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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh rasio profitabilitas, struktur modal, 

institutional ownership, dan komisaris independen terhadap nilai perusahaan. Objek penelitian ini 

adalah perusahaan industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2012 

sampai dengan 2014 dengan total 155 perusahaan. Dalam penelitian ini data yang digunakan 

sebanyak 99 perusahaan, dimana merupakan data yang sudah memenuhi kriteria yang ditetapkan 

oleh peneliti. Hasil analisis penelitian ini menunjukkan bahwa rasio profitabilitas memiliki 

pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan institutional ownership dan komisaris 

independen tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Kata kunci: Rasio Profitabilitas, Struktur Modal, Institusional Ownership, Komisaris Independen, 

Nilai Perusahaan. 

 

ABSTRACT 

This study aims to determine the effect of profitability ratio, capital structure, institusional 

ownership, independent commissioner on corporate value. The object of this study is 

manufacturing company listed on the Indonesia Stock Exchange period 2012 to 2014 with total 

155 company. This study is going to use 99 company which suitable to criteria set by the researcher. 

The results of this study analysis showed that profitability ratio and capital structure have a 

positive effect on corporate value, while institutional ownership and independent commissioner 

don’t have an effect on corporate value. 

Key words: Profitability Ratios, Capital Structure, Institutional Ownership, Independent 

Commissioner, Corporate Values. 
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I. PENDAHULUAN 

 

Pada era globalisasi saat ini, persaingan yang semakin ketat membuat setiap 

perusahaan harus berusaha semaksimal mungkin agat tetap dapat bersaing. Perusahaan 

dituntut untuk menciptakan berbagai strategi baru sehingga dapat menarik perhatian dari 

konsumen, tetapi disisi lain dibutuhkan juga pendanaan tambahan sehingga dapat lebih 

mudah merealisasikan strategi tersebut. Pasar modal menjadi salah satu alternatif bagi 

perusahaan untuk mendapatkan pendanaan tambahan, baik secara surat hutang maupun 

dengan saham dari investor.  

Untuk mendapatkan kepercayaan dari investor, perusahaan harus mengungkapkan 

informasi – informasi keuangan maupun non keuangan tentang pencapaian perusahaan 

sekarang maupun yang masa akan datang. Diharapkan dengan informasi – informasi yang 

disampaikan, dapat mengubah pandangan terhadap nilai suatu perusahaan. Semakin bagus 

penilaian investor terhadap perusahaan, semakin banyak permintaan saham perusahaan 

tersebut, sehingga dapat meningkatkan harga pasar di pasar saham. Informasi berupa 

peningkatan profit ataupun pembagian dividen dapat mempengaruhi nilai perusahan. 

Dengan peningkatan profit menarik semakin banyak investor untuk berinvestasi, sehingga 

meningkatkan nilai perusahaan 

Perubahan dari hutang juga dapat mempengaruhi pandangan yang berbeda terhadap 

suatu perusahaan. Menurut teori pecking order, investor lebih menyukai perusahaan 

menggunakan hutang dibandingkan perusahaan harus menerbitkan saham baru. Hal ini 

dikarenakan pemegang saham tidak ingin perusahaannya dikontrol lagi sama orang luar, 

sehingga jika perusahaan menerbitkan saham ditafsirkan sebagai hal yang buruk. Disisi 

lain perusahaan harus menetapkan hutang yang optimal, karena jika perusahaan 

menggunakan terlalu banyak hutang akan menciptakan beban utang sehingga dapat 

berdampak penggurangan laba yang dihasilkan. 

Dalam menjalankan sebuah perusahaan, dibutuhkan manajer – manajer yang 

handal untuk mengelola perusahaan serta menjalankan perusahaan. Manajer dipercayakan 

oleh pemegang saham untuk mengelola perusahaan atas nama pemegang saham. 

Pemegang saham berharap dengan pendelegasian wewenang, perusahaan dapat bertindak 

untuk memaksimalkan kepentingan dari pemegang saham. Tetapi kadang kala manajer 

bertindak untuk memaksimalkan kepentingannya sendiri. Hal ini dikarenakan terdapat 

perbedaan informasi yang didapatkan pemegang saham dan manajer, sehingga dapat 

memberi kesempatan kepada manajer untuk bertindak atau mengambil keputusan untuk 

kepentingannya sendiri. 

Menurut Shleifer & Vishny (1997), corporate governance merupakan salah satu 

cara yang digunakan untuk meyakinkan para investor bahwa investor akan mendapatkan 

return. Mekanisme dalam pengawasan corporate governance dibagi dua kelompok yaitu 

internal mechanisms dan external mechanisms. Internal mechanisms adalah cara untuk 

mengendalikan perusahaan dengan menggunakan struktur internal perusahaan meliputi 

dewan direksi, dewan komisaris, kepemilikan manajemen. Sedangkan, external 

mechanisms adalah pihak struktur perusahaan yang berasal dari luar untuk mendisiplinkan 

perilaku pihak insider agar lebih transparan dalam mengelola korporasi, seperti 

kepemilikan institusional dan kantor akuntan publik. 
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Perumusan masalah penelitian ini adalah “Apakah rasio profitabilitas, struktur 

modal, Institutional Ownership dan komisaris independen berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan ?”. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh rasio profitabilitas, 

struktur modal, institutional ownership, komisaris independen terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian ini bermanfaat untuk pihak perusahaan, pihak investor dan bidang akademis.  

 

Kerangka Pemikiran 

 

 

      

 

 

 

 

 

 

  

Pengaruh Rasio Profitabilitas dengan Nilai Perusahaan 

Salah satu rasio profitabilitas yang mengukur tingkat keberhasilan perusahaan dalam 

menghasilkan laba adalah menggunakan Return on Asset (ROA). ROA mengukur 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan memanfaatkan aset yang ada di 

dalam perusahaan. Menurut Ria (2015), Semakin besar rasio yang dihasilkan perusahaan, 

semakin efisien perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan aset yang ada. Tanpa 

Laba, perusahaan tidak dapat menarik perhatian dari pihak luar. Pemilik, kreditur, dan 

manajemen akan memperhatikan secara seksama fluktuasi dari perubahan laba karena laba 

merupakan komponen paling penting dalam pasar keuangan (Gitman dan Zutter, 2015). 

Dengan penghasilan profitabilitas yang meningkat akan menunjukkan prospek perusahaan 

di masa depan semakin baik juga, sehingga juga akan mempengaruhi nilai perusahaan.  

H1 : Rasio Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

Pengaruh Struktur Modal dengan Nilai Perusahaan 

Perusahaan harus mendanai kegiatan perusahaan dengan komposisi yang pas antara utang 

jangka panjang dan ekuitas. Perusahaan tidak boleh mendanai utang berlebihan, karena 

akan menghasilkan biaya bunga yang berlebihan yang dapat mempengaruhi laba bersih 

perusahaan. Disisi lain jika perusahaan mendanai lebih dengan komposisi ekuitas juga akan 

berdampak buruk di pandangan investor sehingga berdampak nilai perusahaan menurun.  

Struktur Modal 

Debt to Equity 

Ratio 

(+) 

(+) 

(+) 

Rasio 

Profitabilitas 

Institutional 

Ownership 
(+) 

Nilai 

Perusahaan 
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Struktur modal yang diukur menggunakan debt to equity ratio (DER) mencerminkan 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya dengan modal sendiri yang 

digunakan untuk membayar hutang. Menurut teori Pecking Order dalam buku Frank and 

Goyal (2005), peningkatan jumlah utang perusahaan dianggap sebagai kabar baik oleh 

investor jika manajer perusahaan meyakinkan prospek pendapatan perusahaan di masa 

mendatang 

H2 : Struktur Modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahan 

Pengaruh Institusional Ownership dengan Nilai Perusahaan 

Kepemilikan Insitusi diharapkan dapat memonitor pihak manajemen sehingga pihak 

manajemen dapat bertindak untuk kepentingan pemegang saham. Kepemilikan institusi 

berfungsi untuk mengawasi kinerja dari manajemen supaya tidak melakukan suatu hal yang 

dapat merugikan pemegang saham. Menurut Gitman dan Zutter (2015), pemilik institusi 

dalam kuantitas besar secara langsung dapat mempengaruhi tata kelola perusahaan dengan 

memberikan tekanan, supaya manajemen bertindak sesuai kepentingan investor. Apabila 

manajemen tidak bertindak sesuai kepentingan dari investor institusi maka investor 

institusi akan melikuidasi kepemilikan mereka sehingga dapat mempengaruhi harga saham 

di pasar modal dan akan merugikan perusahaan. 

H3 : Insitutional ownership berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

Pengaruh Komisaris Independen dengan Nilai Perusahaan 

Komisaris Independen merupakan dewan komisaris yang tidak memiliki hubungan khusus 

dengan direksi, komisaris ataupun pemegang saham pengendali. Dengan adanya komisaris 

independen diharapkan dapat mempengaruhi tindakan manajemen agar bertindak sesuai 

kepentingan perusahaan. Mekanisme komisaris independen akan memberikan pandangan 

yang berbeda terhadap para investor serta memberi keyakinan bahwa pendanaan yang 

digunakan manajemen untuk kepentingan perusahaan serta pemegang saham. Semakin 

tinggi proporsi komisaris independen dalam perusahaan akan memberi keyakinan lebih 

kepada para investor agar berinvestasi di perusahaan tersebut. 

H4 : Komisaris Independen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

 

II. METODOLOGI PENELITIAN 

 

Sampel yang digunakan sebagai objek dalam penelitian ini adalah perusahaan 

industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2012-2014. 

Data yang digunakan dalam penelitian ini berasal dari 99 perusahaan industri manufaktur 

yang telah terpilih serta berasal dari laporan tahunan perusahaan periode 2012-2014 dan 

Indonesian Capital Market Directory edisi 2014. Menurut Cooper & Schindler (2014:126-

128), berdasarkan metode pengumpulan data, penelitian ini termasuk studi pengamatan 

(monitoring study) karena peneliti mengumpulkan data-data perusahaan yang diolah untuk 

mendapat suatu kesimpulan. Berdasarkan dimensi waktu, penelitian ini merupakan 

penelitian gabungan antara cross sectional dengan time series. Cross sectional dilakukan 
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sekali pada waktu bersamaan. Penelitian juga memiliki karakteristik time series karena 

diteliti atas suatu seri waktu, yaitu tahun 2012 sampai 2014. (1) Perusahaan – perusahaan 

dalam kelompok industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek  Indonesia (BEI) pada 

tahun 2012 – 2014. (2) Perusahaan yang tidak mengalami delisting dari BEI pada tahun 

2012 – 2014. (3) Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan per pada tanggal 31 

Desember dan berturut – turut dalam 3 tahun. (4) Perusahaan yang menerbitkan laporan 

keuangan dalam bentuk Rupiah. (5) Perusahaan yang memiliki kelengkapan data mengenai 

kinerja keuangan, kepemilikan institusional, dan dewan komisaris independen. 

 

Variabel 

Variabel terikat (dependent variable) penelitian ini adalah nilai perusahaan dengan proksi 

Price to Book Value dengan perumusan sebagai berikut : 

𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑡𝑜 𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 =  
Ekuitas − Nilai Pasar

Ekuitas − Nilai Buku
 

Variabel bebas (independent variables) penelitian ini adalah : 

1. Return on Asset (ROA) 

Rasio Profitabilitas juga merupakan indikator yang digunakan para investor untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan menggunakan 

seluruh aset dengan perumusan sebagai berikut : 

 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 =  
Laba setelah pajak

Total Aktiva
 

 

2. Debt to Equity Ratio (DER) 

Rasio Struktur modal juga digunakan untuk seberapa besar kemampuan perusahaan 

untuk membayar kewajiban/utang jangka panjang perusahaan (Asnawi 2015:24). Rasio 

struktur modal yang digunakan dalam penelitian ini adalah Debt to Equity Ratio dengan 

perumusan sebagai berikut : 

 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
Utang Jangka Panjang

Modal Sendiri
 

 

 

3. Institutional Ownership (KPI) 

Rasio Kepemilikan Institusional adalah persentase kepemilikan saham yang dimiliki 

institusi dari total saham perusahaan yang beredar. Dengan adanya kepemilikan 

institusional diharapkan dapat memantau secara profesional perkembangan 

perusahaan. Semakin tinggi rasio kepemilikan institusi dapat meningkatkan 

kemampuan perusahaan beroperasi secara profesional semata untuk kepentingan 

perusahaan. Dalam penelitian ini, kepemilikan institusionl dapat dirumuskan dengan  

KPI =
Jumlah Kepemilikan saham oleh Institusional

Total Saham yang beredar
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4. Komisaris Independen 

Komisaris independen adalah anggota dewan komisaris yang tidak  terafiliasi dengan 

manajemen, anggota dewan komisaris lainnya, dan pemegang saham pengendali, bebas 

dari hubungan bisnis atau hubungan lainnya yang dapat mempengaruhi 

kemampuannya untuk bertindak independen, bertindak semata – mata sesuai 

kepentingan perusahaan. Dalam penelitian ini, komisaris independen dihitung dengan 

rumus : 

DWI =
Jumlah Komisaris independen

Jumlah anggota dewan komisaris 
 

Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi berganda menggunakan 

Statistical Product and Service Solutions (SPSS) v.2.0. analisis regresi berganda digunakan 

karena variabel babas pada penelitian ini berjumlah lebih dari 1, dengan pengujian sebagai 

berikut : 

1. Melakukan pengujian kesamaan koefisien, 

2. Melakukan pengujian asumsi klasik (normalitas, autokorelasi, multikolinearitas, 

heteroskedsatisitas), 

3. Melakukan pengujian hipotesis (uji kelayakan model, uji regresi parsial, uji koefisien 

determinasi) 

Model yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

PBV = β0 + β1ROA + β2DER + β3KPI + β4DWI + 𝜀 

 

III. HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Analisis Deskriptif 

Keterangan 
Variabel Jumlah 

Perusahaan ROA DER KPI DWI PBV 

Nilai Minimal -0,3459 -16,7757 0,2248 0,2000 -7,3421 

99 Nilai Maksimal 0,2409 5,0372 0,9896 0,7500 10,4788 

Nilai Rerata 0,0517 0,1934 0,7074 0,3903 1,7303 

 

Berdasarkan hasil pengolahan statistik deskriptif pada 99 perusahaan manufaktur, 

menunjukkan bahwa rata-rata nilai perusahaan adalah sebesar 1,7303. Perusahaan yang 

memiliki nilai perusahaan terendah adalah PT APAC Citra Centerex (MYTX), yaitu 

sebesar -7,3421 sedangkan perusahaan yang memiliki nilai perusahaan tertinggi adalah PT. 

Nippon Indosari Corpindo (ROTI), yaitu sebesar 10,4788. 
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Hasil pengolahan statistik variabel bebas perusahaan yang menjadi sampel dalam 

penelitian ini menunjukkan bahwa : 

1. Berdasarkan hasil penelitian pada 99 perusahaan manufaktur sebagai sampel penelitian, 

yang ditampilkan dalam tabel 4.1 menunjukkan bahwa rata – rata rasio Return on Asset 

(ROA) sebesar 0,0517. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan manufaktur memiliki 

rata – rata laba bersih sebesar 5,17% dari total Asset yang dimiliki. Perusahaan yang 

memiliki ROA terendah adalah PT. SLJ Global (SULI) sebesar -0,3459, sedangkan 

perusahaan yang memiliki nilai ROA tertinggi adalah PT. Selamat Sempurna (SMSM)  

sebesar 0,2409. 

2. Berdasarkan hasil penelitian pada 99 perusahaan manufaktur sebagai sampel penelitian 

yang disajikan dalam tabel 4.1 menunjukkan bahwa rata – rata rasio Debt to Equity 

ratio (DER) sebesar 0,1934. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan manufaktur 

memiliki rata – rata hutang jangka panjang sebesar 19,34% dari total Ekuitas. 

Perusahaan yang memiliki rasio DER terendah adalah PT. APAC Citra Centerex 

(MYTX) sebesar -16,7757, sedangkan perusahaan yang memiliki DER tertinggi adalah 

PT. Panasia Indo Resources (HDTX) sebesar 5,0372. 

3. Berdasarkan hasil penelitian pada 99 perusahaan manufaktur sebagai sampel penelitian 

yang disajikan dalam tabel 4.1 menunjukkan bahwa rata – rata rasio Institutional 

Ownership (KPI) sebesar 0,7074. Hal ini menunjukkan perusahaan manufaktur 

memiliki rata – rata kepemilikan saham oleh pemerintah, institusi keuangan, institusi 

berbadan hukum, institusi luar negeri, atau institusi lainnya sebesar 70,74% dari total 

saham perusahaan. Perusahaan yang memiliki rasio KPI terendah adalah PT. Wismilak 

Inti Makmur (WIIM) sebesar 0,2248, sedangkan perusahaan yang memiliki rasio KPI 

tertinggi adalah PT. Bentoel Internasional Investama (RMBA) sebesar 0,9896. 

4. Berdasarkan hasil penelitian pada 99 perusahaan manufaktur sebagai sampel penelitian 

yang disajikan dalam tabel 4.1 menunjukkan bahwa rata – rata rasio Komisaris 

Independen (DWI) sebesar 0,3903. Hal ini menunjukkan perusahaan manufaktur 

memiliki rata – rata persentase komisaris independen yang tidak terafiliasi dengan 

komisaris ataupun direksi sebesar 39,03%. Perusahaan yang memiliki rasio DWI 

terendah adalah PT. Voksel Electric (VOKS) sebesar 0,2000, sedangkan perusahaan 

yang memiliki rasio KPI tertinggi adalah PT. Sekawan Inti Pratama (SIAP) sebesar 

0,7500. 
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Pengujian Asumsi Klasik 

Nama Pengujian Kriteria Hasil Keterangan 

Normalitas Asymp. Sig (1-tailed) ≥ 0,05 0,000 Tidak lolos uji 

normalitas 

Multikolinearitas Tolerance  

> 0,1 

VIF < 10 Ya  Ya  lolos uji 

multikolinearitas 

Heteroskedastisitas p-value ≥ 0,05 Ya lolos uji 

heteroskedastisitas 

Autokorelasi p-value ≥ 0,05 Ya lolos uji autokorelasi 

 

Hasil pengujian asumsi klasik adalah sebagai berikut : 

 

1. Pengujian normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah nilai residual berdistribusi 

normal atau tidak. Hasil pengujian normalitas menggunakan One-Sample Kolmogorov-

Smirnov Test, diperoleh nilai Asymp. Sig (1-tailed) 0,000> nilai α (0.05), maka tolak 

H0, tetapi menurut Bowerman (2011:286), jika n > 30 maka data dianggap berdistribusi 

normal. Dalam penelitian ini sampel yang digunakan sebanyak 297, sehingga data 

dianggap berdistribusi normal 

 

2. Pengujian multikolinieritas bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi antar 

variabel bebas dalam suatu model regresi. Hasil menunjukkan bahwa nilai Tolerance 

lebih dari 0,1 dan nilai VIF kurang dari 10, maka tidak tolak H0, karena terbukti bahwa 

tidak terdapat korelasi antar variabel bebas pada model regresi (tidak terjadi 

multikolinieritas). 

 

3. Pengujian heteroskedastisitas pada penelitian ini menggunakan uji Park program SPSS 

20. Untuk mengetahui ada atau tidaknya heteroskedastisitas dalam model regresi ini, 

dapat dilihat dari nilai signifikasi dari setiap variabel. Jika nilai signifikasi dari setiap 

variabel independen ≥ 0.05 maka dapat disimpulkan didalam model regresi ini tidak 

terjadi heteroskedastisitas. Dari tabel 4.3 menunjukkan bahwa  Asymp.Sig (2-tailed) 

setiap variabel ≥ 0,05 maka dapat disimpulkan tidak terjadi heteroskedastisitas dalam 

model regresi pengujian ini. 

 

4. Pengujian autokorelasi pada penelitian ini menggunakan uji  Run Test program SPSS 

20. Untuk mengetahui ada atau tidaknya masalah autokorelasi dapat dilihat dari nilai 

Asymp. Sig. (2-tailed). Jika Asymp. Sig. (2-tailed) ≥ 0.05 maka dapat disimpulkan 

didalam model regresi ini tidak terjadi masalah autokorelasi. Hasil pengujian yang 

disajikan pada tabel 4.3, menunjukkan bahwa nilai Asymp. Sig. (2-tailed) ≥ 0.05. Dari 

hasil Asymp. Sig yang melebihi 0,05, dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 

autokorelasi dalam model regresi pengujian ini. 
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Pengujian Model 

 

Variabel B t-stat Sig 
Hasil Uji 

F 

Hasil Uji 

Koefisien 

Determinasi

(%) 

(Constant) 0,404 0,845 0,399 

50,927 40,3 

ROA 13,942 11,525 0,000 

DER 0,437 7,271 0,000 

KPI 0,428 0,871 0,385 

DWI 0,558 0,642 0,521 

 

 

Pembahasan : 

1. Hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel ROA berpengaruh secara signifikan 

terhadap Price to Book Value dan koefisien variabel ROA tersebut bernilai positif. 

Hasil penelitian ini sesuai dengan hipotesis yang diajukan oleh penulis (H1) yang 

menyatakan bahwa variabel ROA berpengaruh signifikan positif terhadap nilai 

perusahaan. Hasil ini menunjukkan bahwa semakin meningkatnya rasio profitabilitas, 

semakin tinggi juga nilai perusahaan. Rasio profitabilitas yang tinggi menyatakan 

bahwa semakin tinggi laba yang dihasilkan perusahaan. Hal ini juga menunjukkan 

perusahaan dapat memanfaatkan aset yang ada untuk menghasilkan laba yang tinggi. 

Laba yang tinggi memberi pandangan positif dari para calon investor terhadap nilai 

perusahaan dan akan mempengaruhi perdagangan di pasar modal, sehingga 

meningkatkan harga pasar perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian 

Sri Sofyaningsih & Pancawati Hardiningsih (2011) dan Ria Nofrita (2013) yang 

menyatakan rasio profitabilitas mempengaruhi signifikan positif terhadap nilai 

perusahaan. 

 

2. Hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel DER berpengaruh secara signifikan 

terhadap Price to Book Value dan koefisien variabel DER tersebut bernilai positif. 

Hasil penelitian ini sesuai dengan hipotesis yang diajukan oleh penulis (H2) yang 

menyatakan bahwa variabel DER berpengaruh signifikan positif terhadap nilai 

perusahaan. Hasil ini menunjukkan bahwa semakin meningkatnya rasio Debt to Equity, 

semakin tinggi juga nilai perusahaan. Hal ini sesuai dengan teori pecking order, 

menyatakan bahwa peningkatan utang dianggap menjadi kabar baik oleh investor, 

karena menyatakan bahwa manajer perusahaan meyakinkan prospek pendapatan 

perusahaan di masa mendatang. Manajer akan berpikir secara merinci jika ingin 

meminjam utang, karena dapat menghasilkan beban bunga. Tetapi apabila perusahaan 

berani untuk menerbitkan utang menandakan perusahaan memiliki keyakinan atas 

prospek di masa mendatang. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Rury Setiani 

(2013) dan Novita Santi Puspita (2015). 
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3. Hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel Institutional Ownership tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap Price to Book Value dan koefisien variabel 

Institutional Ownership tersebut bernilai positif. Hasil penelitian ini tidak sesuai 

dengan hipotesis yang diajukan oleh penulis (H3) yang menyatakan  bahwa variabel 

Institutional Ownership berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. 

Hasil ini menunjukkan bahwa semakin tinggi rasio Institutional Ownership tidak dapat 

memonitor perusahaan tindakan dari manajer. Hal ini diduga apabila semakin tinggi 

saham yang dimiliki institusi akan memberikan hak kontrol yang lebih kepada pemilik 

insitusi. Apabila manajemen tidak mengikuti kepentingan dari pemilik institusi, 

pemilik institusi akan melikuidasi kepemilikan mereka. Di sisi lain apabila institusi 

memiliki saham yang berlebih akan memberikan mereka hak pengambilan keputusan 

yang lebih. Semakin besar kepemilikan institusi, akan mempengaruhi padangan calon 

investor untuk berinvestasi. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Sri 

Sofyaningsih & Pancawati Hardiningsih (2011). 

4. Hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel komisaris independen tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap Price to Book Value dan koefisien variabel 

komisaris independen tersebut bernilai positif. Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan 

hipotesis yang diajukan oleh penulis (H4) yang menyatakan bahwa variabel komisaris 

independen berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan. Hasil ini 

menunjukkan bahwa komisaris independen sebagai komisaris yang tidak terafiliasi 

dengan komisaris, direksi ataupun pemegang saham mayoritas belum cukup efektif 

mempengaruhi tindakan dari manajer. Hal ini diduga komisaris independen 

dimungkinkan hanya sekedar memenuhi ketentuan formal, sementara pemegang 

saham mayoritas masih memegang kendali dan peranan penting sehingga kinerja 

komisaris independen tidak meningkat. Hasil ini sesuai dengan penelitian Hana 

Febryana (2013) dan Zanera Saroh Firdausya et. al (2013). 

 

IV. KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis yang dilakukan terhadap 99 perusahaan manufaktur yang 

menjadi sampel dalam penelitian ini, disimpulkan bahwa terdapat cukup bukti bahwa rasio 

profitabilitas dan struktur modal memengaruhi nilai perusahaan secara positif, sedangkan 

tidak cukup bukti bahwa institutional ownership memengaruhi nilai perusahaan secara 

positif. 

 

Saran 

Bagi pihak perusahaan, sebaiknya mengevaluasi dan mengkaji ulang mekanisme 

tata kelola perusahaan, karena pada penelitian ini, institutional ownership dan komisaris 

independen tidak memengaruhi nilai perusahaan secara positif. Bagi investor, sebaiknya 

investor melakukan investasi pada perusahaan yang memiliki struktur pendanaan melalui 

hutang yang ideal (yang dimakusd dengan ideal adalah mendekati rata-rata industrinya). 

Bagi peneliti selanjutnya, melakukan penelitian menggunakan variabel bebas lain seperti 

komite audit, kepemilikan manajerial, dan sebagainya. Selain itu, peneliti selanjutnya bisa 

menggunakan variabel terikat lain seperti nilai perusahaan, rasio profitabilitas selain return 

on equity, dan sebagainya. 
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