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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kepemilikan manajerial, dewan komisaris independen,
kualitas laba dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data sekunder yang bersumber dari laporan tahunan. Populasi penelitian ini adalah perusahaan
manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan tahun
penelitian 2017-2019. Teknik pemilihan sampel adalah purposive sampling dan diperoleh sampel sebanyak 17
perusahaan. Pengujian hipotesis menggunakan analisis regresi data panel dengan software aplikasi Eviews10.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan secara negatif terhadap nilai
perusahaan, kepemilikan manajerial, dewan komisaris independen, dan kualitas laba tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Kepemilikan Manajerial, Dewan Komisaris Independen, Kualitas Laba,
Ukuran Perusahaan.

Abstract

This study aims to determine the effect of managerial ownership, independent board of commissioners, earnings
quality and firm size on firm value. The data is secondary data from annual report. The population is
manufacturing companies sector basic industry and chemical listed on Indonesia Stock Exchange (IDX) for the
period 2017-2019. The research sample consisted of 17 companies using purposive sampling. Hypothesis testing
used panel data regression analysis by using Eviews10 software application. The results of this study indicate that
firm size had a significant negative effect on firm value, managerial ownership, independent board of
commissioners, and earnings quality had no effect on firm value.

Keywords: Firm Value, Managerial Ownership, Independent Board of Commissioners, Earnings Quality, Firm
Size.
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PENDAHULUAN

Semakin banyaknya perusahaan di bidang

manufaktur di era globalisasi membuat
persaingan semakin tinggi ditambah lagi terjadi
pandemi COVID-19 yang membuat ekonomi
semakin terpuruk di berbagai sektor dikarenakan
datangnya yang begitu mendadak (Azizah et al.,
2021).

pelaku bisnis dituntut untuk melakukan suatu

Kondisi tersebut menyebabkan para

inovasi, berpikir adaptif dan  memiliki
keunggulan kompetitif supaya tidak tersingkir
oleh para pesaingnya. Semua itu dapat tercermin
pada nilai perusahaan. Sejalan dengan hal itu
Sudiarto (2016) memaparkan jika seorang
manajer mampu untuk meningkatkan nilai

perusahaan maka manajer tersebut telah
menunjukkan kinerja baik bagi perusahaan.

Bagi perusahaan, tujuan utamanya adalah
meningkatkan nilai perusahaan itu sendiri.
Meningkatkan nilai perusahaan dapat dicapai jika
ada kerjasama antara manajemen perusahaan dan
komponen lainnya termasuk pemegang saham
dan pemangku kepentingan dalam membuat
keputusan keuangan

dengan tujuan

memaksimalkan modal. Oleh karena itu
diperlukan kontrol dari luar di mana peran
pengawasan dan pengawasan yang baik akan
mengarahkan tujuan yang sesuai untuk
memaksimalkan nilai perusahaan (Debby et al.,
2018).

Dalam uraian di atas dapat dikatakan nilai
perusahaan terkait erat dengan good corporate
(GCG).

perusahaan  yang

governance Dengan tata kelola
baik  diharapkan nilai

perusahaan ikut meningkat.
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Ketika kepentingan manajemen dalam
berbeda

kepentingan pemegang saham maka dapat

menjalankan  perusahaan dengan
menjadi masalah agensi sehingga dampaknya
menjadi negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini
dikarenakan kurangnya transparansi dari pihak
manajemen (Azizah, 2017a), (Azizah, 2017b).

Kepemilikan manajerial dan dewan
komisaris independen adalah proksi dari GCG
yang digunakan dalam penelitian ini. Kedua
proksi GCG diatas dipilih sebagai perwakilan
antara faktor internal perusahaan yang diwakili
oleh kepemilikan manajerial dan faktor eksternal
perusahaan yang diwakili oleh dewan komisaris
independen.

Merujuk  penelitian  yang dilakukan
Hadiwijaya dkk (2016) dan Pratiwi dkk (2016)
menemukan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Berbeda halnya dengan hasil
penelitian Alfinur (2016) menemukan bahwa
kepemilikan manajerial tidak mempunyai
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Dewi dan Nugrahanti (2017) menyatakan bahwa

independensi dari corporate board akan
mengurangi  kecurangan dalam  pelaporan
keuangan.

Selain  proksi GCG tersebut dapat

diperkirakan kualitas laba juga mungkin
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Laba
merupakan indikator yang dapat digunakan untuk
mengukur kinerja operasional perusahaan.
Informasi tentang laba juga dapat
mengukur keberhasilan atau kegagalan bisnis
dalam mencapai tujuan operasi yang ditetapkan.
Untuk mencapai hal tersebut kadang kala

manipulasi terhadap laba juga sering dilakukan
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oleh manajemen (Azizah, 2021), (Majid et al.,
2020), (Azizah et al., 2020), (Romantis et al.,
2020).

Selain itu nilai  perusahaan  juga
berhubungan dengan sebuah ukuran perusahaan
Ukuran perusahaan merupakan skala besar
kecilnya suatu perusahaan. Ukuran perusahaan
dapat diukur dari total aset perusahaan itu sendiri.
Total aset yang besar akan memudahkan
perusahaan dalam masalah keuangan.

Menurut Brigham dan Houston (2015), nilai
pasar saham dapat ditunjukkan melalui
perbandingan harga pasar saham perusahaan
dengan nilai bukunya Price Book Value (PBV).
Fenomena menarik sepanjang 2018-2020 pada
perusahaan manufaktur yang tergabung dalam
Bursa Efek Indonesia (BEI). Salah satu yang
menarik perhatian peneliti adalah sektor industri
dasar dan kimia, pada gambar 1.1 sektor tersebut
tetap mengalami penurunan PBV secara terus
menerus akan tetapi cenderung landai pada grafik
dan stabil. Berikut adalah grafik pergerakan PBV
sembilan sektor dalam perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI periode 2018-2020.

(Sumber: idx.co.id,data diolah)
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Gambar 1. Grafik Pergerakan PBV 9 sektor di BEI
Tahun 2018-2020
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Berdasarkan gambar 1.1 di atas
menunjukkan bahwa dari sembilan sektor

perusahaan manufaktur yang tergabung dalam
Bursa Efek Indonesia (BEI) rata-rata pergerakan
PBV-nya bergerak turun. Penurunan nilai PBV
perusahaan manufaktur yang tergabung dalam
Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat dikatakan
sebagai fenomena bisnis. Menurunnya nilai PBV
perusahaan manufaktur diduga akibat Kinerja
perusahaan menurun yang menyebabkan nilai
perusahaan ikut turun.

Pada gambar 1.1 PBV di sektor industri
dasar dan kimia mengalami penurunan dari tahun
2018 sebesar 1.87 ke 1.54 pada tahun 2019 dan di
tahun 2020 sebesar 1.34, menunjukan adanya
penguatan sebesar 0.13 dari penurunan tahun
2018-201sebesar 0.33 menjadi hanya 0.20 pada
2019-2020, penurunan tersebut adalah yang
paling kecil dibandingkan sektor lainnya.
Adanya fenomena bisnis tersebut menambah
ketertarikan penulis untuk melakukan penelitian
ini.

Selain itu, Industri dasar dan kimia
merupakan industri yang berperan penting dalam
mendorong perekonomian Indonesia. Kontribusi
serta produk yang dihasilkan dari industri dasar
dan kimia merupakan bagian dari kebutuhan
masyarakat.

Perkembangan industri dasar dan kimia
sangat cemerlang. Pada tahun 2017, sektor

industri dasar dan kimia berhasil mencatat
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pertumbuhan sebesar 17,08% setelah sektor
keuangan yang sebesar 29,18% (Rahman, 2018).

Peningkatan sektor industry dasar dan kimia
berlanjut pada tahun 2018, Bursa Efek Indonesia
(BEI) mengumumkan bahwa sektor industri
dasar dan kimia adalah sektor yang paling
tumbuh disepanjang tahun 2018, berdasarkan
laporan BEI sektor industry dasar dan kimia naik
hingga 21,17% jika dibandingkasn dengan tahun
sebelumnya (Yoliawan, 2018).

Hingga tanggal 23 Desember 2019, sektor
industri dasar dan kimia adalah yang paling
unggul dalam kinerja indeks sektoral di BEI pada
sepanjang tahun 2019 dengan capaian kenaikan
16,36%
(Muamar, 2019). Lima sektor tumbuh negatif dan

diantara 9 sektor yang ada di BEI

empat sektor mampu tumbuh positif, dan yang
paling tinggi adalah sektor industri dasar dan

kimia, seperti pada gambar 1.2 di bawah ini:
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Sumber: Muamar (2019)
Gambar 2. Kinerja 9 Indeks di BEI Hingga 23

Desember 2019

Pada tahun 2020, ketika dunia diguncang

oleh pandemi COVID-19 dan perekonomian
nasional yang mengalami kontraksi dalam pada
2020,

manufaktur masih mencatatkan Kkinerja positif

triwulan 1l tahun sektor industri

dibandingkan sektor industri lainnya.
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Sektor tangguh tersebut, meliputi industri
kimia, farmasi dan obat tradisional yang tumbuh
sebesar 8,65 persen. Peningkapatan tersebut lebih
baik dari triwulan | tahun 2020 yang tumbuh
sekitar 5,59% (Kemenperin, 2020).

Berdasarkan latar belakang masalah dan
fenomena yang dikemukakan di atas serta
penelitian terdahulu terdapat research gap
adanya perbedaan hasil penelitian pengaruh
antara variable independen dan dependen dari
masing-masing penelitian terdahulu, maka judul
penelitian ini adalah Faktor Yang Mempengaruhi
Nilai Perusahaan Sektor Industri Dasar Dan
Kimia.

Berdasarkan latar belakang yang telah
diuraikan, rumusan masalah dalam penelitian ini
sebagai berikut:

a. Apakah

berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

kepemilikan manajerial

b. Apakah dewan komisaris independen
berpengaruh terhadap nilai perusahaan ?
c. Apakah

terhadap nilai perusahaan ?

kualitas laba  berpengaruh
d. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh

terhadap nilai perusahaan ?

KAJIAN TEORI

1. Teori Sinyal (Signalling Theory)
Brigham dan Houston (2015) menyatakan
bahwa setiap orang, baik investor maupun
manajer memiliki informasi yang sama tentang
prospek suatu perusahaan. Hal ini disebut sebagai
informasi simetris (symmetric information).
Pihak manajer perusahan diharapkan
memberikan informasi yang sesuai

Tindakan

dengan

keadaan  perusahaan. manajer

mengenai penyampaian informasi yang sama
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pada semua pihak bertujuan agar para penanam
modal atau calon penanam modal dapat melihat
prospek perusahaan yang digunakan sebagai
pertimbangan maupun acuan dalam mengambil
keputusan dalam berinvestasi. Fahmi (2015)
menjelaskan apapun informasi yang terjadi dari
kondisi saham suatu perusahaan selalu memberi
efek bagi keputusan penanam modal sebagai
pihak yang menangkap sinyal tersebut. Dapat
dikatakan jika manajer memberikan sinyal yang
meyakinkan, maka publik akan tertarik untuk
berinvestasi sehingga akan meningkatkan harga
saham yang akan berdampak pada meningkatnya
nilai perusahaan.
2. Teori Agensi

Teori agensi menjelaskan hubungan antara
pemilik  perusahaan  dengan  manajemen
perusahaan. Dalam hal ini manajemen adalah
pihak yang ditunjuk oleh pemilik perusahaan
(pemegang saham) untuk mengelola perusahaan
atas nama pemegang saham. Tujuan utama dari
teori keagenan adalah untuk menjelaskan
bagaimana pihak-pihak yang melakukan
hubungan kontrak dapat mendesain kontrak yang
tujuannya untuk meminimalisasi biaya sebagai
dampak adanya informasi yang tidak simetris dan
kondisi ketidakpastian.

Hubungan yang dimiliki antar pemegang
saham (principal) dan manajer (agent) tidak
dapat terhindar dari terjadinya konflik keagenan.
Konflik keagenan timbul karena perbedaan
kepentingan antara pemegang saham dan
manajer, dimana antara agent dan principal ingin
memaksimumkan kesejahteraan masing-masing
dengan informasi yang dimiliki.

3. Nilai Perusahaan

Menurut Fatimah dkk (2019) nilai
perusahaan merupakan persepsi investor kepada
tingkat keberhasilan suatu perusahaan yang
sering dikait-kaitkan dengan harga saham.
Terdapat keterkaitan antara harga saham dengan
nilai perusahaan, dan berakakibat pada
meningkatnya kepercayaan pasar yang tidak
hanya terhadap kinerja perusahaan saat ini namun
juga pada prospek perusahaan  dimasa
mendatang. Apabila perusahaan menawarkan
sahamnya ke publik maka nilai perusahaan akan
tercermin pada harga sahamnya.

Dapat dikatakan bahwa nilai perusahaan
merupakan sudut pandang masyarakat baik
investor maupun pihak lainnya mengenai
penilaian Kinerja perusahaan yang tercerminkan
oleh harga saham yang dibentuk oleh permintaan
dan penawaran di pasar modal.

4. Kepemilikan Manajerial
Riduwan dan Sari

Menurut (2013),

Kepemilikkan manajerial merupakan
kompensasi yang diberikan perusahaan kepada
manajemennya.  Secara  matematis, nilai
kepemilikan manajerial diperoleh dari presentasi
saham perusahaan yang dimiliki oleh direksi dan
komisaris.

saham oleh

Kepemilikan pemegang

manajer, diharapkan akan bertindak sesuai
dengan keinginan para principal karena manajer
akan termotivasi untuk menikatakan Kinerja.
Besar kecilnya jumlah kepemilikan saham
manajerial dalam perusahaan mengindikasikan
adanya kesamaan kepentingan antara manajer
dengan pemegang saham.
5. Dewan Komisaris Independen
Komisaris independen adalah pihak yang

ditunjuk tidak dalam kapasitas mewakili pihak
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mana pun dan semata—mata ditunjuk berdasarkan
latar belakang pengetahuan, pengalaman, dan
keahlian profesional yang dimilikinya untuk
sepenuhnya menjalankan tugas demi

kepentingan perusahaan. Dewan komisaris
independen dipillih berdasarkan Rapat Umum
Pemegang Saham (RUPS).

Dewan komisaris independen memiliki
tugas yakni melakukan pengawasan dan
memberikan masukan kepada dewan direksi.
Sehingga komisaris independen memiliki fungsi
yaitu mengawasi kualitas informasi atas kinerja
dewan direksi juga untuk  mengawasi
kelengkapan laporan atas kinerja dewan direksi.
Bisa dikatakan komisaris independen memiliki
posisi yang sangat penting dalam perusahaan.

Menurut (Bukhori dan Raharja, 2012)
bahwa perusahaan yang terdaftar di bursa efek
harus memiliki komisaris independen yang
proporsional.  Proporsional  dalam  artian
memiliki jumlah perbandingan yang sama
dengan jumlah saham yang dimiliki oleh
pemegang saham minoritas (non — controlling
stakeholders) minimal jumlah  Komisaris
Independen yakni 30% dari seluruh jumlah
Dewan Direksi (OJK, 2017).

6. Kualitas Laba

Penman (2013) menyatakan laba yang
berkualitas  adalah  laba yang  dapat
mencerminkan kelanjutan laba (sustainable

earnings) di masa depan. Kualitas laba
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
meningkatkan  aktivitas operasinya untuk
meningkatkan laba pada masa yang akan datang
sehingga mampu menciptakan arus kas masuk
yang semakin meningkat. Laba yang berkualitas

juga menunjukkan keoptimisan yang dapat
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memprediksi laba selanjutnya atau laba yang
berkelanjutan.

7. Ukuran Perusahaan

Menurut Brigham dan Houston (2015)
ukuran perusahaan merupakan ukuran besar
kecilnya sebuah perusahaan yang ditunjukkan
atau nilai oleh total aset, total penjualan, jumlah
laba, beban pajak dan lain-lain. Ukuran
perusahaan merupakan skala besar kecilnya
perusahaan yang dapat diukur dengan total aset,
nilai ekuitas, total penjualan, jumlah laba, dan
beban pajak yang dimiliki perusahaan. Besar
kecilnya perusahaan akan mempengaruhi
kemampuan dalam menanggung risiko yang
mungkin timbul dari berbagai situasi yang

dihadapi perusahaan.

8. Kerangka Pemikiran
Berdasarkan kajian pustaka dan hasil

relevan, serta
berikut

disajikan kerangka pemikiran yang dituangkan ke

penelitian sebelumnya yang
permasalahan yang dikemukakan,
dalam model penelitian pada gambar 2.1 sebagai

dasar untuk merumuskan hipotesis:

Kepermbikan
Manajerial (X1)
) S — ~
—_—— ~H,

Dewan Komisars R
—H1 R Nila Permsahann
> (Y)
Hy—7
Kualitas Laba o~

(X3) He

Independen (X2)

Ukuran
Penmahnan (X4)
ee—

Gambar 3. Kerangka Pemikiran

METODE

Populasi penelitian ini meliputi perusahaan

manufaktur sektor dasar dan kimia yang tercatat
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di Bursa Efek Indonesia (BEI). Periode penelitian
adalah dalam kurun waktu tahun 2017 sampai
dengan tahun 2019. Teknik pengambilan sampel
dilakukan secara purposive sampling dengan
yang
kriteria yang

tujuan untuk mendapatkan sampel

representatif sesuai  dengan

ditentukan. Ada pun kriteria yang digunakan

untuk memilih sampel adalah sebagai berikut:

1. Perusahaan manufaktur sektor dasar dan
kimia yang terdaftar berturut-turut di Bursa
Efek Indonesia (BEI) dalam periode 2017 -
2019.

2. Perusahaan manufaktur sektor dasar dan
kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

(BEI) dalam periode 2017 — 2019 yang

mempublikasikan audited annual report
secara rutin.
3. Perusahaan dengan laporan keuangan

menggunakan mata uang rupiah (Rp).

4. Perusahaan manufaktur sektor dasar dan
kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI)

(berkaitan dengan perhitungan kualitas laba).

yang melaporkan laba positif
5. Kelengkapan data
Variabel yang digunakan dalam penelitian

ini terangkum dalam gambar 1.

Tabel 1. Pengukuran Variabel

| Variabel Sub Indikator Pengukuran Skala
Variabel
Nilal priceto book | PBV = 'jf,i‘::‘j::::‘
Dependen i i Rasio
Perusaliaan valwe (PRV)
Kepemilikan mannjerial =
MAN =
v panleh b yasy Sk susipense
Kepemilikan - -
x Kepemilikan ol kescienium ra Raslo
Manajerial 00%
Manajerial x100
Proporsi e e 21,
Dewan Komisaris independen =
X Dewan ranksh omsxs Dispendes
\isaris e sio
Komisasis Kiicaliit Tl dewan Socsisans Rasio
DInisaris
Independen i
100
Independen e
Independen |
Quality of incame rano =
Kuanlitas Oualiny of
¢ Rasio
Laba income
Ukuran (Siz¢) = Lo Total Asret
Peruzahinan Toral Asset Keterangan Rasio
(rize) Lo = Logaritma Natural

Teknik analisis data yang digunakan adalah
analisis regresi data panel dengan bantuan
software pengolah data statistik yaitu Eviews10.
Data panel adalah data yang memiliki
karakteristik cross section dan time series secara
bersamaan. Penelitian dengan regresi data panel
ini digunakan untuk melihat pengaruh antara
variabel independen terhadap variabel dependen.
Persamaan model regresi pada penelitian ini
adalah:

Y=o+ Xi+ B Xo+Bs Xs+PBs Xg+ €
Keterangan:

Y = Variabel Dependen Nilai Perusahaan

o = Konstanta

X1 = Variabel Independen Kepemilikan
Manajerial

X2 = Variabel Independen Dewan Komisaris
Independen

X3 = Variabel Independen Kualitas laba

X4 = Variabel Independen Ukuran Perusahaan
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Bl =  Koefisien Regresi  Kepemilikan
Manajerial
B2 = Koefisien Regresi Dewan Komisaris

Independen
B3 = Koefisien Regresi Kualitas laba
B4 = Koefisien Regresi Ukuran Perusahaan

e = Komponen error

HASIL DAN PEMBAHASAN

Data yang digunakan dalam penelitian ini
terdiri dari 77 perusahaan manufaktur sektor
industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) tahun 2017-2019. Proses
penentuan sampel yang digunakan dapat dilihat
pada tabel 2 berikut ini:

Tabel 2. Kriteria Pemilihan Sampel

No. Keterangan | Jumlah

| | Perusahaan Mamufaktur sektor industri dasar dan kimia| 77
vang ferdaftar i BEI

1 | Perusahaan mamifaktur sektor industri dasar dan kimia|  (3)
vang tidak terdaffar berturut-turut di BEI dalam periode
2007-2019.

3 | Perusahaan mamufaktur sektor industri dasar dan kimia | (27)
vang tidak mempublikasikan audited amual report
secara futin.

4 |Peusahaan deagan laporan  keuangan selamm| (10)
mensgunakan mata uang rupiah (Rp).

5 | Perusahasn mamufaktur sektor dasar dan kimia yang| (13)
terdafter di BEI vang melaporkan laba negatif.

6 | Perusahiaan dengan data yang tidak lenskap. (7)
7 | Sampel yang digunakan 17

Jumlah sampe! fotal dalam periode penelitian 3 fahan) | 5!

17 Perusahaan yang dijadikan sampel dalam
penelitian ini yaitu seperti yang tampak pada
tabel 3 berikut ini :
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Tabel 3. Daftar Sampel Nama Perusahaan
Sektor Industri Dasar dan Kimia

Z
o

Nama Perusahaan

PT Argha Karya Prima Industry Thk
PT Alkindo Naratama Tbk

PT Alakasa Industrindo Tbk.

PT Arwana Citramulia Tbk.

P Bctomaya M:munngaf Tok

PT Duta Pertiwi Nusantara Tbhk

PT Impack Pratama Industri Tbk

PT Indal Aluminium Industry Tbk

m\Jo,'.r_J.wu-

©

PT Intanwijaya Internasional Tbk.
PT Japfa Comfeed Indonesia Tuk.

| PT Kedawung Sctia Industrial Thk

PT Lion Metal Works Tbk.

PT Mark Dynamics Indonesia Tbk.
PT Indo Acidatama TbK.

| PT Trias Sentosa Tok.

PT Waskita Beton Precast Tk,

PT Wijaya Karya Beton Tbk

—l=
—=lo

]

—
-

+

—_
v

-
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Statistik Deskriptif
Hasil statistik deskriptif dari masing-masing
variabel yang ada pada pemodelan data panel

dalam penelitian dapat dilihat pada tabel 4.

berikut ini:
Tabel 4. Statistik Deskriptif
PBV MAN DKI Q01 TA
Mean L487890  0.134323 0.404062 2000606 2797039
Median 0S73(%6 0044093 0333331 0919012 2782487
Maximum T288252 0.894444 0.600000 3171582 1085727
Minsmum 0241027 TSSE05 0333333 1115141 2593549
Std Dewv L520124 0228118 0082700 5504118 1374971
Observations N | 51 51 51 51
Sumber : output eviews10
Berdasarkan tabel 4, nilai perusahaan

(PBV) memiliki nilai terendah sebesar 0.241027
yang dimiliki oleh PT. Intanwijaya Internasional
Tbk (2019) serta nilai tertinggi sebesar 7.288252
yang dimiliki oleh PT Mark Dynamics Indonesia
Tbk (2017). Dengan nilai rata-rata sebesar
1.487890 menandakan tercapainya kondisi yang
baik pada perusahaan manufaktur sektor industri
dasar dan kimia dan nilai standar deviasi sebesar
1.549124. Hal ini menunjukkan bahwa data pada

variabel nilai perusahaan memiliki sebaran yang
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besar karena standar deviasi lebih besar dari rata-
ratanya.

Kepemilikan manajerial (MAN) memiliki
nilai terendah sebesar 7.88E-05 (0.000078) yang
dimiliki oleh PT. Alakasa Industrindo Thk (2019)
serta nilai tertinggi sebesar 0.894444 vyang
dimiliki oleh PT Betonjaya Manunggal Tbk
untuk ketiga tahunnya. Dengan nilai rata-rata
MAN sebesar 0.134323, menandakan rata-rata
kepemilikan  manajerial pada perusahaan
manufaktur sektor industri dasar dan kimia
cenderung kecil yaitu hanya 13,43%.

Dewan komisaris independen (DKI)
memiliki nilai terendah sebesar 0.333333 serta
nilai tertinggi sebesar 0.600000. Dengan nilai
rata-rata sebesar 0.404062.

Secara rata-rata sampel perusahaan
manufaktur sektor industri dasar dan kimia telah
mematuhi peraturan ojk yang mengharuskan
dewan komisaris independen minimal 30%
karena didapat rata-rata sebesar 40,4% .

Kualitas laba (QOI) memiliki nilai terendah
sebesar -11.15141 yang dimiliki PT. Lion Metal
Works Tbk (2019) serta nilai tertinggi sebesar
31.71582 yang dimiliki PT. Alakasa Industrindo
Tbhk (2017). Dengan nilai rata-rata sebesar
2.009606 menandakan laba yang dihasilkan oleh
perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan
kimia rata-rata berkualitas.

Ukuran perusahaan (TA) memiliki nilai
terendah sebesar 25.93549 yang dimiliki PT
Betonjaya Manunggal Tbk (2017) serta nilai
tertinggi sebesar 30.85727 yang dimiliki JAPFA
Comfeed Indonesia Thk (2019). Dengan nilai

rata-rata sebesar 27.97039.

Uji Model Regresi Data Panel

Ada tiga uji untuk memilih teknik estimasi
data panel. Pertama, uji Chow digunakan untuk
memilih antara metode Common Effect atau
metode Fixed Effect. Kedua, uji Hausman yang
digunakan untuk memilih antara metode Fixed
Effect atau metode Random Effect. Ketiga, Uji
Lagrange Multiplier (LM) digunakan untuk
memilih antara metode Common Effect atau
metode Random Effect. Hasil uji model regresi
data panel diperoleh hasil bahwa model yang
digunakan adalah Fixed Effect.

Berdasarkan hasil regresi model fixed
effect pada tabel 4.4, diperoleh persamaan regresi
data panel sebagai berikut:

Y =30.53484 - 4.787383MAN - 0.746105DKI] +
0.016172Q0I - 1.005883TA + e

Tabel 5. Fixed Effect

Varighle Coefficient  Std. Error  t-Statistic  Prob.
C 3053484 7314161 4474737 0.0002
MAN 4787383 4.023436 -1.189283 02437
DEI -0.746105  0.899333 0829417 04134
QoI 0.016172  0.008231 1960134 0.0393
TA -1.005883  0.237673 3903687  0.0003

Sumber : output eviews [0

Analisis Regresi
Uji T
Berdasarkan hasil uji t pada tabel 5 maka

pengaruh  kepemilikan  manajerial, dewan
komisaris independen, kualitas laba dan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan dapat
dijelaskan sebagai berikut:
a. Kepemilikan manajerial berdasarkan hasil

pengujian pada tabel 5 dapat dilihat bahwa
(MAN)
dengan nilai signifikansi sebesar 0.2437 >

0,05. Hasil ini

variabel kepemilikan manajerial

menunjukkan bahwa
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kepemilikan manajerial (MAN) tidak

memiliki  pengaruh  secara  signifikan.
Sehingga hipotesis pertama (H1) tidak dapat
dibuktikan.
b. Dewan Komisaris Independen
Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 5
dilihat
komisaris independen (DKI) dengan nilai
signifikansi sebesar 0.4134 > 0,05. Hasil ini

komisaris

dapat bahwa variabel dewan

menunjukkan bahwa dewan
independen (DKI) tidak memiliki pengaruh
secara signifikan. Sehingga hipotesis kedua
(H2) ditolak.
c. Kualitas Laba
Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 5
dapat dilihat bahwa variabel kualitas laba
(QQI) dengan nilai signifikansi sebesar
0.0593 > 0,05. Hasil ini menunjukkan
bahwa kualitas laba (QOI) tidak memiliki
pengaruh secara signifikan.
d. Ukuran Perusahaan
Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 5
dilihat
perusahaan (TA) dengan nilai signifikansi
0.0005 < 0,05.

menunjukkan bahwa ukuran perusahaan

dapat bahwa variabel ukuran

sebesar Hasil ini
(TA) memiliki pengaruh secara signifikan.
Sehingga hipotesis keempat (H4) dapat
dibuktikan, dengan kata lain H4 diterima.
Hasil ini disimpulkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.

Uji F (Kelayakan Model)
Uji model atau uji kelayakan model atau
yang lebih populer disebut sebagai uji F bertujuan
untuk mengetahui model regresi yang diestimasi
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layak atau tidak. Berdasarkan hasil pengujian
pada tabel 6 di bawah ini menunjukkan bahwa
nilai probability F-statistic sebesar 0.000000.
Sehingga nilai probability F-statistic 0.000000 <
0.05. Berarti dapat disimpulkan bahwa model
penelitian ini layak digunakan.

Tabel 6. Hasil Uji F dan Koefisien Determinasi

1. 487890

R-squared 0.983978 Mean dependent var
AdjustedR-squared 0.973297 S.D. dependent var 1.549124
S.E. of regression 0.253145 Akaike info criterion  0.383190
Sum squared resid 1922468 Schwarz criferion 1.178648
Log likelihood 11.22864 Haman-Quinn criter. 0.687158
F-statistic 9212127 Durbin-Watson stat 3.269116
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber : ourput eviewslo

Uji Koefisien Determinasi
Uji koefisien determinasi (R?) digunakan
untuk mengetahui besarnya variabel independen
dalam menjelaskan variabel dependen. Nilai
koefisien determinasi berada di antara 0 dan 1.
semakin besarnya R? semakin tepat model
tersebut digunakan dalam menjelaskan variabel
dependen oleh variabel independen.
tabel 4.5
sebesar

Berdasarkan hasil uji pada
didapat nilai
0.973297. Nilai adjustedR-squared ini dapat

diketahui bahwa seluruh variabel bebas yang

adjustedR-squared

terdiri dari kepemilikan manajerial, dewan
komisaris independen, kualitas laba, ukuran
perusahaan dapat menjelaskan variasi dari
variabel terikat yaitu nilai perusahaan sebesar

97,32%, sedangkan sisanya sebesar 2,68% dapat

dijelaskan oleh variabel lain yang tidak
diikutsertakan di dalam penelitian ini.
Pembahasan

1. Pengaruh  Kepemilikan  Manajerial



Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Dewi &
Nugrahanti  (2017) sedangkan  hasil
penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian
yang dilakukan Dewi dan Abundanti (2019).
Ketidakpengaruhan kepemilikan manajerial
terhadap nilai perusahaan dalam penelitian
ini dapat disebabkan masih rendahnya rata-
rata  kepemilikan  manajerial  dalam
penelitian ini yaitu sebesar 0.134323, atau
13%. Selain itu, tinggi atau rendahnya
kepemilikan manajerial tidak merubah
kewajiban manajemen kepada perusahaan
(pemegang saham), dengan Kkata lain
manajemen akan tetap menjalankan
kewajibannya ada atau pun tidak saham
yang dimilikinya.

Pengaruh Dewan Komisaris Independen
Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
dewan komisaris independen yang tidak
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Wedayanthi & Darmayanti
(2016).

Ketidakpengaruhan ~ dewan  komisaris
independen ini dapat disebabkan banyaknya
pengangkatan dan penambahan dewan
komisaris independen oleh perusahaan
hanya dilakukan untuk pemenuhan regulasi
pemerintah saja tetapi tidak dimaksudkan
untuk  menegakkan good corporate
governance di dalam perusahaan, serta
masih lemahnya fungsi dewan komisaris
dalam membawa aspirasi atau kepentingan

pemegang saham non mayoritas.
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3. Pengaruh Kualitas Laba Terhadap Nilai
Perushaan
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
kualitas laba yang diukur dengan metode
quality of income tidak memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian
ini sejalan dengan penelitiaan yang
dilakukan olen Rahayu & Sari (2018).
Ketidakpengaruhan kualitas laba terhadap
nilai  perusahaan  disebabkan  masih
banyaknya cara dalam pengukuran kualitas
laba yang menyebabkan ketidakkonsistenan
hasil yang didapatkan serta masih adanya
perspektif manajemen laba oportunistik,
oleh sebab itu masih jarangnya investor
menggunakan kualitas laba sebagai salah
satu pedomannya, sehingga kualitas laba
sering diabaikan.

4. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap
Nilai Perusahaan
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan yang diukur dengan total
aset memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitiaan yang dilakukan oleh
Dewi & Sudiartha (2017) dan Manoppo dan
Arie (2016).

SIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil penelitian bahwa
kepemilikan manajerial, dewan komisaris
independent, kualitas laba, tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan
kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama periode 2017-2019.
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Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur
sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2017-
2019.Hal ini disebabkan kebijakan dalam
manajemen akan berubah mengikuti ukuran
perusahaannya, dan akan mempengaruhi efisiensi
dalam pengawasan kegiatan operasional dalam
perusahaan.

Berdasarkan  hasil  penelitian  dan
kesimpulan yang dikemukakan di atas, saran bagi
peneliti selanjutnya diharapkan dapat
menggunakan perhitungan cara lain seperti price
earning ratio (PER) (Brigham dan Houston,
2006) ataupun Tobin’s Q oleh James Tobin untuk
perhitungan nilai perusahaan.

Serta memperluas penelitian dengan
menambah sampel penelitian perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia melalui periode
pengamatan yang lebih panjang dan penambahan
variabel-variabel lain yang diduga
mempengaruhi nilai perusahaan.

Berdasarkan penelitian ini disarankan bagi
perusahaan untuk membuat kebijakan yang
sesuai oleh ukuran perusahaan agar terjaganya
nilai perusahaan. Bagi investor yang akan
menanamkan modal pada perusahaan sektor
industri dasar dan kimia diharapkan lebih teliti
dan berhati-hati dalam membaca informasi
ukuran perusahaan (total aset) dikarenakan pada
penelitian ini terbukti ukuran perusahaan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, hal ini

agar keputusan yang diambil lebih tepat.
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