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MOTTO

“Maka, sesungguhya bersama kesulitan ada kemudahan. Sesungguhnya bersama
kesulitan ada kemudahan.”
(QS. Al-Insyirah: 5-6)

“Orang lain tidak akan pernah paham struggle dan masa sulit kita, yang mereka
ingin tau hanyalah bagian dari success storiesnya saja. Jadi berjuanglah untuk diri
sendiri meskipun tidak akan ada yang bertepuk tangan. Kelak diri kita di masa
depan akan sangat bangga dengan apa yang Kita perjuangkan hari ini.”

So, tetap semangat yal!
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ABSTRAK

ERNA WIJAYANTI. Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan
Institusional, Dewan Komisaris Independen, Investment Opportunity Set,
Profitabilitas Dan Rasio Aktivitas Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Kasus
Pada Studi Kasus Pada Perusahaan Sektor Basic Materials Yang Terdaftar
Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2019-2024).

Perusahaan sektor basic materials memegang peranan penting dalam
perekonomian karena menyediakan berbagai bahan baku yang dibutuhkan oleh
sektor industri lainnya. Pada periode 2019-2024, nilai perusahaan di sektor ini
menunjukkan pola yang fluktuatif berdasarkan nilai price book value (pbv). Selain
itu, jumlah perusahaan yang memiliki nilai pbv di bawah 1 juga mengalami
peningkatan sehingga mencerminkan bahwa semakin banyak perusahaan yang
dihargai pasar lebih rendah dibandingkan nilai bukunya. Tujuan dari penelitian ini
adalah untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional, dewan komisaris independen, investment opportunity set,
profitabilitas dan rasio aktivitas terhadap nilai perusahaan.

Penelitian ini termasuk jenis penelitian asosiatif dengan pendekatan
kuantitatif. Populasi yang digunakan yaitu perusahaan yang bergerak dalam sektor
basic materials tahun 2019-2024. Penentuan sampel dilakukan dengan
menggunakan teknik purposive sampling yaitu berdasarkan kriteria-kriteria tertentu
yang relevan dengan tujuan penelitian Berdasarkan teknik tersebut sampel yang
diperoleh sebanyak 14 perusahaaan. Data yang digunakan adalah data sekunder
berupa laporan keuangan tahunan yang diperoleh dari situs resmi masing-masing
perusahaan dan BEI. Analisis data dilakukan dengan menggunakan uji regresi
linear berganda dengan bantuan perangkat lunak SPSS 26.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial kepemilikan manajerial,
kepemilikan institusional, dewan komisaris independen dan profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Investment opportunity set berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Rasio aktivitas berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara simultan, kepemilikan
manajerial, kepemilikan institusional, dewan komisaris independen, investment
opportunity set, profitabilitas dan rasio aktivitas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan di perusahaan sektor basic materials tahun 2019-2024.

Kata kunci: Nilai Perusahaan, Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional,

Dewan Komisaris Independen, Investment Opportunity Set, Profitabilitas, Rasio
Aktivitas
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ABSTRACK

ERNA WIJAYANTI. The Effect of Managerial Ownership, Institutional
Ownership, Independent Board of Commissioners, Investment Opportunity
Set, Profitability and Activity Ratio on Firm Value (Case Study of Basic
Materials Sector Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in
2019-2024).

Basic materials sector companies play an important role in the economy
because they provide various raw materials needed by other industrial sectors. In
the 2019-2024 period, the value of companies in this sector showed a fluctuating
pattern based on price book value (pbv). In addition, the number of companies that
have a pbv value below 1 has also increased, reflecting that more companies are
valued by the market lower than their book value. The purpose of this study was to
determine the effect of managerial ownership, institutional ownership, independent
board of commissioners, investment opportunity set, profitability and activity ratio
on firm value.

This research includes associative research with a quantitative approach. The
population used is companies engaged in the basic materials sector in 2019-2024.
The sample determination was carried out using purposive sampling technique,
which is based on certain criteria that are relevant to the research objectives. Based
on this technique, 14 companies were obtained. The data used is secondary data in
the form of annual financial reports obtained from the official website of each
company and the IDX. Data analysis was carried out using multiple linear
regression tests with the help of SPSS 26 software.

The results showed that partially managerial ownership, institutional
ownership, independent board of commissioners and profitability have no effect on
firm value. Investment opportunity set has a positive and significant effect on firm
value. Activity ratio has a negative and significant effect on firm value.
Simultaneously, managerial ownership, institutional ownership, independent board
of commissioners, investment opportunity set, profitability and activity ratio affect
firm value in basic materials sector companies in 2019-2024.

Keywords: Firm Value, Managerial Ownership, Institutional Ownership,

Independent Board of Commissioners, Investment Opportunity Set, Profitability
and Activity Ratio
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PEDOMAN TRANSLITERASI
Pedoman literasi yang digunakan dalam penulisan skripsi ini adalah hasil
Keputusan Bersama Menteri Agama Republik Indonesia No. 158 tahun 1987 dan
Menteri Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia No. 0543b/U/1987.
Transliterasi tersebut digunakan untuk menulis kata-kata Arab yang dipandang
belum diserap ke dalam bahasa Indonesia. Kata-kata Arab yang sudah diserap ke
dalam bahasa Indonesia sebagaimana terlihat dalam Kamus Linguistik atau Kamus
Besar Bahasa Indonesia (KBBI). Secara garis besar pedoman transliterasi ini yaitu
sebagai berikut.
1. Konsonan
Fenom konsonan Bahasa Arab yang dalam system tulisan Arab
dilambangkan dengan huruf, dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan
dengan huruf dan sebagian dilambangkan dengan tanda dan sebagian lagi
dengan huruf dan tanda sekaligus. Di bawah ini daftar huruf arab dan

tranliterasinya dengan huruf Latin:

AL Nama Huruf Latin Nama
Arab

‘ Alif Tidak dilambangkan | Tidak dilambangkan

- Ba B Be

= Ta T Te

& Sa $ es (dengan titik di atas)

Jim J Je

d

- Ha h ha (dengan titik di bawah)

: Kha Kh ka dan ha

R Dal D De
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3 Zal 2 zet (dengan titik di atas)
B Ra R Er

3 Zai Z Zet

" Sin S Es

S Syin Sy es dan ye
o Sad $ es (dengan titik di bawah)
b Dad d de (dengan titik di bawah)
L Ta t te (dengan titik di bawah)
1 Za z zet (dengan titik di bawah)
¢ ‘ain ‘ koma terbalik (di atas)

¢ Gain G Ge

o Fa F Ef

3 Qaf Q Ki

o Kaf K Ka

J Lam L El

- Mim M Em

o Nun N En

Wau w We

P Ha H Ha

. Hamzah |’ Apostrof

< Ya Y Ye

2. Vokal

Vokal bahasa Arab, seperti vocal bahasa Indonesia yang terdiri dari
vocal tunggal atau monoftong dan vocal rangkap atau diftong.
1) Vokal Tunggal
Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau

harakat, transliterasinya sebagai berikut:
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Tanda Nama Huruf Latin Nama
& Fathah A A
Kasrah I I
2 Dhammah U U

2) Vokal Rangkap
Vokal rangkap dalam bahasa Arab yang lambangnya berupa

gabungan antara harakat dan huruf, yaitu:

Tanda Nama Huruf Latin Nama

R fathah danya | Ai adani
y fathah dan wau | Au adanu

Contoh:

o< - kataba

Jas - fa’ala

5 3 - zukira

& - yazhabu

dide - su’ila

ok - kaifa

U5 - haula
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3. Maddah

Maddah atau vocal panjang yang lambangnya berupa harakat dan

huruf transliterasinya berupa huruf dan tanda, yaitu:

Harakat Huruf
dan Nama dan Nama
Huruf Tanda
gl Fathah dan alif atauya | A a dan garis di atas
il Kasrah dan ya ! i dan garis di atas
o Hammah dan wau U u dan garis di atas
Contoh:
J6  -qala
-y -rama
did -qila

4. Ta’marbutah

Transliterasi untuk ta’marbutah ada dua:

1. Ta’marbutah hidup
Ta’marbutah yang hidup atau mendapat harakat fathah, kasrah dan
dammah, transliterasinya adalah “t”.

2. Ta’marbutah mati
Ta’marbutah yang mati atau mendapat harakat sukun, transliterasinya
adalah “h”.

3. Kalau pada kata terakhir dengan ta’mrbuutah diikuti oleh kata yang
menggunakan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu terpisah maka

ta’marbutah itu ditransliterasikan dengan ha(h).
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Contoh:
Jlal¥dis 5 - raudah al-atfal

-- raudatulatfal

554, - al-Madinah al-Munawwarah

-- al-Madinatul-Munawwarah

o0~

-Eg | - talhah
5. Syaddah
Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan
sebuah tanda, tanda syaddah atau tasydid, dalam transliterasi ini tanda
syaddah tersebut dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang sama
dengan huruf diberi tanda syaddah itu.

Contoh:
Lu) - rabbana
J5% - nazzala

Wb - al-birr

b4

&=l -al-hajj
6. Kata Sandang

Kata sandang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, yaitu

JI namun dalam transliterasi ini kata sandang itu dibedakan atas kata

sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah dan kata sandang yang diikuti

huruf gamariyah.
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1. Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditransliterasikan
dengan bunyinya, yaitu /1/ diganti dengan huruf yang sama dengan
huruf yang langsung mengikuti kata sandang itu.

2. Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah ditransliterasikan
sesuai aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan bunyinya.

3. Baik diikuti huruf syamsiyah maupun huruf gamariyah, kata sandang
ditulis terpisah dari kata yang mengikuti dan dihuungkan dengan tanda
sempang.

Contoh:
eESY - ar-rajulu
A - as-sayyidu
Jwasdl - as-syamsu
lal - al-galamu
! - al-badi’u
=) - al-jalalu
7. Hamzah
Dinyatakan di depan bahwa ditransliterasikan dengan apostrof.
Namun, itu hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir

kata. Bila hamzah itu terletak di awal kata, isi dilambangkan, karena dalam

tulisan Arab berupa alif.
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Contoh:

s
E TN

O9dss - ta'khuztuna
] - an-nau’
P - syai’un

&l - inna

P ,

&l - umirtu

KT - akala

Penulisan Kata

Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il, isim maupun harf ditulis terpisah.
Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim
dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau harakat yang
dihilangkan maka transliterasi ini, penulisan kata tersebut dirangkaikan juga
dengan kata lain yang mengikutinya.
Contoh:

GBI 52 Al &l Wainnallahalahuwakhairar-raziqin
Wainnallahalahuwakhairrazigin
C»Di-,i‘é & ‘53513 Wa auf al-kaila wa-almizan
Wa auf al-kaila wal miza
M| raalbs | Ibrahim al-Khalil
Ibrahimul-Khalil

Bismillahimajrehawamursaha

L5Liy331a1554 £l o
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d qu\j_n J—‘- 4_‘_;3 Walillahi ‘alan-nasi hijju al-baiti

manistata’a ilaihi sabila

Meae 4] g sl Walilihi “alan-nasi hijjul-baiti

Huruf Kapital

manistata’a ilaihi sabila

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal,

dalam transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan huruf

kapital seperti apa yang berlaku dalam EYD, di antaranya: Huruf kapital

digunakan untuk menuliskan huruf awal nama diri dan permulaan kalimat.

Bilamana nama diri itu didahului oleh kata sandang, maka yang ditulis

dengan huruf kapital tetap huruf awal nama diri tersebut, bukan huruf awal

kata sandangnya.

Contoh:

Wa ma Muhammadun 1illa rasl

Inna
awwalabaitinwudi’alinnasilallazibibakk

atamubarakan

Syahru Ramadan al-lazi unzila fih al-
Qur’anu

Syahru Ramadan al-lazi unzila fihil
Qur’anu

Walagadra’ahubil-ufuq al-mubin
Walagadra’ahubil-ufuqil-mubin
Alhamdulillahirabbil al-‘alamin
Alhamdulillahirabbilil ‘alamin

Penggunaan huruf awal capital hanya untuk Allah bila dalam tulisan

Arabnya memang lengkap demikian dan kalau tulisan itu disatukan dengan
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kata lain sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan, huruf capital
tidak digunakan.
Contoh:
2 )ﬁ ”@33 4_‘_\‘ Ga Sial Nasrunminallahiwafathunqarib
APE }‘M 4_‘_‘ Lillahi al-amrujami’an
Lillahil-amrujami’an

aale ik o8 4_*‘_“3 Wallahabikullisyai’in ‘alim

=

10. Tajdwid
Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, pedoman
transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan dengan IImu
Tajwid. Karena itu, peresmian pedoman transliterasi ini perlu disertai

dengan pedoman Tajwid.
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BAB |
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang
Industri bisnis di era globalisasi berkembang dengan begitu cepat.
Perkembangan ini didukung oleh meningkatnya perusahaan dalam Bursa Efek
Indonesia.

Gambar 1. 1 Jumlah Perusahaan di BEI
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JUMLAH

PERUSAHAAN| 671 | 716 | 769 | 828 | 906 | 947

Sumber: www.idx.co.id (2025)

Gambar 1.1 mengilustrasikan bahwa sepanjang 6 tahun terakhir
perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) secara berturut-turut
mengalami pertambahan. Perusahaan tersebut artinya bersifat terbuka dan
saham yang dimilikinya dapat dibeli oleh para investor. Sebelum menanamkan
modalnya, mereka akan melaksanakan riset untuk memastikan bahwa
penanaman modal yang dilakukannya tersebut layak dan sesuai dengan tujuan
yang diinginkan.

Apabila sebuah perusahaan mengalami peningkatan yang signifikan
terkait kinerja keuangannya, maka akan berakibat pada meningkatnya nilai
perusahaan dan kesejahteraan investor akan bertambah, karena mereka akan

meraih hasil investasi yang lebih besar dari modal yang mereka tanamkan (M.


http://www.idx.co.id/

R. S. Putri etal., 2024). Perusahaan dengan pencapaian prestasi yang baik dapat
mencuri perhatian investor untuk membeli sahamnya. Harga saham memiliki
keterkaitan dengan nilai perusahaan, di mana tingginya harga saham dapat
berpotensi pada peningkatan nilai perusahaan. Hal tersebut bukan saja
membangun keyakinan pasar tekait dengan kinerja perusahaan di masa Kini,
melainkan pula mencakup prospek perkembangan entitas di masa mendatang
(Yudhantara & Hapsari, 2023).

Dalam hal ini, proksi harga terhadap nilai buku (PBV) digunakan untuk
menghitung nilai perusahaan. PBV menawarkan beberapa kelebihan yang tidak
dapat ditemukan pada indikator lainnya. Salah satu kelebihannya yaitu
kemampuan nilai buku yang intuitif (mudah dimengerti) dan memiliki tingkat
kestabilan yang tinggi, sehingga layak jika dikomparasikan dengan harga
pasar. Selain itu, nilai buku juga berfungsi sebagai acuan akuntansi yang tetap
untuk seluruh kalangan entitas. Perbandingan nilai PBV antar perusahaan
sejenis dimanfaatkan untuk mengidentifikasi kemungkinan terjadinya
undervalution atau overvalution (Yudhantara & Hapsari, 2023).

Gambar 1. 2 Rata-Rata Price Book Value (PBV)
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Gambar 1.2 mengindikasikan bahwa nilai perusahaan sektor di basic
materials pada tahun 2019 berada di bawah sektor consumer non-cyclicals dan
healthcare yakni sebesar 2,34. Kemudian pada tahun 2020 terjadi penurunan
senilai 1,16 yang mengindikasikan bahwa besarannya paling rendah dari sektor
yang lain. Pada tahun 2021 mengalami peningkatan kembali hingga sebesar
2,32 dan periode 2022 terjadi penurunan lagi dengan nilai mencapai 1,89.
Kemudian pada tahun 2023 nilai perusahaan sektor ini mengalami kenaikan
hingga menyentuh angka 2,15. Pada tahun 2024 nilainya kembali turun hingga
mencapai besaran 1,63. Hal ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan sektor
basic materials dalam 6 tahun terakhir mengalami fluktuasi dan nilainya lebih
rendah dibandingkan dengan sektor consumer non-cyclicals dan healthcare
(Umam, 2022).

Gambar 1. 3 Jumlah Perusahaan dengan PBV < 1
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Mengacu pada gambar tersebut, terlihat sejumlah emiten di sektor basic
materials mengalami undervalued (harga pasar saham dinilai berada di bawah
nilai bukunya) yaitu pada tahun 2019 sebanyak 39 perusahaan, tahun 2020
meningkat hingga 42 perusahaan dan tahun 2021 mengalami penurunan hingga

mencapai 35 perusahaan. Kemudian pada tahun 2022 terdapat 43 perusahaan
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dan terjadi kenaikan kembali pada tahun 2023 hingga menyentuh 52
perusahaan dan di tahun 2024 sejumlah 54 entitas yang mengalami
undervalued. Saham sebuah perusahaan yang secara terus menerus dihargai di
bawah nilai bukunya dapat menciptakan persepsi negatif di pasar terkait kinerja
atau prospek yang dicatatkan oleh korporasi yang bersangkutan. Kondisi ini
terjadi karena perusahaan belum tentu mampu menunjukkan kinerja optimal,
yang pada gilirannya akan berpengaruh kepada nilai sebuah entitas serta
tingkat kepercayaan investor (F. Handayani & Widiastuti, 2024).
Kepemilikan manajerial dikategorikan sebagai salah satu bagian dari
aspek yang berpeluang mendorong adanya fluktuasi nilai perusahaan. Aspek
ini merujuk pada keadaan di mana pihak manajemen (dewan komisaris, direksi
dan manajer) terlibat secara langsung dalam menetapkan kebijakan yang
berkaitan dengan perusahaan, mereka berkesempatan untuk turut berpartisipasi
dalam kepemilikan saham perusahaan (Azizah & Arita, 2024). Entitas usaha
yang sahamnya didominasi oleh pihak manajemen akan berimbas pada
peningkatan kinerja yang dimilikinya. Secara idealnya, jika pihak manajemen
mempunyai keterlibatan dalam kepemilikan saham, maka mereka akan lebih
cermat dan bijaksana dalam memutuskan suatu kebijakan. Keputusan apapun
yang mereka ambil akan berakibat kepada dirinya sendiri (Devita & Dewi,
2024). Penelitian (Yuningsih & Novitasari, 2020), (L. P. L. Handayani et al.,
2022) dan (Sapitri & Fajriana, 2025) menyimpulkan bahwa ternyata
kepemilikan manajerial tidaklah berperan dalam perubahan nilai perusahaan.

Pernyataan ini bertentangan dengan (Purwaningrum & Haryati, 2022), (D. M.



Sari & Wulandari, 2021) dan (Vashti & Nugraheni, 2024) bahwa firm value
secara positif dan signifikan dapat dipengaruhi dengan adanya kepemilikan
manajerial suatu perusahaan.

Faktor selanjutnya yang menyumbangkan dampak pada fluktuasi
company value adalah kepemilikan institusional. Komponen ini berkaitan
dengan saham yang dibeli oleh instansi lain seperti pemerintah, perusahaan luar
negeri, investasi, asuransi dan perbankan. Ketika dalam sebuah korporasi
mempunyai porsi kepemilikan institusional yang mendominasi maka
pengawasan terhadap pihak manajemen dapat berjalan maksimal, sehingga
terjadinya penyalahgunaan oleh pihak manajemen dapat diminimalisasi dan
akan mendorong kenaikan nilai perusahaan (Sulistiorini & Lestari, 2022). Riset
(Heratno & Ayu, 2023), (Sulistiorini & Lestari, 2022) dan (Purwaningrum &
Haryati, 2022) mendeskripsikan besar kecilnya nilai perusahaan dipengaruhi
adanya kepemilikan institusional. Sedangkan (Yuningsih & Novitasari, 2020)
(D. M. Sari & Wulandari, 2021) dan (Wardoyo & Fauziah, 2024) menjabarkan
adanya ketidakterkaitan antara kepemilikan saham dengan nilai perusahaan.

Unsur berikutnya yakni dewan komisaris independen, yang terdiri atas
perwakilan pihak eksternal dengan kualifikasi yang telah ditentukan, di mana
anggotanya dilantik berdasarkan rapat umum pemegang saham (RUPS).
Dewan komisaris independen berperan guna memperkecil peluang terjadinya
konflik keagenan di dalam perusahaan, sehingga diharapkan dapat tercipta
good corporate governance (Azizah & Arita, 2024). Melalui penelitian

(Rahmawati, 2021) dan (Limbong et al., 2024) dapat diketahui bahwasanya



komisaris independen berpotensi untuk memengaruhi firm value. Akan tetapi,
riset (Purwaningrum & Haryati, 2022), (Vashti & Nugraheni, 2024) dan
(Gusriandari et al., 2022) menyatakan kebalikannya.

Berdasarkan penelitian terdahulu, investment opportunity set turut
berkontribusi dalam memberikan pengaruh nilai perusahaan. Indikator ini
menerangkan berbagai kesempatan investasi yang tersedia bagi suatu
perusahaan dan para pemangku kepentingan untuk mencapai keuntungan.
Akan tetapi, peluang tersebut tetap bergantung pada keputusan perusahaan
dalam mengalokasikan pengeluaran investasinya untuk kepentingan masa
depan (Ariyadni & lrawati, 2023). I0S dapat ditentukan melalui Market to
book value of asset. MBVA dipilih karena dianggap sebagai ukuran yang
paling valid untuk menggambarkan peluang pertumbuhan perusahaan,
sebagaimana dikemukakan oleh Gaver dan Kenneth (1995) (Monalisa et al.,
2023). Hasil pembahasan (Baihagi & Murtanto, 2023), (Wulanningsih &
Agustin, 2020) dan (Yuningsih & Novitasari, 2020) bahwa secara positif dan
signifikan nilai perusahaan dipengaruhi oleh kehadiran 10S. Sementara dalam
riset (Anggraini & Nyale, 2022) diketahui bahwa set kesempatan investasi
mempunyai efek negatif pada nilai perusahaan. Berbeda lagi dengan (Berliana
& Mayangsari, 2023) bahwa secara 10S tidak berpengaruh kepada nilai
perusahaan.

Aspek selanjutnya adalah profitabilitas, di mana rasio ini dimanfaatkan
untuk menilai keahlian perusahaan menghasilkan laba dari pendapatan yang

diperolehnya (Natalie & Lisiantara, 2022). Profitabilitas menjadi aspek yang



krusial untuk memberikan sugesti investor sehingga akan berdampak pada
harga saham, karena mencerminkan efektivitas pengelolaan terutama dalam hal
manajemen dan keterampilan korporasi dalam meraih keuntungan (Baihagi &
Murtanto, 2023). Profitabilitas dihitung dengan return on equity, yakni rasio
yang dipakai dalam menilai earning after tax terhadap modal sendiri. Rasio ini
merefleksikan tingkat efisiensi entitas dalam melakukan pengelolaan atas
modal yang dimilikinya. Meningkatnya nilai ROE suatu emiten menunjukkan
semakin keefektifan entitas tersebut dalam memanfaatkan modal sendiri guna
memperoleh laba bersih. Kondisi tersebut dapat memperkuat posisi pemilik
perusahaan (Kasmir, 2010). Penelitian Setianingsin & Iswara (2023),
(Wardoyo & Fauziah, 2024) dan (Burhan & Bagana, 2024) menjelaskan bahwa
profitabilitas akan berpengaruh kepada nilai perusahaan. Sementara (Natalie &
Lisiantara, 2022) dan (Arci & Ermawati, 2024) profitabilitas tidak
memengaruhi nilai perusahaan.

Selain itu, terdapat pula rasio aktivitas yang dipakai untuk menilai
seberapa lancar korporasi mengelola asetnya. Proksi yang digunakan yaitu
total asset turnover, mencerminkan kekuatan entitas bisnis dalam
mendayagunakan aset yang dimiliki untuk menghasilkan penjualan, sehingga
akan meningkatkan keuntungan suatu perusahaan. Tingginya tingkat
perputaran total aset akan menunjang penjualan yang lebih besar (M. Sari &
IImi, 2024). Penjelasan tersebut sepadan dengan oleh penelitian Noviyanti &
Ruslim (2021) dan (Arci & Ermawati, 2024) bahwa secara positif dan

signifikan rasio aktivitas bepengaruh kepada company value. Berbeda dari



Sahyu & Maharani (2023) dan (Nursalim et al., 2021) yang mengemukakan
bahwasanya rasio aktivitas tidak menimbulkan pengaruh nilai perusahaan.
Perbedaan dari riset Burhan & Bagana (2024) yaitu dengan mengganti
variabel yang memberikan pengaruh. Kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional, dewan komisaris independen, investment opportunity set dan
rasio aktivitas dipakai untuk menggantikan struktur modal, ukuran perusahaan
dan kebijakan dividen. Alasan yang melatarbelakangi yakni adanya
inkonsistensi temuan yang didapatkan dari penelitian terdahulu. Sehingga,
penggantian ini  diharapkan dapat memperbesar peluang dalam
mengungkapkan kondisi yang relevan dan akurat terkait dengan nilai
perusahaan. Penelitian Burhan & Bagana (2024) memfokuskan pada sektor
aneka industri antara 2019-2022. Sementara itu, penelitian ini menganalisis
emiten yang berkecimpung dalam bidang basic materials periode 2019-2024.
Sektor basic materials dipilih dalam riset ini karena dinilai sebagai sektor yang
memegang peranan penting dalam menyediakan bahan baku yang dibutuhkan
oleh industri-industri lain. Selain itu, sektor ini juga dikenal karena fluktuasi
harga komoditas yang signifikan dan ketergantungannya pada siklus bisnis
global (Umam, 2022). Peneliti tertarik untuk menggali lebih dalam mengenai
nilai perusahaan, mengingat nilai ini dapat digunakan sebagai patokan
(benchmark) untuk investor dalam melakukan kegiatan investasi. Selain itu,
nilai perusahaan dapat memberikan sebuah gambaran kinerja entitas di

kemudian hari.



Dengan demikian, peneliti akan melaksanakan penelitian dengan
mengangkat judul “PENGARUH KEPEMILIKAN MANAJERIAL,
KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL, DEWAN KOMISARIS INDEPENDEN,
INVESTMENT OPPORTUNITY SET, PROFITABILITAS DAN RASIO
AKTIVITAS TERHADAP NILAlI PERUSAHAAN (Studi Kasus Pada
Perusahaan Sektor Basic Materials Yang Terdaftar Bursa Efek Indonesia (BEI)
Tahun 2019-2024)”.

. Rumusan Masalah

Menanggapi penjabaran sebelumnya, sehingga penulis menguraikan
terkait pokok permasalahannya dalam berikut ini.

1. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sektor basic materials?

2. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sektor basic materials?

3. Apakah dewan komisaris independen berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sektor basic materials?

4. Apakah investment opportunity set berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sektor basic materials?

5. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor basic materials?

6. Apakah rasio aktivitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan sektor basic materials?



10

7. Apakah kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dewan
komisaris independen, investment oppportunity set, profitabilitas dan rasio
aktivitas berpengaruh secara simultan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor basic materials?

C. Pembatasan Masalah
Bagian ini memiliki peranan yang penting karena berguna untuk
memberikan batasan penelitian agar tidak menyimpang dari topik yang diteliti.

Berikut ini meupakan batasan-batasan yang digunakan.

1. Investment opportunity set meliputi MBVA (market to book value of asset).
Profitabilitas meliputi ROE (retun on equity). Rasio aktivitas diwakili oleh
TATO (total asset turnover) selaku variabel bebas (X). Nilai perusahaan
meliputi PBV (price book value) berperan sebagai variabel yang terikat
(Y).

D. Tujuan Penelitian
Berangkat dari persoalan yang ada, maka tujuannya dapat disebutkan
seperti di bawah ini.

1. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sektor basic materials.

2. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sektor basic materials.

3. Untuk mengetahui pengaruh dewan komisaris independen terhadap nilai

perusahaan pada perusahaan sektor basic materials.
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4. Untuk mengetahui pengaruh investment opportunity set terhadap nilai

perusahaan pada perusahaan sektor basic materials.

5. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan sektor basic materials.

6. Untuk mengetahui pengaruh rasio aktivitas terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor basic materials.

7. Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional, dewan komisaris independen, investment opportunity set,
profitabilitas dan rasio aktivitas secara simultan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sektor basic materials.

E. Manfaat Penelitian
Dari masalah dan tujuan yang telah dibahas, maka manfaat yang dapat
dipetik antara lain:

1. Manfaat Teoritis
Dengan dilaksanakannya penelitian ini, harapannya dapat meningkatkan
pemahaman yang berhubungan dengan unsur-unsur pemicu nilai
perusahaan bergerak naik turun.

2. Manfaat Praktis
Peneliti selanjutnya diharapkan dapat terbantu dengan hasil temuan ini, dan
dapat digunakan sebagai rujukan ketika melaksanakan penelitian yang
sejenis. Selain itu, dapat berfungsi sebagai landasan bagi investor terkait

penyusunan strategi yang akan diterapkan sehubungan dengan investasi.
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F. Sistematika Pembahasan
BAB I: PENDAHULUAN
Bagian ini menerangkan terkait latar belakang yang mendasari penelitian.
Selanjutnya disimpulkan dalam bentuk rumusan masalah, dijelaskan pula
pembatasan masalah agar pembahasannya tidak keluar dari konteks yang
diteliti. Selain itu, disampaikan juga tujuan dan manfaat adanya penelitian .
BAB Il: LANDASAN TEORI
Bagian yang menerangkan terkait grand theory yang dipakai, pembahasan
yang berhubungan dengan nilai perusahaan, kepemilikan oleh pihak manajerial
dan institusional, dewan komisaris independen, investment opportunity set,
profitabilitas, rasio aktivitas, telaah pustaka, hipotesis penelitian, kerangka
konseptual serta penjabaran teoritis yang lain yang masih ada hubungannya
dengan pokok bahasan penelitian.
BAB Ill: METODE PENELITIAN
Bersangkutan dengan jenis dan pendekatan penelitian, populasi dan sampel,
variabel penelitian, sumber dan teknik pengambilan data dan metode analisis
data yang digunakan.
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
Bahasan dalam bab ini berkaitan dengan lokasi penelitian yang diuraikan
secara singkat, hasil yang didapatkan setelah melakukan analisis data dengan

spss versi 26 dan menginterpretasikan hasil tersebut ke dalam pembahasan.
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BAB V SIMPULAN
Membahas terkait kesimpulan dari hasil yang didapatkan, keterbatasan yang

ada di sebuah penelitian serta implikasinya secara teoritis maupun praktis.



BAB V
PENUTUP
A. Simpulan
Merujuk pada hasil analisis yang telah dilakukan, penelitian ini
menghasilkan beberapa temuan yang mencerminkan hubungan yang terjadi
antara variabel bebas terhadap variabel terikat, diantaranya adalah sebagai
berikut.

1. Kepemilikan manajerial tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Pernyataan
ini dapat dilihat dengan nilai signifkansinya 0,921 > 0,05 dan
thitung 0,099 < tiaper 2,00172. Temuan ini menegaskan bahwa hipotesis
pertama yang menyatakan bahwa adanya pengaruh positif dan signifikan
antara profitabilitas dan nilai perusahaan ditolak.

2. Nilai perusahaan tidak dipengaruhi dengan kehadiran kepemilikan
institusional. Hal ini tercermin dari taraf signifikansinya 0,823 yang
melebihi 0,05 dan tyitung Yang lebih kecil dari tiaper (0,224 < 2,00172).
Maka, hipotesis yang kedua yang menjabarkan adanya hubungan positif
dan signifikan antara kepemilikan institusional dan firm value tidak dapat
diterima.

3. Tingkat signifikansi yang dimiliki dewan komisaris independen senilai
0,290 di atas 0,05 dengan thitung(—1,067) < tiaper (—2,00172). Oleh
karena itu, dapat dikatakan bahwa variabel ini tidak berpengaruh terhadap

nilai perusahaan sehingga menolak hipotesis ketiga yang telah diajukan.
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Investment  opportunity set  memiliki  thiqung > trabel (26,036 >
2,00172) dengan signifikansinya senilai 0,000 < 0,05. Penjabaran
tersebut menegaskan bahwa terjadi hubungan yang positif dan signifikan
antara set kesempatan investasi dan firm value sehingga menerima
hipotesis keempat.

Profitabilitas tidak memberikan pengaruh kepada nilai perusahaan.
Keterangan ini dilihat dengan besaran ty;rung Yang berada di bawah tipel
(1,817 < 2,00172) dengan signifikansi 0,074 berada di atas 5%,
sehingga hipotesis kelima tidak bisa diterima.

Terdapat hubungan negatif dan signifikan antara rasio aktivitas terhadap
company value. Hal ini ditunjukkan oleh nilai ty;r,ng (—2,625) yang berada
di atas tyape (—2,00172) dengan tingkat signifikansi yang tidak melebihi
0,05 yaitu 0,011. Arah pengaruh tersebut bertentangan dengan yang telah
dihipotesiskan sehingga hipotesis dinyatakan ditolak.

Nilai perusahaan dipengaruhi secara positif dan signifikan oleh
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dewan komisaris
independen, investment opportunity set, profitabilitas dan rasio aktivitas
ketika diuji secara simultan. Indikasi ini tercermin dari Fpjcung Yang
melampaui Fiaper (152,44 > 2,26) dengan signifikansinya senilai 0,000

kurang dari 0,05 sehingga menerima hipotesis yang telah diajukan.
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B. Keterbatasan Penelitian
Penelitian yang dilakukan tentunya tidak luput dari beberapa
keterbatasan. Adapun diantaranya sebagai berikut.

1. Penelitian yang dilakukan hanya berfokus pada perusahaan sektor basic
materials yang tercatat di dalam Bursa Efek Indonesia. Oleh karena itu,
hasil temuan ini belum tentu dapat mencerminkan kondisi di sektor lain
yang memiliki karakteristik usaha yang berbeda, misalnya consumer non-
cyclicals dan financials.

2. Rentang waktu yang digunakan dalam riset ini hanya mencakup 6 tahun
yaitu 2019-2024. Durasi tersebut masih tergolong singkat dan belum cukup
untuk menunjukkan trend nilai perusahaan jangka panjang.

3. Masing-masing variabel dalam studi ini hanya diukur dengan 1 indikator
saja. MBVA diaplikasikan dalam menilai 10S, ROE dipakai untuk
mengukur profitabilitas, TATO untuk rasio aktivitas dan PBV untuk nilai
perusahaan. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya disarankan untuk
mempertimbangkan penggunaan proksi profitabilitas lain seperti ROA atau
ROI, mengingat ROE tidak memberikan dampak pada nilai perusahaan.
Selain itu, penambahan variabel lain yang berpotensi memengaruhi nilai
perusahaan seperti leverage, firm size dan growth opportunity juga dapat

dipertimbangkan agar hasil yang diperoleh lebih komprehensif.
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C. Implikasi Penelitian

1.

2.

Impikasi Teoritis
Temuan ini menunjukkan bahwa teori sinyal hanya mendukung
variabel tertentu saja. Ketidakpengaruhan kepemilikan manajerial (X1),
kepemilikan institusional (X2), dewan komisaris independen (X3) dan
profitabilitas (X5) terhadap nilai perusahaan mencerminkan bahwa
mekanisme tata kelola perusahaan maupun kinerja keuangan belum mampu
memberikan sinyal yang kuat bagi investor. Hal berbeda ditunjukkan oleh
pengaruh yang timbul antara 10S dan nilai perusahaan, di mana hubungan
positif dan signifikan ini menegaskan bahwa prospek pertumbuhan
perusahaan dipandang sebagai sinyal positif oleh investor. Sementara itu,
pengaruh negatif dan signifikan dari rasio aktivitas kepada nilai perusahaan
mengindikasikan bahwa rasio aktivitas yang tinggi justru dapat menjadi
sinyal negatif bagi pasar apabila tidak dengan pengelolaan beban dan
manajemen risiko yang memadai sehingga dapat menurunkan nilai
perusahaan.
Implikasi Praktis
a. Bagi Perusahaan
Riset ini menunjukkan pentingnya bagi perusahaan untuk
memperhatikan peluang investasi, karena secara statistik terbukti dapat
meningkatkan nilai perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan sebaiknya
lebih selektif dan fokus pada proyek-proyek investasi yang prospektif.

Kemudian, adanya pengaruh negatif dan signifikan dari rasio aktivitas
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terhadap company value menegaskan bahwa perusahaan perlu berhati-
hati dalam mengelola efisiensi operasional. Hal ini disebabkan oleh
efisiensi yang meningkat akan menjadi sinyal negatif bagi pasar jika
tidak disertai dengan pengelolaan beban dan manajemen risiko yang
baik. Selain itu, Kkorporasi juga perlu mengevaluasi dan
menyempurnakan mekanisme tata kelola serta strategi keuangan
sehingga aspek-aspek seperti kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional, dewan komisaris independen dan profitabilitas dapat
berkontribusi secara signifikan terhadap peningkatan firm value.
Bagi Investor

Investor dapat menjadikan set kesempatan investasi sebagai
indikator utama dalam menilai prospek perusahaan. Sebaliknya, rasio
aktivitas perlu ditelaah secara lebih mendalam karena meningkatnya
rasio ini belum tentu mencerminkan kinerja yang sehat apabila tidak
disertai dengan penegelolaan beban dan manajemen risiko yang tepat.
Selain iu, investor juga sebaiknya tidak melihat indikator profitabilitas
dan mekanisme tata kelola perusahaan seperti kepemilikan manajerial,
kepemilikan institusional dan dewan komisaris independen saja,
mengingat secara statistik variabel-variabel tersebut tidak memberikan

pengaruh terhadap company value.
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