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Abstract: The purpose of this study is to test what factors like managerial ownership, institutional ownership, capital 
structure, profitability, company growth, firm size, audit committee, size of the commissioner’s board, and proportion 
of independent commissioner’s board affect firm value in non financial firms listed on Indonesia Stock Exchange. 
Population of this study is non financial firms listed on Indonesia Stock Exchange since 2013 until 2016. This study 
uses 328 sample data selected by using purposive sampling method. The hypotheses in this research are tested 
using multiple regression method. the result of this study shows that institutional ownership, profitability, size of the 
commissioner’s board, and proportion of independent commissioner’s board affect firm value. On the other side, 
other independent variables, managerial ownership, capital structure, company growth, firm size, and audit 
committee do not affect firm value. 

 
Keywords: Firm Value, Institutional Ownership, Profitability, Size of the Commissioner’s Board, Proportion 

of Independent Commissioner’s Board. 
 
Abstrak: Tujuan penelitian adalah untuk menguji apakah kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, struktur 
modal, profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan, komite audit, ukuran dewan komisaris, dan 
proporsi dewan komisaris independen memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan non 
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Populasi dari penelitian ini adalah perusahaan non keuangan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2013 sampai 2016. Penelitian ini menggunakan sampel 
sejumlah 328 data sampel yang telah dipilih dengan metode purposive sampling. Hipotesis dalam penelitian ini 
diuji dengan menggunakan metode analisa regresi berganda. Hasil penelitian in menunjukkan bahwa variabel 
kepemilikan institusional, profitabilitas, ukuran dewan komsiaris, dan proporsi dewan komisaris independen 
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Sementara variabel kepemilikan manajerial, struktur modal, 
pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan, dan komite audit tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 

 
Kata Kunci: Nilai perusahaan, KepemilikanInstitusional, Profitabilitas, Ukuran Dewan Komisaris, Proporsi 

Dewan Komisaris Independen. 
 

 
PENDAHULUAN 

 
Tujuan utama dari setiap perusahaan 

yang didirikan adalah untuk memaksimalkan 
kemakmuran pemegang saham. Kemakmuran 

pemegang saham biasanya dikaitkan dengan 
seberapa tinggi nilai dari suatu perusahaan 
tersebut, karena tujuan utama perusahaan 
menurut theory of the firm adalah untuk 
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memaksimalkan kekayaan perusahaan (Winarto 
2015). 

Nilai perusahaan merupakan presepsi 
investor terhadap tingkat keberhasilan 
perusahaan yang biasanya dikaitkan dengan 
harga saham (Hidayah 2014). Harga saham 
yang tinggi dapat meningkatkan nilai 
perusahaan karena dapat menarik investor 
untuk menanamkan modalnya di perusahaan 
tersebut. Harga saham mempunyai tiga faktor 
yang dapat menjadi representasi dari nilai 
perusahaan, yaitu faktor internal, faktor 
eksternal, dan ukuran perusahaan.  

Faktor internal berasal dari dalam 
perusahaan termasuk kinerja perusahaan. 
Apabila kinerja perusahaan baik maka akan 
meningkatkan nilai perusahaan dan pemegang 
saham akan makmur. Saat kinerja perusahaan 
mengalami penurunan yang disebabkan oleh 
kondisi keuangan yang tidak stabil, maka 
investor akan mempertimbangkan untuk 
memberi bantuan kepada perusahaan tersebut 
begitupun sebaliknya. 

Faktor eksternal berasal dari luar 
perusahaan yang tidak dapat dikendalikan oleh 
perusahaan seperti tingkat suku bunga dan 
inflasi. Selanjutnya ukuran perusahan, ukuran 
perusahaan yang besar akan mencerminkan 
perusahaan tersebut mapan dan tingkat 
kebangkrutannya sedikit sehingga dapat 
menarik investor untuk menginvestasikan 
dananya di perusahaan tersebut.  

Penelitian ini merupakan 
pengembangan dari penelitian yang dilakukan 
oleh Rasyid (2015). Tujuan dari penelitian ini 
adalah untuk mendapatkan bukti secara empiris 
apakah kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, struktur modal, profitabilitas, 
pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan, 
komite audit, ukuran dewan komisaris, dan 
proporsi dewan komsiaris independen 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 
Teori Keagenan 

Jensen dan Meckling (1976) 
menjelaskan bahwa teori keagenan merupakan 

hubungan dimana satu atau lebih orang 
(principal) memerintahkan orang lain (agent) 
untuk melakukan suatu jasa atas nama principal 
serta memberikan wewenang kepada agent 
untuk membuat keputusan yang terbaik bagi 
principal dalam suatu ikatan kontrak. 

Perbedaan kepentingan antara 
prinsipal dan agen akan menimbulkan yang 
disebut masalah keagenan atau agency 
problem. Masalah keagenan dapat terjadi 
karena agen lebih cenderung mengutamakan 
kepentingannya sendiri dibandingkan 
kepentingan pemegang saham. Dalam 
mengatasi masalah keagenan yang terjadi 
antara prinsipal dan agen akan menimbulkan 
biaya keagenan atau agency cost. 

Agency cost merupakan biaya yang 
dikeluarkan oleh pemilik perusahaan untuk 
mengatur dan mengawasi agen dalam 
mengelola perusahaan yang nantinya akan 
meningkatkan nilai perusahaan. Beberapa biaya 
keagenan yang dijelaskan oleh Godfrey et al. 
(2010): 

1. Monitoring Cost 
Biaya yang dikeluarkan perusahaan untuk 
mengukur, mengamati dan mengontrol perilaku 
agen agar tidak menyimpang dari keinginan 
prinsipal. 

2. Bonding Cost 
Biaya yang dikeluarkan perusahaan untuk 
membuat dan menyesuaikan kepentingan 
antara prinsipal dan agen dalam suatu ikatan 
kontrak. 

3. Residual Loss 
Biaya yang timbul akibat adanya kemungkinan 
agen membuat beberapa keputusan yang tidak 
sepenuhnya untuk kepentingan prinsipal. 
Hariyanto dan Lestari (2015) mengemukakan 
bahwa masalah keagenan juga dapat diatas 
dengan menggunakan struktur kepemilikan 
yang terdiri dari kepemilikan manajerial dan 
kepemilikan institusional. Kepemilikan 
manajerial sangat penting bagi perusahaan 
karena membuat manajer menyeimbangkan 
antara kepentingan prinsipal dan agen. 
Kepemilikan institusional memiliki peran penting 
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dalam mengatasi masalah keagenan, karena 
dengan semakin tingginya kepemilikan 
institusional maka akan semakin kuat juga 
kontrol terhadap perusahaan dalam mengatasi 
masalah keagenan. Kontrol yang kuat dari pihak 
institusional akan membantu perusahaan dalam 
mengawasi agen untuk menjalankan 
perusahaan sesuai dengan tujuan perusahaan 
yaitu memaksimalkan nilai perusahaan. 
 
Teori Sinyal 

Putu et al. (2014) mengemukakan 
bahwa teori sinyal menjelaskan bagaimana 
tingkat keberhasilan dan kegagalan sinyal yang 
diberikan oleh manajer kepada pemegang 
saham. Dalam teori ini, manajer memiliki peran 
untuk menyediakan informasi untuk 
pengambilan keputusan bagi pemegang saham. 
Manajer menggunakan hal ini untuk 
mengisyaratkan harapan dan keinginannya di 
masa depan dan mengisyaratkan sinyal positif 
kepada investor. 

Teori sinyal menyatakan bahwa 
informasi yang diungkapkan lebih banyak 
daripada informasi yang dibutuhkan. Apabila 
informasi yang diterima baik, maka harga saham 
perusahaan akan meningkat. Pokok 
permasalahannya adalah bagaimana informasi 
yang diisyaratkan dapat dipercaya dan kredibel. 
 
Kepemilikan Manajerial dan Nilai Perusahaan 

Rasyid (2015) menjelaskan 
kepemilikan manajerial adalah proporsi 
kepemilikan saham oleh dewan direksi, 
manajemem, komisaris, atau pihak lainnya yang 
secara aktif berpartisipasi dalam pengambilan 
keputusan. Kepemilikan manajerial juga 
merupakan keterlibatan pihak manajer dalam 
kepemilikan perusahaan dimana tingkat 
kepemilikan manajerial dapat dilihat dari 
proporsi jumlah saham yang dimiliki oleh 
manajer. Manajer harus memeperhatikan 
proses pengambilan keputusan yang nantinya 
akan mengoptimalkan sumber daya, sehingga 
manajemen mau untuk memenuhi kepentingan 
perusahaan (Hidayah 2014).  

Penelitian Rasyid (2015), Thaharah 
dan Asyik (2016) menunjukkan kepemilikan 
manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Namun penelitian Hidayah (2014), 
Raharja (2014), Sukirni (2012), Suastini et al. 
(2016) menunjukkan kepemilikan manajerial 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Hipotesis yang diajukan adalah: 
H1: Kepemilikan manajerial berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan 
 
Kepemilikan Institusional dan Nilai 
Perusahaan 

Rasyid (2015) menjelaskan 
kepemilikan institusional adalah proporsi 
kepemilikan perusahaan yang dimiliki oleh 
institusi, selain perusahaan anak, perusahaan 
afiliasi, dan perusahaan asosiasi. Perusahaan 
dengan kepemilikan institusional yang besar 
memiliki kemampuan untuk memonitor dan 
mengawasi tindakan yang dilakukan oleh 
manajemen, sehingga kemungkinan besar 
perusahaan dapat memaksimalkan nilai 
perusahaan. 

Penelitian Rasyid (2015), Abukosim 
(2014), Hariyanto dan Lestari (2015) 
menunjukkan kepemilikan institusional 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun 
penelitian Sofyaningsih dan Hardiningsih 
(2011), Warapsari dan Suaryana (2016) 
menunjukkan kepemilikan institusional tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Hipotesis yang diajukan adalah: 
H2: Kepemilikan institusional berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan 
 
Struktur Modal dan Nilai Perusahaan 

Rasyid (2015) menjelaskan struktur 
modal adalah komposisi dari modal perusahaan 
dimana itu dapat dilihat dari sumber tertentu, 
seperti memperlihatkan posisi modal dari 
perusahaan yang berasal dari utang dan porsi 
modal dari pemilik modal itu sendiri. Struktur 
modal mempengaruhi dalam mencapai tujuan 
perusahaan yaitu memaksimalkan 
pengembalian dari investasi dan meminimalkan 
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resiko. Apabila pengembalian tinggi maka laba 
perusahaan juga akan meningkat. 

Penelitian Rasyid (2015), Hadiwijaya 
et al. (2016) menunjukkan struktur modal tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun 
penelitian Meidiawati dan Mildawati (2016), 
Dewi dan Wirajaya (2013) menunjukkan struktur 
modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Hipotesis yang diajukan adalah: 
H3: Struktur modal berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan 
 
Profitabilitas dan Nilai Perusahaan 

Rasyid (2015) menjelaskan 
profitabilitas adalah kemampuan perusahaan 
untuk menghasilkan profit atau laba di masa 
depan dan juga dapat dijadikan indikator dari 
kesuksesan operasi perusahaan. Semakin 
tinggi kemampuan dalam memperoleh laba, 
maka akan semakin besar pula return yang 
didapatkan investor, sehingga nilai perusahaan 
menjadi lebih baik (Rizqia et al. 2013). 

Penelitian Rasyid (2015), Mayogi dan 
Fidiana (2016) menunjukkan profitabilitas 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun 
penelitian Hariyanto dan Lestari (2015), 
Manoppo dan Arie (2016) menunjukkan 
profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Hipotesis yang diajukan adalah: 
H4: Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan 
 
Pertumbuhan Perusahaan dan Nilai 
Perusahaan 

Saraswathi et al. (2016) menjelaskan 
pertumbuhan merupakan perubahan 
(penuruanan atau peningkatan) total aktiva yang 
dimiliki oleh perusahaan. Pertumbuhan yang 
terus tumbuh umumnya akan memiliki prospek 
yang baik, sehingga akan direspon positif oleh 
para investor yang berpengaruh pada 
peningkatan harga saham (Suastini et al. 2016).  

Penelitian Suwardhika dan Mustanda 
(2017), Suastini et al. (2016), Saraswathi et al. 
(2016) menunjukkan pertumbuhan perusahaan 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun 

penelitian Meidiawati dan Mildawati (2016), 
Nasehah dan Widyarti (2012) menunjukkan 
pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Hipotesis yang 
diajukan: 
H5: Pertumbuhan perusahaan berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan 
 
Ukuran Perusahaan dan Nilai Perusahaan 

Dewi dan Wirajaya (2013) 
menjelaskan ukuran perusahaan adalah salah 
satu tanda untuk mengatur kinerja di dalam 
suatu perusahaan. Ukuran perusahaan yang 
besar mencerminkan perusahaan memiliki 
komitmen yang tinggi untuk terus memperbaiki 
kinerjanya (Ghazali,2014) 

Penelitian Siahaan (2013), 
Rachmawati dan Triatmoko (2007), Utomo dan 
Christy (2017), Khumairoh (2016) menunjukkan 
ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Namun penelitian Haryadi (2016), 
Iskandar (2016), Marlina (2013) menunjukkan 
ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Hipotesis yang diajukan 
adalah: 
H6: Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan 
 
Komite Audit dan Nilai Perusahaan 

Debby et al. (2014) menjelaskan 
komite audit adalah suatu komite yang 
beranggotakan beberapa anggota komisaris 
dan bisa juga berasal dari kalangan luar dengan 
berbagai keahlian, kualitas, dan pengalaman 
yang dibutuhkan untuk tujuan komite audit 
sendiri. Komite audit mempunyai peran penting 
dalam meningkatkan nilai perusahaan dengan 
menerapkan prinsip tata kelola perusahaan. 

Penelitian Siahaan (2013), Raharja 
(2014) menunjukkan komite audit tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun 
penelitian Thaharah dan Asyik (2016) 
menunjukkan komite audit berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Hipotesis yang 
diajukan adalah: 
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H7: Komite audit berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan 
 
Ukuran Dewan Komisaris dan Nilai 
Perusahaan 

Iswandika et al. (2014) menjelaskan 
dewan komisaris adalah dewan yang menjamin 
pelaksanaan strategi perusahaan, mengawasi 
manajemen, dan mewajibkan terlaksananya 
akuntabilitas dalam perusahaan. 

Penelitian Siahaan (2013) 
menunjukkan ukuran dewan komisaris 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun 
penelitian Firdausya et al. (2013) menunjukkan 
ukuran dewan komisaris tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Hipotesis yang 
diajukan adalah: 
H8: Ukuran dewan komisaris berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan 
 
Proporsi Dewan Komisaris Independen dan 
Nilai Perusahaan 

Wardoyo dan Veronika (2013) 
menjelaskan dewan komisaris adalah semua 
komisaris yang tidak memiliki kepentingan bisnis 
dan substansial di dalam perusahaan. Semakin 
tinggi nilai proporsi dewan komisaris 

independen dalam suatu perusahaan maka 
fungsi pengawasan yang dilakukan kepada 
pihak manajemen akan semakin baik, karena 
keberadaan dewan komisaris independen dapat 
membuat manajemen kebih bekerja jauh lebih 
efektif (Debby et al. 2013). 

Penelitian Siahaan (2013), Thaharah 
dan Asyik (2016) menunjukkan proporsi dewan 
komisaris independen tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Namun penelitian 
Raharja (2014) menunjukkan proporsi dewan 
komisaris independen berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Hipotesis yang diajukan 
adalah: 
H9: Proporsi dewan komisaris independen 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

 
METODA PENELITIAN 

 
Populasi yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah perusahaan non keuangan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 
tahun 2012 -2016. Sampel perusahaan dipilih 
dengan metode purposive sampling. Hasil 
pemilihan sampel dapat dilihat pada tabel 1 
berikut ini: 

 
 
 

Tabel 1 Prosedur Pemilihan Sampel 

No. Keterangan Jumlah Data 

1. Perusahaan non keuangan yang terdaftar secara konsisten di Bursa Efek 
Indonesia selama periode 2012 sampai dengan tahun 2016. 

376 1.504 

2. Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan keuangan yang berakhir pada 
tanggal 31 Desember selama periode penelitian. 

(8) (32) 

3. Perusahaan yang tidak menyajikan laporan keuangan dalam bentuk mata 
uang Rupiah selama periode penelitian. 

(72) (288) 

4. Perusahan yang tidak menghasilkan laba bersih setelah pajak secara 
konsisten selama periode penelitian selama periode 2013 sampai dengan 
2016. 

(123) (492) 

5.  Perusahaan yang tidak memiliki data kepemilikan institusional selama periode 
2013 sampai dengan 2016. 

(2) (8) 

6. Perusahan yang tidak memiliki data kepemilikan manajerial selama periode 
2013 sampai dengan 2016. 

(89) (356) 

 Total sampel penelitian 82 328 
Sumber: Diolah Penulis 



Jurnal Bisnis Dan Akuntansi, Vol. 21, No. 1a-1   November 2019 
 

 

54 

Nilai perusahaan diukur dengan 
menggunakan Price to Book Value (PBV). 
Pengukuran nilai perusahaan pada penelitian ini 
menggunakan price to book value seperti yang 
dilakukan oleh Rasyid (2015) sebagai berikut: 

𝑃𝐵𝑉 =
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒

𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
                     (1) 

Dimana book value per share dapat dihitung: 

𝐵𝑉 𝑝𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑂𝑤𝑛𝑒𝑟𝑠′𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦

𝑁𝑢𝑚𝑏𝑒𝑟 𝑜𝑓 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 𝑂𝑢𝑡𝑠𝑡𝑎𝑛𝑑𝑖𝑛𝑔
 

(2) 
Kepemilikan manajerial adalah 

proporsi kepemilikan saham oleh dewan direksi, 
manajemen, komisaris, atau pihak lainnya yang 
secara aktif berpartisipasi dalam pengambilan 
keputusan (Rasyid 2015): 

𝑀𝑂 =
𝑀𝑎𝑛𝑎𝑔𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 𝑂𝑤𝑛𝑒𝑟𝑠ℎ𝑖𝑝

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑜𝑓 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑡𝑒𝑑 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒𝑠
               (3) 

Kepemilikan institusional adalah 
proporsi kepemilikan perusahaan yang dimiliki 
oleh institusi, selain perusahaan anak, 
perusahaan afiliasi, dan perusahaan asosiasi 
(Rasyid 2015): 

𝐼𝑂 =
𝐼𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑡𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 𝑂𝑤𝑛𝑒𝑟𝑠ℎ𝑖𝑝

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑜𝑓 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑡𝑒𝑑 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒𝑠
                (4) 

Struktur modal adalah komposisi dari 
modal perusahaan dimana dapat dilihat dari 
sumber tertentu, seperti memperlihatkan posisi 
modal dari modal perusahaan yang berasal dari 
sumber utang dan memperlihatkan porsi modal 
dari pemilik modal itu sendiri (Rasyid 2015): 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
                                        (5) 

Profitabilitas adalah kemampuan 
peusahaan untuk menghasilkan profit atau laba 
di masa depan dan dapat dijadikan indikator dari 
kesuksesan operasi perusahaan (Rasyid 2015): 

𝑅𝑂𝐸 =
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑇𝑎𝑥

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
                                     (6) 

Pertumbuhan perusahaan adalah 
cerminan kemampuan perusahaan dalam 
mempertahankan posisi ekonominya ditengah 
pertumbuhan perekonomian dan sektor 
usahanya (Suastini et al. 2016): 

𝐶𝐺 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎(𝑡)−𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎(𝑡−1)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎(𝑡−1)
             (7) 

Ukuran perusahaan adalah salah satu 
tanda untuk mengatur kinerja di dalam suatu 
perusahaan (Dewi dan Wirajaya 2013): 

𝑆𝐼𝑍𝐸 = 𝐿𝑜𝑔 𝑜𝑓 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠   (8) 
Komite audit adalah suatu komite yang 

beranggotakan beberapa anggota komisaris 
dan bisa berasal dari kalangan luar dengan 
berbagai kualitas, keahlian, dan pengalaman 
yang dibutuhkan untuk tujuan komite audit 
sendiri (Debby et al. 2014): 
𝐾𝐴 = Σ 𝐴𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒 𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡                (9) 

Ukuran dewan komisaris adalah 
berapa banyak anggota dewan komisaris dalam 
suatu perusahaan (Firdausya et al. 2013): 

𝑈𝐷𝐾 = Σ 𝐴𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠          
(10) 

Proporsi dewan komisaris independen 
adalah semua komisaris yang tidak memiliki 
kepentingan bisnis yang substansial dalam 
perusahaan (Thaharah dan Asyik 2016): 

𝑃𝐷𝐼 =
Σ 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛

Σ 𝐴𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
                 (11) 

 
HASIL PENELITIAN 
 

Hasil statistik deskriptif dan hasil 
pengujian hipotesis dapat dilihat pada tabel 2 
dan tabel 3 berikut ini: 
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Tabel 2 Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Variabel n Minimum Maksimum Mean Std. Deviation 

PBV 328 0.1197 17.7141 2.263841 2.4807446 
MO 328 0.0000 0.6725 0.042929 0.0949178 
IO 328 0.1110 0.9775 0.645059 0.1743806 
DER 328 0.0738 13.5432 1.106886 1.3143568 
ROE 328 0.0004 0.9084 0.130965 0.1045307 
CG 328 -0.1199 2.7477 0.183521 0.3117976 
UP 328 10.6699 14.4181 12.451806 0.7555330 
KA 328 2 6 3.10 0.481 
UDK 328 2 22 4.40 2.508 
PDI 328 0.1429 0.7500 0.387703 0.0967488 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 21 

 
Tabel 3 Hasil Pengujian Hipotesis 

Variabel B Sig. Kesimpulan 

(Constant) 3.379 0.128  
MO 0.090 0.947 Ha1 ditolak 
IO -2.044 0.004 Ha2 tidak ditolak 
DER 0.050 0.558 Ha3 ditolak 
ROE 14.908 0.000 Ha4 tidak ditolak 
CG 0.147 0.648 Ha5 ditolak 
UP -0.255 0.121 Ha6 ditolak 
KA -0.101 0.660 Ha7 ditolak 
UDK 0.153 0.001 Ha8 tidak ditolak 
PDI 2.541 0.021 Ha9 tidak ditolak 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 21 

 
Kepemilikan manajerial (MO) memiliki 

nilai signifikansi 0.947. Nilai signifikansi tersebut 
≥0.05 maka Ha1 ditolak, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa kepemilikan manajerial tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Kepemilikan institusional (IO) memilik 
nilai signifikansi 0.004. Nilai signifikansi tersebut 
<0.05 maka Ha2 tidak dapat ditolak, sehingga 
dapat disimpulkan bahwa kepemilikan 
institusional berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Nilai beta sebesar -2.044 
menandakan kepemilikan institusional 
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 
Semakin besar tingkat kepemilikan saham 
institusional maka semakin besar pula 
pengawasan yang dilakukan untuk menghalangi 
opportunistic manajer, namun akibat adanya 
pengawasan yang tinggi dalam perusahaan 

dapat menimbulkan biaya yang tinggi sehingga 
menurunkan nilai perusahaan. 

Struktur modal (DER) memiliki nilai 
signifikansi 0.558. Nilai signifikansi tersebut 
≥0.05 maka Ha3 ditolak, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa struktur modal tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Proftitabilitas (ROE) memiliki nilai 
signifikansi 0.000. Nilai signifikansi tersebut 
<0.005 maka Ha4 tidak dapat ditolak, sehingga 
dapat disimpulkan bahwa profitabilitas 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Nilai 
beta 14.908 menandakan profitabilitas 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
ROE digunakan untuk mengukur kemampuan 
manajemen dalam mengelola modal yang 
tersedia untuk menghasilkan net income. 
Semakin baik kinerja manajemen perusahaan 
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dalam menghasilkan laba, maka semakin tinggi 
keuntungan yang dicapai perusahaan sehingga 
berdampak baik bagi tingkat pengembalian yang 
diberikan kepada pemegang saham. 

Pertumbuhan perusahaan (CG) 
memiliki nilai signifikansi 0.648. Nilai signifikansi 
tersebut ≥0.05 maka Ha5 ditolak, sehingga 
dapat disimpulkan bahwa pertumbuhan 
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 

Ukuran perusahaan (UP) memiliki nilai 
signifikansi 0.121. Nilai signifikansi tersebut 
≥0.05 maka Ha6 ditolak, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa ukuran perusahaan tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Komite audit (KA) memiliki nilai 
signifikansi 0.660. Nilai signifikansi tersebut 
≥0.05 mak Ha7 ditolak, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa komite audit tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Ukuran dewan komisaris (UDK) 
memiliki nilai signifikansi 0.001. Nilai signifikansi 
tersebut <0.005 maka Ha8 tidak dapat ditolak, 
sehingga dapat disimpulkan bahwa ukuran 
dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Nilai beta 0.153 menandakan 
ukuran dewan komisaris berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan. Dewan komisaris 
mempunyai peranan penting dalam memastikan 
strategi perusahaan, mengawasi kinerja 
manajemen dalam meningkatkan efisiensi. 

Proporsi dewan komisaris independen 
(PDI) memiliki nilai signifikansi 0.021. Nilai 
signifikansi tersebut <0.005 maka Ha9 tidak 
dapat ditolak, sehingga dapat disimpulkan 
bahwa proporsi dewan komisaris independen 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Nilai 
beta 2.541 menandakan proporsi dewan 
komisaris independen berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan. Dewan komisaris 
dalam suatu perusahaan lebih menekankan 
pada fungsi pengawasan dari implementasi 
kebijakan direksi. 

 
PENUTUP 

 
Berdasarkan hasil penelitian dapat 

disimpulkan bahwa kepemilikan institusional, 
profitabilitas, ukuran dewan komisaris, dan 
proporsi dewan komisaris independen 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Sementara kepemilikan manajerial, struktur 
modal, pertumbuhan perusahaan, ukuran 
perusahaan, dan komite audit tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Penelitian memiliki 
keterbatasan, yaitu (1) variabel yang diteliti 
hanya berdasarkan faktor internal perusahaan; 
(2) terjadi masalah hetersokedastisitas pada 
variabel kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, struktur modal, profitabilitas, 
pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan, 
dan proporsi dewan komisaris independen serta 
data residual tidak terdistribusi secara normal. 
Rekomendasi bagi peneliti berikutnya, yaitu (1) 
menambah variabel independen lain seperti 
kebijakan dividen yang diharapkan berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan; (2) menambah 
jumlah data agar terhindar dari masalah 
heteroskedastisitas dan mentransformasi data 
untuk normalitas. 
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