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ABSTRAK

ADHI RIZA AULIA. Pengaruh Institutional Ownership, Leverage, dan
Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index (JI1) Tahun 2022-2024.

Jakarta Islamic Index (JII) merupakan indeks saham syariah pertama di
Indonesia yang mencerminkan kinerja perusahaan-perusahaan yang mematuhi
prinsip-prinsip syariah. Nila perusahaan merupakan salah satu indikator untuk
mengukur Price to Book Value (PBV) yang mencerminkan perseps pasar terhadap
kinerja dan prospek suatu perusahaan. Namun, pencapaian nilai perusahaan yang
optimal tidak lepas dari pengaruh faktor-faktor internal seperti kepemilikan
ingtitusional, leverage, dan ukuran perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis pengaruh kepemilikan institusional, |everage, dan ukuran perusahaan
terhadap nilal perusahaan yang terdaftar dii Jakarta Islamic Index periode 2022-
2024. Ketiga variabel independen di analisis balk secara parsial maupun simultan
untuk mengetahui sejauh mana hubungan dengan nilai perusahaan.

Penelitian ini ‘menggunakan pendekatan kuantitetif dengan data sekunder
berupa |aporan keuangan tahunan. Populas penelitian adalah seluruh perusahaan
yang konsisten tercatat dalam Ji| selamatahun 2022-2024, dengan sampel sebanyak
16 perusahaan yang dipilih melaui teknik purposive sampling, menghasilkan 48
data panel. Data di analisis menggunakan model regresi data panel dengan bantuan
microsoft excel dan software E-Viewsvers 13, sertamelalui serangkalian pengujian
seperti uji Chow, uji hausman, uji Lagrange Multiplier (LM), uji asumsi klasik, uji
regresi data panel, uji t (ui parsid), uji F (ui simultan), dan uji koefisien
determinasi.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial, kepemilikan
institusional, leverage, dan ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nila perusahaan. Disisi lain yakni secara simultan, ketiga variabel
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan koefisien
determinasi yang menunjukkan kemampuan model dalam menjelaskan variasi nilai
perusahaan.

Kata Kunci: Kepemilikan Institusional, Leverage, Ukuran Perusahaan, dan
Jakarta Islamic Index.
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ABSTRACT

ADHI RIZA AULIA. The Effect of Institutional Ownership, Leverage, and
Company Size on the Value of CompaniesListed on the Jakarta | lamic I ndex
(JI1) from 2022 to 2024.

The Jakartalslamic Index (JI1) isthe first sharia stock index in Indonesia that
reflects the performance of companiesthat comply with sharia principles. Company
value is one indicator used to measure Price to Book Vaue (PBV), which reflects
market perceptions of acompany's performance and prospects. However, achieving
optimal company value cannot be separated from the influence of internal factors
such as institutional ownership, leverage, and company size. This study ams to
analyze the influence of institutional ownership, leverage, and company size on the
value of companies listed on the Jakarta Islamic Index for the period 2022-2024.
The three independent variables are analyzed both partially and simultaneously to
determine the extent of their relationship with company value.

This study uses:a gquantitative approach with secondary data in the form of
annual financial reports. The research population consists of al companies
consistently listed on the JIl during 2022-2024, with a sample of 16 companies
selected through purposive sampling, resulting in 48 panel data. The data were
analyzed using a panel dataregression model with the help of Microsoft Excel and
E-Views software version 13, as well as through a series of tests such as the Chow
test, Hausman test, Lagrange Multiplier (LM) test, classical assumption test, panel
dataregression test, t-test (partial test), F-test (simultaneous test), and coefficient of
determination test.

The results show that institutional ownership, leverage, and company size
partially have apositive and significant effect on company value. On the other hand,
simultaneously, the three variables together have a significant effect on company
value with a coefficient of determination that shows the model's ability to explain
variations in company value.

Keywords: Institutional Ownership, Leverage, Company Size, dan Jakartalslamic
Index.
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PEDOMAN TRANSLITERAS

Trandliterasi Arab-Latin yang digunakan dalam penyusunan skripsi ini berpedoman

pada Surak Keputusan Bersama Menteri Agama Dan Menteri Pendidikan Dan
Kebudayaan Rl no. 158/1977 dan no. 0543 b/ U/1987

A. Konsonan

Fonem konsonan Bahasa Arab yang dalam system tulisan Arab di

lambangkan dengan huruf, dalam trandliterasi ini sebagian dilambangkan

dengan huruf dan sebagian di lambangkan dengan tanda ,dan sebagian lagi

dengan huruf dan tanda sekaligus. Dibawah ini daftar huruf arab dan

trangliterasinya dengan haruf Latin :

Huruf Arab Nama Huruf L atin Nama
| Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan
- Ba B Be
) Ta T Te
& Sa $ es (dengan titik di atas)
z Jm J Je
C Ha h ha (dengan titik di bawah)
; Kha Kh kadan ha
3 Da D De
3 Zal 7 zet (dengan titik di atas)
B Ra R Er
B Za Z Zet
e Sin S Es
g Syin Sy esdan ye
U Sad S es (dengan titik di bawah)
U Dad d de (dengan titik di bawah)
L Ta t te (dengan titik di bawah)
L Za zet (dengan titik di bawah)
¢ ‘ain Komaterbalik (di atas)
'& Gan G Ge
8 Fa F Ef
k) Qaf Q Ki
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S Kaf K Ka
J Lam L El

A Mim M Em
O Nun N En
E Wau W We
A Ha H Ha

B. Vokal

Vokal bahasa Arab, seperti vocal bahasa Indonesia yang terdiri dari

vocal tunggal atau monoftong dan vocal rangkap atau diftong.

1. Voka Tungga

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau

harkat, trandliterasinya sebagai berikut:

Tanda Nama Huruf Latin Nama
Fathah A A
Kasrah I I
Dhammah U U

2. Voka Rangkap

Vokal rangkap dalam bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan

antara harkat dan huruf, yaitu:

Tanda Nama Huruf Latin Nama
g Fathah dan ya Ai adani
iy Fathah dan wau Au adanu
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Contoh:
- kataba
-fa’ala
- zukira

&adi- yazhabu

-su’ila
<X - kaifa
Js - haula

C. Maddah

Maddah atau voca panjang yang lambangnya berupa harkat dan huruf,

trangliterasinya berupa huruf dan tanda, yaitu:

Harkat dan Nama Huruf dan tanda Nama
huruf
. a dan garis di
Fathah dan alif atau ya A
atas
Kasrah dan ya I | dan garis di
atas
Hammah dan wau u u dan garis di
atas
Contoh:
- gala
-rama
Jg  -qila

A. Ta’marbutah
Transliterasi untuk ta’marbutah ada dua:
1) Ta’marbutah hidup
Ta’marbutah yang hidup atau mendapat harakat fathah, kasrahdan dammabh,

transliterasinya adalah “t”.
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2) Ta’marbutah mati
Ta’marbutah yang mati atau mendapat harakat sukun, transliterasinya adalah
“h”.

3) Kalau pada kata terakhir denagn ta’marbutah diikuti oleh kata yang
menggunkan kata sandang a serta bacaan kedua kata itu terpisah maka

ta’marbutah itu ditransliterasikan dengan ha(h).

Contoh:
JElY) Ay - raudah al-atfal
-- raudatul atfal
805l A3l - al-Madinah al-Munawwarah
- al-Madinatul=M unawwarah
ZES - talhah
B. Syaddah

Syaddah atau tasydid yang dalamt ulisan Arab dilambangkan dengan
sebuah tanda, tanda syaddah atau tasydid, dalam transliterasi ini tanda syaddah
tersebut dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang samadenganhuruf yang
diberi tanda syaddah itu.

Contoh:
(&g} - rabbana
J5 - nazzala
oAl - a-birr
&) -]

C. Kata Sandang
Kata sandang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, yaitu J)
namun dalam trandliterasi ini kata sandang itu di bedakan 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 ditrangdlite-rasikan
dengan bunyinya, yaitu huruf /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 ditrangdlite-rasikan
sesual 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 dihubungkan dengan tanda sempang.

Contoh:
Jasll - ar-rajulu
AL - as-sayyidu
Cyuattl) - as-syamsu
ALl - al-galamu
] _ al-badi’u
O3l - al-jalalu
D. Hamzah

Dinyatakan di depan bahwa ditransliterasikan dengan apostrof. Namun, itu
hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan diakhir kata. Bilahamzah
itu terletak diawal kata, isi dilambangkan, karena dalam tulisan Arab berupaalif.

Contoh:
BRI - ta'khuziina
Pl - an-naul'
(o - syai'un
& - Ina
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&yl - umirtu

By - akala
E. 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
makatrandliterasi ini, penulisan katatersebut dirangkaikan jugadengan katalain
yang mengikutinya.
Contoh:

SN s &)y Wainnallahalahuwakhairar-razigin
Wainnallahalahuwakhairraziqin

sl NV 855 Waauf al-kaila wa-almizan
Waauf al-kailawal mizan
Jial 2wl Ibrahim al-Khalil
[brahimul-Khalil
WL e Bl jas ) o Bismillahimajrehawamursaha
St 44 g laital gl za WG Je s Walillahi-‘alan-nasi-hijju al-baii
manistata’a ilaihi sabila
Walillahi ‘alan-nasi hijjul-baiti
manistata’a ilaihi sabila
F. Huruf Kapital
Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal, dalam
trandliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaanhuruf kapital seperti
apa yang berlaku dalam EYD, di antaranya: Huruf kapital digunakan untuk
menuliskan huruf awa namadiri dan permulaan kalimat. Bilamananamadiri itu
didahului oleh kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap huruf

awal namadiri terebut, bukan huruf awal kata sandangnya.
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Contoh:
o Wa ma Muhammadun illa rasl

81 ae & oAl Wl oy iy I G Inna avwala baitin wudi’a linnasil
allazi bibakkat amubarakan
SA a3 O sl Glale ) He Syahru Ramadan al-lazi unzila fih al-
Qur’anu

Syahru Ramadan al-lazi unzila fihil

Qur’anu
Ol (38 YL ol el Walaqadra’ahubil-ufuq al-mubin
Walagadra’ahubil-ufugil-mubin
Sl &) 3l Alhamdulillahirabbil al-‘alamin

Alhamdulillahirabbilil ‘alamin

Penggunaan huruf awal capital hanyauntuk Allah bila dalam tulisan
Arabnya memang lengkap demikian dan kalau tulisan itu disatukan dengan kata
lain sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan, huruf capital tidak
digunakan.
Contoh:

S 85l (axai Nasrunminallahiwafathungarib
G <Y & - Lillahi al-amrujami’an
Lillahil-amrujami’an
ale ¢ 3 I8 A Wallahabikullisyai'in ‘alim

. Tajwid

Bagi mereka yang menginginkan kefashan dalam bacaan, pedoman
trandliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan dengan IImu Tajwid.
Karena itu peresmian pedoman trandliterasi ini perlu di sertai dengan pedoman

Tajwid.
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BAB |
PENDAHULUAN
A.Latar Belakang Masalah

Perekonomian global dan nasiona terus mengalami dinamika yang
dipengaruhi oleh berbagai faktor, sebagai bagian dari sistem ekonomi global,
tidak lepas dari dinamika seperti fluktuasi nilal tukar, inflasi, kebijakan moneter,
dan gejolak geopolitik (F. M. Sari et a., 2024). termasuk dalam perkembangan
pasar modal. Namun, dic indonesia, pasar moda syariah telah menunjukkan
pertumbuhan signifikan (Amdan, Laode. Rafi’1; M, 2023), salah satunyamelalui
Jakarta Islamic Index (JIl) sebagal indeks saham syariah pertama yang
diluncurkan Bursa Efek Indonesia (BEI) padatahun 2000-an. Namun, kinerja Jil
juga dipengaruhi oleh fluktuasi ekonomi makro, seperti pada saat pandemi
COVID-19 (2020-2021) dan pemulihan ekonomi pascapandemi (2022-2023),
yang berdampak pada nilai perusahaan-perusahaan yang terdaftar di dalamnya
(Bursa Efek Indonesia; 2025).

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Syifa Destya Salsabila (2024),
pasar modal syariah, termasuk Jakarta Islamic Index (JII), menjadi salah satu
instrumen penting untuk menarik investasi berbasis prinsip syariah yang
menekankan keadilan, transparansi, dan larangan praktik riba. Jakarta Islamic
Index (JI) tidak hanyamencerminkan kinerja saham syariah, tetapi jugamenjadi
indikator kesehatan sektor usahayang sgjalan dengan nilai-nilai Islam, sehingga

relevan dengan meningkatnya kesadaran masyarakat akan investas beretika.



Jakarta Islamic Index (JII) resmi diluncurkan oleh Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada 3 Juli 2000 sebagai indeks saham syariah pertama di Indonesia. Jil
dirancang untuk memantau kinerja 30 saham syariah terpilih yang memenunhi
kriteria ketat, seperti likuiditas tinggi, kapitalisas pasar besar, dan kepatuhan
terhadap prinsip syariah yang diatur oleh Dewan Syariah Nasional-Majelis
Ulama Indonesia (DSN-MUI) (DSN-MUI, 2020). Proses seleksi saham
dilakukan dua kali dalam setahun, yakni pada bulan Me dan November, untuk
memastikan bahwa saham-saham tersebut tetap sesuai dengan prinsip syariah
dan kinerja keuangan yang baik.

Namun, menurut sumber IDX (2024) pertumbuhan signifikan Jakarta
Islamic Index (JII) sebagai indeks saham syarieh pertama di Indonesia belum
diiringi dengan pemahaman komprehensif tentang faktor-faktor interna yang
memengaruhi nilal perusahaan di dalamnya. Meskipun JII menjadi barometer
kinerja'saham syariah dan menarik minat investor domestik maupun asing,
selain itu fluktuasi ekonomi makro serta dinamika struktur kepemilikan,
kebijakan utang (leverage), dan ukuran perusshaan pada Jil tidak hanya
ditentukan oleh kinerja keuangan, tetapi jugaoleh kepatuhan prinsip syariah dan
etika bisnis, yang memerlukan analisis khusus yang belum terakomodasi secara
memadal dalam praktik penelitian sebelumnya.

Laporan keuangan pada perusahaan-perusahaan yang tedaftar di Jli
menjadi dasar penting dalam penilaian ini, yang mencakup neraca, laporan laba
rugi, dan arus kas, yang diverifikas secara berkala oleh Otoritas Jasa Keuangan

(OXK) (OJK, 2023). Selain itu, perusahaan wajib menghindari aktivitas bisnis



yang bertentangan dengan syariah, seperti produks barang haram, praktik riba,
atau spekulasi berlebihan (gharar). Keberadaan Jil ini tidak hanya memperkuat
pasar modal syariah Indonesia, tetapi juga menjadi acuan bagi investor global
yang mencari portofolio investasi beretika dan berkelanjutan.

Saham-saham yang tedaftar di Jakarta Islamic Index (JI1) ini tidak hanya
menarik investor domestik, tetapi juga investor asing yang ingin beartisipas
dalam pasar moda syariah Indonesia (Sugiarto et a, 2024). Nilai perusahaan
(firmsize) menjadi indikator kunci bagi investor dalam menilai dayatarik saham.
Nilal perusahaan yang tinggi mencerminkan kepercayaan pasar terhadap
prospek pertumbuhan, stabilitas keuangan, dan kemampuan manajemen dalam
menciptakan nila tambah bagi pemegang saham (Adolph, 2016). Namun,
pencapai an nilai perusahaan yang optimal tidak |epas dari faktor-faktor internal
seperti  struktur kepemilikan, kebijakan leverage, dan skala operasional
Perusahaan yang berlaku.

Nilal ‘perusahaan sering diukur melalui Price to Book Value (PBV), yang
mana membandingkan harga pasar saham dengan nilai bukunya. Menurut
penelitian yang dilakukan agustin dan anggraini namira (2020) tingginya nilai
PBV menunjukkan bahwa pasar menilai perusahaan memiliki prospek
pertumbuhan yang baik. Namun, pencapaian nilai perusahaan yang stabil dan
berkelanjutan memerlukan pengelolaan faktor-faktor strategis, seperti
kepemilikan institusional (Institutional Ownership), Leverage, dan Ukuran
Perusahaan. Ketiga faktor ini saling terkait dalam membentuk persepsi investor

dan kinerjakeuangan perusahaan. Nilai perusahaan menjadi kunci bagi investor



daam menilai apakah suatu saham undervalued atau overvalued. Pada
perusahaan syariah, nilai perusahaan juga mencerminkan kepatuhan terhadap
prinsip syariah, yang dapat meningkatkan kepercayaan investor jangka panjang.
Namun, pencapaian nilai perusahaan yang optimal bergantung pada pengel olaan
faktor internal seperti struktur kepemilikan, kebijakan utang, dan skala
operasional (Adolph, 2016).

Nilal perusahaan tidak hanya bergantung pada capaian finansial semata,
melainkan juga pada integritas praktik bisnis dan komitmen terhadap kontribusi
sosial. Perusahaan yang mengutamakan prinsip etis serta tanggung jawab sosial
cenderung mengalami peningkatan valuasi, karena hal tersebut memperkuat
kepercayaan investor di mata masyarakat (Marjanah & Hariani, 2023).

Institutional ownership merujuk pada situasi di mana sasham perusahaan
dimiliki oleh |lembaga keuangan seperti perusahaan asuransi, dana pensiun, atau
reksa dana syariah. Investor umumnya meningkatkan pengawasan terhadap
kinerja mangjemen dan mendorong keterbukaaninformasi. Hal ini memberikan
sinyal positif kepada investor lain karena perusahaan dinilal |ebih teercaya dan
dikelola secara profesional. Namun, jika proporsi Institutional ownership terlalu
besar tanpa adanya sistem pengawasan yang memadai, dapat terjadi konflik
kepentingan. Contohnya, ketikalembaga keuangan lebih fokus pada keuntungan
jangka pendek yang tidak sgaan dengan tujuan jangka panjang perusahaan,
yang pada akhirnya bisa berdampak negatif terhadap nilai perusahaan.

Struktur leverage juga dapat memengaruhi nilai perusahaan melalui

penggunaan dana pinjaman. Dengan meningkatkan porsi utang dalam struktur



modal, perusahaan bisa memanfaatkan efek pajak untuk meningkatkan
pengembalian bagi pemegang saham. Namun, peningkatan utang berarti beban
bunga yang lebih besar, sehingga risiko keuangan ikut meningkat terutama saat
kondisi ekonomi memburuk. Dengan demikian, penerapan leverage pada
perusahaan syariah biasanya berbeda dari perusahaan konvensional yang
mengandalkan utang berbasis bunga dan ha ini akan mempengaruhi nilai
perusahaan sesual dengan sgjauh mana modal yang diperoleh dapat
dioptimalkan tanpa mel anggar ketentuan syariah yang berlaku.

Ukuran perusahaan berkaitan langsung dengan akses terhadap sumber
daya dan persepsl pasar terhadap stabilitas dan kredibilitas suatu perusahaan.
Perusahaan yang berukuran besar cenderung memiliki jaringan distribusi luas,
modal yang lebih besar, serta kemampuan diversifikas risiko yang lebih tinggi.
Faktor-faktor ini dapat meningkatkan kepercayaan investor dan mendorong nilai
perusahaan. Akan tetapi, ukuran yang terlalu.besar juga berisiko menurunkan
fleksibilitas operasional, pengambilan keputusan menjadi lambat, dan biaya
agensl antara manaemen dan pemegang saham bisa membengkak. Pada
akhirnya, ukuran perusahaan memengaruhi nilai perusahaan dengan cara
memperhatikan keunggulan akses sumber daya sekaligus memastikan agar
struktur organisas tetap efisien dan transparan.

Jakarta Islamic Index (JIl) sebagal indeks syariah pertama di Indonesia
yang masih kurang dieksplorasi dalam literasi akademis, terutamaterkait faktor
penentu nilai perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Naila Putri

Inayah, dkk (2024) dapat memperkaya referensi tentang pasar modal syariah.



Namun, sebagian besar juga dalam penelitian terdahulu berfokus pada
perusahaan konvensional atau pada periode sebelum terjadinya COVID-19
(Shabrina et a, 2022). Penelitian ini penting untuk memberikan pemahaman
mendalam tentang faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan, khususnya
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JI1). sehingga penelitian ini
menjawab kebutuhan peneliti yang menjadi referens bagi mangemen
perusahaan dalam merumuskan strategi pengel olaan Institutional ownership dan
leverage. Untuk dapat membantu para investor dalam pengambilan keputusan
investasi yang lebih informasional.

Menurut studi Nugroho, A., & Pangestuti (2020), korelas positif antara
ukuran perusahaan (firm size) dan kepemilikan institusiona (institutional
ownership), dengan perluasan analisis pada dampaknya terhadap nila
perusahaan di lingkungan Jakarta |slamic Index (JII) yang berlandaskan prinsip
syariah. Disisi lain Tanujaya, B, & Herryanto (2021) menemukan bahwa
penggunaan hutang (leverage) beotensi menekannila perusahaan jika melebihi
batas optimal. Kemudian terdapat penelitian Nasir (2021), memperkuat peran
ukuran perusahaan, di mana skala operasional yang besar secara signifikan
meningkatkan dayatarik investor, khususnyadi sektor manufaktur yang tercatat
dalam JIl. Tirtanata, R, & Yanti (2021) yang menegaskan bahwa perusahaan
berkapitalisasi besar di JII cenderung memiliki likuiditas saham |ebih tinggi, dan
memudahkan transaks sesual prinsip yang berlaku.

Penelitian oleh Sari, D, & Wijaya (2019), menyoroti kontribus

Institutional ownership dalam meningkatkan penggunaan hutang (leverage)



pada perusahaan di JIlI, meskipun cakupan waktu penelitian terbatas pada
periode 2019-2023. Hal ini diperkuat oleh penelitian Firmansyah (2022),
mengenal analisis leverage pada perusahaan teknol ogi, dengan membandingkan
kinerja saham syariah. Dan leverage memiliki dampak positif pada nila
perusahaan teknol ogi, namun sampel terbatas pada sektor teknologi. Selanjutnya
terdapat penelitian Lenaini (2021), Yang menguji pengaruh simultan ketiga
variabel. Struktur leverage yang optima dan meningkatkan nilal perusahaan,
akan tetapi data penelitian dilakukan pada tahun 2020-2023. Penelitian oleh
Suriani, N, Risnita; R, & Jailani (2023) yang menunjukan bahwa institutional
ownership meningkatkan transparansi perusahaan, penelitian dilakukan pada
Perusahaan yang terdaftar di Jil tahun 2019-2021, yang Dimana peneliti
menggunakan metode regresi linier berganda untuk analisis data yang
digunakan.

Penelitian lain oleh Nadila (2021), Y ang berfokus pada teori sinyal dan
ukuran perusahaan memiliki hubungan antara teori sinyal dan nila perusahaan,
namun penelitian ini berfokus pada perusahaan ritel. Selain itu, Penelitian oleh
Jailani (2023), yang menitikberatkan analisis pada faktor makro ekonomi, pada
aspek internal perusahaan seperti struktur kepemilikan dan kebijakan keuangan.
Meskipun studi tersebut menemukan pengaruh simultan institutional
ownership, leverage, dan ukuran perusahaan terhadap nilai Perusahaan. Yang
terakhir terdapat penelitian yang dilakukan Risnita, R, & Suriani (2023),
Kombinas ketiga variabel menjelaskan sekitar 65% variasi nila perusahaan,

namun tidak memisahkan analisis antara saham syariah dan konvensional.



Gambar 1. 1. Grafik IHSG dan JIl tahun 2022-2024
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Gambar 1.1 diatas menunjukkan bahwa IHSG mengalami fluktuas
bulanan sepanjang periode 2022-2024, namun secaratahunan menunjukkan pola
yang relatif stabil dengan kecenderungan meningkat pada 2023 sebelum
terkoreks pada2024. Tahun 2022 ditutup padalevel 6.851, mencerminkan fase
pemulihan pascatekanan global sebelumnya. Sepanjang tahun terlihat volatilitas
moderat, terutama pada kuartal pertama. Tahun 2023 mengalami penguatan dan
ditutup pada 7.273, menunjukkan peningkatan kepercayaan investor dan
penguatan fundamental pasar. Tahun 2024 ditutup pada 7.080, mengalami
koreks dibanding 2023, namun masih berada di atas level 2022, menandakan
stabilitas jangka menengah. Secarateoretis, polaini mencerminkan karakteristik
pasar modal yang dipengaruhi faktor makro ekonomi, sentimen global,

kebijakan moneter, serta arus modal asing.



Berbeda dengan IHSG, grafik menunjukkan tren penurunan bertahap pada
JI selama tiga tahun terakhir. Tahun 2022 ditutup pada 588,04, Tahun 2023
turun menjadi 535,68, Tahun 2024 kembali menurun menjadi 484,37. Penurunan
konsisten ini mengindikasikan bahwa indeks saham mengalami tekanan yang
lebih besar dibandingkan pasar secara keseluruhan.

Gambar 1. 1. Diagram Sampel Nilai Perusahaan tahun 2022-2024
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Gambar 1.2 diatas menunjukkan bahwa nilai perusahaan tersebut
mengalami fluktuasi dari periode 2022 hingga 2024. Indikator atau rumus yang
digunakan dalam menentukan sampel perusahaan adalah Price to Book
Value (PBV), suatu rasio yang menghubungkan harga pasar saham dengan nilai
buku per lembar saham. Melaui diagram ini, terlihat pola fluktuas nila
perusahaan selama tiga tahun, Dalam diagram grafik diatas pada Perusahaan
dengan kode saham ANTM, yang mana pada tahun 2022 perusahaan tersebut

mengalami lonjakan penururnan data grafik yang cukup tinggi bahkan paling
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tinggi dibanding perusahaan-perusahaan yang lain. Selanjutnya berdasarkan data
grafik BRIS, indeks ini mengalami peningkatan tagjam dari 1,758 pada tahun
2022 menjadi 2,768 pada tahun 2024, atau turun sebesar 57,45%. Namun dari
peningkatan data diagram diatas perusshaan BRIS masih berada di atas
dibandingkan dengan perusahaan setara lainnya. Pada dasarnya hal ini
menunjukkan bahwa perusahaan memiliki kinerja yang bailk dan mampu
memenuhi  kewajiban finangsidnya - Sebaliknya, jika perusahaan tidak
menunjukkan kemampuan tersebut, investor cenderung memberikan penilaian
yang lebih rendah (Rizkya & Syafitri, 2021).

Di Lan sisl, terdapat tujuan dalam penelitian ini berdasarkan rumusan
masal ah penelitian untuk menjawab apakah berpengaruh dan signifikan ataupun
tidak. Penelitian Ini bertujuan menganalisis kembali pengaruh Institutional
Ownership, Leverage, dan ukuran perusahan terhadap nilai perusahaan yang
terdaftar di Jakarta Islamic Index (JIl) periode 2022-2024. Dengan demikian,
Peneliti akan melaksanakan penelitian dengan judul “PENGARUH
INSTITUTIONAL OWNERSHIP,, LEVERAGE, DAN UKURAN
PERUSAHAAN TERHADAP  NILAI PERUSAHAAN YANG

TERDAFTAR DI JAKARTA ISLAMIC INDEX (JI1) TAHUN 2022-2024.”



11

B. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang, maka dapat dirumuskan pertanyaan
penelitian sebagai berikut:

1. Apakah Institutional Ownership berpengaruh dan signifikan secara parsia
terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di JII Tahun 2022-20247?

2. Apakah Leverage berpengaruh dan signifikan secara parsia terhadap nilai
perusahaan yang terdaftar dizdll Tahun 2022-20247?

3. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh dan signifikan secara parsia
terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di JII Tahun 2022-20247?

4. Pengaruh Institutional Ownership, Leverage, Dan Ukuran Perusahaan
berpengaruh dan signifikan secara simultan terhadap nilai perusahaan yang
terdaftar di JII Tahun 2022-20247?

C. Tujuan Penelitian

1. Untuk menguji tentang pengaruh Institutional Ownership terhadap nilai
perusahaan.

2. Untuk menguji tentang pengaruh Leverage terhadap nila perusahaan.

3. Untuk menguji tentang pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap nilai
perusahaan.

4. Untuk menguji tentang pengaruh Institutional Ownership, Leverage, Dan

Ukuran Perusahaan secara simultan terhadap nilai perusahaan.
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D. Manfaat Pendlitian
Berdasarkan tujuan penelitian, maka dapat dirumuskan manfaat penelitian
sebagai berikut:
1. Manfaat Teoretis

a Menambah wawasan dan literatur mengenai bagaimana variabel
Institutional Ownership, Leverage, dan Ukuran Perusahaan berpengaruh
terhadap Nilal Perusahaan dalam konteks pasar modal syariah, khususnya
pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JI1).

b. Menjadi landasan empiris bagi penelitian mendatang terkait pengaruh
Institutional Ownership, leverage, dan ukuran perusahaan terhadap nilai
Perusahaan.

c. Dapat memberikan kontribusi dalam pengembangan teori-teori yang
relevan, seperti Teori Agens dan Teori Sinyal.

2. Manfaat Praktis
a. Bagi Pendliti
Penelitian ini akan menjadi bagian penting dari tugas akhir yang
mendukung peneliti dalam menyelesaikan gelar Sarjana Akuntansi
Syariah. Dapat menjadi dasar yang kuat untuk peneliti dalam
mengembangkan Kkarir akademik dan profesional di masa yang akan

datang. Penelitian ini juga akan meningkatkan kemampuan peneliti dalam
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menganalisis data, menguji hipotesis, dan mengembangkan argumen yang
kuat, sehingga dapat meningkatkan keterampilan penelitian dan analitis.
. Bagi Mangemen Perusahaan

Temuan penelitian ini diharapkan mampu menjadi panduan strategis
bagi manglemen dalam merancang kebijakan kepemilikan institusiond
(Institutional ownership), leverage, serta mengoptimalkan kinerja
perusahaan guna memaksimalkan nilai perusahaan. Selain itu, hasl
analisis dapat dijadikan acuan dalam penyusunan tata kelola perusahaan
yang berorientasi pada prinsip transparansl dan keberlanjutan.
. Bagi Investor Syariah

Pendlitian ini dapat membantu investor dalam mengambil keputusan
investasi yang lebih informasional dengan mempertimbangkan pengaruh
variabel Institutional Ownership, Leverage, dan Ukuran Perusahaan
terhadap Nila Perusahaan yang dapat memberikan pemahaman yang lebih
dalam kepada investor tentang ‘risko.dan potens investas daam
perusahaan yang terdaftar di Jil.
. Bagi Masyarakat

Penelitian ini dapat meningkatkan kesadaran masyarakat tentang
pentingnya variabel-variabel keuangan dalam menilai kinerja perusahaan,
khususnya dalam konteks pasar moda syariah. Dan dapat mendukung

pengembangan akuntansi syariah dengan memberikan wawasan tentang
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faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan dalam pasar modal
syariah, sehingga dapat mendorong pertumbuhan dan stabilitas ekonomi.
e. Bagi Emiten

Penelitian ini dapat memberikan wawasan mengenai faktor-faktor
yang memengaruhi nilai perusahaan di pasar modal syariah, sehingga
dapat mendukung upaya peningkatan transparansi, penguatan struktur
kepemilikan, serta pengelolaan leverage dan aset yang lebih optimal.

f. Bagi Regulator (BursaEfek Indonesia)

Bagi Bursa Efek Indonesia sebagal regulator dalam pasar modal,
penelitian ini dapat memberikan masukan dalam penyusunan kebijakan
dan pedoman pengembangan indeks syariah, khususnya Jakarta Islamic
Index (JIl), serta mendukung upaya pengawasan dan peningkatan
kredibilitas pasar modal syariah di Indonesia.

E. Sistematika Pembahasan
Untuk  memperolen pembahasan yang - sistematis maka diperlukan
sistematika penulisan untuk menggambarkan susunan skripsi yang baik dan
mudah dipahami. Sistematika penulisan disusun dalam beberapa bab yang akan
diuraikan sebagai berikut:
BAB | : Pendahuluan
Bab pendahuluan memuat memuat: latar bel akang masalah,
rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian yang telah

dilaksanakan.



BAB |1

BAB Il

BAB IV

BAB V
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: Landasan Teori

Bab kedua memiliki empat sub bab yakni Telaah
Pustaka dan Landasan Teori, Hipotesis dan yang terakhir

kerangka berfikir.

: Metodologi Penelitian

Bab ketiga memiliki pemaparan tentang jenis dan
pendekatan penelitian, setting penelitian, populasi dan
sampel, variabel pendlitian, sumber data, dan teknik analisis

data.

: Hasil dan Pembahasan

Bab keempat akan menjadi bab yang akan memberikan
uralan deskripsi objek penelitian, andlisis data, analisis
statistik deskriptif, uji asumsi klasik, uji hipotesis,
pembahasan, hasil penelitian dari jawaban dari rumusan

masalah yang diteliti.

- Penutup

Bab kelima penutup ini memberikan kesimpulan yang telah
dicapa setelah penelitian dilakukan, keterbatasan
penelitian dan saran untuk hasil yang telah didapatkan

untuk kedepannya.



BABV
PENUTUP
A.Kesimpulan
Berdasarkan pendlitian yang telah dilakukan mengenai Pengaruh

Institutional Ownership, Leverage dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilal

Perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JI1) Tahun 2022-2024 maka

diperoleh smpulan sebagai berikut:

1. Pengaruh Institutional Ownership terhadap Nilai Perusahaan menunjukkan
bahwa institutional ownership berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Pors institutional ownership yang lebih besar mampu
memperkuat fungsi monitoring terhadap mangemen sehingga menekan
potensi konflik keagenan dan meningkatkan disiplin pengel ol aan perusahaan.
Selain itu, tingginya institutional ownership menjadi sinyal positif bagi
investor bahwa perusahaan memiliki prospek yang baik dan tata kelola yang
lebih dapat dipercaya. Persepsi positif ini mendorong meningkatnya minat
investor terhadap saham perusahaan sehingga berdampak pada kenaikan nilai
perusahaan.

2. Berdasarkan hasil pengujian, leverage terbukti memiliki pengaruh signifikan
terhadap nila perusahaan. Struktur utang yang dimiliki perusahaan-
perusahaan dalam JII memberikan sinyal yang cukup kuat bagi pasar,
sehingga perubahan tingkat leverage menjadi sadah satu pertimbangan
penting investor dalam menilai kinerja dan prospek perusahaan. Meskipun

demikian, mekanisme kontrol seperti ukuran perusahaan tetap memainkan
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peran yang dominan. Dengan demikian, leverage berperan secara signifikan,
baik dalam meningkatkan maupun menurunkan nila perusahaan, sebagai
faktor yang saling melengkapi dengan mekanisme tata kelola lainnya.

. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan terbukti setelah dilakukan pengujian yang berarti
berpengaruh positif dan signifikan. Perusahaan dengan aset yang lebih besar
dinilai lebih stabil, memiliki.kapasitas operasional yang lebih kuat, sertalebih
mampu mempertahankan kinerja dalam jangka panjang. Kondis tersebut
memberikan sinyal positif kepadainvestor mengena kemampuan perusahaan
dalam menghadapi risiko dan mengembangkan usahanya. Persepsi positif ini
kemudian meningkatkan daya tarik saham perusahaan dan berdampak pada
peningkatan nilai perusahaan.

. Pengaruh Institutional Ownership, Leverage, dan Ukuran Perusahaan
terhadap Nila Perusahaan menunjukkan bahwa ketiga variabel tersebut
bersama-sama berpengaruh signifikan. Hal ini menggambarkan bahwa nilai
perusahaan dibentuk dari kombinasi mekanisme pengawasan yang baik,
struktur pendanaan yang sehat, serta kapasitas aset perusahaan. Ketiga
variabel secara bersama-sama meningkatkan kepercayaan investor terhadap
perusahaan, sehingga berdampak positif terhadap penilaian pasar. Selain itu,
kemampuan model dalam menjelaskan varias nilai perusahaan mencapai
55%, menunjukkan bahwa ketiga faktor ini memiliki peran penting dalam

meningkatkan nilai perusahaan secara keseluruhan.
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B. Keterbatasan Penelitian
Berdasarkan pendlitian yang telah dilakukan mengenai Pengaruh

Institutional Ownership, Leverage, dan Ukuran Perusshaan terhadap Nilal

Perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JI1) periode

2022-2024, peneliti menyadari bahwa penelitian ini masih memiliki batasan

tertentu yang perlu diperhatikan serta ruang pengembangan untuk penelitian

berikutnya, yaitu:

1. Penelitian ini hanya menggunakan tiga variabel independen, vyaitu
Institutional Ownership, Leverage, dan Ukuran Perusahaan, sehingga belum
mencakup faktor lain seperti profitabilitas, likuiditas, atau tata kelola
perusahaan yang juga beotens memengaruhi nilal perusahaan namun tidak di
analisis dalam penelitian ini.

2. Periode pengamatan yang terbatas hanya pada tahun 2022-2024
menyebabkan hasii penelitian belum dapat - menggambarkan kondisi jangka
panjang atau dinamika perubahan nilal perusahaan dalam siklus ekonomi
yang lebih luas. Selain itu, jJumlah sampel perusahaan Ji1 yang relatif sedikit
turut membatasi generalisasi hasil pendlitian.

3. Pendlitian ini hanya menggunakan data perusahaan yang tergabung dalam
Jakarta Islamic Index (JII) periode 2022-2024, sehingga hasilnya belum
dapat digeneralisas untuk perusahaan di luar indeks saham tersebut.

4. Pendekatan yang digunakan sepenuhnya kuantitatif sehingga peneliti belum

dapat menggali aspek kontekstual atau pertimbangan mangerial yang
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mungkin memberikan sudut pandang tambahan terhadap dinamika nila
perusahaan.
C.Implikas Teoretisdan Praktis
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dicapai, terdapat implikasi yang
dapat memberikan manfaat baik bagi pengembangan ilmu maupun bagi praktik
di lapangan. Secara garis besar, implikasi tersebut terdiri atas dua bagian, yaitu:
1. Implikas Teoretis
Hasi| penelitianini memberikan kontribusi bagi pengembangan ilmu
khususnya dalam kajian manaemen keuangan dan pasar modal syariah.
Temuan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, dan
institutional ownership dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif,
menunjukkan bahwakarakteristik struktur kepemilikan maupun tingkat utang
tidak selalu menjadi faktor dominan dalam menentukan nilal perusahaan pada
perusahaan yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index (JII). Hal ini
menguatkan pandangan behwa perusahaan yang lebih besar cenderung
memiliki kredibilitas, stabilites, dan kemampuan operasional yang lebih baik
sehingga dipersepsikan bernilai l1ebih tinggi oleh investor. Dengan demikian,
penelitian ini menambah literatur terkait hubungan mengena nilai
perusahaan, serta dapat menjadi rujukan untuk memperkuat atau menguji
kembali teori-teori yang berkaitan dengan institutional ownership, leverage,

dan ukuran perusahaan dalam lingkungan pasar modal syariah.
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2. Implikas Praktis
Secara praktis, hasil penelitian ini dapat menjadi masukan bagi pihak
perusahaan, investor, maupun regulator. Bagi perusahaan yang tergabung
dalam Ji1, hasil ini menunjukkan bahwa penguatan skala usaha, peningkatan
aset, serta perluasan aktivitas operasiona dapat menjadi strategi yang efektif
untuk meningkatkan perseps pasar dan nilal perusshaan. Sementara itu,
kebijakan terkait institutional ownership maupun pengel olaan leverage perlu
didasarkan pada kondisi internal masing-masing perusahaan karena kedua
faktor tersebut tidak selalu memberikan pengaruh langsung terhadap nilai
perusahaan. Bagi investor, temuan ini dapat digunakan sebagai pertimbangan
dalam menilal prospek perusahaan syariah dengan memberikan perhatian
lebih pada ukuran perusahaan sebagai indikator stabilitas dan nilai jangka
panjang. Selain itu, bagi regulator atau pemangku kebijakan pasar modal
syariah, hasil ini dapat menjadi acuan dalam merumuskan kebijakan atau
pedoman yang mendukung transparansi - serta peningkatan kualitas
perusahaan di dalam indeks syariah.
D. Saran
Berdasarkan hasil pendlitian, kessmpulan, dan keterbatasan yang telah
dijabarkan, peneliti memberikan beberapa saran sebagai berikut:
1. Pendlitian Selanjutnya
Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas cakupan variabel
yang digunakan, mengingat penelitian ini hanya berfokus pada institutional

ownership, leverage, dan ukuran perusahaan. Masih banyak faktor lain yang
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beotenss memengaruhi nilai perusahaan, seperti profitabilitas, kebijakan
dividen, pertumbuhan perusshaan, struktur modal, serta kondis
makroekonomi. Selain itu, periode penelitian dapat dipeanjang agar mampu
menggambarkan dinamika nilai perusahaan secara lebih stabil.
Pengembangan metode, seperti penggunaan mixed methods atau
perbandingan antar indeks syariah, juga dapat memberikan hasil yang lebih
komprehensif dan memperkaya literatur dalam bidang pasar modal syariah.

. Praktis dan Regulater (BEI dan OJK)

Bagi praktisi dan pembuat kebijakan di sektor pasar modal syariah,
hasi| penelitian ini dapat dijadikan acuan dalam merumuskan kebijakan yang
mendukung peningkatan kualitas dan kinerja perusahaan dalam indeks
syariah. Karena ukuran perusahaan terbukti memengaruhi nilai perusahaan,
regulasi yang mendorong pertumbuhan aset, peningkatan transparansl, serta
penguatan tatakeloladapat menjadi strategi.yang relevan. Selain itu, pembuat
kebijakan dapat mempertimbangkan penyusunan pedoman yang lebih
komprehensif terkait struktur modal dan keterbukaan informasi guna
memberikan kepastian dan kepercayaan bagi parainvestor.

. Pemilik saham institusi atau I nvestor

Bagi pemilik saham ingtitusional atau investor, hasil penelitian ini dapat
digunakan sebagai dasar dalam mempertimbangkan keputusan investasi pada
perusahaan yang tergabung dalam Ji1. Investor disarankan memberi perhatian
lebih pada ukuran perusahaan sebagal indikator kestabilan dan kinerjajangka

panjang. Karena institutional ownership dan leverage tidak terbukti
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berpengaruh secara signifikan, investor tidak disarankan menjadikan kedua
variabel tersebut sebaga indikator utama dalam menilai nilai perusahaan.
Sebaliknya, investor perlu melihat faktor lain seperti profitabilitas, tata
kelola, dan prospek industri secara kesel uruhan untuk memperoleh gambaran
yang lebih menyeluruh.
. Manajemen Perusahaan

Manaj emen perusahaan dapat menggunakan hasil penelitian ini sebagal
bahan evaluasi dalam merumuskan strategi peningkatan nilai perusahaan.
Mengingat ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan,
manajemen disarankan untuk memperkuat struktur aset, meningkatkan skala
operasi, melakukan ekspansi usaha, serta memperbaiki efisiens internal.
Selain itu, meskipun leverage tidak berpengaruh signifikan dalam penelitian
ini, perusahaan tetap perlu menjaga struktur moda yang sehat demi
keberlanjutan jangka panjang. Peningkatan kualitas pelaporan keuangan dan
praktik tata kelolajuga sangat penting untuk-mempertahankan kepercayaan
investor dan meningkatkan nilai perusahaan di mata publik.
. Emiten

Emiten di JIlI disarankan meningkatkan proporsi kepemilikan
institusional guna memperkuat pengawasan mangemen dan sinya positif
pasar. Pengelolaan leverage perlu dilakukan secara hati-hati dan sesuai
prinsip syariah. Ekspansi aset dan skala usaha juga penting karena ukuran

perusahaan terbukti mendorong nilai perusahaan. Tatakelolayang transparan
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dan akuntabel harus terus diutamakan untuk membangun kepercayaan
investor jangka panjang.
. Masyarakat

Masyarakat diharapkan memperoleh pemahaman bahwa nilai
perusahaan tidak hanya ditentukan oleh laba atau keuntungan dan aset, tetapi
juga dengan cara tata kelola, transparansi, dan kepatuhan terhadap prinsip
syariah yang berlaku. Hasi|.penélitian ini juga menjadi literasi awal bahwa
investasi di pasar modal syariah, khususnya JiI, merupakan alternatif
investasi yang tidak hanyamenguntungkan secarafinansial tetapi jugaselaras
dengan nila keadilan, kehalaan, dan kemaslahatan umat. Edukasi mengenai
pasar modal perlu di sosialisasikan kepada calon investor untuk memperluas

basis investor ritel yang berbasis syariah di Indonesia.
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