 2013yang ditunjukkan dengan niifkan yang lebih kecil dari 0,05
(0,003< 0,05). Hal ini menunjukkan bahwa semakngdi Return on Assets (ROA) maka
semakin tinggi nilai perusahaan.

2. Investment Opportunity Set (I0S) berpengaruh terhadap nilai perusahaan denga
menggunakan objek penelitian pada perusahaan aldnufang terdaftar di BEI pada periode
pelaporan keuangan 2011, 2012, dan 2013 yang dikieuxy dengan nilai signifikan yang lebih
kecil dari 0,05 (0,045< 0,05). Hal ini menunjukkBahwa semakin meningkatnya tingkat
investasi yang dilakukan oleh perusahaan, maka pdeusahaan yang terbentuk juga akan
semakin meningkat.

3. Returnon Assets (ROA) danlnvestment Opportunity Set (I0S) secara simultan atau bersama -
sama berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengaggmmakan objek penelitian pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEIl paaoge pelaporan keuangan 2011, 2012,
dan 2013yang ditunjukkan dengan nilai signifikamgdebih kecil dari 0,05 (0,042< 0,05).
Halini menunjukkan bahwa semakin tingggturn On Assets (ROA) maka semakin tinggi
nilai perusahaan. Hal ini membuktikan bahw®eturn on Assets (ROA) dan Investment
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Opportunity Set (I0S) dapat dijadikan sebagai pertimbangan dgtemgambilan keputusan
investor dalam memilih perusahaan ketika akan besiasi.

SARAN
Sesuai dengan hasil penelitian ini, maka saran glapgt diberikan adalah:
1. Bagi penelitian selanjutnya

a. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat mengaméhpgel dari perusahaan selain
perusahaan manufaktur dengan jumlah sampel yanly beEimyak, sehingga hasil yang
diperoleh dapat dijadikan pembanding dan dapat adenjeferensi untuk penelitian
selanjutnya. Serta dapat mengambil periode yandh Ipanjang agar nantinya dapat
dipergunakan untuk memperkuat penelitian ini.

b. Penelitian selajutnya diharapkan dapat melanjutganelitian ini dengan menambah
variabel independen yang lebih banyak agar diperbéesil yang lebih luas seperti, PER,
DPR, ROI, ROE,EVA dan EPS.

2. Bagi Perusahaan

a. Berdasarkan hasil penelitian ini, faktd®eturn on Assets (ROA) memberikan pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan pgansahaan terus meningkatkan rasio
profitabilitasnya yaitu ROA karena semakin tindggeturn on Assets (ROA) maka
semakin tinggi nilai perusahaan.

b. Sedangkaninvestment Opportunity Set (I0S) memberikan pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Ini berarti nilai perusahaan tidak &adipengaruhi oleh investasi yang
dilakukan untuk meningkatkan nilainya, perusahama Imeningkatkan nilainya dengan
cara menaikkan tingkat penjualan.

3. Bagi investor
Berdasarkan hasil penelitian ini, faktoReturn on Assets (ROA) dan Investment

Opportunity Set  (I0S) secara bersama-sama memberikan pengarudd&gr return saham.

Dapat disimpulkan bahwa investor dapat menjadRetarn on Assets (ROA) danlnvestment

Opportunity St (I0S) sebagai pertimbangan dalam pengambilantispno investor dalam

memilih perusahaan ketika akan berinvestasi.
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