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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor konstruksi non
bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021. Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaan sub sektor konstruksi non bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
dalam kurun waktu tahun 2017-2021. Teknik pengambilan sampel menggunakan teknik pursposive
sampling sehingga diperoleh jumlah sampel sebanyak 14 perusahaan sub sektor konstruksi non
bangunan. Model analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda dan jenis data yang
digunakan adalah data sekunder. Hasil penelitian menunjukkan kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional dan struktur modal secara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan Fhiung (15,245) > Fubel (2,746) dan nilai signifikan sebesar 0,000. Kepemilikan
manajerial secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan dengan thiwung
(2,215) > twner (1,997) dan nilai signifikan sebesar 0,029. Kepemilikan institusional secara parsial
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan dengan thiwng (2,332) > tuaper (1,997) dan
nilai signifikan sebesar 0,018. Struktur modal secara parsial berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan dengan thiwng (3,384) > twner (1,997) dan nilai signifikan sebesar 0,000.
Koefisien korelasi sebesar 78,6% artinya terdapat hubungan antara variabel bebas dengan variabel
terikat sebesar 78,6%. Dan koefisien determinasi ( R?) sebesar 0,684 artinya pengaruh kepemilikan
manajerial, kepemilikan institusional dan struktur modal terhadap nilai perusahaan sebesar 68,4%.
Selebihnya 31,6% dipengaruhi oleh variabel lain di luar dari penelitian ini.

Kata Kunci:Kepemilikan Institusional; Kepemilikan Manajerial; Nilai Perusahaan; Struktur
Modal

PENDAHULUAN

Secara umum setiap perusahaan yang didirikan harus memiliki tujuan yang jelas.
Tujuan didirikannya suatu perusahaan antara lain untuk mencapai keuntungan maksimal.,
ingin memakmurkan pemilik perusahaan atau para stakeholder dan memaksimalkan nilai
perusahaan yang tercermin pada harga sahamnya (Kasmaniar et al, 2023), (Juwita et al,
2022). Secara substansial ketiga tujuan perusahaan tersebut tidak banyak berbeda. Hanya saja
penekanan yang ingin dicapai oleh setiap perusahaan berbeda antara satu dengan lainnya.
Selain itu, memaksimalkan nilai suatu perusahaan adalah suatu tujuan yang sangat relevan
dalam persaingan yang ketat terutama pada perusahaan yang sudah go public (Fitriliana et al,
2022), (Fahmi et al, 2021). Nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran bagi pemegang
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saham secara maksimum apabila harga saham meningkat. Semakin tinggi harga saham
sebuah perusahaan, maka semakin tinggi kemakmuran pemegang saham.

Nilai perusahaan merupakan hasil kerja manajemen dari beberapa dimensi
diantaranya adalah arus kas bersih dari keputusan investasi, pertumbuhan dan biaya modal
perusahaan. Nilai perusahaan bagi investor dinilai penting karena hal itu dapat menunjukkan
tingkat kemakmuran suatu perusahaan (Amri et al, 2019). Hampir setiap badan usaha atau
perusahaan memiliki apa yang disebut dengan nilai perusahaan. Nilai perusahaan umumnya
terkait dengan tingkat kepemilikan aset dan potensi perusahaan tersebut untuk menarik minat
investor (Fahmi dan llyas, 2021). Nilai perusahaan diyakini mampu menentukan arah dan
kekuatan modal untuk operasional suatu perusahaan di masa mendatang. Menurut Sugeng
(2017:9) pengertian nilai perusahaan yaitu nilai perusahaan tercermin dari nilai pasar
sahamnya jika perusahaan tersebut sudah go public, jika belum go public maka nilai
perusahaan adalah nilai yang terjadi apabila perusahaan tersebut dijual. Bagi perusahaan
yang sudah go public nilai perusahaannya dapat dilihat dari besarnya nilai saham yang ada di
pasar modal (Amri et al, 2021). Semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi pula nilai
perusahaan dan semakin baik pula kinerja perusahaan tersebut.

Nilai perusahaan pada perusahaan publik, tercermin pada harga sahamnya yang
diperdagangkan di bursa efek. Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan
salah satunya adalah kepemilikan manajerial (Zainuddin dan Bakri, 2023). Nilai perusahaan
adalah persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan manajer dalam mengelola sumber
daya perusahaan yang dipercayakan kepadanya yang sering dihubungkan dengan harga
saham. Nilai perusahaan yang dimaksud adalah nilai pasar dari suatu ekuitas perusahaan
ditambah nilai pasar hutang, selain itu nilai perusahaan ditandai dengan tingkat
pengembalian investasi yang tinggi terhadap pemegang saham (Indrarini, 2019), (Zainuddin
dan llyas, 2021).

Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor antara lain faktor
kepemilikan manajerial yang dapat mensejajarkan kepentingan manajemen dan pemegang
saham karena manajer akan merasakan dampak dari keputusan yang diambilnya. Manajer
akan merasakan manfaat secara langsung dari pengambilan keputusan yang benar dan akan
merasakan kerugian sebagai konsekuensi dari pengambilan keputusan yang salah (Yusuf,
2022). Oleh karena itu, manajer akan lebih berhati-hati dalam mengambil keputusan karena
risiko nondiversiviable manajer lebih besar daripada investor publik. Perusahaan yang
menggunakan utang dalam pendanaannya dan tidak mampu melunasi kembali utang tersebut
akan terancam likuiditasnya, sehingga pada gilirannya akan mengancam posisi manajer
(Sheisarvian, 2015).

Selanjutnya faktor kedua adalah kepemilikan institusional. Kepemilikan institusional
merupakan kondisi di mana institusi memiliki saham dalam suatu perusahaan. Institusi
tersebut dapat berupa institusi pemerintah, institusi swasta, dan asing. Dengan adanya
kepemilikan institusional akan mendorong peningkatan pengawasan yang lebih optimal
(Amaliah, 2020). Monitoring tersebut tentunya akan menjamin kemakmuran untuk pemegang
saham, pengaruh kepemilikan institusional sebagai agen pengawas ditekan melalui investasi
mereka yang cukup besar dalam pasar modal. Tingkat kepemilikan institusional yang tinggi
akan menimbulkan usaha pengawasan yang lebih besar oleh pihak investor institusional
sehingga dapat menghalangi perilaku oportunistik yang dilakukan oleh pihak manajer serta
dapat meminimalisir tingkat penyelewengan-penyelewengan yang dilakukan oleh pihak
manajemen yang akan menurunkan nilai perusahaan (Mahsunah, 2016).

Selain itu struktur modal juga dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Struktur modal
diperlukan untuk meningkatkan nilai perusahaan karena penetapan struktur modal dalam
kebijakan pedanaan perusahaan menentukan profitabilitas perusahaan. Pemilik struktur
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modal yang baik pada perusahaan adalah penting (Mursinah, 2021). Perbandingan modal
pinjaman dengan modal sendiri haruslah tepat karena perbandingan tersebut akan berakibat
langsung terhadap posisi keuangan perusahaan. Perkembangan kondisi perekonomian yang
semakin pesat dan adanya persaingan yang semakin tajam dalam pasar global merupakan
suatu tantangan dan peluang bagi perusahaan untuk melakukan perkembangan usahanya
(Alisman et al, 2022).

METODE PENELITIAN

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan Sub Sektor Konstruksi Non Bangunan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk periode 2017-2021. Sedangkan objek penelitian yaitu
perusahaan Sub Sektor Konstruksi Non Bangunan yang terdapat di Bursa Efek Indonesia
tahun 2017-2021 yang berkaitan dengan kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional,
struktur modal dan nilai perusahaan.

Populasi merupakan subyek penelitian. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini
adalah seluruh data atau kepemilikan manajerial,kepemilikan institusional,struktur modal
dan nilai perusahaan yang terdapat pada laporan keuangan perusahaan Sub Sektor Konstruksi
Non Bangunan yang terdaftar di BEI pada tahun 2017 sampai 2021. Pengambilan sampel
dalam penelitian ini yaitu non-probability sampling dengan cara purposive sampling yaitu
pengambilan sampel berdasarkan ketentuan tertentu yang sesuai dengan tujuan peneliti.
Sampel dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan Sub Sektor Konstruksi Non Bangunan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021. Adapun kriteria sampel dalam
penelitian ini adalah:

1. Perusahaan yang bergerak pada Sub Sektor Konstruksi Non Bangunan yang terdaftar di
BEI Periode 2017-2021

2. Perusahaan Sub Sektor Konstruksi Non Bangunan yang tidak ada laporan keuangannya
di situs resmi BEI (http://www.idx.co.id/).

3. Perusahaan yang bergerak pada Sub Sektor Konstruksi Non Bangunan yang memiliki
laporan keuangan lengkap selama periode periode 2017-2021.

Perusahaan yang telah memenuhi kriteria populasi dalam penelitian ini (memiliki
keuangan lengkap) sebanyak 14 perusahaan dikali 5 tahun periode laporan keuangan
perusahaan Sub Sektor Konstruksi Non Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2017-2021.

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Teknik
pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah studi dokumentasi, yaitu
metode pengumpulan data yang dilakukan dengan mengumpulkan seluruh data sekunder dan
seluruh informasi melalui jurnal-jurnal, buku-buku, dan media informasi lainnya yang dapat
digunakan untuk menyelesaikan masalah yang ada dalam penelitian ini. Data yang
dikumpulkan adalah data laporan keuangan dan annual report yang dipublikasikan di situs
web resmi masing-masing perusahaan Sub Sektor Konstruksi Non Bangunan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia pada periode 2017-2021 melalui www.idx.co.id.
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Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis
regresi linier berganda. Adapun persamaan regresi yang digunakan adalah sebagai berikut
(Sugiyono, 2018:192):

Y = o + [B1x1+R2Xo+33X3 + €

Keterangan:
Y = Nilai perusahaan
o = Konstanta
X1 = Kepemilikan manajerial
X2 = Kepemilikan institusional
X3 = Struktur modal
R1 B2 R3,= Koefisien Regresi
e = Standar Error

HASIL DAN PEMBAHASAN
HASIL

Untuk melihat pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan
struktur modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Sub Sektor Konstruksi Non
Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021, dapat dilihat pada Tabel
1.

Tabel 1. Hasil Pengujian Regresi

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 0,558 0,985 0,566 0,573
Kepemilikan Manajerial (X1) | 0,268 0,121 0,297 2,215| 0,029
Kepemilikan Institusional (X2) | 0,273 0,119 0,318 2,332| 0,018
Struktur Modal (X3) 0,308 0,091 0,365 3,384 0,000

Sumber : Data diolah, 2023

Berdasarkan Tabel 1 maka diperoleh persamaan regresi linier berganda sebagali

berikut:
Y =0,558 + 0,268X1 + 0,273X2+ 0,308X3+ €

Berdasarkan persamaan regresi linier berganda tersebut dapat diketahui bahwa
konstanta sebesar 0,558, artinya jika kepemilikan manajerial (X1), kepemilikan institusional
(X2) dan struktur modal (X3) dianggap konstan, maka nilai perusahaan sebesar 0,558.
Koefisien regresi kepemilikan manajerial (X1) sebesar 0,268 menunjukkan bahwa apabila
variabel kepemilikan manajerial meningkat 1 satuan, maka nilai perusahaan akan meningkat
sebesar 0,268 dengan asumsi variabel kepemilikan institusional (Xz) dan struktur modal (X3)
dianggap konstan. Koefisien regresi kepemilikan institusional (X2) sebesar 0,273, artinya
mbahwa apabila variabel kepemilikan institusional meningkat 1 satuan, maka nilai
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perusahaan akan meningkat sebesar 0,273 dengan asumsi variabel kepemilikan manajerial
(X1) dan struktur modal (X3) dianggap konstan. Koefisien regresi struktur modal (X3) sebesar
0,308 menunjukkan bahwa apabila variabel struktur modal meningkat 1 satuan, maka nilai
perusahaan akan meningkat sebesar 0,308 dengan asumsi variabel kepemilikan manajerial
(X1) dan kepemilikan institusional (X2) dianggap konstan.

Hasil penelitian sebelumnya yang relevan yaitu penelitian dari Widowati (2016)
menyatakan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Dan uji F didapatkan hasil bahwa kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional dan struktur modal secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Kemudian hasil penelitian dari Darmayanti (2017) menyatakan kepemilikan
manajerial berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan
institusional berpengaruh positif signifikan berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan
kebijakan hutang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Selanjutnya hasil penelitian
dari Rahayu (2022) menyatakan profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan, semakin besar keuntungan yang diperoleh semakin besar pula kemampuan
perusahaan membayarkan devidennya. Hal tersebut dapat memberi sinyal positif kepada
investor sehingga saham akan semakin diminati yang kemudian akan meningkatkan nilai
perusahaan tersebut.

Koefisien Korelasi (R) dan Koefisien Determinasi (R?)

Tabel 2. Koefisien Korelasi dan Determinasi

Adjusted R
Model R R Square Square Std. Error of the Estimate
1 0,786% 0,684 0,642 0,4889643

Sumber : Data diolah, 2023

Berdasarkan dari output komputer yang ada pada Tabel 2 maka diperoleh koefisien
korelasi (R) dalam penelitian sebesar 0,786 di mana dengan nilai tersebut terdapat hubungan
antara variabel bebas dengan variabel terikat adalah sebesar 78,6%. Artinya kepemilikan
manajerial, kepemilikan institusional dan struktur modal mempunyai hubungan yang kuat
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Sub Sektor Konstruksi Non Bangunan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Untuk koefisien determinasi (R?) sebesar 0,684. Nilai
tersebut menunjukkan bahwa konstribusi pengaruh kepemilikan manajerial kepemilikan
institusional dan struktur modal terhadap nilai perusahaan yaitu sebesar 68,4%. Sedangkan
sisanya yaitu sebesar 31,6% dipengaruhi oleh variabel bebas lain di luar penelitian ini.
Dengan demikian, fluktuasi nilai perusahaan, baik itu kenaikan ataupun penurunan sangat
besar dipengaruhi oleh kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional dan struktur modal.

Uji Simultan
Adanya pengaruh secara bersama-sama antar variabel independen jika nilai Fhitung

lebih besar dari Fraber dan signifikansi lebih kecil dari 0,05. Hasil pengujian secara simultan
dapat dilihat pada Tabel 3.
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Tabel 3. Koefisien Korelasi dan Determinasi

Nama Variabel Fhitung Frabel Sig
Kepemilikan manajerial, Kepemilikan 15245 2 746 0.000
institusional dan Struktur modal ’ ' '

Sumber : Data diolah, 2023

Berdasarkan Tabel 3 diperoleh nilai Fritung 15,245 dengan signifikasi 0,000, sedangkan
Frabel pada tingkat kepercayaan (confidence interval) 95% atau a = 0,05 adalah 2,746. Dengan
melakukan perbandingan hasil penelitian antara nilai Fhitung dengan Frape, maka Fhitung
(15,245) > Frapel (2,746) maka Ha: diterima, artinya kepemilikan manajerial, kepemilikan
institusional dan struktur modal secara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan Sub Sektor Konstruksi Non Bangunan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021.

Uji Parsial

Tabel 4. Hasil Uji Secara Parsial

Unstandardized
Coefficients
Variabel B Std. Error thitung trael Sig.
Kepemilikan manajerial (X1) 0,268 0,121 2,215 1,997 0,029
Kepemilikan institusional (X2) 0,273 0,119 2,332 1,997 0,018
Struktur modal (X3) 0,308 0,091 3,384 1,997 0,000

Sumber : Data diolah, 2023

Hasil pengujian statistik pada Tabel 4 memperlihatkan bahwa, kepemilikan manajerial
berpengaruh secara positif terhadap nilai perusahaan dengan nilai thiung 2,215 dan signifikansi
0,028, sedangkan tranel pada tingkat kepercayaan (confidence interval) 95% atau o = 0,05
adalah 1,997. Dengan melakukan perbandingan hasil penelitian antara nilai thiung dengan
trabel, Maka thiung (2,215) lebih besar dari nilai traer (1,997) maka Haz diterima, artinya
kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan Sub Sektor Konstruksi Non Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Untuk variabel kepemilikin institusional, hasil pengujian statistik memperlihatkan bahwa
kepemilikan institusional berpengaruh secara positif terhadap nilai perusahaan dengan nilai
thiung 2,332 dan signifikansi 0,002, sedangkan traner pada tingkat kepercayaan (confidence
interval) 95% atau o = 0,05 adalah 1,997. Dengan melakukan perbandingan hasil penelitian
antara nilai thitung dengan tranel, maka thiung 2,332) lebih besar dari nilai trapel (1,997) maka Has
diterima, artinya kepemilikan institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan Sub Sektor Konstruksi Non Bangunan yang terdaftar di Bursa
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Efek Indonesia. Selanjutnya untuk variabel struktur modal memperlihatkan hasil bahwa
struktur modal berpengaruh secara positif terhadap nilai perusahaan dengan nilai thiung 3,384
dan signifikansi 0,000, sedangkan tranel pada tingkat kepercayaan (confidence interval) 95%
atau o = 0,05 adalah 1,997. Dengan melakukan perbandingan hasil penelitian antara nilai
thitung dengan traner, maka thitung (3,384) lebih besar dari nilai traner (1,997) maka Has diterima,
artinya struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan Sub Sektor Konstruksi Non Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

KESIMPULAN

Bedasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan terhadap permasalahan yang telah
dirumuskan dalam hipotesis penelitian maka dapat ditarik kesimpulan bahwa kepemilikan
manajerial, kepemilikan institusional dan struktur modal secara simultan berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Sub Sektor Konstruksi Non
Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan Fhitung (15,245) > Fravel (2,746) dan
nilai signifikan sebesar 0,000. Kepemilikan manajerial secara parsial berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan dengan thitung (2,215) > traber (1,997) dan nilai signifikan
sebesar 0,029. Kepemilikan institusional secara parsial berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan dengan thiung (2,332) > tiper (1,997) dan nilai signifikan sebesar
0,018. Struktur modal secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan thiung (3,384) > tranel (1,997) dan nilai signifikan sebesar 0,000. Nilai
koefisien korelasi (R) sebesar 0,786 di mana dengan nilai tersebut terdapat hubungan antara
variabel bebas dengan variabel terikat adalah sebesar 78,6%. Artinya kepemilikan
manajerial, kepemilikan institusional dan struktur modal mempunyai hubungan yang kuat
terhadap nilai perusahaan. Nilai koefisien determinasi (R?) sebesar 0,684. Nilai tersebut
menunjukkan bahwa kontribusi pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional
dan struktur modal terhadap nilai perusahaan yaitu sebesar 68,4%. Sedangkan sisanya yaitu
sebesar 31,6% dipengaruhi oleh variabel bebas lain di luar penelitian ini.
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