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ABSTRACT

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan menguji Pengaruh Ukuran Perusahaan,Kepemilikan Institusional,dan
Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan. Objek penelitian ini adalah perusahan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode tahun 2015-2017. Penelitian ini
menggunakan data sekunder yang diperoleh dengan metode purposive sampling. Berdasarkan
kriteria diperoleh 58 sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI). Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi berganda.Hasil penelitian
ini menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, temuan
ini mengisyaratkan bahwa besar kecilnya Ukuran Perusahaan mampu meningkatkan Nilai
Perusahaan,Kepemilikan Institusional tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan,Sementara
Struktur Modal berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur.

Keywords: Ukuran Perusahaan,Kepemilikan Institusional,Struktur Modal,Nilai Perusahaan.
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PENDAHULUAN

Harga saham yang mengalamifluktuatif merupakan hal yang menarik dijadikan sebagai
fenomena penelitian. Berikut ini, pada gambar 1.1 yang menggambarkan besarnya rata-rata
PBV sektor industri dasar.

Nilai Perusahaan
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1488 1.442 1.462

| B8/

2014 2015 2016 2017

Gambar 1.1 Rata-rata PBV pada 5
Perusahaan Sektor Industri Dasar dan Kimia dan Sektor Industri Barang Konsumsi periode 2014-2017

Dari gambar di atas, menunjukkan bahwa rata-rata Nilai perusahaan (PBV) pada sektor
industridasar dan kimia pada tahun 2014 sebesar 1,860. Pada tahun 2015 dan 2016 mengalami
penurunan sebesar1,488 dan 1,442. Saham di sektor properti serta industri dasar dan kimia
mencatatkan penurunan paling tajam sejauh ini (Republika, 2015).

Namun pada tahun 2017 mengalami kenaikan sebesar 1,462. (Jakarta, CNN Indonesia).
Kenaikan harga saham emiten yang berada dalam sektor industri dasar sepanjang pekan lalu
membuat indeks sektor tersebut berhasil menguat hingga 2,73 % ke level 571,675 dari
sebelumnya berada di level 556,492. Berdasarkan data Bursa Efek Indonesia (BEI), jika
dibandingkan dengan tujuh indeks sektor lainnya yang mengalami kenaikan, sektor industri
dasar menjadi sektor yang mengalami kenaikan paling tinggi. Analis senior Binaartha
Securities Reza Priyambada menilai, kenaikan indeks sektor industri dasar sepanjang pekan
ditopang oleh kenaikan harga saham emiten PT Barito Pacific Tbk (BRPT), PT Chandra Asri
Petrochemical Thk (TPIA), PT Semen Indonesia (Persero) Tbk (SMGR), dan PT Indocement
Tunggal Prakarsa Tbk (INTP) (CNN Indonesia, 2017).

KAJIAN TEORI
1. Pengaruh Ukuran Perusahaanterhadap Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan dalam penelitian ini merupakan cerrminanbesar kecilnya perusahaan
yangNampak dalam nilai total aset perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan, maka ada
kecenderungan lebih banyak investor yang menaruh perhatian pada perusahaan tersebut. Hal
ini disebabkan karena perusahaan yang besar cenderung memiliki kondisi yang lebih stabil.

Pernyataan ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Puspawardhani (2015) yang
menunjukan ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan penjelasan tersebut, dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H1: Ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.
2. Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan

Teori Keagenan yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional yang tinggi dalam
perusahaan akan berdampak pada peningkatan kemampuan pengawasan terhadap perilaku
manajemen sehingga membuat manajemen bertindak sesuai dengan kepentingan pemegang
saham.Hal tersebut akan mengurangi masalah keagenan antara manajer dan pemegang
saham.Mekanisme Monitoring oleh pihak insttusional menuntut manajer untuk dapat
meningkatkan kinerjanya sehingga akan menjamin peningkatan kemakmuran bagi pemegang
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saham (Naini 2014). Berdasarkan penjelasan tersebut, dapat dirumuskan hipotesis sebagai
berikut:

H2: Kepemilikan institusional berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.
3. Pengaruh Struktur ModalTerhadap Nilai Perusahaan

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Selly Anggraeni Haryono, Fitriany, dan Eliza Fatimah
(2015) menunjukkan hasil penelitian yang menyebutkan bahwa struktur modal memiliki
pengaruh positif (signifikan) terhadap nilai perusahaan.Berdasarkan penjelasan tersebut, dapat
dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H3:Struktur modal berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan

METODE

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode kausal dengan pendekatan
kuantitatif, untuk membuktikan secara empiris hubungan antara variabel independen yaitu
Ukuran Perusahaan, kepemilikan Institusional,dan struktur modal terhadap variabel dependen
yaitu nilai perusahaan. Untuk membuktikan secara empiris pengaruh antara variabel
independen terhadap variabel dependen, maka variabel dalam penelitian ini diukur dengan
indikator seperti pada tabel 1 dibawah ini.

variabel dimensi Indikator Skala

Dependen | Nilai Skala rasio

n Kepemilikan institusional : KI = ST X Skala rasio

100% SB
( Sumber : Danang,2013)

Struktur DER = Tota X100 %

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Deskriptif
Tabel 4.2 Descriptive Statistics

N | Mini | Maxi| Mea | Std.
mum [ mum| n | Deviati
on
Sta | Statis| Stati | Stati | Statisti
tisti| tic stic | stic c
c
Firm 315 23,9
Size 879,198 29 95 5,9475
Kl 87| ,019| ,990| ,716( ,2220
DER 87| 003 7’72 1’08 1,2440
76,0 4,88| 10,382
PBV 87| ,100 65 3 1
Valid N
(listwise) | &7

Sumber :Data Diolah SPSS 20
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Dari hasil pengujian SPSS di atas dapat dilihat bahwa :
1. Jumlah sempel (N) yang dipakai dalam penelitian ini berjumlah 87.

2. Nilai terendah (minimum) pada FZ adalah 9,198 pada PT. Plat Timah Nusantara Thk.
tahun 2016, nilai tertinggi (maximum) senilai 31,522 pada PT. Semen Indonesia (Persero)
Tbk. Nilai rata-rata (mean) dan standar deviasi masing-masing sebesar 23, 995 dan 5,
9475.

3. Nilai terendah (minimum) pada Kl adalah 0,019 pada PT. Barito Pasific Tbk. tahun 2017,
nilai tertinggi (maximum) senilai 0,990 pada PT. Indocemen Tunggal Prakarsa Tbk.
tahun 2015. Nilai rata-rata (mean) dan standar deviasi masing-masing sebesar 0,716 dan
0,2220. Nilai mean 0,716 > standar deviasi 0,22220 artinya bahwa nilai Kl baik.

4. Nilai terendah (minimum) dan tertinggi (maximum)DER dimiliki oleh PT. Waskita
Beton Precast Tbk masing- masing senilai 0,003 tahun 2015 dan 7,782 tahun 2017. Nilai
rata-rata (mean) sebesar 1,070dengan standar deviasil,2440.

5. Nilai terendah (minimum) pada PBV adalah 0,100 pada PT. Pabrik Kertas Tjiwi Kimia
Tbk. tahun 2015, nilai tertinggi (maximum) senilai 76,065 pada PT. Plat Timah Nusantara
Tbk. tahun 2016. Nilai rata-rata (mean) dan standar deviasi masing-masing sebesar 4,883,
dan 10,3821.

Uji Normalitas
Tabel 4.3 Hasil Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 87
Mean ,4522
Normal
Parameters?? Std‘. . 1,41616
Deviation
Most Absolute ,113
Extreme Positive ,113
Differences  Negative -,075
Kolmogorov-Smirnov Z 1,053
Asymp. Sig. (2-tailed) ,218

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

Sumber :Data Diolah SPSS 20

Dasar dalam pengambilan keputusan adalah jika 2-tailed > 0,05 maka modelregresi
memenuhi asumsi normalitas dan sebaliknya. Besarnya nilai Kolmogorovsmirnov adalah
1.053 dan signifikan pada 0.218. Besarnya asymp sig 2-tailed> 5%, hal ini berarti HO diterima
yang berarti data residual terdistribusi normal.

Selain dengan grafik histogram,uji normalitas dilakukan dengan grafik normal P-Plot.
Grafik P-Plot dilihat dengan sebaran titik pada grafik tersebut.Pada grafik normal P- Plot
sebaran data berimpit dan mengikuti garis diagonal,maka dapat dikatakan bahwa data
terdistribusi secara normal.

PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN, KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL......c.ccc..... 168-179

171



Dwi Novitasari & Suharmadi

Jurnal Tekun. Vol. 9. No. 2. September 2018

Analisis Grafik

HHHHHHHH
Dependent Variable: PBV

Frequency

Sumber :

Data Diolah SPSS 20

Gambar 4.2
Grafik P-Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: PBV

1,

Expected Cum Prob

0 06 08 10
Observe d Cum Prob

Sumber :Data Diolah SPSS 20

Uji Multikolinearitas

Berdasarkan tabel di bawah memperlihatan bahwa tidak terjadi multikolinieritas. Hal ini
ditunjukan oleh nilai tolerance yang > 0,10 dan nilai VIF < 10 dari masing-masing variable

independen.
Tabel 4.4
Coefficients?
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
(Constant)
1 Firm Size ,948 1,055
Kl ,978 1,023
DER ,952 1,050

a. Dependent Variable: PBV
Sumber :Data Diolah SPSS 20
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Uji Heteroskedastisitas

Tabel 4.5
Hasil Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: PBV

jon Studentized Residual
@

Regressi

Value

Sumber :Data Diolah SPSS 20

Dalam penelitian ini, ujiheteroskedastisitas dilakukan dengan melihat grafik scatterplot.
Dimana terlihat bahwa data tersebar secara acak baik diatasmaupun dibawah angka 0 sumbu
Y, dan tidak membentuk bentuk tertentu. Hal ini dapat dikatakan bahwa tidak terjadiindikasi
heteroskedastisitas.

Uji Autokolerasi

Tabel 4.6
Model Summary®
Model Durbin-Watson
1 1,129

a. Predictors: (Constant), DER, KI, Firm Size
b. Dependent Variable: PBV

Sumber :Data Diolah SPSS 20

Dari hasil uji autokorelasi diatas diketahui bahwa nilaiDurbin Watson (d) senilai 1,072
dibandingkan nilai tabel Durbin Watson dengan nilai sig. 5%, dengan jumlah sampel (n) 87,
dan jumlah variabel independen 4 (k=4), maka di tabel Durbin Watson yang didapat sebagai
berikut:

Tabel 4.7
K=4
N B]| du
87 1,581 1,723

Sumber : Buku SPSS 23

Dari tabel di atas, dapat dilihat bahwanilai Durbin Watson 1,129 lebih besar dari nilai
batas atas(du) 1,723 dan kurangdari 4-du (4 —1,723). du<d <4 —du (1,723 < 1,129 < 2,277).
Maka dapat disimpulkan bahwa, tidak terjadi autokolerasi baik positif maupun negatif.
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Uji Koefisien Determinasi (Uji R?)

Tabel 4.7
Hasil Uji Koefisien Determinasi ( R?)

Mod] R R | Adjuste| Std. Error of

el Squa| dR the Estimate
re | Square

1 6672 ,445 425 1,21528

Berdasarkan Tabel diatas, dapatdilihat bahwa koefisien kolerasi berganda (R) sebesar
0,667 atau 66,70% dengankoefisien determinasi 0,445 atau 44,50%.Besar adjusted R? dalam
tabel model summary tersebut sebesar 0,425 atau 42,50%. Hal ini berarti 42,50% variabel
independen (nilai perusahaan) dapat dijelaskan oleh variabel-variabeldependen. Sedangkan

Sumber : Data Diolah SPSS 20

sisanya 57,50% (100% - 42,50%) dijelaskan oleh variabellain yang tidak diteliti.

Uji Signifikasi Simultan (Uji F)
Tabel 4.8
ANOVA?
Model | Sum| df| Mea| F [ Sig
of n :
Squ Squa
ares re
Regr 11,
21498 16,6 ,00
essio 92 3 31 26 op
n 0
1 Resi | 122, 83 1,47
dual | 582 7
172,
Total 474 86

a. Dependent Variable: PBV
b. Predictors: (Constant),Firm Size, KI, DER
Sumber :Data Diolah SPSS 20

Dari hasil uji F diatas diketahui bahwa F hitung sebesar 11,260 dengan nilai signifikansi
0,000. Nilai df (jJumlahsampel — jumlah variabel independen - 1) atau 87 —3—1=283.Nilai F
tabel padatingkat signifikansi 5% (a = 0,05) dan df 3 dan 83 sebesar 2,715. F hitung(11,260)
> F tabel (2,715) pada a. = 5%,maka secara keseluruhan keputusan yang dapat diambil adalah
Ukuran Perusahaan, Kepemilikan Institusional, dan Struktur Modal berpengaruhterhadap

Nilai Perusahaan.
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Uji Hipotesis
Uji Signifikasi Parameter Individual (Uji Statistik T)
Hasil Uji T
Model Unstandar | Standar| T | Sig.
dized dized
Coefficien | Coeffic
ts ients
B | Std. [ Beta
Error
(Cons | 1,3 2,1
tant) 88 /653 25 037
Firm ,08 3,8
Size 7 ,023 ,365 43 ,000
1 2,0 3.4
Kl 35 ,597 ,319 08 ,001
DER | ,28| ,108| -,251f 2,6/ ,010
5 43

Sumber :Data Diolah SPSS 20

T tabel dengan o = 5% dan df = 83(df = n-k) adalah 1,9890. Dari tabel diatas. Diperoleh
hasil pengujian hipotesis berikut:

Hipotesis 1
HO;  Ukuran Perusahaan
, tidak berpengaruh
signifikan terhadap
Nilai Perusahaan.
Ukuran Perusahaan
Ha :

berpengaruh signifikan
terhadap Nilai
Perusahaan

Ukuran Perusahaan pada tabel di atas memiliki nilai signifikansi 0,000 < 5% dan nilai T hitung
3,843 > T tabel 1,9890. Maka, keputusan yang diambil menerima Hax.

Hipotesis 2
Kepemilikan
HO, : Institusional tidak
berpengaruh

signifikan terhadap
Nilai Perusahaan

Kepemilikan
Institusional

Haz:  berpengaruh
signifikan terhadap
Nilai Perusahaan.
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Kepemilikan Institusional padatabel di atas memiliki nilai signifikansi 0,001 < 5% dan nilai

Thitung 3,408 > T tabel 1,9890. Maka, keputusan yang diambilmenerima Hag.

Hipotesis 3
- Struktur Modal tidak
HOs : berpengaruh
signifikan terhadap
Nilai Perusahaan.
Struktur Modal
berpengaruh
Ha3: Signifikan terhadap
Nilai Perusahaan.

Struktur Modal pada tabel di atas memiliki nilai signifikansi 0,010 < 5% dan nilai T hitung -
2,643 > T tabel 1,9890. Maka, keputusan yang diambil menerimaHas.

Uji Regresi Linier Berganda

Tabel 4.10
Coefficients?
Model Unstandard| Standar [ T | Sig
ized dized )
Coefficient| Coeffici
S ents
B | Std. Beta
Error
(Const| 1,3 2,1] ,03
ant) 88 653 25 7
Firm ,08 3,8| ,00
Size 7 023 365 43 0
1 2,0 3,4] ,00
Kl 35 ,597 ,319 o8l 1
DER | 28| 108| -251| 26 'Oé
5 43

a. Dependent Variable: PBV

Sumber : Ouput SPSS 20

Dari Hasil Uji diatas , ditarik persamaan regresi liner bergandasebagai berikut:
Y o + PuXy + PXo +

= B3X3+e
PBV 1,388 +0,087

Firm

= Size + 2,035 KI —

0,285 DER +e

Rumus model liner analisis regresi berganda yang digunakan dari persamaan regresi berganda

di atas,dapat diketehui sebagai berikut:
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Konstanta sebesar 1,388

Artinya, jika Ukuran Perusahaan, Kepemilikan Institusional, dan Struktur Modal sama dengan
0, maka nilai variabel independen Nilai Perusahaan sebesar 1,388.

Koefisien Regresi Ukuran Perusahaan sebesar 0,087

Artinya, jika terjadi kenaikan 1 satuan dari Ukuran Perusahaan, maka Nilai Perusahaanakan
meningkat sebesar 0,087. Sebaliknya, jika ada penurunan 1 satuan dari Ukuran Perusahaan,
maka Nilai Perusahaanakan menurun sebesar 0,087. Koefisien regresi Ukuran Perusahaan
bersifat negatif, artinya, Ukuran Perusahaan memiliki hubungan positif dan searah terhadap
Nilai Perusahaan.

Koefisien Regresi Kepemilikan Institusional sebesar 2,035

Artinya, jika terjadi kenaikan 1 satuan dari Kepemilikan Institusional, maka Nilai
Perusahaanakan meningkat sebesar 2,035. Sebaliknya, jika ada penurunan 1 satuan dari
Kepemilikan Institusioanal, maka Nilai Perusahaanakan menurun sebesar 2,035. Koefisien
regresi Kepemilikan Institusional bersifat positif, artinya, Kepemilikan Institusional
berpengaruh positif atau searah terhadap Nilai Perusahaan.

Koefisien Regresi Struktur Modal sebesar -0,285

Artinya, jika terjadi kenaikan 1 satuan dari Struktur Modal, maka Nilai Perusahaanakan
menurun sebesar 0,285. Sebaliknya, jika ada penurunan 1 satuan dari ukuran Perusahaan,
maka Nilai Perusahaanakan meningkat sebesar 0,285. Koefisien regresi Struktur Modal
bersifat negatif, artinya, Struktur Modal memiliki hubungan negatif dan berlawanan terhadap
Nilai Perusahaan.

PENUTUP

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan pada bagian sebelumnya, maka dapat
disimpulkan ukuran Perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Dengan demikian, hasil ini dapat diartikan bahwa Pengaruh Ukuran Perusahaan merupakan
variabel yang relevan terhadap Nilai Perusahaan.

Kepemilikan Institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Dengan demikian, hasil ini dapat diartikan bahwa Kepemilikan Institusional merupakan
variabel yang relevan terhadap Nilai Perusahaan.

Struktur Modal berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan. Dengan demikian,hasil ini
dapat diartikan bahwa Pengaruh Struktur Modal merupakan variabel yang tidak relevan
terhadap Nilai Perusahaan.

Adapun saran yang diberikan adalah penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan
rasio lainnya untuk mengukur DER, dan menggunakan Social Accountability 8000oleh SAI
(Social Accountability Internasional) untuk mengukur CSR, atau menggunakan pengukuran
lainnya.

Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambahkan variable yang digunakan, selain itu
juga dapat mempertimbangkan alat ukur untuk mengukur nilai perusahaan selain PBV,
misalnya seperti Tobins’q, atau alat ukur lainnya.

Dari hasil penelitian yang diperoleh diharapkan perusahaan pertambangan dapat
meningkatkan tinggkat profitabilitas perusahaan, mengurangi hutang dan lebih banyak
melakukan kegiatan Corporate Social Responsibility (CSR) agar dapat meningkatkan harga
saham perusahaan dan dapat menarik investor agar berinvestasi diperusahaan.
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