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Abstract: The purpose of this research is to examine and found out empirical evidence about effects of 

factors like Managerial Ownership, Institutional Ownership, Concentrated Ownership, Liquidity, Firm Size, 
Profitability and Dividend Policy have to Firm Value. The data for this research consisted of 35 non-financial 
company listed in Indonesia Stock Exchange. The data was selected using purposive sampling method during 
the period 2014-2016. The data was analyzed using multiple linear regression method. The result of this study 
shows that Managerial Ownership, Institutional Ownership, Concentrated Ownership, Liquidity and Firm Size don’t 
affect the firm value. Another independent variables such as Profitability and dividend policy have influence toward 
firm value. 
 
Keywords: Firm Value, Managerial Ownership, Institutional Ownership, Concentrated Ownership, Liquidity, 

Firm Size, Profitability and Dividend Policy 
 
 

Abstrak: Tujuan dilakukan  penelitian ini adalah menguji dan menemukan pengaruh yang diberikan oleh 
faktor-faktor seperti kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kepemilikan terkonsentrasi, likuiditas, 
ukuran perusahaan ,profitabilitas dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. Data tersebut diperoleh 
menggunakan metode purposive sampling selama periode 2014-2016 dan dianalisis menggunakan metode 
analisis regresi linear. Hasil dari penelitian ini  kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kepemilikan 
terkonsentrasi, likuiditas, dan ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Variabel 
lainnya seperti profitabilitas dan kebijakan dividen, kepemilikan manajerial memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan 
 
Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Kepemilikan 

Terkonsentrasi, Likuiditas, Ukuran Perusahaan , Profitabilitas dan Kebijakan Dividen. 
 

PENDAHULUAN 

Tujuan jangka panjang perusahaan 
adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan. 
Tingkat kesejahteraan pemilik perusahaan 

digambarkan oleh nilai perusahaan. Harga 
pasar saham perusahaan mencerminkan nilai 
perusahaan (Fama, 1978). Setiap perusahaan 

tentunya memiliki keinginan untuk maju dan 
berkembang yang disertai dengan maksud dan 
tujuan yang jelas, baik tujuan jangka panjang 

maupun jangka pendek.  

Mengoptimalkan nilai perusahaan 

adalah tujuan jangka panjang perusahaan 
(Wahyudi dan Pawestri, 2006). Investor dalam 
melakukan investasi tidak sembarangan dalam 

memilih sebuah perusahaan. Investor hanya 
akan memilih perusahaan yang memiliki nilai 
perusahaan yang baik. Nilai perusahaan yang 

tinggi dapat tercermin dari harga pasar saham 
yang tinggi (Sukirni, 2012). 

Penelitian mengenai faktor-faktor yang 

mempengaruhi nilai perusahaan sudah banyak 
diteliti di dalam ataupun di luar Indonesia 
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namun memberikan hasil yang beragam. 

Jensen Meckling (1976) dalam penelitiannya 
menunjukkan bahwa struktur kepemilikan 
mempengaruhi nilai perusahaan. Siallagan dan 

Machfoedz (2006) menyimpulkan bahwa 
kepemilikan manajerial berpengaruh negatif 
terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan 

Tobin’s Q. Hasil penelitian Mahendra (2012) 
dan Prisilia (2013) dalam Putra & Lestari (2016) 

mengemukakan bahwa likuiditas berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. Namun hal 
berbeda diungkapkan oleh Nurhayati (2013) 

dan Suwarti (2013)  dalam Putra & Lestari (2016) 
yang mengungkapkan bahwa likuiditas tidak 
memberi pengaruh pada nilai perusahaan. 

Mengingat pentingnya nilai perusahaan 
terhadap kelangsungan hidup perusahaan 
kedepannya, seperti yang telah diungkapkan di 

atas dan beragamnya hasil penelitian terdahulu 
terkait faktor-faktor yang berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan, maka meningkatkan motivasi 
peneliti untuk mengangkat topik ini kembali. 

Penelitian ini direplikasi dari penelitian 

yang berjudul “Ownership Structure and Fair 
Values : Empirical Study on Indonesia 
Manufacturing Listed Companies” oleh 

Abukosim et al (2014). Penelitian tersebut 
meneliti bagaimana pengaruh kepemilikan 
manajerial, kepemilikan institusi, foreign 

ownership atau kepemilikan luar negeri dan 
kepemilikan terkonsentrasi sebagai variabel 
independen terhadap nilai perusahaan sebagai 

variabel dependen. 
 

Teori Keagenan 
Teori keagenan (agency theory) menjelaskan 
bahwa hubungan agensi muncul ketika satu 

orang atau lebih (principal) mempekerjakan 
orang lain (agent) untuk memberikan suatu jasa 
dan kemudian mendelegasikan wewenang 

pengambilan keputusan kepada agent tersebut 
(Jensen dan Meckling, 1976). 
 Menurut Hirsch dan Michaels (1987) 

dalam Raharjo (2007) teori agensi, prinsipal 
atau pemilik dan agen atau manajer mempunyai 

kepentingan  yang berbeda. Eisenhardt (1989) 

menggunakan tiga asumsi sifat dasar manusia 

guna menjelaskan tentang teori agensi yaitu:  
1. Manusia pada umumnya 

mementingkan diri sendiri. 

2.  Manusia memiliki daya pikir terbatas 
mengenai persepsi masa mendatang. 
3.  Manusia selalu menghindari resiko. 

Berdasarkan asumsi sifat dasar 
manusia tersebut manajer sebagai manusia 

kemungkinan besar akan bertindak 
berdasarkan sifat opportunistic, yaitu 
mengutamakan kepentingan pribadinya. 

Hal tersebut dapat menciptakan konflik 
antara manajer dan pemegang saham, konflik 
tersebut sering disebut  dengan masalah 

keagenan. Konflik tersebut dapat dikurangi 
dengan menggunakan mekanisme 
pengawasan yang dapat mensejajarkan 

kepentingan-kepentingan tersebut sehingga 
timbul biaya keagenan (agency cost). 

 
Kepemilikan Manajerial dan Nilai 
Perusahaan 

Menurut Jensen dan Meckling (1976),  
ketika kepemilikan saham oleh manajemen 
rendah maka ada kecenderungan akan 

terjadinya perilaku oportunis manajer akan 
meningkat juga. Struktur kepemilikan 
manajerial adalah tingkat kepemilikan saham 

oleh pihak manajemen yang secara aktif terlibat 
di dalam pengambilan keputusan. 
Pengukurannya dilihat dari besarnya proporsi 

saham yang dimiliki manajemen pada akhir 
tahun yang disajikan dalam bentuk persentase 

(Yadnyana dan Wati, 2011). Hasil penelitian 
Kumar (2004),Sujoko & Soebiantoro (2007),  
Najjar (2015), Ningrum (2016), Sofyaningsih & 

Hardiningsih (2011) dan Yadnyana & Wati 
(2011) menyatakan kepemilikan manajerial 
memiliki pengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Hipotesis yang diajukan adalah : 
Ha1: Kepemilikan manajerial berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan  



E-ISSN: 2775 – 8907                        Muhammad Haasyim Asyam 

                                                              Ignes Januar Cahyadi 
 
 

 321 

 

Kepemilikan Institusional dan Nilai 
Perusahaan 

Jensen dan Meckling (1976) 

mengatakan bahwa kepemilikan institusional 
memiliki peranan yang sangat penting dalam 
meminimalisasi konflik keagenan yang terjadi 

antara manajer dan pemegang saham. Investor 
institusional merupakan mekanisme monitoring 

yang efektif untuk pengambilan keputusan yang 
diambil oleh manajer. Kepemilikan institusional 
memiliki kemampuan untuk mengendalikan 

pihak manajemen melalui proses monitoring 
secara efektif sehingga mengurangi tindakan 
manajemen melakukan manajemen laba 

sehingga mempengaruhi nilai perusahaan. 
(Boediono, 2005). Hasil penelitian Najjar (2015),  
Sukirni (2012), Abukosim et al (2014), Borolla 

(2011) dan Wida P.D dan Suartana (2014) 
menyatakan bahwa kepemilikan institusional 

berpengaruh positif pada nilai perusahaan.  
Hipotesis yang diajukan adalah: 
Ha2: Kepemilikan institusional berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan 
 

Kepemilikan Terkonsentrasi dan Nilai 

Perusahaan 
Keberpihakan manajer dalam 

pengambilan keputusan pada pemilik saham 

mayoritas, mengindikasikan variasi informasi 
yang menurun pada perusahaan yang 
berkarakteristik kepemilikan terkonsentrasi 

(Kartika et al, 2015). Konflik utama pada 
kepemilikan terkonsentrasi adalah konflik 

antara pemegang saham mayoritas yang 
memiliki pengendalian yang besar dan 
pemegang saham luar yang minoritas (La Porta 

et al, 1999). Besar kepemilikan saham oleh 
pihak tertentu di sebuah perusahaan akan 
memiliki dampak pada kualitas pelaksanaan 

tata kelola perusahaan. Kepemilikan  
terkonsentrasi memiliki kendali yang lebih kecil 
karena mereka masih harus berkoordinasi 

untuk menggunakan haknya tetapi dengan 
adanya kepemilikan terkonsentrasi membuat 

kemungkinan yang lebih kecil untuk munculnya 

kesempatan bagi sekelompok investor 

melakukan hal yang merugikan investor yang 
lain (Abukosim et al, 2014). Hasil penelitian 
Kumar (2004) dan Najjar (2015) menyatakan 

kepemilikan terkonsentrasi berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan.  Hipotesis yang 
diajukan adalah: 

Ha3: Kepemilikan terkonsentrasi berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan 

 
Likuiditas dan Nilai Perusahaan 

Likuiditas adalah kemampuan 

perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka 
pendek perusahaan. Likuiditas merupakan 
perhatian serius pada perusahaan karena 

likuiditas memainkan peranan penting dalam 
kesuksesan perusahaan (Owolabi, 2012).  
Brigham dan Houston (2010) menjelaskan 

bahwa aset likuid  adalah aset yang 
diperdagangkan di pasar aktif sehingga dapat 

diubah dengan cepat menjadi kas pada harga 
pasar yang berlaku, sedangkan posisi likuiditas 
suatu perusahaan berkaitan dengan 

kemampuan perusahaan melunasi utangnya 
ketika utang tersebut jatuh tempo pada tahun 
berikutnya. Rasio ini mengasumsikan bahwa 

aktiva lancar merupakan sumber uang utama 
untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya 
dan mempengaruhi nilai perusahaan. Hasil 

penelitian Putra & Lestari (2016), Anzlina dan 
Rustam (2013) dan Firnanda dan Oetomo 
(2016) menyatakan likuiditas memiliki pengaruh 

positif terhadap perusahaan. Hipotesis yang 
diajukan: 

Ha4: Likuiditas berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan 

 

Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan 
Sujoko dan Soebiantoro (2007) 

menjelaskan bahwa besarnya ukuran suatu 

perusahaan dapat menjadi indikator bahwa 
perusahaan tersebut mengalami 
perkembangan dan nilai ukuran perusahaan 

dapat tercermin dari nilai total aset yang 
tercantum di neraca. Tingkat kepercayaan 

investor juga ditentukan oleh ukuran suatu 
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perusahaan. Semakin besar perusahaan, 

semakin dikenal masyarakat berarti semakin 
mudah untuk mendapatkan informasi mengenai 
perusahaan. Kemudahan tersebut menjadi 

daya tarik bagi investor (Mutia, 2011). Hasil 
penelitian Putra & Lestari (2016), Sujoko & 
Soebiantoro (2007), Borolla (2011),  

Sofyaningsih & Hardiningsih (2011), Nuraina 
(2012) dan Prasetia et al (2014)  menyatakan 

ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif 
terhadap perusahaan. Hipotesis yang diajukan: 
Ha5: Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan 
 

Profitabilitas dan Nilai Perusahaan 

Profitabilitas perusahaan adalah 
perbandingan antara aktiva dengan laba atau 
modal yang menghasilkan laba tersebut. 

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan 
untuk mendapatkan keuntungan dari usahanya 

dan merupakan daya tarik bagi pemilik 
perusahaan yaitu pemegang saham dalam 
suatu perusahaan (Hantono, 2015). Rasio 

profitabilitas merupakan rasio untuk 
menginformasikan kemampuan perusahaan 
dalam mendapatkan laba. Rasio ini juga 

memberikan ukuran tingkatan efektivitas 
manajemen mengelola perusahaan. Hal ini 
dapat dilihat dari laba yang dihasilkan oleh 

penjualan dan pendapatan investasi. Intinya 
rasio ini digunakan untuk menunjukkan efisiensi 
perusahaan. Naiknya laba bersih dapat 

dijadikan salah satu indikasi bahwa nilai 
perusahaan juga naik karena naiknya laba 

bersih sebuah perusahaan yang bersangkutan 
akan menyebabkan harga saham naik yang 
berarti juga kenaikan dalam nilai perusahaan 

(Hanum, 2012). Hasil penelitian Putra & Lestari 
(2016), Ghosh (2008) dan Rinaya et al (2016)  

menyatakan profitabilitas memiliki pengaruh 

positif terhadap perusahaan.  Hipotesis yang 
diajukan adalah: 
Ha6: Kepemilikan institusional berpengaruh 

terhadap manajemen laba 
 

Kebijakan Dividen dan Nilai Perusahaan 

Kebijakan dividen menentukan berapa 
banyak keuntungan yang akan diterima 

pemegang saham. Keuntungan yang akan 
diterima pemegang saham ini akan 
menentukan kesejahteraan para pemegang 

saham yang merupakan tujuan utama 
perusahaan. Semakin besar dividen yang 
dibayarkan maka indikator baik bagi nilai 

perusahaan (Wahyudi, 2006). Keputusan dalam 
pembagian dividen  merupakan  salah satu  
masalah  yang  sering  dihadapi  oleh  

perusahaan. Dividen  merupakan alasan  bagi  
investor  untuk  melakukan  investasinya, 

dimana  dividen  merupakan  pengembalian  
yang  akan  diterimanya  atas investasinya  
dalam  perusahaan (Yuniati et al, 2016). Hasil 

penelitian Putra & Lestari (2016), Yadnyana & 
Wati (2011) dan Senata (2016) menyatakan 
kebijakan dividen memiliki pengaruh positif 

terhadap perusahaan. Hipotesis yang diajukan 
adalah: 
Ha7:  Kebijakan dividen berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan 
  
METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan seluruh 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) sebagai populasi penelitian dan 
menggunakan metode purposive sampling . 
Periode penelitian dimulai pada tahun 2014 

sampai dengan tahun 2016. Hasil pemilihan 
sampel dapat dilihat pada tabel 1 berikut ini: 
 

Tabel 1 Prosedur Pemilihan Sampel 

No. Keterangan 
Total 

Perusahaan 
Total 
Data 

1 Perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia dan menerbitkan data keuangan 

366 1098 
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secara lengkap berturut-turut selama periode tahun 

2013-2016 
2 Perusahaan non keuangan yang tidak menerbitkan 

laporan keuangannya dalam mata uang Rupiah 

selama periode 2013-2016 

(36) (108) 

3 Perusahaan non keuangan yang tidak memiliki akhir 
periode laporan keuangan per 31 Desember selama 

periode 2013-2016 

(22) (66) 

4 Perusahaan non keuangan yang tidak memiliki 

earning after tax positif selama periode tahun 2013-
2016 

(129) (387) 

5 Perusahaan non keuangan yang tidak membagikan 

dividen secara konsisten selama periode tahun 2014-
2016 

(18) (54) 

6 Perusahaan yang tidak memiliki kepemilikan 

manajerial selama periode tahun 2014-2016 
(97) (291) 

7 Perusahaan yang memiliki tidak kepemilikan 
institusional kecuali anak perusahaan dan perusahaan 

bersifat istimewa selama periode 2014-2016 

(29) (87) 

 Total Data Penelitian 35 105 
Sumber: Kriteria Sampel Penelitian 

Nilai perusahaan pada penelitian ini 
menggunakan pengukuran yang diadaptasi 

dari Abukosim et al (2014) menggunakan Price 
to Book Value (PBV). Nilai perusahaan dapat 
diukur dengan PBV (price to book value) 

merupakan rasio pasar yang digunakan untuk 
mengukur kinerja harga pasar saham terhadap 

nilai. Abukosim et al (2014) merumuskan PBV 
sebagai berikut :  

Price to book value ratio= 
𝑆𝑡𝑜𝑐𝑘  𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒

𝐵𝑜𝑜𝑘  𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑜𝑓 𝑠𝑡𝑜𝑐𝑘
 

Kepemilikan manajemen adalah 

persentase kepemilikan saham oleh direksi, 
manajemen, komisaris maupun setiap pihak 
yang terlibat secara langsung dalam 

pembuatan keputusan perusahaan (Diyah dan 

Erman, 2009). Skala pengukuran adalah skala 

rasio. Kepemilikan Manajerial (MNJR) dihitung 
dengan rumus sebagai berikut (Abukosim, 
2014): 

MNJR=
Jumlah  saham  direktur,komisaris

Jumlah  saham  yang beredar
 

Jensen dan Meckling (1976) 

mengatakan bahwa kepemilikan institusional 
memiliki peranan yang sangat penting dalam 

meminimalisasi konflik keagenan yang terjadi 

antara manajer dan pemegang saham. 

Kepemilikan Institusional dihitung dengan 
rumus sebagai berikut (Abukosim, 2014) : 

INST = 
Jumlah  saham yang dimiliki institusi

Jumlah  saham  yang beredar
  

Kepemilikan terkonsentrasi dirumuskan dengan 

apabila :  
Konsentrasi kepemilikan yang dimiliki oleh 
suatu pihak lebih dari 51% maka akan diberi 

nilai = 1. Jika konsentrasi kepemilikan yang 
dimiliki oleh suatu pihak kurang dari 51% maka 

akan diberi nilai = 0. Kepemilikan terkonsentrasi 

adalah variabel dummy. Skala pengukuran 
adalah skala nominal. 

Likuiditas dapat diukur dengan Current  

Ratio, yang merupakan rasio antara aktiva 
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lancar dibagi utang lancar (Putra & Lestari, 

2016).  

Current Ratio = 
Aktiva  lancar

Hutang  lancar
 

Ukuran perusahaan dapat diukur 

dengan logaritma natural (Ln) dari total aset. 
Total aset di Ln karena umumnya total aset 
berjumlah milyaran atau bahkan triliyunan 

rupiah, sedangkan variabel lainnya dalam 

satuan persentase, maka total aset harus di Ln 
untuk melakukan interpretasi (Putra & Lestari, 
2016). Skala pengukuran adalah skala rasio. 

Ukuran Perusahaan = ln (Total Asset) 
Dalam penelitian ini rumus yang 

digunakan untuk menghitung probabilitas ada 

rumus Return on Asset (ROA). Hal ini karena 
ingin mengetahui kemampuan perusahaan 

memperoleh laba dengan menggunakan total 

aktiva yang dimiliki sehingga pemegang saham 
mendapatkan informasi  keefektifan 

perusahaan dalam mengelola perusahaannya 
(Putra & Lestari, 2016). Skala pengukuran 

adalah skala rasio. 

ROA = 
Laba bersih setelah  pajak

Total aktiva
 

Kebijakan dividen dapat diukur 
menggunakan Dividen Payout Ratio (DPR). 

Dividend Payout Ratio membandingkan antara 

dividen yang dibayarkan dengan laba bersih 
yang didapat perusahaan (Putra & Lestari, 

2016). Skala pengukuran adalah skala rasio. 

DPR = 
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑎𝑖𝑑

𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒
 

Model persamaan regresi yang digunakan : 
PBV= βo  + β1MO +β2IO +β3CO +β4LIQ +β5SIZE +β6PROF +β7DPR + ε  
 

HASIL PENELITIAN 
Hasil statistik deskriptif, frekuensi 

ukuran KAP dan hasil pengujian hipotesis dapat 

dilihat pada tabel 2, tabel 3 dan tabel 4 berikut 
ini: 

Tabel 2 Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 23   

 
Tabel 3 Frekuensi Kepemilikan Terkonsentrasi 

Keterangan Frekuensi Persentase 

Ada (>50%) 42 40,0% 

Tidak (<50%) 63 60,0% 

Total 105 100% 

Variabel N Minimum Maximum Mean 
Standard 

Deviation 

PBV 105 0,38003 8,7376 2,1519 1,7350 

MNJR 105 0,0000002 0,4083 0,0391 0,0797 

INST 105 0,0527 0,9609 0,3732 0,2336 

CO 105 0 1 0,4 0,4922 

CR 105 0,6421 15,1646 2,4845 2,4313 

FSIZE 105 25,6194 33,1988 29,1955 1,7262 

ROA 105 0,0012 0,2615 0,0679 0,0465 

DPR 105 0,0295 1,3273 0,2876 0,1841 
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Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 23 

 
Tabel 4 Hasil Pengujian Hipotesis 

Variabel B Sig Kesimpulan 

(Constant) -3.415 0,243 - 
MNJR 0,810 0,707 Ha1 tidak dapat diterima 
INST 0,163 0,817 Ha2 tidak dapat diterima 

CO 0,229 0,487 Ha3 tidak dapat diterima 
CR 0,106 0,131 Ha4 tidak dapat diterima 

FSIZE 0,140 0,155 Ha5 tidak dapat diterima 
ROA 13,973 0,000 Ha6 diterima 
DPR 2,115 0,013 Ha7 diterima 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 23, variabel dependen EM 

Persamaan regresinya adalah : 
PBV= -3.415 + 0,810MO + 0,163IO + 0,229CO - 0,106LIQ + 0,140SIZE + 13,973PROF + 2,115DPR + 

ε 
Hasil uji t menunjukkan variabel 

Kepemilikan Manajerial memiliki nilai konstanta 

0,810 dan signifikan sebesar 0,707 lebih besar 
dari alpha (α = 0,05), maka dapat disimpulkan 
bahwa Ha1 tidak diterima. Hal ini berarti 

Kepemilikan Manajerial memiliki tidak memiliki 
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 
dikarenakan peningkatan jumlah kepemilikan 

manajerial tidak mampu mengurangi konflik 
agensi yang timbul akibat hubungan keagenan. 

Manajemen yang memiliki kepemilikan di suatu 
perusahaan cenderung memiliki tujuan untuk 
memaksimalkan kepentingan dirinya dalam 

pengambilan keputusan sehingga tujuan 
perusahaan dalam mencapai nilai perusahaan 
yang tinggi tidak tercapai. 

 Variabel Kepemilikan Institusional 
memiliki nilai konstanta sebesar 0,163 dan nilai 
signifikan sebesar 0,817 lebih besar dari alpha 

(α = 0,05), maka dapat disimpulkan bahwa Ha2  

tidak diterima. Hal ini menandakan jika 

kepemilikan institusional dalam suatu 
perusahaan tidak mempengaruhi nilai 
perusahaan. Hal ini dikarenakan kepemilikan 

institusional tidak memiliki kemampuan untuk 
mengendalikan pihak manajemen melalui 
proses monitoring secara efektif untuk 

mengurangi tindakan manajemen melakukan 
manajemen laba sehingga mempengaruhi nilai 
perusahaan 

 Variabel Kepemilikan Terkonsentrasi 
memiliki nilai konstanta sebesar 0,229 dan nilai 

signifikan sebesar 0,487 lebih besar dari alpha 
(α = 0,05), hal ini berarti Ha3 tidak diterima. Hal 
ini berarti Kepemilikan Terkonsentrasi tidak 

memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.  
Hal ini disebabkan karena pemegang saham 
terbesar atau mayoritas dalam perusahaan, 

tidak melakukan monitoring atau pengawasan 
terhadap manajemen perusahaan tapi lebih 

mencari keuntungan pribadi melalui hak kontrol 
yang dimilikinya dalam operasi perusahaan 
melalui pengambilan keputusan.  

Variabel Likuiditas memiliki nilai 
konstanta sebesar -0,106 nilai signifikan 
sebesar 0,131 lebih besar dari alpha (α = 0,05), 

maka dapat disimpulkan bahwa Ha4 tidak 
diterima. Hal ini berarti Likuiditas tidak memiliki 
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

dikarenakan Current Ratio memiliki kelemahan 
yaitu dapat menjadi sasaran “window dressing” 

oleh pihak manajemen. Kelemahan tersebut 
membuat investor mungkin saja berhati-hat i 
dalam memilih rasio apa saja yang akan 

menjadi pertimbangannya sehingga ada 
kemungkinan investor tidak memasukkan 
Current Ratio dalam pertimbangannya. 

Variabel Ukuran Perusahaan memiliki 
nilai konstanta sebesar 0,171 dan nilai 
signifikan sebesar 0,78 lebih besar dari alpha (α 
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= 0,05), maka dapat disimpulkan bahwa Ha5 

tidak diterima.  Hal ini menunjukkan bahwa 
ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan 

ukuran perusahaan bukan jaminan bahwa 
perusahaan akan memiliki kinerja yang baik dan 
investor melihat dari aspek lain. 

Variabel Profitabilitas memiliki nilai 
konstanta sebesar 13.973 nilai signifikan 

sebesar 0,000 lebih kecil dari alpha (α = 0,05), 
maka dapat disimpulkan bahwa Ha6 diterima. 
Hal ini berarti Profitabilitas berpengaruh positif  

terhadap nilai perusahaan. Hal ini karena 
profitabilitas yang tinggi menandakan 
perusahaan mendapatkan profit yang tinggi dan 

menunjukan prospek yang baik sehingga hal ini 
disukai oleh investor dan meningkatkan 
permintaan saham dan mempengaruhi nilai 

perusahaan.  
   Variabel Kebijakan Dividen memiliki 

nilai konstanta sebesar 2.115 nilai signifikan 
sebesar 0,013 lebih kecil daripada nilai alpha (α 
= 0,05), maka dapat disimpulkan bahwa Ha5 

diterima. Berarti kebijakan dividen memiliki 
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal 
ini karena Kebijakan deviden menentukan 

berapa banyak keuntungan yang akan diterima 
pemegang saham. Keuntungan yang akan 
diterima pemegang saham ini akan 

menentukan kesejahteraan para pemegang 

saham yang merupakan tujuan utama 

perusahaan. Semakin besar dividen yang 
dibayarkan maka semakin banyak investor 
yang berinvestasi di perusahaan. 

 
PENUTUP 

Berdasarkan hasil penelitian dapat 

disimpulkan bahwa kebijakan dividen dan 
profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Sementara kepemilikan 
manajerial, kepemilikan institusional, 
kepemilikan terkonsentrasi, likuiditas dan 

ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Penelitian ini memiliki 
keterbatasan yaitu (1) Periode penelitian yang 

singkat, yaitu dari tahun 2013 sampai 2016; (2) 
Penelitian ini hanya menggunakan 7 variabel 
independen; (3) Data yang digunakan sebagai 

sampel memiliki keterbatasan, di antaranya 
masalah normalitas dan heteroskedastisitas. 

Rekomendasi bagi peneliti berikutnya, yaitu (1) 
menambah jumlah data agar terhindar dari 
masalah heteroskedastisitas; (2) 

memperpanjang periode penelitian agar 
penelitian mendapatkan hasil yang lebih 
mewakili data; (3) menambah variabel 

independen lain seperti leverage policy, komite 
audit, kebijakan investasi, sales growth, debt 
ratio, earning per share. 
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