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Abstract: One of the considerations for investors to invest is to see the value of the company. The aim of this study
is to obtain empirical evidence regarding institutional ownership, managerial ownership, proportion of independent
commissioners, board size, existence of female commissioners, board size, audit committee, profitability, and
capital structure on firm value as measured using the Tobin's Q formula. The objects of this study are non-financial
companies listed on the Indonesia Stock Exchange and meeting other criteria from 2019 to 2021. This study uses
a purposive sampling method. Empirical evidence obtained from this study shows that profitability has a positive
effect on firm value. In addition, other empirical evidence obtained shows that institutional ownership, managerial
ownership, proportion of independent commissioners, board size, existence of female commissioners, board size,
audit committee, and capital structure have no effect on firm value.

Keywords: Board Size, Existence of Female Commissioners, Firm Value, Institutional Ownership, Managerial
Ownership, Proportion of Independent Commissioners.

Abstrak: Salah satu perimbangan investor untuk melakukan investasi adalah dengan melihat nilai dari
perusahaan tersebut. Tujuan dari peneliian ini adalah untuk memperoleh bukii empiris mengenai kepemilikan
institusional, kepemilikan manajerial, proporsi komisaris independen, ukuran dewan komisaris, eksistensi dewan
komisaris wanita, ukuran dewan direksi, komite audit, profitabilitas, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan
yang diukur menggunakan rumus Tobin’s Q. Objek dari peneliian ini adalah perusahaan non-keuangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan memenuhi kriteria lainnya mulai dari tahun 2019 sampai dengan 2021.
Penelian ini menggunakan metode purposive sampling. Bukli empiris yang diperoleh dari peneliian ini
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Selain itu, bukti empiris lain yang
diperoleh menunjukkan bahwa kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, proporsi komisaris independen,
ukuran dewan komisaris, eksistensi dewan komisaris wanita, ukuran dewan direksi, komite audit, dan struktur
modal idak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Ukuran Dewan Komisaris, Eksistensi Dewan Komisaris Wanita, Nilai Perusahaan, Kepemilikan
Institusional, Kepemilikan Manajerial, Proporsi Komisaris Independen.
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PENDAHULUAN

Globalisasi menyebabkan
perekonomian di beberapa negara menjadi
berkembang pesat. Hal ini menimbulkan
persaingan antar perusahaan untuk terus
berkembang dan bertahan hidup dengan cara
menarik perhatian investor untuk menanamkan
modalnya di perusahaan mereka (Sari dan
Sanjaya 2018). Pada umumnya, investor juga
memilki  banyak  pertimbangan  untuk
menginvestasikan ~ modalnya di  suatu
perusahaan. Salah satu pertimbangan investor
adalah dengan melihat apakah perusahaan itu
menerapkan tata kelola perusahaan yang baik
atau tidak. Hal ini dikarenakan tata kelola
perusahaan menjadi salah satu  kunci
keberhasilan perkembangan dan pertumbuhan
perusahaan dalam jangka panjang (Tadjuddin et
al. 2014).

Interational Monetary Fund (IMF)
memperkenalkan tata kelola perusahaan ke
Indonesia  pada tahun 1998  melalui
penandatanganan Letter of Intent (LOI) pada
saat pemulihan ekonomi pasca krisis moneter.
Hal ini diperkenalkan supaya perusahaan
memahami seperti apa tata kelola perusahaan
yang sehat dan baik (Nanda dan Damayanti
2021). Menurut Organization for Economic Co-
operation and Development (OECD), tata kelola
perusahaan terdiri dari manajemen perusahaan,
pemegang saham, dewan direksi, dan
pemangku kepentingan perusahaan lain yang
berkumpul untuk membahas cara mencapai
tujuan dan mengawasi kinerja perusahaan
(Kusmayadi et al. 2018).

Pada umumnya, tujuan perusahaan
dibagi menjadi dua, yaitu tujuan jangka pendek
dan tujuan jangka panjang (Suroto 2015).
Tujuan jangka pendek perusahaan adalah untuk
mendapatkan laba dengan cara menggunakan
sumber daya perusahaan yang tersedia. Tujuan
jangka panjang perusahaan adalah untuk
meningkatkan  nilai  perusahaan.  Nilai
perusahaan biasanya tercermin dari harga
sahamnya. Semakin tinggi nilai  suatu
perusahaan, maka hal tersebut juga

mencerminkan kemakmuran para pemegang
sahamnya.

Penelitian ini merupakan
pengembangan  dari  penelitian yang
sebelumnya dilakukan oleh Nanda dan
Damayanti (2021). Penelitian Nanda dan
Damayanti (2021) menggunakan 7 variabel
independen yang terdiri dari kepemilikan
institusional, kepemilikan manajerial, proporsi
komisaris independen, ukuran dewan komisaris,
eksistensi dewan komisaris wanita, ukuran
dewan  direksi, dan komite  audit.
Pengembangan penelitian ini dilakukan dengan
menambahkan 2 variabel independen lain yaitu
profitabilitas dan struktur modal yang mengacu
dari penelitian Oktarina (2018).

Perbedaan penelitian ini  dengan
penelitian yang dilakukan oleh Nanda dan
Damayanti (2021) terletak pada objek dan
periode penelitian yang digunakan. Nanda dan
Damayanti  (2021)  menggunakan  objek
penelitian berupa seluruh perusahaan yang
meraih penghargaan Indonesian Institute for
Comporate  Director ~ (IICD)  Cormporate
Govemnance Conference & Award selama 6
tahun berturut-turut, mulai dari tahun 2014
sampai dengan tahun 2019. Pada penelitian ini,
objek penelitian yang digunakan berupa
perusahaan non-keuangan vyang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia selama 3 tahun berturut-
turut, yaitu mulai dari tahun 2019 sampai dengan
tahun 2021.

Teori Agensi

Teori keagenan merupakan gambaran
teoritis hubungan antara pihak agen dengan
pihak prinsipal yang bersifat kontraktual (Jensen
dan Meckling 1976). Penyebab munculnya
hubungan keagenan ini adalah karena terdapat
kesepakatan antara kedua belah pihak untuk
melakukan kerjasama (Sari dan Sanjaya 2018).
Jika pihak agen dan prinsipal memiliki tujuan
yang sama, maka hal tersebut dapat
meningkatkan nilai perusahaan. Sebaliknya, jika
mereka memiliki tujuan yang berbeda, maka hal
tersebut dapat menimbulkan masalah keagenan
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yang dapat menurunkan nilai perusahaan
(Harsono 2018). Masalah keagenan biasanya
timbul karena adanya perbedaan antara pihak
prinsipal dengan pihak agen (Nanda dan
Damayanti 2021). Hal ini mengakibatkan tata
kelola perusahaan dapat dikaitkan dengan teori
keagenan (Samasta et al. 2018). Dalam teori
keagenan, manajer perusahaan atau pengelola
perusahaan bertindak sebagai agen, sedangkan
pemegang saham atau pemilik perusahaan
bertindak sebagai prinsipal (Nanda dan
Damayanti 2021).

Perusahaan dapat meminimalisir konflik
keagenan dengan cara menerapkan tata kelola
perusahaan yang baik (Kusuma dan
Nuswantara 2021). Dengan adanya penerapan
ini, maka kinerja perusahaan dapat terpantau.
Hal ini juga dapat meningkatkan kepercayaan
prinsipal bahwa aset yang sudah dinvestasikan
kepada perusahaan telah dikelola dengan baik
oleh agen. Tanggung jawab ini akan
meningkatkan nilai perusahaan (Hamdani

2016).

Teori Sinyal

Perusahaan didorong untuk
mengungkapkan semua informasi  yang
berkaitan dengan perusahaan ke pihak
eksternal, baik informasi keuangan maupun
non-keuangan. Hal ini dikarenakan adanya
asimetri informasi antara pihak manajemen
dengan pihak ekstemnal (Rosiana et al. 2013).
Asimetri informasi adalah ketika manajer
memiliki pengetahuan yang lebih banyak terkait
dengan prospek perusahaannya, sedangkan
investor tidak mendapatkan informasi tersebut
(Copeland et al. 2014, 413). Asimetri informasi
ini menjadi penyebab munculnya teori sinyal.
Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa teori
sinyal adalah teori yang menunjukkan adanya
perbedaan dan ketidakseimbangan informasi
yang diterima oleh pihak agen dan prinsipal.

Salah satu cara untuk meminimalisir
asimetri informasi ini adalah dengan menyajkan
laporan keuangan bagi pihak eksternal (Sari dan
Sanjaya 2018). Jika asimetri informasi ini

berkurang, maka nilai perusahaan juga akan
meningkat. Ketika perusahaan mengharapkan
tingkatan yang lebih tinggi untuk pertumbuhan
perusahaan di masa depan, maka perusahaan
juga akan mencoba untuk mengirim sinyal
kepada investor melalui laporan keuangannya
(Godfrey et al. 2010, 376).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan memiliki peran yang
sangat penting dalam suatu bisnis, karena nilai
perusahaan menggambarkan citra dan nama
baik dari perusahaan tersebut (Oktarina 2018).
Apabila perusahaan dipandang baik oleh pihak
eksternal, maka hal tersebut akan menarik
banyak investor untuk berinvestasi di
perusahaan tersebut. Sebaliknya, jka pihak
eksternal memandang buruk suatu perusahaan,
maka dampaknya adalah tidak akan ada
investor yang bersedia untuk mempercayakan
modalnya kepada perusahaan itu.

Nilai perusahaan dapat didefinisikan
sebagai pandangan investor terhadap suatu
perusahaan (Pujiningsih  2020). Jika harga
saham naik, maka hal tersebut menunjukkan
bahwa nilai perusahaan meningkat (Rosikah ef
al. 2018). Apabila para pemegang saham
melihat tingginya nilai suatu perusahaan, maka
mereka  juga  akan  tertarik  untuk
menginvestasikan modalnya kepada
perusahaan tersebut (Marceline dan Harsono
2017).

Salah satu tujuan utama perusahaan
adalah meningkatkan kesejahteraan pemilik dan
pemegang sahamnya. Kemakmuran para
pemegang saham dapat meningkatkan nilai
perusahaan (Iswajuni et al. 2018). Nilai
perusahaan yang tinggi menandakan bahwa
perusahaan memilki masa depan yang cerah
(Sukmadijaya dan Cahyadi 2017). Hal ini juga
akan meningkatkan kepercayaan para investor
bahwa keberlangsungan perusahaan tersebut
sangat panjang. Dengan demikian, dapat
disimpulkan bahwa nilai perusahaan yang baik
akan menarik para investor untuk berinvestasi di
perusahaan  tersebut. Hal ini  akan
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menguntungkan investor dalam pembagian
dividennya.

Kepemilikan Institusional dan Nilai
Perusahaan
Kepemilkan institusional ~ adalah

kepemilkan saham perusahaan yang dimiliki
oleh investor institusional, yaitu investasi yang
dilakukan oleh bank, perusahaan asuransi,
reksadana, dan institusi lainnya (Zutter dan
Smart 2019, 77). Kepemilikan institusional
dianggap memiliki mekanisme yang dapat
digunakan untuk meminimalisir masalah yang
timbul antara pihak agen dan pihak prinsipal
(Kusuma dan Nuswantara 2021). Kepemilikan
institusional umumnya bertindak sebagai pihak
yang memonitor manajemen perusahaan.
Investor institusional juga terlibat dalam
kepemilikan aktif dalam suatu perusahaan. Hal
ini dapat memengaruhi kinerja perusahaan
supaya bisa menjadi lebih baik dari sebelumnya.

Penelitan ~ yang  dilakukan  oleh
Ramadhan et al. (2022), Wafiyudin et al. (2020),
Prasetyo et al. (2020), dan Muryati dan
Suardikha  (2014)  menyatakan  bahwa
kepemilikan institusional berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini
berlawanan dengan penelitian yang dilakukan
oleh Nanda dan Damayanti(2021), Lastanti dan
Salim (2018), Felicia dan Karmudiandri (2019),
Harsono (2018), dan Sari dan Sanjaya (2018)
yang menunjukkan  bahwa kepemilikan
institusional tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Hai: Kepemilikan institusional berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Kepemilikan Manajerial dan Nilai Perusahaan

Kepemilikan manajerial adalah
kepemilkan ~saham yang dimilki oleh
manajemen (Fauzia dan Djashan 2019).
Manajer memiliki tanggung jawab yang cukup
besar atas pertumbuhan dan  ukuran
perusahaan. Manajer akan terus berusaha untuk
bekera  secara  optimal untuk  dapat
meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan

(Marceline dan Harsono  2017). Apabila
pertumbuhan  perusahaan  stabll, maka
pemegang saham juga dapat memaksimalkan
kekayaannya melalui nilai arus kas yang terjadi
saat ini dari aktivitas investasi perusahaan
(Kusuma dan Nuswantara 2021).

Penelitian yang dilakukan oleh Lastanti
dan Salim (2018), Ramadhani et al. (2017), dan
Muryati dan Suardikha (2014) menyatakan
bahwa kepemilkan manajerial berpengaruh
positif ~terhadap nilai  perusahaan. Hasil
penelitian ini berlawanan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Nanda dan Damayanti
(2021), Oktarina  (2018), Felicia  dan
Karmudiandri (2019), Harsono (2018), Marceline
dan Harsono (2017), Ponziani dan Azizah
(2017), Stephanie dan Agustina (2019), Afifah
dan Susanty (2019), dan Lestari dan Triyani
(2017) yang menunjukkan bahwa kepemilikan
manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Ha;: Kepemilikan manajerial berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Proporsi Komisaris Independen dan Nilai
Perusahaan

Komisaris  independen  merupakan
komisaris yang tidak berkaitan dengan
pemegang saham (Umam dan Halimah 2021).
Dewan komisaris independen bertanggung
jawab dalam melakukan pengawasan terhadap
sistem pengendalian internal perusahaan.
Tujuan dari pengendalian ini adalah untuk
mengawasi kebijakan perusahaan yang berlaku.
Komisaris independen juga bertugas untuk
memberikan saran dan nasihat kepada dewan
perusahaan dalam mengambil keputusan (Sari
dan Sanjaya 2018). Apabila dalam suatu
perusahaan terdapat banyak dewan komisaris
independen,  berarti mereka  melakukan
koordinasi dan fungsinya dengan baik di dalam
perusahaan (Afifah dan Susanty 2019). Dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa semakin
banyak jumlah dewan komisaris independen,
maka integritas pengawasan perusahaan akan
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semakin tinggi. Hal ini juga dapat mengurangi
konflik keagenan.

Penelitian yang dilakukan oleh Sari dan
Sanjaya (2018) dan Afifah dan Susanty (2019)
menunjukkan  bahwa variabel  komisaris
independen memiliki pengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Hasil penelitian ini berlawanan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Lastanti
dan Salim (2018), Umam dan Halimah (2021),
dan Agustina dan Febiyana (2020) vyang
menunjukkan bahwa proporsi dewan komisaris
independen tidak memiliki pengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Has: Proporsi  komisaris  independen
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ukuran Dewan Komisaris dan Nilai
Perusahaan

Dewan komisaris merupakan pihak
yang dipercaya untuk memastikan bahwa
perusahaan melakukan tata kelola perusahaan
dengan bak dan benar (Felicia dan
Karmudiandri 2019). Dewan komisaris biasanya
adalah pihak yang menangani konflik keagenan
yang timbul dengan cara menggunakan fungsi
pengawasannya menjadi elemen penting yang
mencakup tata kelola perusahaan (Lefort dan
Urza, 2008).

Penelitian yang dilakukan oleh Nanda
dan Damayanti (2021) dan Sari dan Sanjaya
(2018) menunjukkan bahwa dewan komisaris
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Hasil penelitian ini berlawanan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Felicia dan
Karmudiandri (2019) dan Aryani et al. (2018)
yang menunjukkan bahwa ukuran dewan
komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Has: Ukuran dewan komisaris berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Eksistensi Dewan Komisaris Wanita dan Nilai
Perusahaan

Perbedaan gender yang terdapat dalam
dewan komisaris ini tidak terlalu berpengaruh

untuk meningkatkan kepercayaan investor.
Investor tidak memperhatikan gender dewan
komisaris perusahaan, tetapi mereka lebih
memperhatikan aspek-aspek lain, seperti latar
belakang dan pendidikan mereka (Gallego et al.
2010). Erhardt et al. (2003) juga mengatakan
bahwa kompetensidan pengalaman para dewan
komisaris lebih diperhatikan, karena hal-hal ini
dapat membangun komunikasi yang baik,
sehingga meningkatkan nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Nanda
dan Damayanti (2021) dan Widhiastuti et al.
(2020) menunjukkan bahwa eksistensi dewan
komisaris wanita memiliki pengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini
berlawanan dengan penelitian yang dilakukan
oleh Yasser et al. (2017) dan Kristina dan
Wiratmaja (2018) yang menunjukkan bahwa
eksistensi dewan komisaris wanita tidak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Has: Eksistensi dewan komisaris wanita
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ukuran Dewan Direksi dan Nilai Perusahaan

Dewan direksi adalah  anggota
perusahaan yang bertugas untuk menjalankan
operasional dan kepengurusan perusahaan
(Fintreswari _dan Sutiono 2017). Pemegang
saham mempercayai direksi untuk dapat
mencapali tujuan perusahaan serta
meningkatkan  nilai  perusahaan.  Direksi
bertanggung jawab dalam melaksanakan
aktivitas operasional perusahaan (Nanda dan
Damayanti 2021). Pada umumnya, dewan
direksi dilihat sebagai mekanisme kunci dalam
tata kelola perusahaan. Dewan direksi juga
memiliki hak untuk melakukan pengendalian
signifikan dalam mengelola sumber daya milik
perusahaan dan dana investor (Sukandar dan
Rahardja 2014).

Penelitian yang dilakukan oleh Samasta
et al. (2018) dan Ramadhan et al. (2022)
menunjukkan bahwa ukuran dewan direksi
memiliki pengaruh  positif terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini berlawanan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Nanda
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dan Damayanti (2021), Lastanti dan Salim
(2018), dan Noviana dan Nelliyana (2017) yang
menunjukkan bahwa variabel dewan direksi
tidak memilki pengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Has: Ukuran dewan direksi berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Komite Audit dan Nilai Perusahaan

Komite audit merupakan sejumlah
anggota dewan komisaris yang dipiih dan
dibentuk untuk menjalankan tugas khusus, salah
satunya adalah untuk memastikan independensi
auditor (Marceline dan Harsono 2017). Pada
umumnya, komite audit dipiih oleh dewan
komisaris perusahaan. Di Indonesia, tugas
komite audit diatur dalam Peraturan Otoritas
Jasa Keuangan Nomor 15/POJK.04/2015 yang
menyatakan bahwa komite audit
mempertanggungjawabkan pekerjaannya
kepada dewan komisaris (Ramadhan et al.
2022). lkatan Komite Audit Indonesia
menyatakan bahwa  pembentukan  dan
pemberhentian komite audit hanya dapat
dilakukan oleh dewan komisaris melalui Rapat
Umum Pemegang Saham (RUPS).

Penelitian yang dilakukan oleh Sari dan
Ardiana (2014) dan Samasta et al. (2018)
menunjukkan bahwa komite audit memiliki
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Hasil penelitan ini berlawanan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Nanda dan
Damayanti (2021), Felicia dan Karmudiandri
(2019), Sari dan Sanjaya (2018), Marceline dan
Harsono (2017), Sukmadiaya dan Cahyadi
(2017), Ponziani dan Azizah (2017), Prasetyo et
al. (2020), dan Afifah dan Susanty (2019)
menunjukkan  bahwa komite audit tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hay: Komite audit berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Profitabilitas dan Nilai Perusahaan
Rasio profitabilitas adalah rasio yang
sering  digunakan untuk menilai  suatu

perusahaan dengan cara melihat apakah
perusahaan dapat menghasilkan laba dengan
memanfaatkan aset dan ekuitas yang dimiliki
perusahaan (Atiningsih et al. 2020). Profitabilitas
biasanya dianggap sebagai alat  ukur
kesuksesan  suatu  perusahaan  dengan
menerapkan keputusan yang telah mereka
ambil.

Penelitian yang dilakukan oleh Oktarina
(2018), Widhiastuti et al. (2020), Rachmi dan
Heykal (2020), Felicia dan Karmudiandri (2019),
Sari__dan Sanjaya (2018), Marceline dan
Harsono (2017), dan Sukmadijaya dan Cahyadi
(2017)  menunjukkan  bahwa profitabilitas
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Hasil peneltian ini  berlawanan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Hirdinis (2019)
dan Kusumaningrum dan Nugroho (2019)
menunjukkan  bahwa profitabilitas  tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hag: Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Struktur Modal dan Nilai Perusahaan

Struktur modal dapat didefinisikan
sebagai  keputusan  manajemen  yang
berhubungan dengan keuangan perusahaan
yang akan digunakan untuk kegiatan
operasional  perusahaan  (Hidayah  dan
Rahmawati2019). Struktur modal juga diartikan
sebagai kombinasi antara utang dan ekuitas
sebagai sumber pendanaan dalam mencapai
tujuan perusahaan yakni untuk meningkatkan
nilai perusahaan (Brigham dan Ehrhardt 2014,
590). Struktur modal dianggap optimal apabila
risiko yang melekat pada pembiayaan melalui
utang ataupun penambahan saham yang
beredar sebanding dengan laba yang diperoleh.
Akibatnya harga saham menjadi naik (Ardalan
2017). Struktur modal merupakan keputusan
manajerial yang bersifat sangat penting, karena
hal ini dapat memengaruhi kekayaan para
pemegang saham.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh
Oktarina (2018), Hirdinis (2019), dan Stephanie
dan Agustina (2019) menunjukkan bahwa
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struktur modal memiliki pengaruh  positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini
berlawanan dengan penelitian yang sebelumnya
dilakukan oleh Rachmi dan Heykal (2020),
Agustina dan Febiyana (2020), dan Afifah dan

Susanty (2019) yang menunjukkan bahwa

Kepemilikan Institusional

Kepemilikan Manajerial

Proporsi Komisaris
Independen

Ukuran Dewan Komisaris

Eksistensi Dewan Komisaris

variabel struktur modal tidak memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Hao: Struktur modal berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Nilai Perusahaan

Wanita

Ukuran Dewan Direksi

Komite Audit

Profitabilitas

Struktur Modal

Gambar 1 Model Penelitian

METODE PENELITIAN

Objek yang digunakan sebagai populasi
dalam penelitian ini adalah semua perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
dengan periode penelitian mulai dari tahun 2019
sampai dengan 2021, sedangkan sampel yang
digunakan adalah perusahaan non-keuangan
yang terdaftar di BEI selama periode penelitian.

Metode pengambilan sampel yang digunakan
dalam penelitian ini adalah purposive sampling
method. Purposive sampling method merupakan
metode pengambilan sampel yang sesuai
dengan mengikuti kriteria-kriteria  tertentu
(Sekaran dan Bougie 2016, 248).
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Tabel 1. Prosedur Pemilihan Sampel Penelitian
No. Keterangan Jumlah Jumlah
Perusahaan Data
1. Perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek 565 1.695
Indonesia (BEI) secara berturut-turut selama tahun 2019-
2021.
2. Perusahaan non-keuangan yang tidak menyajkan laporan (45) (135)
keuangan tahunan secara lengkap selama tahun 2019-
2021.
3. Perusahaan non-keuangan yang tidak mempublikasikan ) (15)
laporan keuangan dengan tahun buku yang berakhir pada
31 Desember selama tahun 2019-2021.
4.  Perusahaan non-keuangan yang tidak menerbitkan (81) (243)
laporan keuangan dengan menggunakan mata uang
Rupiah selama tahun 2019-2021.
5. Perusahaan non-keuangan yang tidak secara konsisten (230) (690)
menghasilkan laba setelah pajak selama tahun 2019-
2021.
6. Perusahaan non-keuangan yang tidak memiliki (16) (48)
kepemilikan institusional selama tahun 2019-2021.
7. Perusahaan non-keuangan yang tidak memiliki (73) (219)
kepemilikan manajerial selama tahun 2019-2021.
8.  Perusahaan non-keuangan yang tidak memiliki komisaris (66) (198)
wanita selama tahun 2019-2021.
Total Perusahaan Yang Memenuhi Kriteria 49 147

Sumber: Data diperoleh dari Bursa Efek Indonesia

DEFINISI OPERASIONAL DAN
PENGUKURAN VARIABEL

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dapat didefinisikan
sebagai pandangan investor terhadap suatu
perusahaan  (Pujiningsih 2020).  Nilai
perusahaan dapat diukur dengan cara
memperhatikan perkembangan harga pasar
saham perusahaan. Skala yang digunakan
untuk mengukur nilai perusahaan adalah
dengan meenggunakan skala rasio melalui

rumus Tobin’'s Q. Menurut Lestari dan

Cahyonowati (2013) rasio Tobin's Q adalah
rasio harga saham pada akhir tahun yang
dikalkan dengan total saham yang beredar,
kemudian ditambah dengan total utang dan
hasilnya dibagi dengan total aset. Nanda dan
Damayanti (2021) menyimpulkan rumus yang

digunakan untuk menghitung nilai perusahaan
adalah sebagai berikut:

. — Market Value of Equity+Total Liabilities
Tobin’s Q =

Total Assets

Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional ~ adalah
persentase kepemilkan saham perusahaan
yang dimiliki oleh institusi, yaitu investasi yang
dilakukan oleh bank, perusahaan asuransi,
reksadana, dan institusi lainnya yang masing-
masing memiliki kepemilikan di atas 5% (Rasyid
2015). Kepemilikan institusional diukur dengan
cara membandingkan antara jumlah saham
yang dimiliki oleh institusi yang kemudian dibagi
dengan jumlah saham yang beredar (Nanda dan
Damayanti2021). Nanda dan Damayanti (2021)
menyimpulkan rumus yang digunakan untuk
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menghitung variabel kepemilikan institusional
sebagai berikut:

_ Jumlah Saham Yang Dimiliki Oleh Institusi

Kl

Jumlah Saham Beredar

Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial adalah
persentase kepemilikan saham yang dimiliki
oleh manajemen secara pribadi, yang terdiri dari
dewan komisaris dan dewan direksi yang
berperan dalam proses pengambilan keputusan
perusahaan (Ramadhani et al. 2017). Skala
yang digunakan untuk mengukur variabel ini
adalah dengan menggunakan skala rasio.
Kepemilikan manajerial diukur dengan cara
membagi jumlah saham yang dimiliki oleh
manajemen perusahaan dengan jumlah saham
yang beredar (Nanda dan Damayanti 2021).
Nanda dan Damayanti (2021) menyimpulkan
rumus yang digunakan untuk menghitung
variabel kepemilkan manajerial adalah sebagai
berikut:

KM = Jumlah Saham Yang Dimiliki Oleh Manajemen

Jumlah Saham Beredar

Dewan Komisaris Independen

Dewan komisaris independen adalah
phak yang bertanggung jawab dalam
melakukan pengawasan terhadap sistem
pengendalian internal perusahaan (Marceline
dan Harsono 2017). Skala yang digunakan
untuk mengukur variabel ini adalah dengan
menggunakan skala rasio. Proporsi komisaris
independen diukur dengan cara membagi
jumlah komisaris independen dengan jumlah
dewan komisaris (Nanda dan Damayanti 2021).
Nanda dan Damayanti (2021) menyimpulkan
rumus yang digunakan untuk menghitung
variabel dewan komisaris independen adalah
sebagai berikut:

Jumlah Komisaris Independen
DKl =

Jumlah Dewan Komisaris

Dewan Komisaris

Dewan komisaris biasanya adalah pihak
yang menangani konflik keagenan dengan cara
menggunakan fungsi pengawasannya menjadi
elemen penting yang mencakup tata kelola
perusahaan (Kao et al. 2019). Skala yang
digunakan untuk mengukur variabel ini adalah
dengan menggunakan skala rasio. Ukuran
dewan komisaris diukur dengan cara melihat
jumlah seluruh anggota dewan komisaris yang
ada di perusahaan terumasuk jumlah komisaris
independen (Nanda dan Damayanti 2021).
Nanda dan Damayanti (2021) menyimpulkan
rumus yang digunakan untuk menghitung
variabel dewan komisaris sebagai berikut:

Dewan Komisaris = Jumlah Dewan Komisaris
Perusahaan

Eksistensi Dewan Komisaris Wanita

Eksistensi dewan komisaris wanita
dalam susunan pengurus manajemen puncak
merupakan strategi yang dilakukan untuk
menerapkan tata kelola perusahaan yang baik.
Dewan komisaris wanita dipercaya dapat
memberikan keputusan yang beragam bagi
perusahaan (Widhiastuti et al. 2020). Skala yang
digunakan untuk mengukur variabel ini adalah
dengan menggunakan skala rasio. Eksistensi
dewan komisaris wanita ini diukur dengan cara
membagi jumlah dewan komisaris wanita
dengan jumlah dewan komisaris (Nanda dan
Damayanti2021). Nanda dan Damayanti (2021)
menyimpulkan rumus yang digunakan untuk
menghitung variabel eksistensi dewan komisaris
wanita adalah sebagai berikut:

_ Jumlah Dewan Komisaris Wanita

DKW =

Jumlah Dewan Komisaris

Dewan Direksi

Dewan direksi umumnya merupakan
sarana utama bagi para pemegang saham untuk
mengawasi kegiatan manajemen perusahaan
(Samasta, Muharam, and Haryanto 2018). Skala
yang digunakan untuk mengukur variabel ini
adalah dengan menggunakan skala rasio.
Ukuran dewan direksi diukur dengan cara
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melihat jumlah dewan direksi yang berada
dalam suatu perusahaan (Nanda dan Damayanti
2021). Nanda dan Damayanti (2021)
menyimpulkan rumus yang digunakan untuk
menghitung variabel dewan direksi adalah
sebagai berikut:

DD = Jumlah Dewan Direksi Perusahaan

Komite Audit

Komite audit merupakan sejumlah
anggota dewan komisaris yang dipilih dan
dibentuk untuk menjalankan tugas khusus, salah
satunya adalah untuk memastikan independensi
auditor (Fauzia dan Djashan 2019). Skala yang
digunakan untuk mengukur variabel ini adalah
dengan menggunakan skala rasio. Komite audit
diukur dengan cara melihat jumlah komite audit
yang berada dalam suatu perusahaan (Nanda
dan Damayanti 2021). Nanda dan Damayanti
(2021) menyimpulkan rumus yang digunakan
untuk menghitung variabel komite audit adalah
sebagai berikut:

KA = Jumlah Komite Audit Perusahaan

Rasio Profitabilitas

Rasio profitabilitas adalah rasio yang
sering  digunakan untuk menilai  suatu
perusahaan dengan cara melihat apakah
perusahaan dapat menghasilkan laba dengan
memanfaatkan aset dan ekuitas  milik
perusahaannya (Atiningsih et al. 2020). Skala
yang digunakan untuk mengukur variabel ini
adalah dengan menggunakan skala rasio.

Profitabilitas  diukur dengan menggunakan
Return on Equity (Oktarina 2018). Rasio ROE
mengukur profitabilitas dari sudut pandang para
pemegang saham biasa. Rasio ini menunjukkan
berapa nominal laba bersih yang diperoleh
perusahaan  untuk setiap aset yang
dinvestasikan oleh perusahan (\WWeygandt et al.
2019, 1514). Oktarina (2018) menyimpulkan
bahwa rumus yang digunakan untuk menghitung
rasio profitabilitas adalah sebagai berikut:

Laba Setelah Pajak
ROE = :
Ekuitas

Struktur Modal

Struktur modal juga diartikan sebagai
kombinasi antara utang dan ekuitas sebagai
sumber pendanaan dalam mencapai tujuan
perusahaan yakni untuk meningkatkan nilai
perusahaan (Brigham and Ehrhardt 2014, 489).
Skala yang digunakan untuk mengukur variabel
ini adalah dengan menggunakan skala rasio.
Struktur modal diukur dengan menggunakan
Debt to Equity Ratio (Oktarina 2018). Oktarina
(2018) menyimpulkan rumus yang digunakan
untuk menghitung struktur modal adalah
sebagai berikut:

Total Liabilitas
Total Ekuitas

DER=

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Hasil yang diperoleh dari pengujian

statistik deskriptif yang sudah dilakukan dalam

penelitian ini disajikan dalam tabel berikut:
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Tabel 2. Hasil Uji Statistik Deskriptif

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
TOBIN'SQ 147 0,36783%44  16,26332875 1,70887599 2,00683002
KI 147 0,14305269 0,94847470 0,63777027 0,18858409
KM 147 0,00000130 0,64588875 0,07757658 0,14392249
DKI 147 0,25000000 0,83333333 0,41837139 0,11506637
DK 147 2,00000000  16,00000000 4,55102041 2,53518710
DKW 147 0,10000000 1,00000000 0,35338246 0,17054072
DD 147 2,00000000  11,00000000 5,08163265 2,25592129
KA 147 2,00000000 4,00000000 3,04081633 0,30694141
ROE 147 0,00064029 1,45088152 0,12638526 0,19902156
DER 147 0,06726939 5,96804883 0,95619957 0,91013095

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS
Tabel 3. Hasil Uji t

Model B Sig. Kesimpulan
(Constant) 0,004 0,997 -
Kl 1,052 0,138 Ha, Tidak berpengaruh
KM 0,683 0,484 Ha, Tidak berpengaruh
DKI 0,754 0,460 Has Tidak berpengaruh
DK 0,053 0,289 Has Tidak berpengaruh
DKW 0,906 0,130 Has Tidak berpengaruh
DD 0,015 0,789 Hag Tidak berpengaruh
KA 0,145 0,684 Ha7 Tidak berpengaruh
ROE 8,649 0,000 Hag Berpengaruh
DER 0,005 0,962 Hag Tidak berpengaruh

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS

Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap
Nilai Perusahaan

Hasil uji t menunjukkan bahwa variabel
kepemilikan institusional (KI) memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,138. Nilai ini lebih besar
dari 0,05, sehingga variabel kepemilikan
institusional ini tidak memiliki pengaruh terhadap
nilai  perusahaan.  Oleh  karena itu,
kesimpulannya adalah Has tidak diterima. Hasil
penelitian ini juga konsisten dengan hasil

penelitian yang sudah dilakukan oleh Nanda dan

Damayanti (2021), Lastanti dan Salim (2018),
Felicia dan Karmudiandri (2019), Harsono

(2018), dan Sari dan Sanjaya (2018).

Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap
Nilai Perusahaan

Hasil uji t menunjukkan bahwa variabel
kepemilikan manajerial (KM) memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,484. Nilai ini lebih besar
dari 0,05, sehingga variabel kepemilikan
manajerial ini tidak memiliki pengaruh terhadap
nilai perusahaan. Kesimpulannya adalah Ha;
tidak diterima. Hasil penelitian ini konsisten
dengan penelitian yang dilakukan oleh Nanda
dan Damayanti (2021), Oktarina (2018), Felicia
dan Karmudiandri (2019), Harsono (2018),
Marceline dan Harsono (2017), dan Ponziani
dan Azizah (2017).
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Pengaruh Proporsi Komisaris Independen
terhadap Nilai Perusahaan

Hasil uji t menunjukkan bahwa variabel
proporsi komisaris independen (DKI) memiliki
nilai signifikansi sebesar 0,460. Nilai ini lebih
besar dari 0,05, sehingga variabel proporsi
komisaris independen ini tidak memiliki
pengaruh  terhadap  nilai  perusahaan.
Kesimpulannya adalah Has tidak diterima. Hasil
penelitian ini konsisten dengan penelitian yang
dilakukan oleh Lastanti dan Salim (2018), Umam
dan Halimah (2021), Agustina dan Febiyana
(2020), Marceline dan Harsono  (2017),
Sukmadijaya dan Cahyadi (2017), dan Prasetyo

et al. (2020).

Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris terhadap
Nilai Perusahaan

Hasil uji t menunjukkan bahwa variabel
ukuran dewan komisaris (DK) memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,289. Nilai ini lebih besar
dari 0,05, sehingga variabel ukuran dewan
komisaris ini tidak memiliki pengaruh terhadap
nilai perusahaan. Kesimpulannya adalah Has
tidak diterima. Hasil penelitian ini konsisten
dengan penelitian yang dilakukan oleh Felicia
dan Karmudiandri (2019) dan Aryani et al.

(2018).

Pengaruh Eksistensi Dewan Komisaris
Wanita terhadap Nilai Perusahaan

Hasil uji t menunjukkan bahwa variabel
eksistensi dewan komisaris wanita (DKW)
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,130. Nilai
tersebut lebih besar dari 0,05, sehingga variabel
eksistensi dewan komisaris wanita ini tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Kesimpulannya adalah Has tidak diterima. Hasil
penelitian ini konsisten dengan penelitian yang
telah dilakukan oleh Yasser et al. (2017) dan
Kristina dan Wiratmaja (2018).

Pengaruh Ukuran Dewan Direksi terhadap
Nilai Perusahaan

Hasil uji t menunjukkan bahwa variabel
ukuran dewan direksi (DD) memiliki nilai

signifikansi sebesar 0,789. Nilai ini lebih besar
dari 0,05, sehingga variabel ukuran dewan
direksi ini tidak memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Kesimpulannya adalah Has tidak
diterima. Hasil penelitian ini konsisten dengan
penelitian yang dilakukan oleh Nanda dan
Damayanti (2021), Lastanti dan Salim (2018),
dan Noviana dan Nelliyana (2017).

Pengaruh Komite Audit terhadap Nilai
Perusahaan

Hasil uji t menunjukkan bahwa variabel
komite audit (KA) memilki nilai signifikansi
sebesar 0,684. Nilai ini lebih besar dari 0,05,
sehingga variabel komite audit ini tidak memiliki
pengaruh  terhadap  nilai  perusahaan.
Kesimpulannya adalah Ha tidak diterima. Hasil
penelitian ini konsisten dengan penelitian yang
dilakukan oleh Nanda dan Damayanti (2021),
Felica dan Karmudiandri (2019), Sari dan
Sanjaya (2018), Marceline dan Harsono (2017),
Sukmadijaya dan Cahyadi (2017), Ponziani dan
Azizah (2017), Prasetyo et al. (2020), dan Afifah
dan Susanty (2019).

Pengaruh Profitabilitas  terhadap  Nilai
Perusahaan

Hasil uji t menunjukkan bahwa varibael
profitabilitas (ROE) memiliki nilai signifikansi
sebesar 0,000. Nilai ini kurang dari 0,05,
sehingga variabel profitabilitas ini berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Kesimpulannya
adalah Hag diterima. Nilai koefisien dari variabel
ini adalah 8,232 yang menunjukkan bahwa
variabel ini berpengaruh positif. Hal ini
menunjukkan semakin tinggi profitabilitas suatu
perusahaan, maka nilai perusahaan juga akan
meningkat. Penyebab variabel ini memiliki
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan
dikarenakan apabila profitabilitas perusahaan
tinggi, maka hal tersebut membuktikan bahwa
perusahaan bekerja dengan baik (Fajaria dan
Isnalita 2018). Mereka mengelola sumber daya
yang dimiliki oleh perusahaan dengan baik
sehingga bisa menghasilkan laba. Tingginya
profitabilitas juga akan menarik perhatian para
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investor dikarenakan apabila  keuntungan
perusahaan tinggi, maka pembagian dividen
juga akan tinggi. Oleh karena itu, profitabilitas
menjadi salah satu pertimbangan investor,
apakah mereka mau berinvestasi atau tidak.
Hasil penelitian ini konsisten dengan
penelitian yang dilakukan oleh Oktarina (2018),
Widhiastuti et al. (2020), Rachmi dan Heykal
(2020), Felicia dan Karmudiandri (2019), Sari
dan Sanjaya (2018), Marceline dan Harsono
(2017), dan Sukmadijaya dan Cahyadi (2017).

Pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai
Perusahaan

Hasil uji t menunjukkan variabel struktur
modal (DER) memiliki nilai signifikansi sebesar
0,962. Nilai ini lebih besar dari 0,05, sehingga
variabel struktur modal ini tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Kesimpulannya
adalah Hag tidak diterima. Hasil penelitian ini
konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh
Rachmi dan Heykal (2020) dan Agustina dan

Febiyana (2020).

PENUTUP

Kesimpulan yang dapat diperoleh dari
penelitian ini adalah bahwa variabel kepemilikan
institusional, kepemilikan manajerial, proporsi
komisaris independen, ukuran dewan komisaris,
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