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ABSTRAK

PENGARUH KEPEMILIKAN MANAJERIAL DAN KEPEMILIKAN
INSTITUSIONAL TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN
PROFITABILITAS SEBAGAI VARIABEL INTERVENING
PADA PERUSAHAAN PERTAMBANGAN YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

Oleh :
Muhammad Rafsanjani

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris Pengaruh
Kepemilikan Manajerial dan Institusional terhadap Nilai Perusahaan Pertambangan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan profitabilitas sebagai variabel
intervening. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling,
sampel penelitian yang diperoleh berjumlah 13 perusahaan dengan periode
penelitian tahun 2019-2022 sehingga terdapat 52 unit analisis. Desain penelitian
adalah deskriptif kuantitatif. Teknik analisis dalam penelitian ini adalah metode
analisis jalur. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Kepemilikan Manajerial dan
Kepemilikan Institusional berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan
dan tidak berpengaruh terhadap profitabilitas. Profitabilitas tidak mempunyai
pengaruh langsung dan memediasi terhadap nilai perusahaan. Implikasi dari
penelitian ini adalah perusahaan harus memperhatikan Kepemilikan Manajerial dan
Institusional serta hal-hal yang dapat mempengaruhi harga saham, sehingga nilai
perusahaan akan meningkat.

Kata Kunci : Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional,
Profitabilitas, Nilai Perusahaan.
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ABSTRACT

THE EFFECT OF MANAGERTAL OWNERSHTP AND INSTITUTIONAL
OWNERSHIP ON FIRM VALUE WITH PROFITABILITY AS AN
INTERVENING VARIABLE IN MINING COMPANIES
LISTED ON THE INDONESIA STOCK EXCHANGE

By :
Muhammad Rafsanjani,

The purpose of this study is to obtain empirical evidence of Managerial’s and
Institutional’s Ownership on the Mining firm’s value listed on the Indonesia Stock
Exchange with profitability as mediating variabel. The sampling technique used
purposive sampling, the research samples obtained totaled 13 companies with a
research period from 2019-2022 so that there were 52 units of analysis. The
research design was quantitative descriptive. The analysis technique in this research
is path analysis method. The results showed that Managerial’s and Institutional’s
Ownership has a significant positive effect on firm’s value and no effect on
profitability. Profitability has no direct effect and mediating effect on firm’s value.
The implication of this rescarch is that companies must pay attention to
Managerial’s and Institutional’s Ownership and those that can affect stock price, so
that the firm’s value will increase.

Keywords : Managerial’s Ownerships, Institutional’s Ownerships, Profitability,
Firm’s Value
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BAB1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Berdirinya sebuah perusahaan tentunya harus memiliki tujuan yang jelas.
Beberapa ahli mengemukakan tujuan dari berdirinya sebuah perusahaan. Salah satu
tujuan pendirian suatu perusahaan adalah untuk memaksimalkan kekayaan
pemegang saham dapat diwujudkan dengan cara meningkatkan nilai perusahaan.
Pemegang saham lebih tertarik untuk berinvestasi ke perusahaan jika kemakmuran
pemegang saham menunjukan nilai yang tinggi yang akan dapat meningkatkan nilai
perusahaan (Thaharah & Asyik, 2016). Salah satu tujuan pendirian suatu
perusahaan adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan tersebut yang dapat
dicerminkan dari harga sahamnya (Brigham dan Houston, 2019). Nilai perusahaan
yang tinggi dapat meningkatkan kemakmuran bagi para pemegang saham, sehingga
para pemegang saham akan menginvestasikan modalnya kepada perusahaan
tersebut (Yusrizal dan Suharti, 2020).

Tata kelola perusahaan yang baik (Good Corporate Governance) dapat
memberikan sinyal adanya kepentingan yang selaras antara semua stakeholder
sehingga mengurangi konflik. Selain itu, manajemen perusahaan juga dapat
mencapai tujuan perusahaan yaitu meningkatkan nilai perusahaan (Widuri,
Wibowo, & Yohananes, 2017).

Nilai perusahaan dapat diukur melalui berbagai aspek, salah satunya adalah
harga pasar saham perusahaan karena harga pasar saham perusahaan dapat menjadi

tolak ukur penilaian investor atas setiap ekuitas yang dimiliki. Harga pasar saham



menunjukkan penilaian sentral dari seluruh pelaku pasar, harga pasar saham
bertindak sebagai barometer kinerja manajemen perusahaan. Nilai perusahaan
dapat dipengaruhi oleh banyak faktor, diantaranya adalah Good Corporate
Governance (GCG) yang diproksikan dengan Kepemilikan Manajerial dan
Kepemilikan isntirusional (Sari dan Wulandari, 2021).

Panjaitan er al. (2022) menyatakan dalam jangka panjang, tujuan
perusahaan adalah mengoptimalkan nilai perusahaan. Semakin tinggi nilai
perusahaan menggambarkan semakin sejahtera pula pemiliknya. Nilai perusahaan
akan tercermin dari harga pasar sahamnya. Pada kenyataannya nilai perusahaan
tidak selalu meningkat setiap tahunnya. Fluktuasi nilai perusahaan dapat terjadi
pada setiap perusahaan. Hal ini dikarenakan perubahan komposisi nilai pasar,
elemen ekuitas, liabilitas, dan nilai buku perusahaan memungkinkan nilai
perusahaan berubah menjadi semakin rendah atau sebaliknya. Salah satunya pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Perusahaan pertambangan merupakan perusahaan yang kegiatannya
melakukan penambangan, pengelolaan, pemanfaatan dan penjualan bahan galian
(mineral, batu bara, panas bumi dan migas). Alasan dipilihnya perusahaan
pertambangan dalam penelitian ini karena perusahaan pertambangan adalah jenis
usaha perusahaan yang memiliki jumlah perusahaan yang cukup banyak yaitu 63
perusahaan, meskipun terdiri dari beberapa jenis komoditas setiap perusahaan.
Keadaan ekonomi dunia pada rentang waktu 2019 — 2022 dalam keadaan yang
pasang surut dengan adanya bencana pandemi covid-19 yang tentunya berdampak

kepada harga komoditas dunia. Disamping itu juga perkembangan perekonomian



baik domestik maupun internasional telah mempengaruhi kinerja hingga
menyebabkan perusahaan pertambangan mengalami kesulitan untuk meneruskan
usahanya yang berdampak pada penurunan nilai perusahaan yang kurang

memuaskan.

Gambar 1. 1 Perkembangan Perusahaan Pertambangan di Indonesia
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Berdasarkan gambar 1.1 dapat diketahui bahwa pada perusahaan-
perusahaan pertambangan pada tahun 2021 dan 2022 mengalami penurunan.
perusahaan-perusahaan logam dan mineral pada umumnya cenderung mengalami
peningkatan. Kemudian untuk perusahaan-perushaaan minyak dan gas alam serta
perusahaan-perusahaan batu bara cenderung berfluktuasi. Hal tersebut
mengindikasikan bahwa terjadinya penurunan nilai perusahaan pada sektor
pertambangan diakibatkan karena seluruh perusahaan pertambangan mengalami
tren negatif dan cenderung berfluktuasi. Fenomena terkait kinerja perusahaan

antara lain saham perusahaan tambang batubara yakni PT Indo Tambangraya



Megah Tbk (ITMG) turun secara signifikan sebesar 2,66% ke harga Rp
14.650/saham. Selain harga batubara tertekan, pelemahan saham ITMG ini terjadi
ditengah turunnya kinerja perusahaan diakibatkan adanya perbedaan kepentingan
antara pemegang saham dengan manajer perusahaan. (CNCB Indonesia, 2019).
Dalam kaitannya dengan kepemilikan terdapat dua masalah keagenan, yaitu
masalah keagenan antara manajemen dengan pemegang saham dan masalah
keagenan antara pemegang saham mayoritas dengan pemegang saham minoritas.
Masalah keagenan pertama terjadi apabila kepemilikan saham tersebar,
sehingga pemegang saham secara individual tidak dapat mengendalikan
manajemen. Akibatnya perusahaan bisa dijalankan sesuai keinginan manajemen itu
sendiri. Masalah keagenan kedua terjadi jika terdapat pemegang saham mayoritas,
sehingga terdapat pemegang saham mayoritas yang dapat mengendalikan
manajemen atau bahkan menjadi bagian dari manajemen itu sendiri. Pemisahan
antara kepemilikan dan kontrol perusahaan menciptakan masalah keagenan dalam
perusahaan (Jensen & Meckling, 1976). Akibatnya, manajer dapat mengambil
tindakan yang tidak untuk kepentingan para pemegang saham. Karena pemegang
saham biasanya tersebar dan tidak memiliki kemampuan untuk langsung memantau
dan mengontrol tindakan manajer, manajer bisa saja mempermainkan kinerja
perusahaan. Selain itu, manajer memiliki informasi yang lebih baik tentang
perusahaan daripada pemegang saham. Asimetri informasi ini membebani para
pemegang saham sehingga mereka tidak dapat mengambil keputusan yang tepat
(Laksono dan Kusumaningtias, 2021). Oleh karena itu, sebuah mekanisme tata

kelola perusahaan (corporate governance) dapat diimplementasikan untuk



mengurangi masalah agensi tersebut. Kepemilikan manajerial penting karena
bertindak sebagai mekanisme insentif. Teori keselarasan berpendapat bahwa sejauh
manajer memegang saham di perusahaan mereka, kepentingan pemegang saham
akan dilayani dengan lebih baik (Jensen dan Meckling, 1976). Berasal dari teori
pengurangan biaya agensi, terdapat pendapat bahwa kepemilikan saham manajerial
mengurangi biaya yang timbul dari konflik kepentingan antara manajer dan
pemegang saham, sehingga meningkatkan akses terhadap pendanaan eksternal dan
mengurangi biaya modal (Wang et al., 2020). Kepemilikan institusional merupakan
sebuah lembaga yang melalukan investasi saham, dan biasanya menyerahkan
tanggung jawab kepada pihak lain untuk mengelola perusahaan, investor
institusional juga melakukan pengawasan terhadap kegiatan yang dilakukan
manajemen sehingga dapat mencegah terjadinya agency conflict (Sunardi, 2019).
Menurut Wijayanto ef al. (2019) nilai perusahaan menunjukkan harga yang
bersedia dibayar oleh pembeli potensial jika perusahaan tersebut dijual. Banyak
faktor-faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, antara lain kinerja
keuangan suatu perusahaan, kebijakan dividen, corporate governance dan lain
sebagainya. Nilai perusahaan akan mempengaruhi keputusan investor dalam
menentukan investasinya di pasar modal berdasarkan persepsinya terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan. Sehingga menjadi penting bagi perusahaan untuk
mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan dalam upayanya
meningkatkan nilai perusahaan. Semakin tinggi kemampuan peruasahaan untuk
menghasilkan laba, maka semakin tinggi nilai perusahaan. Nilai perusahaan sangat

dipengaruhi oleh profitabilitas perusahaan (Rumapea dan Silitonga, 2020).



Peningkatan nilai perusahaan dapat tercapai apabila ada kerja sama antara
manajemen perusahaan dengan pihak lain yang meliputi shareholder maupun
stakeholder. Namun seringkali pihak manajemen mementingkan kepentingan
pribadi sehingga bertentangan dengan tujuan utama perusahaan dan mengabaikan
kepentingan pemegang saham sehingga memicu terjadinya konflik. Sebaliknya,
pemegang saham tidak menyukai kepentingan pribadi dari manajer karena akan
menyebabkan penurunan keuntungan sehingga akan berpengaruh terhadap harga
saham sehingga nilai perusahaan menurun (Jensen dan Meckling, 1976).

Return on Asset (ROA) dipilih sebagai proksi untuk variabel profitabilitas
perusahaan dalam penelitian ini. Peneliti memilih menggunakan ROA karena
penelitian ini berfokus untuk melihat profitabilitas dari sisi perusahaan. Rasio
profitabilitas yakni ROA mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan yang
ditujukan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam
hubungannya dengan penjualan maupun investasi (Kasmir, 2019). Semakin baik
rasio profitabilitas maka semakin baik menggambarkan kemampuan tingginya
perolehan keuntungan perusahaan.

Rasio Profitabilitas diukur dengan Return on asset, ROA merupakan
pengukuran kemampuan perusahaan secara keseluruhan aktiva yang tersedia di
dalam perusahaan. ROA mampu mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan pada masa lampau untuk kemudian diproyeksikan
dimasa yang akan datang. Asset yang dimaksud adalah keseluruhan harta
perusahaan yang diperoleh oleh modal sendiri maupun dari modal asing yang telah

diubah perusahaan menjadi aktiva-aktiva yang digunakan untuk kelangsungan



hidup perusahaan. Perusahaan makanan dan minuman meskipun pertumbuhan
sangat pesat, mampu tidak terus menerus atau setiap tahunnya menghasilkan laba
(Astuti & Nugrogo, 2020).

Berikut di bawah ini rata-rata ROA (Return on Assets) pada perusahaan
manufaktur sektor pertambangan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI)

periode 2019-2022:

Tabel 1. 1 Return on Assets Perusahaan Pertambangan Periode 2019—-2022

Kode ROA (%)
Perusahaan 2019 2020 2021 2022 Rata-rata
1. ADRO 5,60 0,02 0,12 0,23 1,493
2. ARII -0,01  -0,04 -0,01 0,05 -0,003
3. BOSS 0,29 -0,15 -0,32 0,05 -0,033
4, BSSR 0,12 0,12 0,47 0,59 0,325
5. BUMI 0,18 -0,05 -0,03 0,12 0,055
6. BYAN 0,17 0,20 0,36 0,55 0,320
7. DEWA 0,31 0,01  -0,01 -0,03 0,070
8. DOID 0,02 -0,01  -0,03 0,02 0,000
9. DSSA 0,01 0,01 0,04 0,09 0,038
10. ELSA 0,05 0,03 0,02 0,04 0,035
11. ENRG 0,04 0,06 0,04 0,06 0,050
12. ESSA 0,65 -0,02 047 0,17 0,318
13. FIRE 0,03 0,03 -0,09 -0,26 -0,073
14. GEMS 0,11 0,12 0,42 0,60 0,313
15. HRUM 0,04 0,12 0,08 24,94 6,295
16. INDY -0,01  -0,03 0,02 10,49 2,618
17. ITMG 0,11 0,03 0,29 0,45 0,220
18. KKGI 0,04 -0,09 0,08 0,22 0,063
19. MBAP 0,18 0,15 0,19 0,60 0,280
20. MEDC -0,01  -0,03 0,01 0,08 0,013
21. MITI -1,57 0,08 0,06 0,03 -0,350
22. MYOH 0,10 0,15 0,16 0,08 0,123
23. PKPK -0,03 0,03  -0,01 -0,37 -0,095
24. PTBA 0,16 0,10 0,22 0,27 0,188
25. PTRO 0,06 0,06 0,06 0,06 0,060
26. SMMT 0,04 -0,02 0,11 0,31 0,110




27. TOBA 0,04 0,05 0,06 0,07 0,055

28. APEX 0,05 0,13 0,01 -0,26 -0,018
29. ARTI -0,20 -0,01 -0,21  -0,25 -0,168
30. RUIS 0,03 0,02 0,01 0,02 0,020

Sumber: Bursa Efek Indonesia (data diolah tahun 2019-2022).

Pada tabel di atas dapat dilihat nilai rata-rata ROA tertinggi selama periode
2019 hingga 2022 dimiliki oleh PT Harum Energi Tbk. dengan nilai ROA sebesar
6,295%. Semakin tinggi Return on Assets (ROA) maka akan semakin tinggi pula
laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total aset.
Teori Sinyal yang dicetuskan oleh (Spence, 1973) menjelaskan bahwa profitabilitas
dapat menjadi sinyal yang baik (positif) untuk investor, dikarenakan profitabilitas
positif menggambarkan baiknya prospek perusahaan sehingga meningkatkan
kepercayaan investor akan kinerja perusahaan yang pada akhirnya ikut mendorong
peningkatan nilai dari perusahaan yang ditunjukkan dengan meningkatnya harga
dari saham perusahaan tersebut.

Nilai ROA terendah dimiliki oleh perusahaan PT Mitra Investindo Tbk.
sebesar -0,350% menunjukan kempuan dari modal yang diinvestasikan secara
keseluruhan belum mampu untuk menghasilkan laba. Hal ini mengakibatkan
semakin kecil nilai ROA maka pengembalian return semakin kecil atau menurun

Berikut di bawah ini nilai rata-rata kepemilikan institusional pada
perusahaan manufaktur sektor pertambangan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia

(BEI) periode 2019-2022:



Tabel 1. 2 Kepemilikan Institusional Perusahaan Pertambangan Periode

20192022
No Kode KI (%)
* Perusahaan 2019 2020 2021 2022 Rata-rata
1. ADRO 0,44 0,44 0,44 0,44 0,44
2. ARII 0,50 0,50 0,44 0,44 0,47
3. BOSS 0,69 041 -7,71 0,30 0,47
4, BSSR 0,91 0,91 0,91 0,91 0,91
5. BUMI 0,23 0,22 0,20 0,65 0,33
6. BYAN 0,30 0,30 0,10 0,10 0,20
7. DEWA 0,29 0,29 0,29 0,29 0,29
8. DOID 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38
9. DSSA 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60
10. ELSA 0,41 0,41 0,51 0,51 0,46
11. ENRG 0,44 0,40 0,51 0,49 0,46
12. ESSA 0,41 0,51 0,29 0,23 0,36
13. FIRE 0,16 0,16 0,16 0,16 0,16
14. GEMS 0,97 0,97 0,93 0,95 0,96
15. HRUM 0,79 0,80 0,83 0,65 0,81
16. INDY 0,68 0,68 0,68 0,68 0,68
17. ITMG 0,65 0,65 0,65 0,65 0,65
18. KKGI 0,65 0,65 0,65 0,65 0,65
19. MBAP 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90
20. MEDC 0,72 0,73 0,73 0,76 0,74
21. MITI 0,10 0,10 0,81 0,81 0,46
22. MYOH 0,59 0,59 0,59 0,59 0,59
23. PKPK 0,10 0,10 0,50 0,50 0,30
24. PTBA 0,68 0,68 0,66 0,66 0,67
25. PTRO 0,70 0,70 0,70 0,70 0,70
26. SMMT 0,85 0,85 0,84 0,84 0,85
27. TOBA 0,83 0,83 0,78 0,78 0,81
28. APEX 0,84 0,87 0,87 0,73 0,83
29. ARTI 0,33 0,33 0,33 0,33 0,33
30. RUIS 0,16 0,16 0,16 0,16 0,16

Sumber: Bursa Efek Indonesia (data diolah tahun 2019-2022)

Pada tabel di atas dapat dilihat nilai rata-rata kepemilikan institusional

tertinggi selama periode 2019 hingga 2022 dimiliki oleh PT Golden Energy Mines



Tbk. dengan nilai sebesar 0,96%. Menurut Jensen dan Meckling (1976)
kepemilikan institusional adalah salah satu alat yang dipakai untuk mengurangi
agency conflict. Semakin besar proporsi kepemilikan institusional, maka semakin
kuat tingkat pengendalian yang dilakukan oleh pihak eksternal terhadap
perusahaan, sehingga agency cost pada perusahaan berkurang dan nilai perusahaan
juga meningkat. Nilai rata-rata kepemilikan institusional terendah dimiliki oleh PT
Radian Utama Interinsco Tbk. dengan nilai sebesar 0,16% artinya kepemilikan
institusional diharapkan dapat bertindak sebagi pencegahan terhadap pemborosan
yang dilakuakan oleh perusahaan.

Berikut di bawah ini nilai rata-rata Kepemilikan Manajerial pada
perusahaan manufaktur sektor pertambangan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia

(BEI) periode 2019-2022:

Tabel 1. 3 Kepemilikan Manajerial Perusahaan Pertambangan Periode

2019-2022
No Kode Kepemilikan Manajerial
Perusahaan 2019 2020 2021 2022
1 ADRO 0,1200  0,1200  0,1200 0,1200
2 BSSR 0,0020  0,0020  0,0020 0,0020
3 BYAN 0,6600  0,6600  0,6600 0,6600
4 DEWA 0,0010  0,0010  0,0010 0,0010
5 DSSA 02800  0,2800  0,3000 0,3000
6 FIRE 0,3600  0,3600  0,3600 0,3600
7 GEMS 0,0001  0,0001 0,0001 0,0001
8 INDY 0,2000  0,2000  0,0010 0,0010
9 ITMG 0,0004  0,0004  0,0004 0,0004

10 MBAP 0,1000 0,1000 0,0200 0,0300
11 MEDC 0,1000 0,1000 0,1000 0,1000
12 MYOH 0,1400 0,1400 0,1400 0,1400
13 PTBA 0,0010 0,0010 0,0010 0,0010
14 PTRO 0,1400 0,1400 0,1500 0,1500
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15 APEX 0,1000 0,1000 0,1000 0,1000

16 RUIS 0,2000 0,2700 0,2700 0,2700
17 ANTM 0,1810 0,1810 0,16700 0.2490
18 BRMS 0,0600 0,0600 0,0600 0,0600
19 MDKA 0,1100 0,1100 0,0900 0,0900
20 ZINC 0,5600 0,5600 0,5600 0,5500

Sumber: Bursa Efek Indonesia (data diolah tahun 2019-2022)

Pada tabel di atas dapat dilihat nilai rata-rata Kepemilikan Manajerial
tertinggi selama periode 2019 hingga 2022 dimiliki oleh PT. Bayan Resources Tbk
dengan nilai sebesar 0,66%. Perusahaan dengan kepemilikan manajerial yang tinggi
menandakan adanya keikutsertaan manajer atau pengurus perusahaan untuk
cenderung meningkatkan nilai perusahaan untuk kesejahteraan mereka. agency
theory dari Jensen dan Meckling (1976) yang mendapatkan bahwa kepemilikan
manajerial yang lebih besar dapat menurunkan agency cost. Hal ini dikarenakan,
Manajer dan pemegang saham akan cenderung berusaha meningkatkan nilai
perusahaan dengan tujuan untuk nilai kekayaannya mereka sebagai pemegang
saham akan meningkat juga. Nilai rata-rata Kepemilikan Manajerial terendah
dimiliki oleh PT. Golden Energy Mines Tbk. dengan nilai sebesar 0,0001%.

Berikut di bawah ini rata-rata PBV (Price to Book Value) pada perusahaan

pertambangan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019—2022:

Tabel 1. 4 Price to Book Value Perusahaan Pertambangan Periode

20192022
Kode PBYV (%)
Perusahaan 2019 2020 2021 2022 Rata-rata
1. ADRO 0,68 0,79 1,11 0,95 0,88
2. ARII 3,19 2,32 1,32 3,19 2,51
3. BOSS 3,42 1,48 -1,24  -2,24 0,36
4. BSSR 1,90 1,61 2,61 2,66 2,20
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5 BUMI
6. BYAN
7. DEWA
8 DOID
9. DSSA
10. ELSA
11. ENRG
12. ESSA
13. FIRE
14. GEMS
15. HRUM
16. INDY
17. ITMG
18. KKGI
19. MBAP
20. MEDC
21. MITI
22. MYOH
23. PKPK
24. PTBA
25. PTRO
26. SMMT
27. TOBA
28. APEX
29. ARTI
30. RUIS

0,47
6,62
0,34
0,39
0,67
0,52
0,35
0,50
0,60
3,01
0,65
0,26
0,97
0,75
0,99
0,45
-6,19
1,52
2,09
1,54
0,31
0,44
0,83
0,34
0,49
0,32

0,77
5,78
0,27
0,71
0,48
0,70
0,44
0,79
2,15
2,72
1,28
0,65
1,21
1,08
1,62
0,73
-2,23
1,61
0,77
1,96
0,61
0,65
0,94
1,74
-3,72
0,47

0,47
5,43
0,31
1,19
1,36
0,57
0,73
1,91
1,41
6,50
3,10
0,94
1,76
1,77
1,88
0,90
3,02
1,97
2,65
1,65
0,65
4,14
1,63
0,82
-3.,98
0,30

1,12
20,12
0,28
0,85
3,09
0,59
0,79
1,75
0,71
4,37
1,46
0,58
1,33
1,09
2,07
1,03
1,56
1,40
17,12
1,59
1,05
2,19
0,67
0,89
2,26
0,29

0,71
9,49
0,30
0,79
1,40
0,60
0,58
1,24
1,22
4,15
1,62
0,61
1,32
1,17
1,64
0,78
-0,96
1,63
5,66
1,69
0,66
1,86
1,02
0,95
-1,24
0,35

Sumber: Bursa Efek Indonesia (data diolah tahun 2019-2022)

Pada tabel di atas dapat dilihat nilai rata-rata PBV tertinggi selama periode
2019 hingga 2022 dimiliki oleh PT Bayan Resources Tbk. dengan nilai sebesar
9,49%. Semakin tinggi PBV sebuah perusahaan, semakin mahal harga saham
perusahaan tersebut. Nilai rata-rata kepemilikan institusional terendah dimiliki oleh

PT Ratu Prabu Energi Tbk. dengan nilai sebesar -1,24% semakin rendah PBV

sebuah perusahaan, semakin murah harga saham perusahaan tersebut.
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Penelitian terdahulu oleh Rahmadi dan Wahyudi (2021) dengan “Pengaruh
Good Corporate Governance (Struktur Kepemilikan Institusional dan Kepemilikan
Manajerial) Terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur di BEI 2017-2019. Penelitian
Rahmadi dan Wahyudi (2021) bertujuan untuk menguji pengaruh variabel
independen Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Pada penelitian
tersebut objek penelitian yang digunakan merupakan perusahaan manufaktur yang
terdapat di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019.

Hasil penelitiannya adalah kepemilikan institusional dan profitabilitas
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan Kepemilikan
Manajerial dan Kepemilikan Institusional berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya
adalah periode objek penelitian, objek yang diteliti dan variabel dependen yang
digunakan. Rahmadi dan Wahyudi (2021) meneliti perusahaan manufaktur yang
terdapat di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019. Sedangkan penelitian ini
meneliti objek perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
dengan periode 2019-2021, dan berfokus kepada struktur kepemilikan sebagai
variabel independen dan dengan menambahkan profitabilitas sebagai variabel
mediator.

Adapula beberapa research gap terdahulu mengenai kepemilikan saham
terhadap nilai perusahaan. Wiguna dan Yusuf (2019); Aisyah dan Wahyuni (2020);
Harun et al. (2020); Saadah er al. (2022) menemukan bahwa kepemilikan
manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Coleman

dan Wu (2021) menemukan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh negatif
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signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan, Nuryono et al. (2019); Sunardi
(2019); Wahyudin et al. (2020); Wang et al. (2020)

Nuryono et al. (2019); Wiguna dan Yusuf (2019); Wahyudin et al. (2020)
Alkhairani et al. (2020); Saadah er al. (2022) menemukan bahwa kepemilikan
institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Saidat
et al. (2019); Wang et al. (2020); Bakhtiar ef al. (2021); Coleman dan Wu (2021)
menemukan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Listiyowati dan Indarti (2019); Sunardi (2019);
Nurdiwaty (2020); Yosephus ef al (2020) menemukan bahwa kepemilikan
institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ardiana dan Chabachib (2018); Ibrahim dan Muthohar (2019); Rumapea
dan Silitonga (2020); Aisyah dan Trisnaningsih (2021) Sari dan Khuzaini (2022)
menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Alkhairani et al. (2020) menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif
signifikan terhadap nilai perusahaan. Listiyowati dan Indarti, (2019); Damaianti
(2020); Saputri dan Supramono (2021) menemukan bahwa profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Objek dalam penelitian ini adalah perusahaan Pertambangan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2021,. Dalam penelitian ini nilai perusahaan
diimpilikasikan dengan PBV sebagai variabel dependen. kinerja keuangan
diimplikasikan sebagai ROA (Return on Asset) sebagai variabel intervening.
Variabel independen yaitu Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan Institusional.

Berdasarkan fenomena dan research gap di atas penulis tertarik
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melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Kepemilikan Manajerial dan
Kepemilikan Institusional Terhadap Nilai Perusahaan dengan Profitabilitas
sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan Pertambangan yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia”

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan paparan latar belakang diatas, maka rumusan masalah dalam
penelitian ini sebagai berikut :

1. Apakah Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan Institusional berpengaruh
terhadap Profitabilitas dan Nilai Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di
BEI periode 2019-2022 ?

2. Apakah Profitabilitas dapat memediasi pengaruh Kepemilikan Manajerial dan
Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan Pertambangan yang
terdaftar di BEI periode 2019-2022 ?

1.3 Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk mencari bukti empiris dengan menganalisis antara

lain :

1. Pengaruh Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan Institusional terhadap
profitabilitas dan Nilai Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di BEI periode
2019-2022.

2. Apakah profitabilitas dapat memediasi pengaruh Kepemilikan Manajerial dan
Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan Pertambangan yang

terdaftar di BEI periode 2019-2022.
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1.4 Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis
a. Bagi Peneliti

Mengharapkan bisa menjadikan bacaan di bidang manajemen keuangan
serta bisa menjadikan sebagai pembanding, masukan serta pustaka untuk penelitian
kedepannya sehingga menjadikan manfaat bagi peneliti selanjutnya mengenai nilai
perusahaan.
b. Bagi Akademis

Hasil penelitian ini dapat menambah wawasan mengenai pengaruh
Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, dan Profitabilitas terhadap
Nilai Perusahaan, serta menjadi referensi untuk bahan penelitian selanjutnya agar
dapat perkembangan dan ipembaharuanliterasi untuk penelitian selanjutnya.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Perusahaan

Hasil Penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat bagi
perusahaan dalam pengambilan keputusan keuangan untuk peningkatan nilai
perusahaan dengan mempertimbangkan faktor-faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan. Bagi investor penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi bahan
pertimbangan dalam melakukan investasi di suatu perusahaan.
b. Bagi investor

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi dasar pertimbangan terkait

keputusan investasi dimasa yang akan datang.

16



c. Bagi Masyarakat Umum
Dapat menggunakan hasil penelitian ini sebagai salah satu dasar untuk
menilai tingkat kinerja keuangan perusahaan melalui laporan keuangan yang

dipublikasikan.
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