BAB V

PEMBAHASAN

Berdasarkan hasil analisis data menggunakan IBM SPSS 21, maka

penjelasan dari hasil penelitian ini adalah sebagai berikut:

A.

Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2015-2019

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis yang telah
dilakukan dalam penelitian ini, hasil pengujian variabel secara individu (uji
t) menunjukkan bahwa variabel Kepemilikan Manajerial secara parsial
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019..
Kepemilikan Manajerial yang meningkat akan membuat nilai perusahaan
turun, dan begitu pula sebaliknya Kepemilikan Manajerial yang menurun
akan membuat nilai perusahaan naik.

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh Masrum Muhammad Noor Subkhan” yang menunjukkan bahwa
Kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tetapi hal

tersebut tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Abdul Aziz

% Masrum Muhammad Noor Subkhan, Skripsi, “Pengaruh Good Corporate Governance

Terhadap Nilai Perusahaan dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan
Industri Dasar dan Kimia yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia Tahun 2011-2015”,
(Yogyakarta: UIN Sunan Kalijaga, 2016).
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Faishal'” yang menunjukkan bahwa Kepemilikan Manajerial tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan Manajerial tidak
memengaruhi  nilai  perusahaan disebabkan rendahnya persentase
kepemilikan manejerial di Indonesia. Rata-rata persentase kepemilikan
manajerial perusahaan berkisar antara 2%-3% tiap tahunnya. Rendahnya
kepemilikan manejerial tidak sepenuhnya dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Kepemilikan manajerial yang rendah menyebabkan terjadinya
perilaku opportunistic manajer yang dapat menurunkan nilai perusahaan.
Hal ini disebabkan karena kepemilikan manajerial belum dapat dipandang
sebagai mekanisme yang tepat untuk mengurangi konflik kepentingan
antara pemilik dan manajer. Manajer biasanya akan mengedepankan
kepentingannya sendiri dari pada kepentingan perusahaan™’'

Jumlah saham yang dimiliki oleh pihak manajemen perusahaan maka
semakin tinggi nilai perusahan karena proporsi kepemilikan saham yang
dikontrol oleh manajerial dapat mempengaruhi kebijakan perusahaan yang
nantinya dapat menyejajarkan kepentingan agent dan prinsipal sehingga
manfaat langsung akan dirasakan manajamen dari keputusan dan dapat

menurunkan agency cost dan meningkatkan nilai perusahan.'”” Berdasarkan

1% Abdul Aziz Faishal, Skripsi: “Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR), Good
Corporate Governance (GCG), Kinerja Keuangan, Dan Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai
Perusahaan Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-
20187, (Tegal: Universitas Pancasakti Tegal, 2019), hlm. 58.

12 Junda Muhammad, Skripsi, “Pengaruh Good Corporate Governance Dan Corporate
Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan”, (Yogyakarta: Universitas Islam Indonesia,
2018), hlm. 57.
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uraian tersebut dapat disimpulkan bahwa Kepemilikan Manajerial
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

B. Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2015-2019

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis yang telah
dilakukan dalam penelitian ini, hasil pengujian variabel secara individu (uji
t) menunjukkan bahwa variabel Kepemilikan Institusional secara parsial
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019.
Kepemilikan Institusional yang meningkat ataupun menurun, tidak ada
pengaruhnya terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh Juanda Muhammad'” yang menunjukkan bahwa Kepemilikan
Institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tetapi hal
tersebut tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Benny Maureen
Erna Marius dan Indah Masri'™ yang menunjukkan bahwa Kepemilikan
Institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kepemilikan Institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan

disebabkan karena tindakan opportunistic manajer belum dapat dikontrol

' Junda Muhammad, Skripsi, “Pengaruh Good Corporate Governance Dan Corporate
Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan”, (Yogyakarta: Universitas Islam Indonesia,
2018), hlm. 58.

1% Maureen Erna Marius] dan Indah Masri, “Pengaruh Good Corporate Governance Dan
Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan”, Konferensi Ilmiah Akuntansi IV
(ISBN 978-602-70083-4-2), 2017.
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dan diawasi oleh kepemilikan institusional. Investor institusional tidak
mampu mengendalilan besarnya tindakan opportunistic manajer dalam
perusahaan secara efisien karena fokus utama investor institusional adalah
kinerja perusahaan dibandingkan tindakan opportunistic manajer. Selain hal
tersebut, hasil penelitian ini juga disebabkan kurang optimalnya pengawasan
dari kepemilikan insider. Kepentingan antara pemilik dan manajer tidak
dapat disamakan oleh kepemilikan insider, sehingga kepemilikan
institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.'” Berdasarkan
uraian tersebut dapat disimpulkan bahwa Kepemilikan Institusional tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

C. Pengaruh Dewan Komisaris Independen terhadap Nilai Perusahaan
pada Perusahaan Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2015-2019

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis yang telah
dilakukan dalam penelitian ini, hasil pengujian variabel secara individu (uji
t) menunjukkan bahwa variabel Dewan Komisaris Independen secara parsial
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019.
Dewan Komisaris Independen yang meningkat ataupun menurun, tidak ada

pengaruhnya terhadap nilai perusahaan.

1% Junda Muhammad, Skripsi, “Pengaruh Good Corporate Governance Dan Corporate
Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan”, (Yogyakarta: Universitas Islam Indonesia,
2018), hlm. 58.
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Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh Juanda Muhammad'® yang menunjukkan bahwa Komisaris
Independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tetapi hal tersebut tidak
sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Budi Setyawan'’ yang
menunjukkan bahwa Komisaris Independen tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Proporsi komisaris independen dalam perusahaan
hanyalah bersifat formalitas untuk memenuhi regulasi saja dan tidak
dimaksudkan untuk menegakkan Good Corporate Governance (GCG) di
dalam perusahaan.'®®

Banyaknya dewan komisaris independen merupakan jaminan akan
terlaksananya dewan komisaris yang melakukan fungsi pengawasan dan
koordinasi dalam perusahaan semakin baik. Banyaknya dewan komisaris
independen mengakibatkan tingkat integritas pengawasan terhadap dewan
direksi semakin tinggi. Hal tersebut berakibat kepada keterwakilan
kepentingan stakeholders lainnya selain daripada kepentingan pemegang
saham mayoritas dan berakibat terhadap peningkatan nilai perusahaan.
Konflik agensi akan dapat berkurang dengan adanya komisaris independen

sehingga perusahaan dapat lebih berfokus dalam meningkatkan nilai

19 junda Muhammad, Skripsi, “Pengaruh Good Corporate Governance Dan Corporate

Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan”, (Yogyakarta: Universitas Islam Indonesia,
2018), hlm. 58.

%7 Budi Setyawan, “Pengaruh Corporate Social Responsibility dan Good Corporate

Governance terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Sektor Pertambangan di Bursa Efek
Indonesia), Jurnal Manajemen dan Akuntansi Vol. 2 No.1, Universitas Pamulang, 2017, hlm. 524.

198 1bid, hlm. 523.



114

perusahaan.'” Berdasarkan uraian tersebut dapat disimpulkan bahwa Dewan
Komisaris Independen berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

D. Pengaruh Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-
2019

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis yang telah
dilakukan dalam penelitian ini, hasil pengujian variabel secara individu (uji
t) menunjukkan bahwa variabel Komite Audit secara parsial tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019.
Komite Audit yang meningkat ataupun menurun tidak ada pengaruhnya
terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh Budi Setyawan''’ yang menunjukkan bahwa Komite Audit tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Tetapi hal tersebut tidak
sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Muhammad Saifi''' yang
menunjukkan bahwa Komite Audit berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Keberadaan Komite Audit serta perannya dalam

mengadakan rapat secara periodik dalam mendiskusikan isu-isu signifikan

' Ibid, him. 59

"9 Budi Setyawan, “Pengaruh Corporate Social Responsibility dan Good Corporate
Governance terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Sektor Pertambangan di Bursa Efek
Indonesia), Jurnal Manajemen dan Akuntansi Vol. 2 No.1, Universitas Pamulang, 2017, hlm. 524.

""Muhammad Saifi, “Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Kinerja Perusahaan
dan Nilai Perusahaan (Studi pada Badan Usaha Milik Negara (BUMN) yang Terdaftar di BEI
Periode 2012-2015)”, Jurnal Akuntansi, Vol. 50 No. 03 Thn. 2017.
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dapat menambah kepercayaan investor untuk menanam saham di perusahan
tersebut. Kredibilitas proses penyusunan laporan keuangan perusahaan
merupakan salah satu peran penting dan strategis dari komite audit selain
peran penting yang lain seperti sistem pengawasan dan penerapan good
corporate governance. Kefektifitasan fungsi komite audit berakibat
terhadap berjalannya fungsi, pengawasan terhadap perusahaan sehingga
dapat mencegah konflik keagenan, dan meningkatkan nilai perusahaan.'"

Komite Audit tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini
dimungkinkan karena perusahaan hanya berlaku untuk memenuhi GCG
formal. Sehingga keberadaan komite audit tidak menunjukkan perbaikan
kinerja perusahaan. '’ Berdasarkan uraian tersebut dapat disimpulkan bahwa
Komite Audit tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan
pada Perusahaan Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2015-2019

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis yang telah
dilakukan dalam penelitian ini, hasil pengujian variabel secara individu (uji
t) menunjukkan bahwa variabel Corporate Social Responsibility secara
parsial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

"2 Junda Muhammad, Skripsi, “Pengaruh Good Corporate Governance Dan Corporate

Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan”, (Yogyakarta: Universitas Islam Indonesia,
2018), hlm. 60.

"3 Budi Setyawan, “Pengaruh Corporate Social Responsibility dan Good Corporate

Governance terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Sektor Pertambangan di Bursa Efek
Indonesia), Jurnal Manajemen dan Akuntansi Vol. 2 No.1, Universitas Pamulang, 2017, him. 524.
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2015-2019. Corporate Social Responsibility yang meningkat akan membuat
nilai perusahaan turun, dan begitu pula sebaliknya Corporate Social
Responsibility yang menurun akan membuat nilai perusahaan naik.

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian-penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Maureen Erna Marius dan Indah Masri''* yang menunjukkan
bahwa Corporate Social Responsibility berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Tetapi hal tersebut tidak sesuai dengan penelitian Budi
Setyawan''’ yang menunjukkan bahwa Corporate Social Responsibility
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini diakibatkan
karena investor di Indonesia cenderung membeli dan menjual saham tanpa
memperhatikan keberlangsungan hidup perusahaan dalam jangka panjang.
Investor lebih memilih saham dengan melihat market economy dan berita-
berita yang muncul sehingga umumnya cenderung membeli dan menjual
saham secara harian, sedangkan pengaruh CSR merupakan strategi yang
tidak dapat dirasakan dalam jangka pendek, melainkan strategi jangka
panjang perusahaan dalam upaya untuk menjaga keberlangsungan
perusahaan.''

Corporate Social Responsibility berpengaruh negatif terhadap nilai

perusahaan karena investor tidak menyukai pengalokasian dana untuk

"4 Maureen Erna Marius dan Indah Masri, “Pengaruh Good Corporate Governance Dan

Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan”, Konferensi Ilmiah Akuntansi IV
(ISBN 978-602-70083-4-2) 2017

"5 Budi Setyawan, “Pengaruh Corporate Social Responsibility dan Good Corporate

Governance terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Sektor Pertambangan di Bursa Efek
Indonesia), Jurnal Manajemen dan Akuntansi Vol. 2 No.1, Universitas Pamulang, 2017, hlm. 524.

16 1bid, hlm. 523.
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corporate social responsibility karena mereka beranggapan akan
mengurangi laba yang akan dihasilkan perusahaan sehingga dapat
mengurangi pembagian deviden yang akan dihasilkan investor, hal ini yang
membuat semakin tinggi pengungkapan corporate social responsibility
maka nilai perusahaan akan semakin kecil.'""” Berdasarkan uraian tersebut
dapat disimpulkan bahwa Corporate Social Responsibility berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

F. Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Dewan
Komisaris Independen, Komite Audit, dan Corporate Social
Responsibility terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-
2019

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis yang telah
dilakukan dalam penelitian ini, hasil pengujian variabel secara simultan (uji
F) menunjukkan bahwa Good Corporate Governance dan Corporate Social
Responsibility secara simultan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2015-2019. Good Corporate Governance dan Corporate
Social Responsibility yang meningkat akan membuat nilai perusahaan juga

naik, dan begitu pula sebaliknya Good Corporate Governance dan

"7 Abdul Aziz Faishal, Skripsi: “Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR), Good
Corporate Governance (GCG), Kinerja Keuangan, Dan Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai
Perusahaan Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-
20187, (Tegal: Universitas Pancasakti Tegal, 2019), hlm. 58.
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Corporate Social Responsibility yang menurun akan membuat nilai
perusahaan turun.

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh Budi Setyawan''® yang menunjukkan bahwa variabel Corporate Social
Responsibility dan Good Corporate Governance secara simultan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil
penelitian ini juga memiliki kedekatan dengan penelitian yang dilakukan

oleh Insanul Salsabil'"’

yaitu variabel Good Corporate Governance
(Kepemilikan Publik), Return On Asset (ROA) dan Debt to Asset Ratio
(DAR) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Hal ini menunjukkan bahwa tinggi rendahnya Good Corporate
Governance dan nilai Corporate Social Responsibility menjadi penilaian
bagi para investor untuk menanamkan sahamnya di perusahaan. Good
Corporate Governance merupakan suatu sistem yang mengelola dan
mengawasi  proses pengendalian usaha yang berjalan  secara
berkesinambungan untuk menaikkan nilai saham, yang akhirnya akan
meningkatkan nilai perusahaan dan sebagi bentuk pertanggung jawaban

kepada shareholders tanpa mengabaikan kepentingan stakeholders yang

meliputi karyawan, kreditur dan masyarakat.'*’ Berdasarkan uraian tersebut

"% Budi Setyawan, “Pengaruh Corporate Social Responsibility dan Good Corporate
Governance terhadap Nilai Perusahaan (Studi pada Sektor Pertambangan di Bursa Efek
Indonesia), Jurnal Manajemen dan Akuntansi Vol. 2 No.1, Universitas Pamulang, 2017, hlm. 524.

"9 Insanul Salsabil, Skripsi: “Pengaruh Good Corporate Governance, Return On Asset, dan
Debt To Asset Ratio terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Asuransi yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia, (Medan, Universitas Muhammadiyah Sumatera Utara, 2020), him. 83.

120 Insanul Salsabil, Skripsi: “Pengaruh Good Corporate Governance, Return On Asset, dan
Debt To Asset Ratio terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Asuransi yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia, (Medan, Universitas Muhammadiyah Sumatera Utara, 2020), him. 78.
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dapat disimpulkan bahwa Good Corporate Governance dan Corporate
Social Responsibility berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan.



