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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji kepemilikan manajerial dan kebijakan
hutang terhadap nilai perusahaan mining tahun 2010-2013. Perusahaan yang diteliti
sebanyak 84perusahaan. Struktur kepemilikan di proksi dengan kepemilikan manajerial,
kebijakan hutang di proksi dengan Debt to Equity Ratio serta nilai perusahaan
menggunakan proksi PBV (Price to Book Value). Populasi dalam penelitian ini adalah
semua perusahaan mining yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari 2010 sampai
periode 2013. Hasil penelitian menunjukkan kepemilikan manajerial berpengaruh
terhadap nilai perusahaan sedangkan kebijakan hutang tidak perpengaruh terhadap nilai
perusahaan

Teknik analisis dalam penelitian ini uji t. Hasil uji signifikan parsial (uji t)
menyimpulkan beberapa hal sebagai berikut: (1) variable kepemilikan manajerial terbukti
mempengaruhi nilai perusahaan, (2) variabel kebijakan hutang tidak terbukti
mempengaruhi nilai perusahaan.

Kata kunci: kepemilikan manajerial, kebijakan hutang, nilai perusahaan, teori agensi, dan
perusahaan mining
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BAB |

PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Persaingan yang semakin meningkat di pasar domestik maupun di pasar
internasional menuntut perusahaan untuk dapat mempertahankan atau
memperoleh keuntungan kompetitif dengan cara memberikan perhatian penuh
pada kegiatan operasional dan financial perusahaan. Perusahaan memiliki tujuan
yang bermacam-macam. Ada yang mengatakan bahwa perusahaan berfokus pada
pencapaian keuntungan atau laba maksimal atau laba yang sebesar-besarnya. Ada
pula yang mengatakan perusahaan bertujuan untuk memakmurkan kepentingan
pemiliknya, dan ada pula yang berpendapat bahwa perusahaan harus dapat
mencapai kesejahteraan masyarakat sebagai tanggung jawab sosialnya. Dari
semua pendapat tersebut,” dapat disimpulkan bahwa perusahaan ingin mencapai
satu tujuan yaitu memaksimumkan nilai perusahaan itu sendiri.

Kebijakan - pendanaan < menyangkut aktivitas yang dilakukan untuk
memperoleh dana dan menggunakan dana tersebut untuk mencapai tujuan
perusahaan. Dana yang diperoleh perusahaan digunakan sebagai modal untuk
menopang kegiatan usahanya. Salah satu kebijakan pendanaan perusahaan adalah
penggunaan dana eksternal berupa hutang. Penggunaan hutang ini akan diartikan
oleh pihak luar tentang kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban di
masa yang akan datang atau adanya resiko bisnis perusahaan. Penilaian oleh pihak
luar tersebut tentunya akan mempengaruhi nilai perusahaan. Hutang adalah

instrumen yang sangat sensitif terhadap perubahan nilai perusahaan. Para pemilik



perusahaan lebih suka perusahaan menciptakan hutang pada tingkat tertentu untuk
menaikan nilai perusahaan.

Selain penggunaan dana hutang, alternatif yang dapat digunakan adalah
peningkatan struktur kepemilikan baik kepemilikan manajerial maupun
kepemilikan institusional. Kepemilikan manajerial sangat bermanfaat dimana
manajer juga ikut ambil bagian dalam kepemilikan saham perusahaan. Manajer
kemudian akan berusaha lebih baik untuk meningkatkan nilai perusahaan
sehingga ia dapat menikmati keuntungan yang menjadi bagiannya tersebut.
Kepemilikan institusional yang berasal dari pihak " luar perusahaan dapat
meningkatkan kualitas dan kuantitas pengawasan manajer. Pengawasan tersebut
akan menuntut manajer untuk menjalankan perusahaan dengan mengarahkan
kepada tujuan utamanya yaitu memaksimalkan kemakmuran pemegang saham.

Upaya yang dilakukan oleh para pemilik dan pemegang saham adalah
dengan mempekerjakan tenaga ahli untuk diposisikan sebagai manajer ataupun
komisaris -untuk mengelola perusahaan. Para pemilik mempekerjakan mereka
dengan harapan di bawah pengelolaan tenaga ahli, kinerja perusahaan akan
menjadi lebih terjamin, sehingga dapat bertahan dan bersaing di tengah suasana
pasar yang semakin kompetitif sekaligus mewujudkan tujuan perusahaan yaitu
memaksimalkan kesejahteraan pemilik dan pemegang saham.

Dari penelitian yang dilakukan oleh Euis Soliha & Taswan (2002) yang
terdiri dari lima variabel, variabel tersebut adalah Nilai Perusahaan, Kebijakan
Hutang, Kepemilikan Manajerial, Tingkat propitabilitas perusahaan, dan Ukuran
Perusahaan. Dari hasil penelitian menunjukan bahwa kebijakan hutang

berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap nilai perusahaan dan



kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Dari Penelitian yang dilakukan oleh Taswan (2003) terhadap perusahaan
yang listed sejak 1992 sampai 1996 dengan variable Resiko Bisnis, Profitabilitas,
Pertumbuhan Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Kebijakan Hutang, Kebijakan
Dividen, Kepemilikan manajerial, Nilai Perusahaan. Dari hasil penelitian
menunjukan bahwa kebijakan hutan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan dan kepemilikan manajerial berpengaruh positip dan signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Dalam penelitian ini penulis memilih perusahaan — perusahaan yang
tergabung dalam indrustri pertambangan. Perusahaan pertambangan adalah
perusahaan yang kegiatannya melakukan ekstraksi mineral dan bahan tambang
lainnya dari dalam bumi. Dalam penelitian ini penulis mencoba menganalisa
faktor — faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, diantaranya hutang dan
kepemilikan manajerial. Oleh karena itu penulis ingin melakukan penelitian
dengan judul “Pengaruh kepemilikan manajerial dan kebijakan hutang

terhadap nilai perusahaan”.



1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan isi latar belakang yang telah dijelaskan di atas, maka rumusan
masalah yang akan diteliti dalam penelitian ini adalah:
a. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

b. Apakah kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

1.3 Tujuan Penelitian
Tujuan dari penelitian ini adalah:
a. Untuk menguji pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan

b. Untuk menguji pengaruh kebijakan hutang terhadap nilal perusahaan.

1.4 Kontribusi Penelitian

1. Bagi Peneliti
Untuk menambah wawasan dalam menerapkan ilmu pengetahuan yang
berhubungan dengan kebijakan hutang, kepemilikan manajerial dan nilai
perusahaan.

2. Bagi Fakultas
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk referensi dalam penelitian
selanjutnya.

3. Bagi Perusahaan
Penelitian ini dapat digunakan sebagai acuan dalam penererapan variabel-
variabel yang ada sehingga mampu memperbaiki kinerja manajemen dan
mampu meningkatkan nilai perusahaan.

4. Bagi Investor



Dengan adanya penelitian ini diharapkan mampu memberikan pandangan
bagi investor tentang nilai perusahaan dan kebijakan-kebijakan apa saja yang

diambil sebelum melakukan investasi.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan terhadap perusahaan
mining tahun 2010-2013, maka didapatkan kesimpulan sebagai berikut:

1. Kepemilikan manajerial yang diproksi dengan menggunakan MNJR
berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang diproksi dengan Price to Book
Value (PBV). Hal ini dikarenakan kepemilikan manajerial dalam perusahaan
berperan penting dalam peningkatan nilai-perusahaan karena secara tidak
langsung kepemilikan sejumlah “saham oleh manajer tersebut akan
mempengaruhi Kinerja para manajer sendiri. Para manajer merasa memiliki
perusahaan tersebut dan secara tidak langsung manajer ingin meningkatkan
laba perusahaan.. Hal ini ‘membuat investor tertaik untuk membeli saham
perusahaan tersebut sehingga clossing price akan naik dan diharapkan akan
meningkatkan nilai perusahaan.

2. Kebijakan hutang yang diproksi dengan menggunakan Debt to Equity Ratio
(DER) tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang diproksi dengan
menggunakan Price to Book Value (PBV). Hal ini dikarenakan tidak semua
kebijakan huntang baik dan tidak semua kebijakan hutang itu buruk sehingga
tidak bisa menjadi tolak ukur apakah kebijakan hutang dapat mempengaruhi

nilai perusahaan.
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5.2 Saran

Berdasarkan hasil yang diperoleh dalam penelitian ini, maka saran yang

dapat diberikan yaitu:

1.

Menambah sampel penelitian perusahaan dari sektor lain seperti
perusahaan agrikultur, manufaktur dan properti.

Penelitian selanjutnya dapat menambah variabel independen dalam model
penelitian sehingga dapat diperoleh hasil penelitian terkait variabel yang

berpengaruh terhadap nilai perusahaan secara mendalam.
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