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Abstrak 

Tujuan penelitian ini untuk menguji corporate governance, return on asset dan 

debt to asset ratio terhadap nilai perusahaan. Variabel independen yang digunakan 

yaitu corporate governance diproksikan kepemilikan manajerial dan dewan 

komisaris, return on asset dan debt to asset ratio. Variabel dependen yang digunakan 

yaitu nilai perusahaan diproksikan Tobin’s Q. Jenis penelitian yang digunakan 

kuantitatif dan sampel yang digunakan perusahaan sub sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017- 2020. Metode pengumpulan 

sampel yang digunakan purposive sampling dengan jumlah 32 sampel. Menggunakan 

data sekunder laporan keuangan yang diperoleh dari BEI. Metode analisis data 

menggunakan analisis deskriptif, uji asumsi klasik, regresi linear berganda, koefisien 

determinasi dan uji hipotesis dengan menggunakan SPSS versi 25. Hasil pengujian 

dari penelitian ini membuktikan secara parsial variabel corporate governance yang 

diproksikan kepemilikan manajerial dan dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan yang diproksikan Tobin’s Q, variabel return on asset berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan yang diproksikan Tobin’s Q dan variabel debt to asset ratio 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang diproksikan Tobin’s Q. Secara 

simultan variabel corporate governance yang diproksikan kepemilikan manajerial 

dan dewan komisaris, return on asset dan debt to asset ratio berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan yang diproksikan Tobin’s Q. 

I. PENDAHULUAN 

Meningkatnya persaingan yang dialami industri menjadikan industri wajib lebih tingkatkan 

kinerja serta mutu perusahaannya untuk tujuan yang diinginkan industri bisa tercapai dengan baik. 

(Oktari & Liugowati, 2019; Wi, 2020) Para pemegang saham mengharapkan perusahaan dapat 

berusaha menjalankan kinerjanya dengan baik dan lebih terjamin sehingga perusahaan dapat 

bersaing terhadap situasi pasar yang semakin kompetitif. (Melatnerbar et al., 2021; Yopie 

Chandra, 2019) Nilai perusahaan bisa dipengaruhi oleh faktor- faktor yang mengindikasikan 

perusahaan tersebut mempunyai kinerja yang baik ataupun kurang baik (Manggale & Widyawati, 

2021). Nilai perusahaan yang besar pula akan menyebabkan investor serta calon investor tertarik 

guna menanamkan modalnya (Wijaya & Herijawati, 2017). Industri makanan serta minuman 

mengalami beberapa tantangan guna mendongkrak kinerja nilai perusahaannya di era pandemi. 

(Chandra et al., 2021; Winata & Limajatini, 2020) Salah satunya disebabkan energi beli 
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masyarakat yang melemah nampak dari mengkonsumsi rumah tangga yang hadapi kontraksi 

semenjak suku tahun II- 2021. (Laluur et al., 2021; Trida, Sugioko, et al., 2021) Pada dikala itu, 

pertumbuhannya anjlok hingga -5,52%. Mengkonsumsi rumah tangga mulai pulih hingga suku 

tahun I- 2021, namun angkanya sedang anjlok sebesar 2,23%. https://katadata.co.id, diakses 

tanggal, 2 Oktober 2021.(Komarudin et al., 2019; Trida et al., 2020) 

Menciptakan laba yang bermutu dalam rangka tingkatkan nilai perusahaan sangat diperlukan 

suatu mekanisme corporate governance. Corporate governance akan menaikkan pengawasan 

dalam perusahaan, oleh karenanya terdapatnya kenaikan pengawasan itu akan membentuk 

perusahaan kian membaik (Meindarto & Lukiastuti, 2016). Mekanisme corporate governance 

yang digunakan untuk riset ini ialah dewan komisaris serta kepemilikan manajerial.(Mukin & 

Oktari, 2019; Wi et al., 2021) 

Terdapatnya kepemilikan manajerial maksudnya manajemen industri terus mempunyai rasa 

tanggungjawab yang terus menjadi besar kepada industri sebab manajemen mungkin bersikap 

selaku pemegang bertindak sebagai agen dan pemegang saham (Siti & Ahalik, 2020). Hal tersebut 

buktinya lewat riset sebelumnya yang dilaksanakan Puspaningrum (2017) dalam Siti & Ahalik 

(2020) menunjukkan bahwasannya terdapat akibat kepemilikan manajerial pada angka industri 

dengan positif yang maknanya kian besar kepemilikan manajerial akan membuat nilai perusahaan 

meningkat.(Limajatini, Murwaningsari, & Khomsiyah, 2019; Limajatini, Murwaningsari, & 

Sellawati, 2019) 

Dewan komisaris sebagai badan perusahaan yang mempunyai tanggung jawab dan tugas guna 

memantau ssekaligus memberi nasihat untuk direksi serta menjamin bahwasannya perusahaan 

menjalankan corporate governance (Hamdani, 2016) dalam (Wardhani et al., 2021). Riset yang 

dilaksanakan Badruddien et al., (2017) dalam Wardhani et al., (2021) menyatakan bahwasannya 

keberadan dewan komisaris yang efektif bisa membuat peningkatan kinerja manajemen 

perusahaan oleh karenanya bisa membuat nilai perusahaan naik.(Limajatini, 2021; Winata et al., 

2020) 

Return on asset perusahaan yang tidak stabil dan rasio laba perusahaan yang diciptakan lebih 

kecil daripada total asetnya memperlihatkan bahwasannya belum ada kemampuan perusahaan 

terkait pengelolaan asetnya secara efektif (Almira & Wiagustini, 2020). Riset yang dilaksanakan 

Indriyani (2017) dalam Pamungkas et al., (2020) menunjukkan bahwa pengujian profitabilitas 

memakai return on asset mempengaruhi nilai perusahaan.(Hernawan et al., 2021; No Title, n.d.-a) 

Perusahaan mempunyai hutang atau kewajiban dari kreditor dan penanam modal yang 

digunakan dalam membantu aktivitas operasinya ataupun mendanai kepemilikan saham. Dalam 

menaksir tingkatan keahlian industri terkait pembayaran ataupun pelunasan kewajiban nya dapat 

menggunakan debt to asset ratio. (Melatnebar, 2019, 2020)Perbandingan dari DAR dilaksanakan 

pada kepemilikan total hutang perusahaan dengan total asetnya, kian tinggi nilainya DAR, akan 

kian tinggi pula hutang yang dimiliki perusahaan (Naldo et al., 2021). Batin & Ismanto (2019) 

dalam Palestina & Djawoto (2020) menjabarkan bahwasannya leverage memberi pengaruh positif 

tidak signifikan pada nilai perusahaan. (No Title, n.d.-b; Wibowo et al., 2021) Sedangkan riset 

yang dilaksanakan Andriani (2019) dalam Palestina & Djawoto (2020) menjelaskan bahwasannya 

leverage mempengaruhi nilai perusahaan dengan signifikan positif. (Chandra, 2019; Trida, Yoyo, 

et al., 2021) 

II. TINJAUAN PUSTAKA 

Stakeholders  Theory 
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 Menurut Anggraeni dan Djakman (2017) dalam Shafina & Anwar (2021) stakeholder theory 

merupakan filosofi yang mengaitkan antara industri dengan semua bagian yang terletak pada 

industri dan stakeholder. Stakeholder theory dipandang selaku seperangkat praktik dan kebijakan 

yang terkait kepentingan stakeholder, nilai, apresiasi masyarakat dan lingkungan, serta kewajiban 

komunitas bisnis untuk berkonstribusi pada pembangunan berkelanjutan (Virginia & Wibowo, 

2017). 

  

Nilai Perusahaan  

Menurut Yuono & Widyawati (2016) nilai perusahaan adalah sebuah entitas yang didalamnya 

mempunyai sekelompok individu yang menjalankan kerja sama guna meraih tujuannya. 

(Melatnebar, 2021b; Wi & Anggraeni, 2020) Jika rasio Q menunjukkan hasil di atas 1, keuntungan 

yang dihasilkan investasi lebih tinggi dari pengeluaran investasi, sehingga dapat membangkitkan 

semangat untuk melakukan investasi yang baru (Virginia & Wibowo, 2017). 

 

Corporate Governance 

 Corporate governance diartikan ialah filosofi yang menyangkutkan antara industri dengan 

seluruh bagian yang terdapat pada industri yang maksud utamanya adalah untuk melindungi aset 

perusahaan dan membuat peningkatan nilai investasi pemegang saham berjangka panjang, 

sehingga perusahaan melaksanakan pengelolaan resiko yang signifikan untuk mencapai tujuannya 

(Effendi, 2016) dalam (Amelia et al., 2018). Prinsip corporate governance ialah transparansi, 

akuntabilitas, responsibilitas, independensi dan keadilan. (Hernawan et al., 2020; Melatnebar, 

2021a) Dalam riset ini corporate governance diukur menggunakan kepemilikan manajerial serta 

dewan komisaris. (Limajatini, Winata, Kusnawan, et al., 2019; Winata, 2021) 

 

Kepemilikan Manajerial 
Kepemilikan saham oleh pemilik perusahaan dinamakan kepemilikan manajerial. (Chandra, 

2020; Melatnebar et al., 2020) Saham yang dimiliki manajemen diyakini mampu mendamaikan 

perbedaan dari pemegang saham eksternal dan manajemen, dan jika manajemen juga sebagai 

pemilik diharapkan masalah keagenan dapat teratasi (Yuono & Widyawati, 2016). Kepemilikan 

manajerial ialah ukuran kepemilikan saham emiten dari manajemen, dan manajemen juga 

berfungsi sebagai pemegang saham perusahaan. (Melatnebar, 2021a; No Title, n.d.-c) 

Kepemilikan seorang manajer ialah sebuah keadaan yang mana manajer berperan pada struktur 

modal perusahaan (Kiranasari & Suryono, 2021).  

 

 

Dewan Komisaris 

 Dewan komisaris adalah jumlah seluruh agen atau independen, baik internal maupun eksternal 

(Ahmad et al., 2020). Dewan komisaris ialah organ perusahaan ataupun emiten yang secara 

khsuus maupun umum memberikan pengawasan dan memberi nasihat kepada dewan direksi 

(Wardhani et al., 2021). 

 

 

 

Return On Asset 

 Return on asset adalah perbandingan yang dipakai dalam memperhitungkan dan melihat 

kontribusi aset untuk menciptakan keuntungan bersih dari penggunaan aset yang ada dalam 
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perusahaan (Yeprika & Anggreani, 2019). Pendekatan ROA menunjukkan jumlah keuntungan 

yang diperoleh perusahaan dengan menggunakan total asetnya. Kian tingginya ROA, menandakan 

kinerja perusahaan kian baik dengan memakai aset untuk menghasilkan keuntungan yang besar. 

Peningkatan laba juga mengarah pada peningkatan ROA (Karina & Sutandi, 2019).  

 

Debt To Asset Ratio 

 Debt to asset ratio adalah rasio dimana perusahaan bergantung pada utang untuk membiayai dan 

memelihara asetnya (Naldo et al., 2021). DAR ialah perbandingan utang yang dipakai sebagai 

pengukur hubungan dari total kewajiban dengan total aset (Widjiarti & Anggraeni, 2018). 

III. METODE 

Populasi dan Sampel 

Riset ini memakai tata cara kuantitatif dengan subjek riset ialah laporan keuangan pada 

perusahaan sub sektor makanan serta minuman yang tertera di bursa efek Indonesia tahun 2017- 

2020 serta sumber data dari web www.idx.co.id. Total sampel pada panelitian ini sebanyak 8 

perusahaan dengan metode pengumpulan sampel memakai purposive sampling bersumber pada 

kriteria sebagai berikut. 

1. Perusahaan manufaktur sub sektor makanan serta minuman yang terdaftar di fact book 2019. 

2. Perusahaan sub sektor makanan serta minuman yang tidak mengalami kerugian sepanjang 

periode 2017 – 2020. 

3. Perusahaan sub sektor makanan serta minuman sepanjang rentang waktu 2017 - 2020 

mempublikasikan laporan keuangannya di web BEI (www.idx.co.id) serta web resmi 

perusahaan. 

4. Perusahaan sub sektor makanan serta minuman yang mempunyai kepemilikan saham 

manajerial sepanjang periode 2017 - 2020. 

 

Sampel Perusahaan 

No 
Kode / Nama 

Perusahaan 
Nama Perusahaan 

1 CAMP Campina Ice Cream Industry Tbk 

2 INDF Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

3 HOKI Buyung Poetra Sembada Tbk 

4 MYOR Mayora Indah Tbk 

5 STTP Siantar Top Tbk 

6 SKLT Sekar Laut Tbk 

7 SKBM Sekar Bumi Tbk 

8 ULTJ Ultra Jaya Milk industry & Trading Company Tbk 
 

 

Teknik Pengumpulan Data 

Penelitian ini memakai data sekunder yang berasal dari laporan keuangan perusahaan yang 

didapatkan dari situs resmi BEI yakni situs resmi perusahaan dan www.idx.co.id. Peneliti dalam 

mengumpukan sampel dengan cara mambaca, mengidentifikasi serta mengutip buku, jurnal dan 

yang sejenisnya yang berhubungan dengan penelitian. 

 

Operasional Variabel Penelitian 
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1. Nilai Perusahaan 

� = ��� + ���	
	
  

Sumber : Fauzi et al., (2016) 

 

2. Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan	Manajerial = Jumlah	Kepemilikan	Saham	Manajemen
Jumlah	Saham	yang	Beredar  

Sumber : Suryaputri & Priyadi (2021) 

 

3. Dewan Komisaris 

Dewan	Komisaris =$Jumlah	Dewan	Komisaris 
Sumber : Wardhani et al., (2021) 

 

4. Return On Asset 

ROA Laba	BersihTotal	Aset  

Sumber : Hery (2017) 

 

5. Debt To Asset Ratio 

�,-.		/	
00,.	12.3/ Total	KewajibanTotal	Aset  

Sumber : Hery (2017) 

IV. HASIL 

Uji Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

NP Tobin's Q 32 -.2584 1.8027 .724131 .5136193 

KM 32 .0002 .4817 .090431 .1387389 

DK 32 .6931 2.0794 1.252344 .3999361 

ROA 32 .0005 .1823 .079087 .0481233 

DAR 32 .1152 .8942 .375044 .1715250 

Valid N 

(listwise) 

32 
    

Sumber : Data sekunder yang diolah dengan SPSS 25 

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif bisa terlihat bahwasannya sampel yang dipakai disini 

yakni 8 perusahaan selama 4 tahun dan menunjukkan nilai minimum dari variabel nilai perusahaan 

(NP Tobin’s Q) berskor -0,2584 dan nilai paling tinggi berskor 1,8027. Nilai standar deviasinya 

berskor 0,5136193 dan rata-rata berskor 0,724131 yang menunjukkan sebaran data yang baik 

sebab daripada rata-ratanya, standar deviasi lebih kecil yakni 0,5136193 < 0,724131. Nilai 
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minimum dari variabel kepemilikan manajerial (KM) berskor 0,0002 dan nilai maksimum berskor 

0,4817. Nilai standar deviasi berskor 0,1387389 dan rata-rata berskor 0,090431 yang 

menunjukkan sebaran datanya yang tidak baik sebab standar deviasi melebihi rata-rata yakni 

0,1318389 > 0,090431. Nilai minimum dari variabel dewan komisaris (DK) berskor 0,6931 dan 

nilai maksimum berskor 2,0794. Nilai standar deviasi berskor 0,3999361 dan rata-rata berskor 

1,252344 yang menunjukkan sebaran datanya baik sebab daripada rata-ratanya, standar deviasi 

lebih kecil yakni 0,3999361 < 1,252344. Nilai minimum atas variabel return on assset (ROA) 

berskor 0,0005 dan nilai maksimum berskor 0,1823. Nilai standar deviasi berskor 0,0481233 dan 

rata-rata berskor 0,079087 yang menunjukkan sebaran datanya baik sebab daripada rata-ratanya 

standar deviasi lebih kecil yakni 0,0481233 < 0,079087. Nilai minimum atas variabel debt to asset 

ratio (DAR) berskor 0,1152 dan nilai maksimum berskor 0,8942. Nilai standar deviasi berskor 

0,1715250 dan rata-rata berskor 0,375044 yang menunjukkan sebaran datanya baik sebab daripada 

rata-ratanya standar deviasi lebih kecil yakni 0,1715250 < 0,375044. 

Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

 

 

Unstandardized 

Residual 

N 32 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. Deviation .36719587 

Most Extreme Differences Absolute .125 

Positive .125 

Negative -.078 

Test Statistic .125 

Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

d. This is a lower bound of the true significance. 

Sumber : Data sekunder yang diolah dengan SPSS 25 

Merujuk hasil uji normalitas bisa dilihat bahwasannya nilainya Asymp. Sig. (2-tailed) 

berskor 0,200 dan lebih besar daripada 0,05. Oleh karenanya kesimpulannya model regresi 

disini terdistribusi normal. 

2. Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 
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Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 KM .631 1.584 

DK .813 1.231 

ROA .635 1.575 

DAR .869 1.151 

a. Dependent Variable: NP Tobin's Q 

Sumber : Data sekunder yang diolah dengan SPSS 25 

Merujuk hasil uji multikolinearitas diatas, dapat diketahui bahwasannya variabel 

kepemilikan manajerial (KM) mempunyai nilai tolerance berskor 0,631 dan nilainya VIF 

berskor 1,584. Variabel dewan komisaris (DK) bernilai tolerance berskor 0,813 dan nilai VIF 

berskor 1,231. Variabel ROA mempunyai nilai tolerance berskor 0,635 dan nilai VIF berskor 

1,575. Variabel DAR menciptakan nilainya tolerance berskor 0,869 dan nilainya VIF berskor 

1,151. Hasil seluruh variabel independen, yakni kepemilikan manajerial, dewan komisaris, 

ROA dan DAR mempunyai nilai tolerance melebihi 0,10 dan nilai VIF  dibawah 10. Jadi 

kesimpulannya yakni permodelan regresi disini tidak terjadi atau bebas dari multikolonieritas. 

3. Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model Durbin-Watson 

1 .991a 

a. Predictors: (Constant), DAR, KM, DK, ROA 

b. Dependent Variable: NP Tobin's Q 

Sumber : Data sekunder yang diolah dengan SPSS 25 

Merujuk hasil pengujian autokorelasi diatas, dapat diketahui bahwasannya nilai 

Durbin-Watson berskor 0,991. Nilainya tersebut pada rentang -2 hingga+2 yang berarti tidak 

terdapat autokorelasi. Maka bisa ditarik kesimpulannya bahwasannya model regresi disini 

bebas dari autokorelasi. 

4. Uji Heteroskedastisitas 
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Sumber : Data sekunder yang diolah dengan SPSS 25 

Merujuk hasil uji heteroskedastisitas diatas, bisa terlihat bahwasannya penyebaran titik – 

titik random dan pada sumbu Y menyebar dibawah dan diatas angka 0. Maka bisa ditarik 

kesimpulannya bahwasannya model regresi pada penelitiannya ini tidak terlihat 

heteroskedastisitas. 

Uji Statistik 

1. Analisis Regresi Linear Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .544 .311  1.748 .092 

KM .762 .641 .206 1.188 .245 

DK -.308 .196 -.240 -1.572 .128 

ROA 5.522 1.843 .517 2.996 .006 

DAR .161 .442 .054 .363 .719 

a. Dependent Variable: NP Tobin's Q 

Sumber : Data sekunder yang diolah dengan SPSS 25 

Merujuk hasil analisis regresi linear berganda diatas, terbentuk persamaan regresi linear 

berganda pada penelitiannya ini, yakni : 

NP Tobin’s Q = 0,544 + 0,762 KM – 0,308 DK + 5,522 ROA + 0,161 DAR + Ɛ 
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Dalam persamaan regresi, bisa diinterpretasikan yakni: 

a. Nilai konstanta berskor 0,544, nilai ini memperlihatkan bahwasannya jika variabel 

independen kepemilikan manajerial (KM), dewan komisaris (DK), ROA dan DAR 

nilainya 0, berarti nilai veriabel dependen nilai perusahaan berskor 0,544. 

b. Nilai koefisien kepemilikan manajerial (KM) sebesar 0,762, nilai ini memperlihatkan 

bahwasannya apabila KM naik 1 satuan, nilai perusahaan kemungkinan mengalami 

kenaikan sejumlah 0,762 dan sisa lainnya sejumlah  0,238 terpengaruh faktor lainnya 

yang tidak dikaji. 

c. Nilai koefisien dewan komisaris (DK) berskor -0,308, nilai ini memperlihatkan 

bahwasannya jika DK naik 1 satuan, berefek nilai perusahaan bisa menurun sejumlah 

0,308 dan sisa lainnya berskor -0,692 terpengaruh faktor lainnya yang tidak dikaji. 

d. Nilai koefisien return on asset (ROA) berskor 5,522, nilai ini memperlihatkan 

bahwasannya bila ROA dijumpai kenaikan 1 satuan, akan ada peningkatan nilai 

perusahaan sejumlah 5,522 dan sisanya sebesar 4,522 dipengaruhi faktor lainnya yang 

tidak dikaji. 

e. Nilai koefisien DAR berskor 0,161, nilai ini memperlihatkan bahwasannya jika DAR 

naik 1 satuan, nilai perusahaan kemungkinan naik sejumlah 0,161 dan sisa lainnya 0,839 

terpengaruh faktor lainnya yang tidak dikaji. 

2. Koefisien Determinasi (R
2
) 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .699a .489 .413 .3934565 

a. Predictors: (Constant), DAR, KM, DK, ROA 

b. Dependent Variable: NP Tobin's Q 

Sumber : Data sekunder yang diolah dengan SPSS 25 

Merujuk hasil uji koefisien determinasi diatas, nilainya adjusted R square (R2) berskor 

0,413 yang artinya kemampuan variabel independen yakni kepemilikan manajerial, dewan 

komisaris, ROA dan DAR hanyalah bisa menjabarkan 41,3% pada variabel dependen yakni 

nilainya perusahaan. Nilainya R2 dekat dengan nol yang menunjukkan bahwa variabel 

kepemilikan manajerial, dewan komisaris, ROA dan DAR bisa menerangkan nilai perusahaan 

selaku variabel dependen sangatlah dibatasi. 

Pengujian Hipotesis 

1. Uji Signifikansi Parsial (Uji t) 
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Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .544 .311  1.748 .092 

KM .762 .641 .206 1.188 .245 

DK -.308 .196 -.240 -1.572 .128 

ROA 5.522 1.843 .517 2.996 .006 

DAR .161 .442 .054 .363 .719 

a. Dependent Variable: NP Tobin's Q 

Sumber : Data sekunder yang diolah dengan SPSS 25 

Merujuk hasil pada uji signifikansi parsial (uji t), bisa diketahui kesimpulan hipotesis yakni : 

a. Pengaruh Corporate Governance yang diproksikan dengan Kepemilikan Manajerial 

 terhadap Nilai Perusahaan 

  Berdasarkan hasil uji variabel kepemilikan manajerial menciptakan nilai sig berskor 

 0,245  > 0,05 oleh karenanya kesimpulannya kepemilikan manajerial tidak mempengaruhi 

 nilai perusahaan. Untuk itu pengajuan hipotesis yang diberikan pada penelitian (H1) 

 ditolak. 

b. Pengaruh Corporate Governance yang diproksikan dengan Dewan Komisaris 

terhadap Nilai Perusahaan 

 Berdasarkan hasilnya pengujian variabel dewan komisaris mempunyai nilai sig berskor 

 0,128 > 0,05 oleh karenanya kesimpulannya bahwasannya dewan komisaris tidak 

 mempengaruhi nilai perusahaan. Untuk itu pengajuan hipotesis yang diberikan pada 

 penelitian (H2) ditolak. 

c. Pengaruh Return On Asset terhadap Nilai Perusahaan 
 Berdasarkan hasilnya pengujian variabel ROA memiliki nilai sig berskor 0,006 < 0,05 

 oleh karenanya bisa diambil kesimpulannya bahwasannya return on asset mempengaruhi 

 nilai perusahaan. Untuk itu pengajuan hipotesis yang diberikan pada penelitian (H3) 

 diterima. 

 

d. Pengaruh Debt To Asset Ratio terhadap Nilai Perusahaan 

 Berdasarkan hasil pengujian variabel DAR menciptakan nilai sig sejumlah 0,719 > 0,05 

 oleh karenanya kesimpulannya yakni DAR tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 

 Dengan demikian hipotesis yang diajukan dalam penelitian  (H4) ditolak. 

2. Uji Signifikansi Simultan (Uji f) 



Chandra Halim  

 Prosiding: Ekonomi dan Bisnis, 2022, 1 (2) 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 3.998 4 1.000 6.457 .001b 

Residual 4.180 27 .155   

Total 8.178 31    

a. Dependent Variable: NP Tobin's Q 

b. Predictors: (Constant), DAR, KM, DK, ROA 

Sumber : Data sekunder yang diolah dengan SPSS 25 

Dari hasil uji signifikansi simultan (uji f) diatas, nilai sig berskor 0,001 < 0,05 oleh 

karenanya kesimpulannya bahwasannya kepemilikan manajerial, dewan komisaris, ROA dan 

DAR secara bersama - sama mempengaruhi nilai perusahaan. Dengan demikian hipotesis 

yang diajukan dalam penelitian (H5) diterima. 

Pembahasan 

1. Pengaruh Corporate Governance yang diproksikan dengan Kepemilikan Manajerial 

terhadap Nilai Perusahaan 

Merujuk hipotesis yang sudah diuji, bisa dilihat bahwasannya variabel kepemilikan 

 manajerial menunjukkan nilai signifikan 0,245 > 0,05 oleh karenanya bisa ditarik 

 kesimpulannya yakni kepemilikan manajerial tidakberpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 Untuk itu pengajuan hipotesis yang diajukan disini (H1) ditolak. Hasil penelitian ini 

 menunjukkan tinggi rendahnya persentase kepemilikan manajerial di suatu perusahaan tidak 

 memberi pengaruh nilai perusahaan sebab persentase kepemilikan manjerial di Indonesia 

masih rendah disetiap  tahunnya tidak meningkat. Oleh karena itu, keputusan manajemen 

tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Hasil riset ini senada riset yang dilaksanakan Azizah et 

al., (2021) yang menjabarkan bahwasannya kepemilikan manajerial tidak memberi pengaruh 

secara signifikan pada nilai perusahaan. Namun, bertentangan dengan hasil riset Yuono & 

Widyawati (2016) yang mejelaskan bahwasannya kepemilikan manajerial berpengaruh pada 

nilai perusahaan. 

2. Pengaruh Corporate Governance yang diproksikan dengan Dewan Komisaris terhadap 

Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil uji hipotesisnya, dapat dilihat bahwasannya variabel dewan komisaris 

menunjukkan nilai signifikan 0,128 > 0,05 oleh karenanya bisa ditarik kesimpulan 

bahwasannya dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Untuk itu 

pengajuan hipotesis yang diajukan disini (H2) ditolak. Hasil penelitian ini memperlihatkan 

bahwasannya jumlah dewan komisaris tidak mempengaruhi nilai perusahaan karena 

banyaknya jumlah dewan komisaris tidak menjamin kualitas pengawasan terhadap 

manajemen perusahaan. Hasil riset ini senada dengan riset yang dilaksanakan Kamela (2021) 

yang menjabarkan bahwasannya dewan  komisaris tidak memberi pengaruh apapun 

terhadap nilai perusahaan. Akan tetapi, bertentangan dengan hasil riset Amelia et al., (2018) 



Chandra Halim  

 Prosiding: Ekonomi dan Bisnis, 2022, 1 (2) 

yang menjelaskan bahwasanna dewan komisaris memberi pengaruh yang signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

3. Pengaruh Return On Asset terhadap Nilai Perusahaan 

Merujuk hasilnya, dapat dilihat bahwasannya variabel ROA memiliki menunjukkan nilai 

signifikan sebesar 0,006 < 0,05 oleh karenanya bisa diambil kesimpulan bahwasannya ROA 

memberi pengaruh terhadap nilai perusahaan.  Untuk itu pengajuan hipotesis yang diajukan 

disini (H3) diterima. Hasil riset ini memperlihatkan bahwasannya pendapatan dari penggunaan 

aset yang efisien juga efektif dalam perusahaan akan mendapatkan keuntungan yang cukup 

untuk membiayai operasional perusahaan sehingga perusahaan tidak harus memikirkan biaya 

pengelolaan aset dan bisa fokus untuk meningkatkan volume penjualan untuk memaksimalkan 

laba, hal tersebut bisa menyebabkan para investor dan calon investor merasa bahwasannya 

prospek baik dimiliki perusahaan dimasa mendatang. Hasil riset ini senada dengan riset yang 

dilaksanakan Zurriah (2020) yang menjelaskan bahwasannya return on asset secara simultan 

dan parsial mempengaruhi nilai perusahaan dengan signifikan positif. Akan tetapi, 

bertentangan dengan hasil riset Rosada & Idayati (2017) yang menjelaskan bahwasannya 

return on asset tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 

4. Pengaruh Debt To Asset Ratio terhadap Nilai Perusahaan 

Merujuk uji yang dihasilkan, dapat dilihat bahwasannya variabel DAR menciptakan nilai 

signifikannya 0,719 >  0,05 sehingga bisa diambil kesimpulannya bahwasannya DAR tidak 

mempengaruhi angka industri. Dengan begitu anggapan yang diajukan dalam riset (H4) 

ditolak. Hasilnya ini memperlihatkan besarnya hutang perusahaan tidak berdampak pada nilai 

perusahaan sebab investor akan fokus terhadap hasil dari pemakaian hutang tersebut. Hasil 

riset ini senada riset Hardianti et al., (2020) yang menjabarkan bahwasannya leverage (DAR) 

tidak mempengaruhi nilai perusahaan dengan signifikan. Akan tetapi, bertentangan dengan 

hasil riset Hidayat (2018) menjabarkan bahwasannya DAR mempengaruhi nilai perusahaan 

dengan signifikan positif. 

5. Pengaruh Corporate Governance yang di Proksikan dengan Kepemilikan Manajerial, 

Corporate Governance yang di Proksikan dengan Dewan Komisaris, Return On Asset 

dan Debt To Asset Ratio terhadap Nilai Perusahaan 

Merujuk hasilnya, bisa dilihat bahwasannya variabel kepemilikan manajerial, dewan 

komisaris, ROA dan DAR mempunyai nilai signifikan 0,001 < 0,05 oleh karenanya bisa 

ditarik kesimpulan bahwasannya kepemilikan manajerial, dewan komisaris, return on asset 

dan debt to asset ratio mempengaruhi nilai perusahaan. Dengan demikian hipotesis yang 

diajukan penelitian (H5) diterima. Hasil riset ini selaras riset yang dilaksanakan Yuono & 

Widyawati (2016) yang menjabarkan bahwasannya kepemilikan manajerial mempengaruhi 

nilai perusahaan, hasil riset Amelia et al., (2018) yang menjabarkan bahwasannya dewan 

komisaris memberi pengaruhnya terhadap nilai perusahaan dengan signifikan, riset yang 

dihasilkan Zurriah (2020) yang menjabarkan bahwasannya return on asset secara simultan 

mempengaruhi nilai perusahaan dengan signifikan positif dan hasil riset Hidayat (2018) 
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menjelaskan bahwasannya DAR memberi pengaruh positif dan signifikan pada nilai 

perusahaan. Akan tetapi bertolak belakang hasil riset yang dilaksanakan Azizah et al., (2021) 

yang menjabarkan bahwasannya kepemilikan manajerial tidak memberi pengaruh secara 

signifikan terhadap nilai perusahaan, hasil riset Kamela (2021) yang menjabarkan 

bahwasannya dewan komisaris tidak memberi dampak apapun terhadap nilai perusahaan, riset 

yang dihasilkan Rosada & Idayati (2017) yang menjabarkan bahwasannya ROA tidak 

berdampak terhadap nilai perusahaan dengan bermakna dan hasil riset Hardianti et al., (2020) 

yang menjelaskan bahwasannya leverage (DAR) tidak memberi pengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

V. KESIMPULAN 

Bersumber pada hasil riset serta ulasan yang telah dipaparkan, hingga bisa disimpulkan selaku 

selanjutnya: 

1. Corporate governance yang diproksikan dengan kepemilikan manajerial (H1), memperlihatkan 

nilai signifikan berskor 0,245 > 0,05, artinya corporate governance yang diproksikan dengan 

kepemilikan manajerial tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Sehingga (H1) dalam penelitian 

ini ditolak. 

2. Corporate governance yang diproksikan dengan dewan komisaris (H2), memperlihatkan nilai 

signifikan berskor 0,128 > 0,05, artinya corporate governance yang diproksikan dengan dewan 

komisaris tidak mempengaruh nilai perusahaan. Sehingga (H2) dalam penelitian ini ditolak. 

3. Return on asset (H3) memperlihatkan nilai signifikan berskor 0,006 < 0,05, artinya ROA 

mempengaruhi nilai perusahaan. Sehingga (H3) dalam penelitian ini diterima. 

 

4. Debt to asset ratio (H4) memperlihatkan nilai signifikan berskor 0,128 > 0,05, artinya DAR  

tidak mempengaruh nilai perusahaan. Sehingga (H4) dalam penelitian ini ditolak. 

5. Corporate governance yang diproksikan dengan kepemilikan manajerial dan dewan komisaris, 

kemudian return on asset serta debt to asset ratio (H5) memperlihatkan nilai signifikan berskor 

0,001 < 0,05, artinya secara bersamaan mempengaruhi nilai perusahaan. 
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