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ABSTRAK 
 
 

Siti Wardani Lubis. NPM: 1505170553. Pengaruh Investment Opportynity  
Set Dan Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan Pada 
Perusahaan Property dan Real Estate yang Terdaftar Di Bursa Efek 
Indonesia. Skripsi, 2019. 
 
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Investment 
Opportunity Set dan kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan. 
Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan property dan real estate yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2014-2018. Pemilihan sampel 
berdasarkan tekhnik purposive sampling, Jumlah perusahaan yang dijadikan 
sampel penelitian sebanyak  10 perusahaan. Penelitian ini menggunakan metode 
analisis data meliputi; metode statistic deskripstif, Uji asumsi klasik, analisis 
regersi berganda, uji Hipotesis, dan uji Koefisien determinasi. Hasil dari 
penelitian ini menunjukkan bahwa investment oppoertunity set berpengaruh 
positif dan signifikan secara parsial sebesar terhadap nilai perusahaan. Variabel 
kepemilikan manajerial juga berpengaruh positif dan signifikan secara parsial 
sebesarterhadap nilai perusahaan. Dan Investment Opportunity Set dan 
kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan secara simultan  
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Property dan Real Estate yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2018. 
 
Kata kunci: Investment Opportunity Set, Kepemilikan Manajerial, Nilai 
            Perusahaan. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 

A. Latar Belakang Masalah 

Setiap perusahaan dalam menjalankan usahanya selalu memiliki harapan 

untuk tetap tumbuh dan berkembang. Pertumbuhan perusahaan  menunjukkan 

kemampuan perusahaan untuk mempertahankan posisi usahanya dalam 

perkembangan ekonomi dan industri dimana perusahaan tersebut beroperasi. 

Pentingnya nilai suatu perusahaan didunia persaingan yag semakin ketat dalam 

dunia perekonomian membuat suatu perusahaan meningkatkan kinerjanya dan 

startegi yang tepat agar tujuannya tercapai. 

Nilai perusahaan sangat penting karena mencerminkan kinerja 

perusahaan yang dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap 

perusahaan.Ada beberapa hal yang mengemukakan tentang tujuan pendirian 

suatu perusahaan. Tujuan perusahaan untuk mencapai  keuntungan maksimal 

atau laba yang sebesar-besarnya, untuk memakmurkan pemilik perusahaan 

atau pemegang saham dan untuk memaksimalkan nilai perusahaan yang 

tercermin pada harga saham. 

Nilai perusahaan adalah nilai tambah bagi pemegang saham yang tercermin 

pada harga saham yang nantinya menjadi nilai unggul bagi perusahaan dalam 

mencapai salah satu tujuan perusahaan yaitu memaksimalkan pemegang 

saham.Kemampuan perusahaan menciptakan nilai perusahaan relatif dengan 

jumlah dana yang diivestasikan ditunjukkan oleh PBV. Nilai perusahaan lazim 

diindikasikan dengan Price To Book Value (PBV).Price to book value yangtinggi 
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akan membuat pasar percaya atas prospek perusahaan ke depan(Sambora, 

Handayani, & Rahayu, 2014). 

Kesejahteraan perusahaan dan pemegang saham direfleksikan oleh harga saham 

oleh harga saham dipasar yang dicerminkan oleh pertumbuhan asset, keputusan 

pendanaan dan kebijakan deviden. Namun nilai perusahaan sendiri tidak hanya nilai 

asset dari sebuah perusahaan tersebut, tetapi juga kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan keuntungan dimasa yang akan datang.  Investasi dilakukan sebagai alat 

untuk memperoleh nilai tambah dimasa yang akan datang. Misalkan saja, perusahaan 

ingin melakukan investasi keuangan yaitu dengan membeli suatu asset yang 

diharapkan dapat dijual kembali dengan nilai jual yang lebih tinggi dimasa yang akan 

datang. 

Opsi investasi masa depan ini kemudian dikenal sebagai set kesempatan 

investasi atau Investment Opportunity Set (IOS). Pengeluaran investasi 

perusahaan tergantung dari peluang atau kesempatan yang dimiliki perusahaan 

dalam memilih investasi, nilai perusahaan yang dibentuk melalui indikator 

nilai pasar saham sangat dipengaruhi oleh peluang-peluang 

investasi.(Hasnawati 2005).Kesempatan investasi perusahaan merupakan 

komponen penting dari nilai pasar. Hal ini disebabkan Investment Opportunity 

Set (IOS) atau set kesempatan investasi dari suatu perusahaan mempengaruhi 

cara pandang manajer, pemilik, investor dan kreditor terhadap perusahaan 

(Hidayah, 2017). Hasil penelitian (Hidayah, 2017) membuktikan IOS 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Investment opportunity set  merupakan 

bentuk investasi yang dilakukan perusahaan untuk menghasilkan nilai bagi 

perusahaan dimasa yang akan datang, semakin tinggi Investment opportunity 
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set maka perusahaan akan memiliki nilai dimasa yang akan datang dan akan 

dinilai tinggi oleh investor.  

Perusahaan yang memiliki IOS tinggi merupakan indikasi bahwa 

perusahaan tersebut berkembang(Chung & Charoenwong, 1991). Perusahaan 

yang dinilai memiliki prospek bisnis yang berkembang akan membuat investor 

yakin bahwa perusahaan mampu meningkatkan kemakmuran pemegang saham, 

sehingga permintaan saham akan meningkat. Meningkatnya permintaan saham 

perusahaan maka nilai perusahaan juga akan meningkat.ISO dapat diukur dari 

beberapa proksi diantaranya proksi berdasarkan harga dan proksi yang 

digunakan pada penelitian ini  Price Earning Ratio (PER). 

Dalam proses memaksimalkan nilai perusahaan akan muncul konflik 

kepentingan antara manajer dan pemegang saham yang sering disebut agnecy 

problem, tidak jarang pihak manajemen mempunyai tujuan dan kepentingan lain 

yang bertentangan dengan tujuan dan kepentingan lain yang bertentangan 

dengan tujuan utama perusahaan dan sering mengabaikan kepentingan 

pemegang saham. 

Apabila kepemilikan manajerial kecil berarti hanya sedikit jumlah 

pemegang saham yang ikut terlibat dalam mengelola perusahaan sehingga 

semakin tinggi pula kemungkinan munculnya masalah keagenan karena adanya 

perbedaan kepentingan antara pemegang saham dengan pengelola perusahaan 

yang semakin besar. Dengan demikian dapat dikatakan semakin besar 

kepemilikan manajerial maka nilai perusahaan kemungkinan juga akan tinggi 

jika nilai perushaan tinggi minat para investor untuk berinvestasi akan 

bertambah dan jika nilai perusahaan tinggi berarti perusahaan bisa 
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memaksimalkan kesejahteraan pemegang sahm.Manajer dalam hal ini 

memegang peranan penting karena manajer melaksanakan perencanaan, 

pengorganisasian, pengarahan, pengawasan serta pengambil keputusan (Sukirni, 

2012). 

Dengan adanya kepemilikan manajemen terhadap saham perusahaan maka 

dipandang dapat menyelaraskan potensi perbedaan kepentingan antara 

manajemen dan pemegang saham lainya. Kepemilikan manajerial akan 

mendorong manajemen untuk meningkatkan kinerja perusahaan karena mereka 

juga merasa memiliki saham pada perusahaan, kinerja perusahaan yang 

meningkat akan meningkatkan nilai perusahaan.  

Kepemilikan manajerial adalah pihak manajemen yang secara aktif ikut 

dalam pengambilan keputusan perusahaan dan juga diberi kesempatan untuk 

ikut memiliki saham perusahaan (pemegang saham). Kepemilikan manajerial 

sering dikaitkan sebagai upaya dalam meningkatkan nilai perusahaan karena 

manajer selain sebagai manajemen sekaligus pemilik perusahaan akan mersakan 

langsung akibat dari keputusan yang diambilnya sehingga manajerial tidak akan 

melakukan tindakan yang hanya menguntungkan manajer. Dengan adanya 

kepemilikan manajerial, manajer dalam mengelola perusahaan akan lebih 

berhati-hati dalam mengambil keputusan karena mereka ikut menanggung 

konsekuensi dari keputusan yang diambil ketika hendak meningkatkan nilai 

perusahaan.   
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Tabel I.1.   
Data PER, Kepemilikan Manajerial, PBV pada Perusahaan 

Property Dan Real Estatyang Terdaftar di BEI 2014-2018 
 

NO KODE 
EMITEN TAHUN PER KEP. 

MANAJERIAL PBV 

2014 6,97 0,33 0,81 
2015 8,46 0,33 0,75 
2016 7,46 0,32 0,45 
2017 5,97 0,32     0,40 

 
 
1 

 
 
APLN 

2018 7,15 0,32 0,25 
2014 18,25 0,07 2,47 
2015 13,40 0,07 0,93 
2016 6,25 0,07 0,74 
2017 4,99 0,07 0,63 

 
 
2 
 

 
 
BEST 

2018 9,81 0,07 0,51 
2014 7,91 0,04 0,68 
2015 0,76 0,04 0,15 
2016 5,72 0,04 0,16 
2017 11,89 0,04 0,18 

 
 
3 

 
 
GWSA 

2018      8,23 0,04 0,16 
2014 62,96 0,04 7,86 
2015 58,64 0,04 7,05 
2016 55,22 0,02 5,04 
2017 63,70 0,03 4,00 

 
 
4 

 
 
JKON 

2018 48,15 0.03 2,47 
2014 33,19 0,03 6,71 
2015 17,99 0,02 5,66 
2016 20,31 0,02     7,13 
2017 28,12 0,05 8,06 
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MKPI 

2018 20,33 0,06 4,28 
2014 11,25 0,04 1,67 
2015 7,68 0,05 0,74 
2016 12,06 0,04 1,15 
2017 15,06 0,05 1,16 
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MTLA 

2018 8,51 0,13 1,05 
2014 12,61 0,07 2,89 
2015 7,87 0,07 1,44 
2016 10,15 0,07 0,75 
2017 6,30 0,07 0,80 
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NRCA 

2018 9,04 0,07 0,81 
2014 9,53 0,25 2,99 
2015 18,93 0,16 2,53 
2016 15,55 0,16 2,56 
2017 17,62 0,22 2,58 
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PWON 

2018 12,58 0,22 2,06 
2014 6,32 0,01 1,04 
2015 6,24 0,01 1,01 
2016 10,69 0,13 1,53 
2017 6,59 0,02 0,81 

 
 
9 

 
 
RDTX 

2018 5,55 0,15 0,66 
2014 30,16 0,05 0,45 
2015 25,97 0,06 2,99 
2016 39,54 0,09 3,71 
2017 11,57 0,06 0,95 
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WIKA 

2018 12,94 0,10 0,96 
      Sumber:www.idx.co.id(data diolah) 
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Pada tabel 1.1 dapat dilihat bahwa nilai investment opportunity set yang 

di proksikan dengan PER mengalami fluktuasi dan nilai tertinggi PER pada 

perusahaan JKON ditahun 2014  adalah 62,96 dan nilai PER terendah pada 

tahun 2018 pada perusahaan GWSA dengan nilai 0,76 dan Nilai  perusahaan 

yang di ukur dengan PBV nilai tertinggi pada perusahaan MKPI tahun 2017 

sebesar 8,06 dan kepemilikan manajerial masih sangat rendah menunjukkan 

bahwa masih sedikitnya pihak manajemen yang ikut dalam pemegang saham. 

Dilihat dari data di atas menujukkan bahwa kesempatan investasi yang tinggi 

tapi masih menunjukkan nilai perusahaan yang bisa rendah. 

Semakin rendah nilai PBV menunjukkan nilai perusahaan yang semakin 

tidak baik, sehingga persepsi para investor terhadap perusahaan juga tidak 

baik.(Sari & Jufrizen, 2019)Dengan mengetahui besaran PER, calon investor 

potensial dapat mengetahui apakah harga sebuah saham tergolong wajar atau 

tidak (secara nyata) sesuai kondisi saat ini dan bukanya berdasarkan pada 

perkiraan di masa mendatang. Semakin tinggi PER, maka semakin besar 

kepercayaan investor terhadap masa depan perusahaan. 

Price Earning Ratio (PER) yang tinggi menunjukkan investasi 

perusahaan yang bagus dan prospek pertumbuhan perusahaan yang bagus 

sehingga para investor akan tertarik, permintaan saham yang tinggi akan 

membuat para investor menghargai nilai saham lebih besar dari pada nilai yang 

tercatat pada neraca perusahaan, sehingga PBV perusahaan tinggi(Sari & 

Jufrizen, 2019). 
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PBV menunjukkan seberapa besar suatu perusahaan mampu menciptakan 

suatu nilai yang relatif terhadap jumlah modal yang diinvestasikan.Semakin 

tinggi nilai PBV menunjukkan nilai perusahaan semakin baik dan sebaliknya. 

Nilai perusahaan dapat menggambarkan seberapa besar manfaat yang 

akan diperoleh investor dari suatu perusahaan. Nilai perusahaan sangat penting 

karena dengan nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya 

kemakmuran pemegang saham, semakin tinggi harga saham semakin tinggi 

nilai perusahaan.Harga saham mengindikasikan nilai perusahaan, semakin 

tinggi harga saham maka semakin tinggi keuntungan pemegang saham dan 

nilai perusahaan.(Nurlela, 2008)Nilai perusahaan yang tinggi menjadi 

keinginan para pemilik perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi 

menunjukkan kemakmuran pemegang sagam juga tinggi. 

Para pemegang saham mempercayakan kepada pihak manajemen untuk 

mengelola perusahaan termasuk dalam mengambil keputusan - keputusan  dalam 

perusahaan yang dapat meningkatkan nilai perusahaan dan kemakmuran para 

pemegang saham. Keputusan investasi adalah suatu keputusan yang sangat 

penting yang harus dilakukan oleh pihak manajemen dalam rangka meningkatkan 

nilai perusahaan.karena nilai perusahaan dapat ditentukan oleh keputusan 

investasi.Kinerja perusahaan yang baik akan direspon positif oleh investor, respon 

positif ini akan ditunjukkan dengan meningkatkan permintaan saham perusahaan. 

meningkatnya harga saham akan meningkatkan nilai perusahaan  

Kepemilikan manajerial yang semakin meningkat akan membuat 

keuntungan pribadi pihak manajemen semakin meningkat dengan keuntungan 
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yang semakin meningkat maka pihak manjemen akan semakin produktif dalam 

meningkatkan nilai perusahaan. Meningkatnya nilai perusahaan dapat 

memakmurkan para pemegnag saham. 

Alasan penulis untuk memilih perusahaan sektor propery dan real estat 

yang terdaftar di Bursa efek Indonesia karena perusahaan ini memiliki prospek 

masa depan yang cerah dan dengan melihat perkembangan jumlah penduduk 

yang semakin besar. 

 Berdasarkan uraian di atas maka peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitiandengan judul: “Pengaruh Investment Opportunity Set (IOS) dan 

Kepemilikan Manajerial terhadap NilaiPerusahaan Pada Perusahaan 

Property Dan Real Estat Di Bursa Efek Indonesia”. 

 
B. Identifikasi Masalah 

 Adapun identifikasi masalah dalam penelitian ini adalah : 

1. Tujuan  perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan masih kurang 

efesiaen dilihat dari nilai PBV yang masih rendah. 

1. Rendahnya Kepemilikan manajerial menunjukkan bahwa masih 

sedikitnya pihak manajemen yang memiliki saham pada perusahaan 

JKON  tapi memiliki nilai perusahaan yang tinggi. 

 
C. Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya, peneliti 

merumuskanmasalah penelitian sebagai berikut: 

1. Apakah Investment Opportunity Set(IOS) berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan ? 
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2. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan ? 

3. Apakah Investment Opportunity Set (IOS) dan kepemilikan manajerial 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

 
D. Tujuan Dan Manfaat Penelitian  

1. Tujuan Penelitian  

 Berdasarkan perumusan masalah diatas, maka tujuan dari penelitian ini 

adalah sebagai berikut :  

a. Untuk membuktikan secara empiris pengaruh investment 

opportunity set (IOS) berpengaruh terhadap nilai perusahaan 

property dan real estat. 

b. Umtuk mengetahui apakah terdapat pengaruh kepemilikan saham 

manajerial terhadap nilai perusahaan. 

c. Untuk mengetahui apakah investment opportunity set (IOS) dan 

kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

2. Manfaat Penelitian  

Manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut :  

a. Bagi Peneliti  

Penelitian ini menambah pengetahuan dan wawasan peneliti dalam 

hal pasar modal, khususnya mengenai  Investment Opportunity Set 

(IOS), dan kepemilikan manajerial serta pengaruhnya terhadap nilai 

perusahaan.  
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b. Bagi Perusahaan property dan Real Estat 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi dan tambahan 

informasi bagi perusahaan dalam dalam membuat keputusan upaya 

mneingkatkan nilai perusahaan. 

c. Bagi Peneliti Selanjutnya  

Penelitian ini diharapkan dapat menghasilkan tambahan referensi 

bukti empiris mengenai nilai perusahaan, sehingga dapat 

berkontribusi terhadap perkembangan ilmu pengetahuan akuntansi 

dan pasar modal. 
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BAB II  

LANDASAN TEORI 

 

A.  Kajian  Teori 

1. Investment Opportunity Set (IOS) 

Untuk melakukan investasi, perusahaan membutuhkan kesempatan, 

suatu rencana atau proyek yang bisa dipilih untuk mewujudkan tujuan unuk 

menghasilkan lebih banyak uang. Kumpulan kesempatan investasi (investment 

opportunity set) adalah pilihan-pilihan investasi yang tersedia bagi individu 

atau perusahaan yang dapat dilakukan perusahaan.  Kesempatan investasi yang 

dimiliki perusahaan mempengaruhi cara pandang manajer, pemilik, investor 

dan kreditor tentang nilai perusahaan.  

 Investment opportunity set (IOS) merupakan suatu kombinasi antara 

aktiva yang dimiliki (asset in place) dan pilihan investasi di masa yang akan 

datang dengan net present value positif (Hasnawati, 2005).(Kallapur & 

Trombley, 2001)pertumbuhan merupakan kemampuan perusahaan untuk 

meningkatkan size-nya. (Ayuningtias & Kurnia, 2013) Pemilihan ksempatan 

investasi di dalam perusahaan adalah menyangkut pemilihan investasi yang 

diinginkan dari sekelompok atau set kesempatan investasi yang ada, memilih 

salah satu atau lebih alternative investasi yang dinilai paling menguntungkan.  

Pilihan investasi merupakan suatu kesempatan untuk berkembang, namun 

seringkali perusahaan tidak selalu dapat melaksanakan semua kesempatan 

investasi di masa mendatang. Bagi perusahaan yang tidak dapat 
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menggunakan kesempatan investasi tersebut akan mengalami suatu 

pengeluaran yang lebih tinggi dibandingkan nilai kesempatan yang hilang. 

Nilai kesempatan investasi merupakan nilai sekarang dari pilihan-pilihan 

perusahaan untuk membuat investasi di masa mendatang. Pilihan-pilihan 

investasi di masa yang akan datang ini kemudian dikenal dengan set 

kesempatan investasi atau investment opportunity set (IOS).  

Kesempatan investasi atau Investment Opportunity terbuka jika 

perusahaan mampu menghasilkan margin laba yang tinggi secara konsisiten, 

dan memiliki kinerja keuangan yang baik, sehingga perusahaan dapat 

menginvestasikan kembali laba yang diperoleh perusahaan ke proyek-proyek 

yang dianggap memiliki nilai tambah positif dimasa yang akan datang. 

Indikator yang digunakan dalam penelitian ini merupakan hasil dari 

pengukuran kompisit dari tiga variabel proksi Investment Opportunity Set 

(IOS) yang merupakan hubungan antara pengeluaran saat ini maupun di masa 

yang akan datang dengan nilai/return/prospek sebagai hasil dari keputusan 

investasi untuk menghasilkan nilai perusahaan(Hasnawati, 2005). Tiga proksi 

IOS yang banyak digunakan dalam penelitian (Hasnawati, 2005) adalah : 

1. ProksiIOS  berdasarkan harga  (price based proxies) mendasarkan pada 

perbedaan antara asset dan nilai pasar saham. Jadi proksi ini sangat 

tergantung pada harga saham. Proksi ini mendasarkan pada suatu ide 

yang menyatakan bahwa prospek pertumbuhan perusahaan secara 

parsial dinyatakan dengan harga-harga saham, selanjutnya perusahaan 

yang memiliki pertumbuhan tinggi akan memiliki nilai pasar yang lebih 
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tinggi secara relatif dari aktiva-aktiva yang dimiliki (assets in place).  

Proksi IOS yang merupakan proksi berbasis harga sebagai berikut: 

Market to book value of equity, Price  eraning ratio, Return on equit, 

Market Value to Book of Assets, Tobin’s Q. 

2. Proksi IOS berdasarkan investasi (investment based proxies) 

menunjukkan tingkat aktivitas investasi yang tinggi secara positif 

berhubungan dengan IOS perusahaan Perusahaan dengan IOS tinggi 

akan memiliki investasi yang tinggi. Selanjutnya ditemukan bahwa 

aktivitas investasi modal yang diukur dengan ratio capital expenditures 

to assets sebagai proksi IOS mempunyai hubungan positif dengan 

realisasi pertumbuhan. Proksi berdasarkan investasi sebagai berikut: 

Rasio capital expenditure to book value assets, Rasio capital 

expenditure to market value of assets, Rasio investment to net sales. 

3. Proksi IOS berdasarkan varian (variance measure) mendasarkan pada 

ide pilihan akan menjadi lebih bernilai sehingga variabilitas dari return 

dengan dasar pada peningkatan aset. Proksi IOS berdasarkan varian 

sebagai berikut: Variance of returns dan Assets beta. 

Salah satu rasio keuangan yang sering digunakan investor adalah rasio 

Earning Per Share (EPS). Earning Per Share (EPS) atau laba per lembar 

saham merupakan jumlah keuntungan yang diperoleh untuk setiap lembar 

saham biasa(Sinambela, n.d. 2015). Apabila Earning Per Share(EPS) tinggi 

maka akan banyak investor yang mau membeli saham tersebut sihingga 

menyebabkan harga saham tinggi (Hanum, 2015). 
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Dalam penelitian ini, peneliti mengguakan proksi IOS berdasarkan 

harga price earning ratio, menunjukkan perbandingan antara closing price 

dengan laba per lembar saham (Earning Per share).price earning ratio 

dirumuskan sebagai berikut:  

EPS

sahamlembar per  harga
PER=  

 Bagi para investor semakin tinggi price earning ratio terhadap laba 

maka pertumbuhan laba yang diharapkan juga akan mengalami kenaika. Price 

earning ratio menggambarkan apresiasi pasar terhadap kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba, oleh karena itu pemahaman terhadap 

price earning ratio perlu dilakukan.Menurut (Tandelilin 2010) “Price earning 

ratio mengindikasikan besanya rupiah yang harus dibayarkan investor untuk 

memperoleh satu rupiah earning perusahaan”.Price earning ratio juga sebagai 

ukuran harga relatif dari sebuah saham perusahaan. Tingginya price earning 

ratio menunjukkan bahwa pasar bersedia membayar lebih terhadap pendapatan 

atau laba suatu perusahaan serta memiliki harapan yang tinggi terhadap masa 

depan perusahaan tersebut. 

 
2. Tujuan Investasi  

Terdapat beberapa alasan tujuan seorang investor melakukan investasi 

Menurut(Tandelilin 2010) tujuan dari investasi antara lain adalah sebagai 

berikut:  

1) Mendapatkan kehidupan yang layak dimasa yang akan datang, 

seseorang yang bijaksana akan berfikir bagaimana meningkatkan taraf 

hidupnya dari waktu ke waktu atau setidaknya berusaha bagaimana 
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mempertahankan tingkat pendapatannya yang ada sekarang agar tidak 

berkurang dimasa yang akan datang. 

2) Mengurangi tekanan inflasi.Dengan melakukan investasi dalam 

pemilikan perusahaan atau objek lain, seseorang dapat menghindari diri 

dari risiko penurunan nilai kekayaan atau hak miliknya akibat adanya 

pengaruh inflasi.  

3) Dorongan untuk menghemat pajak, bebrapa Negara banyak melakukan 

kebijakan yang bersifat mendorong tumbuhnya investasi. Dimasyarakat 

melalui pemberian fasilitas perpajakan kepada masyarakat yang 

melakukan investasi pada bidang-bidang tertentu. 

 
3. Kepemilikan Manajerial 

Struktur kepemilikan manajerial dapat didefenisikan sebagai kepemilikan 

saham yang dimiliki oleh direksi, manajer, karyawan, dan perangkat internal 

perusahaan lainnya. Kepemilikan manajerial dapat meminimalisir perilaku 

oportunistik  yang dilakukan oleh manajeman 

Kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan atas saham perusahaan 

yang dimiliki oleh manajemen, semakin besar kepemilikan manajerial dalam 

perusahaan maka manajemen akan lebih giat untuk meningkatkan kinerjanya 

karena manajemen mempunyai tanggung jawab untuk memenuhi keinginan 

dari pemegang saham yang tidak lain adalah dirinya sendiri. (Lubis, 2008) 

kinerja manajerial menunjukkan kemampuan dan prestasi manajemen 

perusahaan dalam menjalankan perusahaan untuk mewujudkan tujuan 

perusahaan agar dapat tercapai kepuasan pelanggan. 
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Kerena para manajer pada umumnya mempunyai kecenderungan untuk 

menggunakan hutang yang lebih tinggi bukan untuk memaksimumkan nilai 

perusahaan tetapi untuk kepentingan opportunistik manajer. Hal ini akan 

meningkatkan beban bunga hutang karena risiko kebangkrutan perusahaan 

yang meningkat sehingga agency cost of debt semakin tinggi yang dapat 

berpengaruh pada penurunan nilai perusahaan. mengurangi biaya keagenan 

dapat dilakukan dengan peningkatan kepemilikan manajerial dengan harapan 

dapat mengurangi terjadinya agency conflict. 

Konflik keagenan menyebabkan penurunan nilai perusahaan dan akan 

mempengaruhi kekayaan dari pemegang saham. Peningkatan nilai perusahaan 

dapat tercapai apabil ada kerja sama antara manajemen perusahaan dengan 

pihak lain yang meliputi shareholder  maupun stakeholder  dalam membuat 

keputusan-keputusan keuangan dengan tujuan memaksimumkan model kerja 

yang dimiliki. Berdasarkan agency theory, Hubungan antara pemegang saham 

dengan manajer digambarkan sebagai hubungan anatara agent dengan 

principal.  Manajer sebagai  agent dan pemilik perusahaan sebagai  principal. 

Agent diberikan mandat atau kepercayaan oleh principal. Untuk menjalankan 

bisnis perusahaan demi kepentingan principal.Nilai perusahaan yang maksimal 

tidak mungkin dapat diperoleh jika manajemen mengabaikan kepentingan-

kepentingan stakeholder, seperti karyawan, kreditur, pemasok, pemerintah, 

masyarakat, dan lain-lain.Oleh sebab itu tujuan memaksimumkan kemakmuran 

pemegang saham dapat dipandang sebagai tujuan akhir yang harus dicapai oleh 

manajer keungan perusahaan. 
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Dengan demikian, keputusan manajer adalah keputusan yang bertujuan 

untuk memaksimalkan sumber daya perusahaan.Perusahaan akan dirugikan 

jika manajer bertindak untuk kepentingannya sendiri dan bukan untuk 

kepentingan pemegang saham. Keadaan inilah yang dapat memunculkan 

konfilk keagenan antara manajer dengan pemilik perusahaan. Masing-masing 

pihak memiliki tujuan dan memiliki resiko yang berbeda berkaitan degan 

perilakunya. Manajer apabila gagal menjalankan fungsinya akan beresiko 

kehilangan modalnya apabila salah memilih manajer.  

 Kebijakan dan keputusan perusahaan dengan adanya kepemilikan 

saham oleh manajerial tentu akan berbeda dengan perusahaan tanpa 

kepemilikan saham oleh manajerial. Perusahan dengan kepemilikan manajerial, 

sebagai pemegang saham tentunya akan menyelaraskan kepentingannya sebagai 

manajer dan pemegang saham. Hal ini akan berbeda jika manajernya tidak 

sekaligus sebagai pemegang saham, kemungkinan manajer tersebut hanya 

mementingkan kepentingannya sebagai manajer. Kepemilikan saham manajerial 

akan membantu penyatuan kepentingan antara manajer dengan pemegang saham, 

sehingga manajer ikut merasakan secara langsung manfaat dari keputusan yang 

diambil dan ikut pula menanggung kerugian sebagai konsekuensi dari 

pengambilan keputusanyang salah. Kepemilikan manajerial di hitung dengan 

membandingkan jumlah lembar saham yang dimiliki oleh manajer dengan 

keseluruhan jumlah saham yang beredar. 

Kebijakan dan keputusan perusahaan dengan adanya kepemilikan 

saham oleh manajerial tentu akan berbeda dengan perusahaan tanpa 

kepemilikan saham manajerial. Perusahaan dengan kepemilikan manajerial, 

sebagai pemegang saham tentunya akan menyelaraskan kepentingan sebagai 
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manajer dan pemegang saham. Hal ini akan berbeda jika manajernya tidak 

sekaligus debagai pemegang saham, kemungkinana manajer tersebut hanya 

mementingkan kepentingan sebagai manajer.  

Kepemilikan saham manajerial akan membantu penyatuan kepentingan  

antar manajer dengan pemegang saham, sehingga manajer ikut merasakan 

secara langsung manfaaat dari keputusan yang diambil dan ikut pula 

menanggung kerugian sebagai konsekuensi dari pengambilan keputusan yang 

salah. Kepemilikan manajerial di hitung dengan membandingkan jumlah 

lembar saham yang dimiliki oleh manajer dengan keseluruhan jumlah saham 

yang beredar. 

Menurut (Sukirni, 2012)kepemilikan manajerial diukur dengan 

menggunakan indikator jumlah persenatse kepemilikan saham yang dimiliki 

oleh pihak manajemen dari seluruh jumlah modal saham yang beredar. 

Pengukurannya dilihat dari besaranya proporsi saham yang dimiliki 

manajemen pada akhir tahun yang disajikan dalam bentuk 

persentase(Ajilaksana, 2011).  

%100
BeredarSahamJumlah 

ManajemenPihak  SahamJumlah 
Manajerialn Kepemilika x=

 

 

4. Nilai Perusahaan  

 (Nurlela, 2008)Nilai perusahaan didefinisikan sebagai nilai pasar karena 

nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham secara 

maksimum apabila harga saham perusahaan meningkat.  Nilai perusahaan 

dapat didefinisikan dari nilai harga sahamnya, yang berarti semakin tinggi 

harga saham, semakin tinggi pula nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang 
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tinggi mengindikasikan kemakmuran pemegang saham, yang berarti tujuan 

utama perusahaan didirikan yaitu untuk memakmurkan pemilik (pemegang 

saham) telah tercapai. Apabila suatu perusahaan dinilai lebih tinggi oleh 

investor, maka harga saham perusahaan yang bersangkutan akan semakin 

meningkat di pasar, yang pada akhirnya return saham tersebut akan meningkat 

pula. 

  Bagi perusahaan yang telah menerbitkan saham di pasar modal, Harga 

saham yang diperjual belikan di bursa merupakan indikator nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan yang sering 

dikaitkan dengan harga saham. Penilaian para investor atas saham disebuah 

perusahaan, Salah satunya dipengaruhi oleh return yang diberikan oleh 

perusahaan tersebut.  Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga 

tinggi. Kenaikan harga saham dipicu oleh semakin tingginya penilaian investor 

atas saham tersebut. Disisi lain, Kenaikan harga saham secara otomatis akan 

meningkatkan kemakmuran pemegang saham tersebut. Dengan demikian, 

Apabila terjadi kenaikan harga pasar saham maka nilai perusahaan pun akan 

meningkat. Semakin tinggi harga saham, semakin tinggi pula kemakmuran 

pemegang saham. 

 Nilai perusahaan yang tinggi menyebabkan tingkat kepercayaan investor 

kepada perusahaan tersebut juga semakin tinggi, dikarenakan penilaian 

investormengenai prospek perusahaan di masa mendatang yang baik dilihat 

dari harga saham dimasa sekarang yang tinggi. Menurut (Sujono & 

Soebiantoro, 2007) nilai perusahaan didefinisikan sebagai persepsi investor 

terhadap tingkat keberhasilan perusahaan dalam mengelola sumberdaya yang 

tercermin pada harga saham.  
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Nilai perusahaan dapat didefinisikan sebagai hasil pencapaian oleh 

perusahaan  yang dapat dilihat dari proses awal perusahaan tersebut didirikan 

sampai dengan saat ini melalui kinerja perusahaan dan manajemen perusahaan 

dalam mengelola perusahaan sehingga perusahaan memiliki nilai jual tinggi. Hal 

inimempengaruhi persepsi investor sehingga percaya terhadap 

prospekperusahaan saat ini serta masa depan dan memberikan nilai yang tinggi 

bagi perusahaan. Meningkatnya nilai perusahaan merupakan sebuah pencapaian 

yang didapatkan perusahaan sesuai dengan keinginan para pemilik, seiring 

dengan meningkatnya nilai perusahaan maka akan diikuti dengan kesejahteraan 

pemilik yang meningkat pula. Price to Book Valuemerupakan hubungan antara 

harga saham dan nilai buku per lembar saham, Rasio ini bisa juga dipakai 

sebagai pendekatan alternative untuk menentukan nilai pasar suatu saham karena 

secara teoritis nilai pasar suatu saham haruslah mencerminkan nilai 

bukunya.Semakin tinggi nilai PBV nya menunjukkan nilai perusahaan semakin 

baik. 

 Salah satu faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah 

pertumbuhan. Indikator pertumbuhan perusahaan salah satunya adalah 

pertumbuhan asset, pertumbuhan asset diartikan sebagai perubahan (penurunan 

atau peningkatan) total asset yang dimiliki oleh perusahaan. Pertumbuhan asset 

dihitung sebagai persentase perubahan asset pada saat tertentu terhadap tahun 

sebelumnya. Perusahaan yang terus bertumbuh umumnya akan memiliki 

prospek yang baik, hal ini akan direspon positif oleh para investor sehingga akan 

berpengaruh pada peningkatan harga saham, peningkatan harga saham berarti  
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pula meningkatkan nilai perusahaan.(Alpi 2018)harga saham sangat bermanfaat 

bagi perusahaan karenaharga tersebut akan membentuk besarnya nilai 

perusahaan. 

Untuk mengukur nilai perusahaan dapat dilihat dari penutupan harga 

pada periode, nilai perusahaan diukur dengan Price Book Value rasio ini 

menunjukkan perbandingan antara harga saham dengan nilai buku ekuitas 

perusahaan.PBV sering digunakan sebagai acuan dalam menentukan nilai suatu 

saham relative harga pasarnya.“Semakin rendah PBV berarti semakin rendah 

harga saham relative terhadap nilai bukunya, sebaliknya semakin tinggi PBV 

maka semkain tinggi harga saham relative terhadap nilai bukunya”.Price 

Earning Ratio merupakan hubungan antara haraga saham yang dan nilai buku 

per lembar saham.Rasio ini dapat dihitung dengan menggunakan rumus menurut 

(Husnan and Pudjiastuti 2015). 

SahamLembar Per Buku  Nilai

lembarper  Saham  Harga
PBV =

 

Tujuan perusahaan dari menurut teori dari beberapa ahli diantaranya, 

untuk meningkatkan kemakmuran para pemegang saham, dan peningkatakn 

harga saham yang identik dengan peningkatan nilai perusahaan.sedangkan 

dapat disimpulkan bahwa tujuan perusahaan dapat meningkatkan nilai harga 

saham dan untuk menarik para investor dan manfaat nilai perusahaan 

menciptakan kemakmuran bagi para pemangku kepentingan dalam suatu 

perusahaan itu sendiri.  
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5.  Penelitian Terdahulu  

Tabel II.I 
Penelitian Terdahulu 

 

No Tahun 
penelitian 

Judul Variabel Hasil penelitian 

1 (Senda 2013) Pengaruh 
kepemilikan 
manajerial, 
kepemilikan 
institusional, 
kebijakan dividen, 
profitabilitas, 
leverage financial, 
dan investment 
opportunity set 
terhadap nilai 
perusahaan. 

Variabel 
independen 
Kebijakan 
Manajerial, 
Kepemilikan 
Institusional, 
Kebijakan 
deviden, 
Profitabilitas, 
Leverage 
Financial dan 
Investment 
Opportunity Set 
Variabel 
dependen: Nilai 
perusahaan  
 

1.  Kepemilikan 
manajerial tidak 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap nilai 
perusahaan 

2. Investment 
opportunity set 
tidak 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan 

3. Kepemilikan 
manajerial, 
kepemilikan 
institusional, 
kebijakan 
deviden, 
profitabilitas, 
leverage 
financial, 
investment 
opportunity set 
berepngaruh 
signifikan 
secara simultan 
terhadap nilai 
perusahaan. 

2 (Sudiani & 
Darmayanti, 
2016) 

pengaruh 
profitabilitas, 
likuiditas, 
pertumbuhandan 
investment 
opportunity set 
terhadap nilai 
perusahaan. 

Variabel 
independen 
Profitabilitas, 
likuiditaspertumbu
han, Investment 
opportunity set  
dependen: Nilai 
perusahaan  
 

1.   Profitabilitas,in
vestment 
opportunity set  
berpengaruh 
positif dan 
signifikan 
terhadap nilai 
perusahaan  

3 (Suastini, 
Purbawangsa
,and 
Rahyuda 

Pengaruh 
kepemilikan 
manajerian, dan 
pertumbuhan 

 
Variabel 
independen: 
kepemilikan 

1. Kepemilikan 
manajerial 
berpengaruh 
negative dan 
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2016) perusahaan 
terhadap nilai 
perusahaan pada 
perusahaan 
manufaktur di 
bursa efek 
indonesia 
 
 

manajerial dan 
pertumbuhan 
perusahaan. 
variabel dependen: 
nilai perusahaan 

signifikan positi 
terhadap nilai 
perusahaan. 

 

4 (Syardina et 
al. 2015) 

Pengaruh 
investment 
opportunity set, 
stuktur modal, 
pertumbuhan 
perusahaan, dan 
return on asset 
terhadap nilai 
perusahaan 
 

Dependen :  
Nilai perusahaan 
Independen:  
Investment 
opportunity 
set,struktur modal, 
pertumbuhan   
perusahaan dan 
return on asset. 

1. Investment 
opportunity set 
(IOS, 
pertumbuhan 
perusahaan, dan 
return on asset 
berpengaruh 
signifikan 
terhadap nilai 
perusahaan. 

 
5 (Anita et al., 

2016) 
Pengaruh 
kepemilikan 
manajerial dan 
kebijakan dividen  
nilai perusahaan  

Dependen: nilai 
perusahaan  
Independen: 
kepemilikan 
manajerial, 
kebijakan dividen 

1. Kepemilikan 
manajerial 
berpengaruh 
terhadap nilai 
perusahaan. 

 

B.  Kerangka Konseptual 

 Kerangka konseptual adalah sebuah rangkaian berupa susunan 

pemikiran mengenai suatu hal yang seharusnya ada atau terjadi sehingga 

menimbulkan suatu hipotesis.Berdasarkan uraian teori yang sudah 

dikembangkan sebelum dan tinjaun penelitian terdahulu, maka variabel yang 

terkait dalam penelitian ini dapat dirumuskan dalam satu kerangka konseptual 

tersebut.Penelitian ini bertujuan untuk mengetahuai pengaruh Investment 

Opportunity Set (IOS) dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. 

 Nilai perusahaan adalah nilai pasar saham yang tercermin melalui harga 

saham perusahaan di pasar.Setiap perusahaan dituntut bukan hanya untuk 
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memaksimalkan laba perusahaan, tetapi juga memaksimumkan kesejahteraan 

pemegang sahamnya dengan jalan meningkatkan nilai perusahaan. Peningkatan 

nilai perusahaan akan membuat perusahaan tersebut dapat tumbuh, 

berkembang, dan kokoh dalam jangka panjang. 

 Keputusan investasi adalah keputusan yang menjadi dasar bagi 

perusahaan untuk melakukan investasi, baik pada aset berwujud maupun tidak 

berwujud. Sebelum melakukan investasi, perusahaan perlu mengidentifikasi 

peluang-peluang investasi di masa depan yang disesuaikan dengan aset yang 

ada pada saat ini. Kondisi ketidak pastian dan persaingan yang semakin 

kompetitif menuntut perusahaan untuk mampu menetapkan pilihan investasi-

investasi di masa mendatang yang dapat menguntungkan dan mempertahankan 

eksistensi perusahaan. 

 Dalam melaksanakan aktivitas untuk memaksimalkan nilai, sering sekali 

terjadi benturan antara kepentingan pemegang saham dengan manajemen 

perusahaan.Pemegang saham cenderung mengharapkan dividen yang tinggi atas 

kepemilikan sahamnya, sementara manajemen perusahaan cenderung 

menginginkan laba yang didapatkan saat ini dimanfaatkan dalam rangka 

meningkatkan laba perusahaan di masa mendatang agar manajemen dapat 

memperoleh insentif dan gaji yang lebih besar. 

 Penyelarasan kepentingan antara manajer yang murni sebagai manajer 

perusahaan dengan manajer sekaligus pemegang saham akan berbeda dalam 

pengambilan keputusan antara manajer yang bukan pemegang saham. Manajer 

akan lebih bertindak adil dan berhati-hati ketika mengelola maupun dalam 

pengambilan keputusan. Kepemilikan manajerial digunakan untuk menyatukan 
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kepentingan manajemen dengan pemegang saham agar dalam mengelola 

perusahaan sesuai dengan tujuan utama perusahaan yakni memaksimalkan 

keuntungan, nilai perusahaan, dan kesejahteraan pemegang saham. 

Manajer tidak hanya bekerja untuk kepentingan pemegang saham 

eksternal namun demi kepentingannya sendiri, karena mereka juga merupakan 

bagian dari pemegang saham. Kinerja manajer yang semakin baik akan 

meningkatkan nilai perusahaan.(Haruman, 2008) tindakan opportunistic yang 

dilakukan oleh para pemegang saham manajerial pun dapat menurunkan harga 

saham perusahaan. Dengan adanya tindakan opportunistic dari para pemegang 

saham manajerial, pemegang saham lain akan merasa dirugikan yang 

mengakibatkan turunnya kepercayaan para investor terhadap perusahaan. 

Sehingga permintaan terhadap saham perusahaan akan menurun dan harga 

saham pun secara otomatis akan turun. 

 Berdasarkan penjelasana berikut maka dapat ditetapkan Kerangka 

konseptual dalam penelitian ini seperti pada gambar 2.1 : 

 

 

 

 

 

 

Gambar II.1 
 

Kerangka Konseptual 
 

 

IOS 

Kep. Manajerial 

Nilai Perusahaan 
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C.Hipotesis 

 Hipotesis adalah dugaan sementara atau suatu penelitian yang hendak 

dilakukan sehingga dapat diuji secara empiris. Hipotesis disusun berdasarkan 

landasan teori, tinjauan penelitian terdahulu, dan kerangka konseptual dengan 

tujuan dapat menjadi jawaban sementara sehingga mempermudah proses 

penelitian. Adapun hipotesis yang dirumuskan dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut. 

1.  :  Investment opportunity set berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

2.  :  Kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

3.  : Investmentopportunity set dan kepemilikan manajerial berpengaruh     

terhadap nilai perusahaan. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 
 
A. Pendekatan Penelitian 

Jenis penelitian ini adalah penelitian asosiatif merupakan penelitian 

bertujuan untuk mengetahui pengaruh atau hubungan antara dua variabel atau 

lebih(Sugiyono, 2013). Variabel dalam penelitian ini adalah Investment 

Opportunity Set (IOS), Kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. 

 
B. Variabel Penelitian dan Defenisi Operasinonal Variabel  

Variabel yang diteliti harus didefenisikan secara operasional agar lebih 

mudah dicari hubungan antara satu variabel dengan lainnya dan 

pengukurannya. Dilihat dari sudut pandang hubungannya  variabel yang 

digunakan dalam penelitian ini terdiri dari variabel independen dan variabel 

dependen. 

1. Variabel Independen 

Variabel bebas merupakan variabel yang mempengaruhi atau yang 

menjadi sebab perubahannya atau timbulnya variabel dependen 

(terikat)(Sugiyono, 2013), Maka variabel independen dalam penelitian ini  

adalah: 

a. Investment Opportunity Set  

Investment Opportunity Set (IOS) tidak dapat diobservasikan secara 

langsung, tetapi dapat menggunakan proksi-proksi. Salah satu proksi yang 

dapat digunakan adalah Earning To Price (EPS) atau kebalikannya price 

earning ratio (PER).  
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EPS

SahamLembar Per  Harga
PER=  

b. Kepemilikan Manajerial 

Struktur kepemilikan manajerial adalah tingkat kepemilikan saham oleh 

pihak manajemen yang secara aktif terlibat di dalam pengambilan keputusan. 

Pengukurannya dilihat dari besaranya proporsi saham ang dimiliki manajemen 

pada akhir tahun yang disajikan dalam bentuk persentase (Ajilaksana, 2011). 

%100
BeredarSahamJumlah 

ManajemenPihak  SahamJumlah 
Manajerialn Kepemilika x=  

2. Variabel Dependen  

variabel dependen adalah variabel yang memberikan reaksi atau respon 

jika dihubungkan dengan variabel independen. Dalam penelitian ini variabel 

dependennya adalah nilai perusahaan. 

a. Nilai Perusahaan  

 Nilai perusahaan adalah nilai pasar saham, yakni seberapa besar pasar 

menghargai saham perusahaan dibandingkan nilai bukunya. Nilai perusahaan 

dapat diukur dengan menggunakan rasio harga pasar terhadap nilai buku (Price 

To Book Value-PBV). Skala yang digunakan adalah skala rasio. Rumus yang 

digunakan untuk mengukur PBV adalah sebagai berikut(Tandelilin 2010). 

SahamLembar Per Buku  Nilai

lembarper  Saham  Harga
PBV =  

 
C. Tempat Dan Waktu Penelitian  

1. Tempat Penelitian 
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Berdasarkan judul yang dipilih, penulis mengadakan penelitian pada 

perusahaan property dan real estat yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan 

mengambil data laporan keuangan tahun 2014-2018. 

2. Waktu Penelitian 

Waktu penelitian dimulai pada saat penulis mengajukan judul riset untuk 

penelitian ini yaitu dimulai dari bulan Juni 2019 sampai dengan September 

2019, untuk lebih jelasknya dapat dilihat pada tabel waktu kegiatan penelitian 

di bawah ini : 

Tabel III.1 
Waktu Kegiatan Penelitian 

 
Bulan/Minggu 

Juni’19 Juli’19 Agust’19 Sept’19 No Kegiatan 

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 
1 Pengajuan Judul                 
2 Pengumpulan Data                  
3 Penulisan Proposal                 
4 Bimbingan Proposal                 
5 Seminar Proposal                 
6 Penulisan Skripsi                 
7 Bimbingan Skripsi                 
8 Sidang Meja Hijau                 

 

D. Populasi dan Sampel Penelitian  

1. Populasi 

 Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau subjek 

yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh 

peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulanya(Sugiyono, 2013).  

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan property dan real estat yang 

terdapat di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2014-2018. Dalam 

penelitian ini pemilihan sampel menggunakan tekhnik Purposive Sampling, 
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yaitu pemilihan sampel yang akan diteliti berdasarkan kriteria tertentu. Berikut 

kriteria dalam pemilihan sampel penelitian: 

1) Perusahaan property dan real estat yang terdaftar di bursa efek 

Indonesia selama periode penelitian 2014-2018. 

2) Perusahaan yang tidak mengeluarkan laporan keuangan lengkap selama 

periode peenlitian 2014-2018. 

3) Perusahaan property dan real estat yang memiliki saham kepemilikan 

manajerial selama periode penelitian. 

4) Perusahaan yang keluar (delisiting) selama periode penelitian. 

 
Tabel III.2 

Tabel Pemilihan Sampel Penelitian 

 
No Kriteria Sampel Jumlah 

1. Perusahaan property dan real estat yang terdaftar di 

BEI selama periode penelitian 2014-2018. 

50 

2. Perusahaan yang tidak mengeluarkan laporan keuanga 

lengkap selama periode penelitian 2014-2018. 

3 

3. Perusahaan property dan real estat yang memiliki 

saham kepemilikan manajerial selama periode 

penelitian. 

34 

4. Perusahaan keluar (delisiting) selama periode 

penelitian. 

3 

Jumlah Sampel Penelitian 10 

 

2. Sampel 

 Sampel adalah bagian dari populasi atau yang mewakili untuk 

diteliti.Teknik pengambilan sampel menggunakan teknik Purposive Sampling, 
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mangambil sampel dari populasi berdasarkan suatu kriteria tertentu.Berikut 

data sample yang akan diteliti. 

Tabel III.3 
Sampel PenelitianPerusahaan Property dan Real Estat yang  

Terdaftar di BEIPeriode 2014-2018 
 

Kode 
Emiten 

Nama Emiten 

APLN PT. Agung Podomoro Land Tbk 
BEST PT. Bekasi Fajar Industri Estate Tbk 
GWSA PT. Greenwood Sejahtera Tbk 
JKON PT. Jaya Konstruksi Manggala Pratama Tbk 
MKPI PT. Metropolitan Kentjana Tbk 
MLTA PT. Metropolitan Land Tbk 
NRCA PT.Nusa Raya Cipta Tbk 
PWON PT. Pakuwon Jati Tbk 
RDTX PT. Roda Vivatex Tbk 
WIKA PT. Wijaya Karya(Persero) Tbk 

 Sumber: www.idx.co.id (data diolah) 

 
E. Teknik Pengumpulan Data 

 Metode pengumpulan data dalam penelitian ini yaitu metode 

dokumentasi. Metode dokumentasi adalah metode pengumpulan data yang 

dilakukan dengan pengumpulan data sekunder serta informasi-informasi yang 

digunakan dalam penelitian yang berasal dari dokumen yang terkait dengan 

masalah atau data penelitian seperti laporan keuangan perusahaan property dan 

real estat yang terdaftar di BEI tahun 2014-2018. 

 
F. Teknik Analisis Data  

Analisis data dilakukan dengan menggunakan analisis kuantitatif, Data 

penelitian ini dianalisis dan diuji dengan uji statistik desktiptif, uji asumsi 

klasik, dan analisis regresi untuk pengujian hipotesis penelitian. 

1. Statistik Deskriptif 
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Statistika deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis 

data dengan cara mendiskripsikan atau menggambarkan data yang telah 

terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang 

berlaku untuk umum atau generalisasi. Penyajian data melalui tabel, grafik, 

diagram lingkaran, pictogram, perhitungan modus, median, mean (pengukuran 

tendensi sentral), perhitungan desil, persentil, perhitungan penyebaran data 

melalui perhitungan rata-rata dan standar deviasi, perhitungan 

persentase(Sugiyono, 2013).  

2. Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik bertujuan untuk mendeteksi adanya penyimpangan 

asumsi klasik pada persamaan regresi berganda. Proses pengujian asumsi 

dilakukan bersama dengan proses uji regresi, sehingga langkah-langkah yang 

dilakukan dalam pengujian asumsi klasik menggunakan langkah kerja yang 

sama dengan uii regresi. Uji asumsi klasik terdiri dari: dari uji normalitas, uji 

multikolinearitas, uji heterokedastisitas. 

a.   Uji Normalitas 

 Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 

variabel terikat dan variabel bebas mempunyai distribusi normal atau tidak, 

nilai residualnya mempunyai distribusi normal atau tidak. Data yang baik 

adalah data yang berdistribusi normal. Uji normalitas dilakukan dengan tiga 

pendekatan yaitu pendekatan histogram, pendekatan grafik, dan pendekatan 

Kolmogorov-Smirnov. Pendekatan histogram menguji normalitas dengan kurva 

normal yaitu kurva yang memiliki ciri-ciri khusus, salah satunya yaitu 

memiliki mean, median, dan modus yang sama. 
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Data yang normal akan terlihat pada grafik histogram yang berbentuk 

lonceng, Pendekatan grafik yaitu dengan melihat scatter plot terlihat titik 

mengikuti data disepanjang garis diagonal yang berarti data tersebur 

berdistribusi normal.Pendekatan Kolmogorov-Smirnov dilakukan untuk menilai 

apakah data yang disepanjang garis diagonal berdistribusi normal. Jika nilai 

signifikansi> 0,05 maka data berdistribusi normal. 

 
b.  Uji Multikolinearitas  

 Pengujian ini bertujuan untuk menguji apakah di dalam modelregresi 

ditemukan adanya korelasi antara variabel bebas.Untuk mendeteksiada 

tidaknya multikolinearitas dapat dilakukan dengan melihat toleransi variabel 

dan Variance Inflation Factor(VIF). Ketentuan suatu model regresi tidak 

terdapat gejala multikolinearitas adalah jika nilai Variance Inflation Factor 

(VIF) < 10. 

c.   Uji Heteroskedastisitas  

 Uji heteroskedastisitas ingin menguji apakah sebuah grup mempunyai 

varians yang sama di antara anggota grup tersebut. Jika varians sama, maka 

dikatakan homokedastisitas, sedangkan jika varians tidak sama, maka 

dikatakan terjadi heteroskedastisitas. Ada tidaknya heteroskedastisitas dapat 

diketahui dengan melihat grafik scatterplot antar nilai prediksi variabel 

independen dengan nilai residualnya. 

 
3. Analisis Regresi Linear Berganda  

Data yang telah dikumpulkan kemudian dianalisis dengan menggunakan 

alat analisis statistik yakni: 
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Penelitian ini memiliki satu variabel dependen yaitu nilai perusahaan dan 

variabel independen terdiri dari kepemilikan manajerial, investment 

opportunity set. Maka dapat dibuat persamaan sebagai berikut: 

Y = a + b1X1 + b2X2+e 

Keterangan : 

Y  : Nilai perusahaan  

a  :  Harga Konstan  

b1, b2,  :  Koefisien regresi  

X1  :  Kepemilikan Manajerial 

 X2  :  Investment Opportunity Set 

e  :  disturbance erorr 

 
4. Pengujian Hipotesis 

a. Uji Parsial (uji t) 

 Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah setiap variabel 

independen secara parsial mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap 

variabel dependen. Bentuk pengujiannya adalah:  

Ho : ß1 = 0, artinya suatu variabel independen secara parsial tidak 

berpengaruh terhadap variabel dependen.   

Ha : ß1 ≠ 0, artinya variabel independen secara parsial berpengaruh terhadap 

variabel dependen.  

 Dengan menggunakan tingkat signifikan (α) 5%, jika nilai sig. t > 0,05 

maka H0 diterima, artinya tidak ada pengaruh yang signifikan secara parsial 

dari masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen. 

Sebaliknya, jika nilai sig. t < 0,05 maka Ha diterima, artinya ada pengaruh 
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yang signifikan secara parsial dari masing-masing variabel independen 

terhadap variabel dependen. Pengambilan keputusan juga dapat dilakukan 

dengan membandingkan nilai thitung dan nilai ttabel. Dimana kriterianya, yaitu:  

 
b. Uji Simultan (Uji F) 

 Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah semua variabel 

independen secara bersama-sama atau serempak mempunyai pengaruh yang 

signifikan terhadap variabel dependen.  Bentuk pengujiannya adalah:  

1. Dengan menggunakan tingkat signifikan (α) 5%, jika nilai sig.F > 

0,05aka H0 diterima, artinya tidak ada pengaruh yang signifikan secara 

bersamaan dari variabel independen terhadap variabel dependen. 

Sebaliknya, jika nilai sig. F < 0,05 maka Ha diterima, artinya ada 

pengaruh yang signifikan secara bersamaan dari variabel independen 

terhadap variabel dependen. Pengambilan keputusan juga dapat dilakukan 

dengan membandingkan nilai Fhitung dan nilai Ftabel. Dimana kriterianya, 

yaitu:  

 
5. Uji R 2 atauKoefisien Determinasi 

Pengujian adjusted R2 digunakan untuk mengukur proporsi atau 

persentase sumbangan variabel independen yang diteliti terhadap variasi naik 

turunnya variabel dependen. Koefisien determinan berkisar antara nol sampai 

dengan satu (0 <adjusted R2 < 1). Hal ini berarti bila adjusted R2 = 0, 

menunjukkan tidak adanya pengaruh antara variabel independen terhadap 

variabel dependen, bila adjusted R2 semakin besar mendekati 1, menunjukkan 

semakin besar pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen dan 
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bila adjusted R2 semakin kecil mendekati 0, maka semakin kecil pula pengaruh 

variabel independen terhadap variabel dependen. 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 
A. Hasil Penelitian  

1. Deskripsi Hasil Penelitian  

 Hasil penelitian ini dengan menggunakan  pendekatan asosiatif. Asosiatif 

merupakan penelitian bertujuan untuk mengetahui pengaruh atau hubungan 

antara dua variabel atau lebih(Sugiyono, 2013). Objek dalam penelitian ini pada 

perusahaan Property dan Real Estate yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia 

(BEI) tahun penelitian 2014-2018 dengan mengambil sampel penelitian 

sebanyak 10 perusahaan. Pengolahan data dalam penelitian ini dilakukan dengan 

menginput dan menghitung data dengan Microsoft Excel dan melakukan 

pengujian data dengan menggunakan aplikasi SPSS 2019. Berikut hasil dekripsi 

data penelitian yang diklasifikasikan dan ditabulasi berdasarkan masing-masing 

variabel.  

Tabel 4.1. 
 Data Investment Opportunity Set (IOS) pada Perusahaan Property Dan  

Real Estate yang Terdaftar di BEI 2014-2018 
 

Variabel  X1 ( PER) 
Perusahaan 2014 2015 2016 2017 2018 

Rata-
Rata 

APLN 6.97 8.46 7.46 5.97 7.15 7.202 
BEST 18.25 13.40 6.25 4.99 9.81 10.54 
GWSA 7.91 0.76 5.72 11.89 8.23 6.902 
JKON 62.96 58.64 55.22 63.70 48.15 57.734 
MTLA 11.25 7.68 12.06 15.06 8.51 10.912 
MKPI 33.19 17.99 20.31 28.12 20.33 23.988 
NRCA 12.61 7.87 10.15 6.30 9.04 9.194 
PWON 9.53 18.93 15.55 17.62 12.58 14.842 
RDTX 6.32 6.24 10.69 6.59 5.55 7.078 
WIKA 30.16 25.97 39.54 11.57 12.94 24.02 
Jumlah 199.9 165.94 182.95 171.81 142.29 172.416 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah) 
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Tabel 4.2. 
 Data Kepemilikan Manajerial pada Perusahaan Property Dan  

Real Estate yang Terdaftar di BEI 2014-2018 
 

Variabel X2 (Kepm. Manajerial) 

Perusahaan 2014 2015 2016 2017 2018 

Rata-

Rata 

APLN 0.33 0.33 0.32 0.32 0.32 0.32 

BEST 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 

GWSA 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 

JKON 0.04 0.04 0.02 0.03 0.03 0.03 

MTLA 0.03 0.02 0.02 0.05 0.06 0.04 

MKPI 0.04 0.05 0.04 0.05 0.13 0.06 

NRCA 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 

PWON 0.25 0.16 0.16 0.22 0.22 0.20 

RDTX 0.01 0.01 0.13 0.02 0.15 0.06 

WIKA 0.05 0.06 0.09 0.06 0.10 0.07 

Jumlah 0.93 0.85 0.96 0.93 1.19 0.97 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah) 

 
Tabel 4.3. 

 Data Price To Book Valuepada Perusahaan Property Dan  
Real Estate yang Terdaftar di BEI 2014-2018 

 
Variabel Y (PBV) 

Perusahaan 2014 2015 2016 2017 2018 

Rata-

Rata 

APLN 0.81 0.75 0.45 0.40 0.25 0.532 

BEST 2.47 0.93 0.74 0.63 0.51 1.056 

GWSA 0.68 0.15 0.16 0.18 0.16 0.266 

JKON 7.86 7.05 5.04 4.00 2.47 2.47 

MTLA 1.67 0.74 1.15 1.16 1.05 1.154 

MKPI 6.71 5.66 7.13 8.06 4.28 6.368 

NRCA 2.89 1.44 0.75 0.80 0.81 1.4725 

PWON 2.99 2.53 2.56 2.58 2.06 2.554 

RDTX 1.04 1.01 1.53 0.81 0.66 1.01 

WIKA 0.45 2.99 3.71 0.95 0.96 1.812 

Jumlah 27.57 23.25 23.22 19.57 13.21 18.55 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah) 
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2. Statistik Deskriptif  

Statistika deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis 

data dengan cara mendiskripsikan atau menggambarkan data yang telah 

terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang 

berlaku untuk umum atau generalisasi. Penyajian data melalui tabel, grafik, 

diagram lingkaran, pictogram, perhitungan modus, median, mean (pengukuran 

tendensi sentral), perhitungan desil, persentil, perhitungan penyebaran data 

melalui perhitungan rata-rata dan standar deviasi, perhitungan 

persentase(Sugiyono, 2013).  

Tabel 4.4 
Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 
 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

PER 50 .15 8.06 2.1364 2.18896 

KEP. MANAJERIAL 50 .76 63.70 17.2416 15.77539 

PBV 50 .01 .33 .0972 .09326 

Valid N (listwise) 50     
Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS, 2019 

 Berdasarkan data hasil pengujian statistik deskriptif di atas dapat 

dijelaskan bahwa: 

1. Jumlah unit analisis dalam penelitian ini (N) sebanyak 50 dari 10 

perusahaan dengan tahun penelitian 2014-2018 pada perusahaan Property 

dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

2. Nilai variabel dependen nilai perusahaan yang di proksikan degan PBV 

price to book value memiliki nilai minimum 0.01dan nilai maksimum 

0.33 dan niai rata-rata (mean) senilai 0.0972dan nilai standar deviasi 

sebesar 0.09326. 
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3. Variabel independen Investment Opportunity Set (IOS) yang di proksikan 

dengan PER Price Earning Ratio memiliki nilai minimum sebesar 0.15 

dengan nilai maksimumnya sebesar 8.06 dan nilai rata-rata (mean) 

senilai 2.1364dan standar deviasi sebesar 2.18896. 

4. Variabel independen kedua kepemilikan manjerial memiliki nilai 0.76 

dan nilai maksimumnya sebesar 63.70dan demgan nilai rata-rata  sebesar 

17.2416dan nilai standar deviasinya 15.77539. 

 
3. Uji Asumsi Klasik  

a. Uji Normalitas 

Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 

variabel terikat dan variabel bebas mempunyai distribusi normal atau tidak, nilai 

residualnya mempunyai distribusi normal atau tidak.Data yang baik adalah data 

yang berdistribusi normal.Pendekatan Kolmogorov-Smirnov dilakukan untuk 

menilai  apakah data yang disepanjang garis diagonal berdistribusi normal. Jika 

nilai signifikansi > 0,05 maka data berdistribusi normal.Hasil dari Kolmogorov-

Smirnov dalam penelitian ini sebagi berikut : 

Tabel 4.5 
Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

  Unstandardized 
Residual 

N 50 

Mean .0000000 Normal Parametersa 

Std. Deviation .08880690 

Absolute .198 

Positive .198 

Most Extreme Differences 

Negative -.115 

Kolmogorov-Smirnov Z 1.400 

Asymp. Sig. (2-tailed) .396 

a. Test distribution is Normal.  

     Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS, 2019 
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 Berdaskan pada tabel 4.5 pada uji Normalitas diatas dapat dilihat dan 

dijelaskan bahwa nilai Kolmogorov-Smirnov diperoleh nilai sebesar nilai 0.396 

nilai tersebut lebih besar dari nilai standarnya 0.05 dan dapat disimpulkan bahwa 

data dalam uji ini dikatakan normal karena nilai signifikannya 0.396> 0,05.Hasil 

nilai normalitas  tersebut dapat dilihat berdasarkan gambar diagram PP Plot 

dibawah ini  

 

Gambar 4.1  
P-P Plot Uji Normalitas 

 
Berdasarkan hasil uji normalitas yang dilakukan pada penelitian ini 

dengan variabel Investment Opportunity Set (IOS) dan kepemilikan manajerial 

terhadap nilai perusahaan menunjukkan hasil berdasarkan uji normalitas dapat 

dikatakan normal karena plot atau data uji berada pada  padagaris diagonal nya 

sehingga dapat disimpulkan bawah data pada penelitian ini  normal. 
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Gambar 4.2 
Histogram Uji Normalitas 

 
 

Dengan gambar 4.2 di atas dapat dilihat bahwa tampilan grafik P-

Plotdapat dilihat titik-titik yang menyebar disekitar garis diagonal serta arah 

penyebarannya mengikuti arah garis diagonal. Sedangkan pada grafik histogram 

diatas memberikan pola distribusi yang normal dimana sebaran data mengikuti 

sebaran normal yang terlihat seperti lonceng terbalik. Kedua grafik diatas 

menunjukkan bahwa model regresi layak dipakai karena memenuhi asumsi 

normalitas. 

 
b. Uji Multikolinearitas 

Pengujian ini bertujuan untuk menguji apakah di dalam modelregresi 

ditemukan adanya korelasi antara variabel bebas.Untuk mendeteksiada tidaknya 

multikolinearitas dapat dilakukan dengan melihat toleransi variabel dan 

Variance Inflation Factor (VIF). Ketentuan suatu model regresi tidak terdapat 
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gejala multikolinearitas adalah jika nilai Variance Inflation Factor (VIF) < 10 

dan Tolerance> 0,1. Hasil uji multikolinearitas dapat dilihat pada data dibawah 

ini: 

Tabel 4.6 
Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 

 
Correlations Collinearity Statistics 

Model 
Zero-
order Partial Part Tolerance VIF 

(Constant)      
PER .267 .081 .077 .479 2.086 

1 

KEP. 
MANAJERIAL .296 .155 .149 .479 2.086 

a. Dependent Variable: PBV   
 Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS, 2019 

Berdasarkan tabel 4.6 uji multikolinearitas dapat dilihat bahwa nilai VIF 

sebesar 2.086 setiap variabel Investment Opportunity Set dan Kepemilikan 

Manajerial lebih kecil dari 10 (VIF< 10) dan nilai tolerance dilihat dari data 

diatas bahwa nilai tolerance setiap variabelnya 0.479 yang artinya 

Tolerance>0,1. Dan dapat disimpulkan dari data diatas bahwa tidak terjadi 

multikolinearitas antara variabel independenya dalam model regresi. 

 
c. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas ingin menguji apakah sebuah grup mempunyai 

varians yang sama di antara anggota grup tersebut. Jika varians sama, maka 

dikatakan homokedastisitas, sedangkan jika varians tidak sama, maka 

dikatakan terjadi heteroskedastisitas. Ada tidaknya heteroskedastisitas dapat 

diketahui dengan melihat grafik scatterplot antar nilai prediksi variabel 
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independen dengan nilai residualnya. Hasil uji heteroskedastisitas dapat dilihat 

pada grafik scatterplot di bawah ini  

 

Gambar 4.3 
Scatterplot Uji Heterokedastisitas 

 
 

Pada gambar 4.3 diatas hasil uji heteroskedastisitas dapat dilihat pada 

grafik scatterplot yang mengindikasikan bahwa data variabel yang diuji 

memiliki nilai varian yang berbeda dilihat dari sebaran pada plot yang menyebar  

secara acak dan tidak membentuk polatertentu serta menyebar secara 

menyeluruh diatas maupun di bawah angka 0 sumbu Y. Hal tersebut dapat 

disimpulkan bahwa uji heterokedastisitas dalam penelitian ini tidak terjadi pada 

model regresi. 

 
4. Analisis Regresi Linear Berganda  

 Data yang telah dikumpulkan kemudian dianalisis dengan menggunakan 

alat analisis statistik yakni: Penelitian ini memiliki satu variabel dependen yaitu 



 

 

 

45 

Nilai Perusahaan dan variabel independen terdiri dari Investment Opportunity Set 

dan Kepemilikan Manajerial. Maka dapat dibuat persamaan sebagai berikut: 

Tabel 4.7 
Uji  Regresi Linear Berganda 

                                                   Coefficientsa 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardize
d 

Coefficients 
Model B Std. Error Beta 

(Constant) .129 .019  
PER .047 .009 .111 

1 

KEP. 
MANAJERIAL .013 .001 .215 

a. Dependent Variable: PBV  
 Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS, 2019 

Dari tabel 4.8 diatas dapat dilihat nilai persamaan regresi liner berganda 

sebagai berikut. 

Y = 0.129+ 0.047X1 + 0.013X2+e 

Dari persamaan diatas dapat dijelaskan bahwa: 

1. Jika nilai variabel Nilai Perusahaan dianggap konstan, maka nilai 

persepsi Nilai Perusahaan (Y) = 0.129 yang artinya jika  nilaivariabel 

bebas 0 maka nilai perusahaan dengan pendekatan PBV Price Earning 

Ratio akan sebesar 0.129. 

2. Nilai koefisien regresi variabel Investment Opportunity Set (IOS) 

sebesar 0.047, dapat diartikan bahwa apabila Investment Opportunity Set 

(IOS) bertambah satu satuan, maka nilai perusahaan akan mengalami 

peningkatan sebesar 0.047 satuan dengan asumsi semua variabel 

independen lain konstan. 
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3. Kepemilikan Manajerial memiliki nilai koefisien sebesar 0.013 yang 

dapat diartikan bahwa jika nilai kepemilikan manajerial bertambah satu 

satuan, maka nilai perusahaan mengalami peningkatan sebesar 0.013. 

 
5. Uji Hipotesis  

 Pada pengujian hipotesis ini akan dilakukan melalui uji statistika t, uji 

statistika F, dan uji koefisien determinasi (R2). 

a. Uji Parsial (Uji t) 

 Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah Investment 

Opportunity Set dan Kepemilikan Manajerial secara parsial mempunyai 

pengaruh yang signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Diterima atau ditolak nya 

hipotesis dilakukan dengan membandingkan Dengan menggunakan tingkat 

signifikan (α) 5%, jika nilai sig. t > 0,05 yang artinya tidak ada pengaruh secara 

parsial.  jika nilai sig. t < 0,05 artinya ada pengaruh yang signifikan secara 

parsial dari masing-masing variabel Investment Opportunity Set dan 

Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan. 

Tabel 4.8 
Hasil Uji t (Parsial) 

Coefficientsa 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

Model B Std. Error Beta t Sig. 

(Constant) .129 .019  6.656 .000 

PER .047 .009 .111 2.554 .002 

1 

KEP. 
MANAJERIAL 

.013 .001 .215 2.074 .003 

a. Dependent Variable: PBV     
              Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS, 2019 
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Hasil tabel 4.9 menunjukkan bahwa : 

1. Pengaruh Investment Opportunity Set (IOS) terhadap Price To Book 

Value 

Berdasarkan uji hipotesis variabel Investment Opportunity Set (IOS) 

diperoleh nilai pengaruh dengan nilai signifikan 0,002 dan dengan nilai 

ketentuan 0,05 dapat disimpulkan bahwa nilai signifikan lebih kecil dari 

pada nilai yang ditentukan 0,002< 0,05 sehingga dengan demikian dapat 

disimpulkan bahwa variabel Investment Opportunity Set (IOS) secara 

langsung memiliki pengaruh positif signifikanterhadap nilai perusahaan. 

2. Variabel Kepemilikan Manajerial terhadap Price To Book Value 

Berdasarkan uji hipotesis variabel kepemilikan manajerial memiliki nilai 

signifikasi 0,003 dan nilai ketentuan 0,005 sehingga dapat disimpulkan 

bahwa nilai signifikan lebih kecil dari pada nilai ketentuannya 

0,003<0,05dengan demikian dapat disimpulkan bahwa variabel 

kepemilikan manajerial secara langsung memiliki pengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

b. Uji Simultan (Uji f) 

 Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah Investment 

Opportunity setdan Kepemilikan Manajerial secara bersama-sama atau serempak 

mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Nilai Perusahaan.  Dengan 

menggunakan tingkat signifikan (α) 5%, jika nilai sig.F > 0,05 maka artinya 

tidak ada pengaruh yang signifikan secara bersamaan dari Investment 

Opportunity setdan Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan. 

Sebaliknya, jika nilai sig. F < 0,05 maka artinya ada pengaruh yang signifikan 
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secara bersamaan dari Investment Opportunity setdan Kepemilikan 

Manajerialterhadap Nilai Perusahaan. 

 

Tabel 4.10 
Hasil Uji f (Simultan) 

 
ANOVAb 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

Regression .040 2 .020 3.418 .001a 

Residual .386 47 .008   

1 

Total .426 49    
a. Predictors: (Constant), KEP. MANAJERIAL, PER   
b. Dependent Variable: PBV 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS, 2019 

Berdasarkan tabel 4.10 diatas dapat dijelaskan bahwa hasil Uji-f 

diperoleh nilai signifikan sebesar 0.001 yang artinya lebih kecil dari nilai 

ketentuan 0.05 atau 0.001 <0,05 yang artinya Investment Opportunity setdan 

Kepemilikan Manajerialberpengaruh terhadap Nilai Perusahaan secara simultan 

atau bersama-sama. 

 
6. Uji Koefisien Determinasi  

 Pengujian adjusted R2 digunakan untuk mengukur proporsi atau 

persentase sumbangan InvestmentOpportunity setdan Kepemilikan 

Manajerialyang diteliti terhadap variasi naik turunnya Nilai Perusahaan. 

Koefisien determinan berkisar antara nol sampai dengan satu (0 <adjusted R2 < 

1). Hal ini berarti bila adjusted R2 = 0, menunjukkan tidak adanya pengaruh 

antara Investment Opportunity setdan Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai 

Perusahaan, bila adjusted R2 semakin besar mendekati 1, menunjukkan semakin 

besar pengaruh Investment Opportunity setdan Kepemilikan Manajerialterhadap 
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Nilai Perusahaan dan bila adjustedR2 semakin kecil mendekati 0, maka semakin 

kecil pula pengaruh Investment Opportunity setdan Kepemilikan 

Manajerialterhadap Nilai Perusahaan. 

Tabel 4.11 
Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .305a .193 .155 .09068 2.242 

a. Predictors: (Constant), KEP. MANAJERIAL, PER  
b. Dependent Variable: PBV 

Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS, 2019 

Dari tabel 4.11 di atas dapat dilihat nilai koefisien determinasi pada kolom 

R-Square dapat diketahui nilai R-Square= 0.193 yang artinya dapat disimpulkan 

bahwa variabel independen Investment Opportunity Set (IOS) dan Kepemilikan 

Manajerial mampu menjelaskan variabel dependen atau Nilai Perusahaan 

sebesar 19,30% dan sisanya 80,70% dipengaruhi oleh faktor-faktor lainyang 

sesuai dengan indikator penelitian. 

 
B. Pembahasan  

1. Pengaruh Investement Opportunity Set (IOS) terhadap Nilai 

Perusahaan. 

 Dari hasil uji t (parsial) diperoleh nilai Investment Opportunity Set 

(IOS) sebesar yang 0.002 lebih kecil dari nilai ketentuannya 0.05. yang berarti 

Investment Opportunity Set (IOS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan. hal ini mendukung pernyataan (Wahyudi & Pawestri, 2006) 

bahwa pengeluaran investasi memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan 

perusahaan di masa yang akan datang. Hasil penelitian ini sejalan dengan 



 

 

 

50 

penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Syardina et al. 2015)tentang 

Pengaruhinvestment opportunityset, struktur modal, pertumnuhan perusahaan , 

dan return on asset terhadap nilai perusahaan. yang hasil penelitiannya 

menyimpulkan bahwa investment opportunity set berpengaruh signifikan 

tehadap nilai perusahaan, dan tidak sejalan dengan hasil penelitian yang 

dilakukan oleh(Senda, 2013) pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan 

institusional, kebijakan dividen, profitabilitas, leverage financial, dan 

investment opportunity set terhadap nilai perusahaan. Yang hasil penelitian nya 

menyatakan bahwa Investment opportunity set tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

 
2. Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai perusahaan. 

 Berdasarkan penelitian ini, hasil uji t menunjukkan bahwa variabel 

Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan, Dimana hal ini menunjukkan hasil uji t (parsial) nilai signifikan 

menunjukkan angka sebesar 0.003yang lebih kecil dari 0.05 atau 0,003<0,05. 

sehinggapenelitian ini berbanding terbalik dengan (Suastini et al., 2016)yang 

menyatakan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan.Dan sejalan dengan hasil penelitian (Anita & Yulianto, 2016)yang 

menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 
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3. Pengaruh Investement Opportunity Set (IOS) Dan Kepemilikan 

Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan. 

 Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Investment Opportunity Set 

(IOS), dan Kepemilikan Manajerial secara simultan berpengaruh signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan tabel ANOVA terlihat bahwa hasil uji F 

menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0.001  yang lebih kecil dari signifikansi 

0.05. Ini berarti hasil uji F menunjukkan bahwa Investment Opportunity Set 

(IOS), dan Kepemilikan Manajerial secara simultan berpengaruh positif 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

 Hasil uji koefisien determinasi Adjusted R square menjelaskan bahwa 

Investment Opportunity Set (IOS),  dan Kepemilikan Manajerial,secara simultan 

atau bersama-sama mampu meningkatkan nilai perusahaan sebesar 19,30% 

sedangkan sisanya sebesar 80,70% dijelaskan oleh faktor lainnya dari variabel 

bebas yang tidak diikutsertakan dalam penelitian ini. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

A. Kesimpulan 

 Berdasarkan hasil analisis dan pengolahan data pada penelitian ini, maka 

penulis dapat membuat beberapa kesimpulan mengenai pengaruh Investment 

Opportunity Set (IOS) dan Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai perusahaan 

pada perusahaan Property dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) sebagai berikut: 

1. Investment Opportunity Set (IOS) berpengaruh secara parsial terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan Property dan Real Estate yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), hal ini menunjukkan bahwa 

investasi yang dilakukan perusahaan menghasilkan net present value 

yang baik sehingga dapat menaikkan nilai perusahaan. 

2. Kepemilikan Manajerial berpengaruh secara parsial Terhadap Nilai 

perusahaan pada perusahaan Property dan Real Estate yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) ini menunjukkan kepemilikan saham oleh 

pihak manajemen dapat meningkatkan nilai perusahaan. 

3. Investment Opportunity Set (IOS) dan Kepemilikan Manajerial 

berpengaruh secara simultan Terhadap Nilai perusahaan pada 

perusahaan Property dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). 
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B. Saran 

Berdasarkan kesimpulan diatas, maka peneliti memberikan saran yang 

dapat dijadikan masukan sebagai berikut: 

1. Dari hasil investment Opportunity set, perusahaan harus meningkatkan 

keputusan dalam investasi, apabila perusahaan mampu memaksimalkan 

kemampuanya dari investasitersebut dalam menghasilkan laba dan 

meningkatkan nilai perusahaan, maka investor akan tertarik untuk 

menanamkan dananya pada perusahaan yang memiliki nilai perusahaan 

yang baik. 

2. Untuk meningkatan nilai perusahaan dari kepemilikan manajerial, Pihak 

manajemen harus meningkatkan kepemilikan manajerial karena 

kepemilikan saham oleh manajerial akan membantu penyatuan 

kepentingan antara manajer dan pemegang saham, pihak manajemen akan 

ikut memperoleh manfaat dan resiko dari keputusan-keputusan yang di 

ambil sehingga pihak manajemen akan lebih berhati-hati dalam 

mengambil keputusan  yang dapat menurunkan nilai perusahaan. 
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Lampiran  
 

DATA UJI NORMALITAS 
 
 

NPAR TESTS 

  /K-S(NORMAL)=RES_1 

  /MISSING ANALYSIS. 
 
NPar Tests 
 
 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

  Unstandardized 
Residual 

N 50 

Mean .0000000 Normal Parametersa 

Std. Deviation .08880690 

Absolute .198 

Positive .198 

Most Extreme Differences 

Negative -.115 

Kolmogorov-Smirnov Z 1.400 

Asymp. Sig. (2-tailed) .396 

a. Test distribution is Normal.  
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Lampiran  

DATA UJI DESKRIPTIF 

Descriptives 

 
Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

PER 50 .15 8.06 2.1364 2.18896 

KEP. MANAJERIAL 50 .76 63.70 17.2416 15.77539 

PBV 50 .01 .33 .0972 .09326 

Valid N (listwise) 50     
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Lampiran  

 

DATA UJI REGRESSI 

 
Regression 
 

Variables Entered/Removedb 

Model Variables Entered 
Variables 
Removed Method 

1 KEP. 
MANAJERIAL, 
PERa 

. Enter 

a. All requested variables entered.  
b. Dependent Variable: PBV  
 
 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .305a .193 .155 .09068 2.242 

a. Predictors: (Constant), KEP. MANAJERIAL, PER  
b. Dependent Variable: PBV   
 
 

ANOVAb 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

Regression .040 2 .020 3.418 .001a 

Residual .386 47 .008   

1 

Total .426 49    
a. Predictors: (Constant), KEP. MANAJERIAL, PER   
b. Dependent Variable: PBV     
 
 

Coefficientsa 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients Correlations 

Collinearity 
Statistics 

Model B Std. Error Beta t Sig. 
Zero-
order Partial Part 

Toler
ance VIF 

(Constant) .129 .019  6.656 .000      
PER .047 .009 .111 2.554 .002 .267 .081 .077 .479 2.086 

1 

KEP. MANAJERIAL .013 .001 .215 2.074 .003 .296 .155 .149 .479 2.086 

a. Dependent Variable: PBV          
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Collinearity Diagnosticsa 

Variance Proportions 

Model 
Dimensi
on Eigenvalue Condition Index (Constant) PER 

KEP. 
MANAJERIAL 

1 2.541 1.000 .05 .03 .03 

2 .327 2.788 .91 .17 .06 

1 

3 .132 4.390 .03 .80 .91 

a. Dependent Variable: PBV    
 
 

Residuals Statisticsa 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value .0119 .1276 .0972 .02849 50 

Residual -.10654 .21505 .00000 .08881 50 

Std. Predicted Value -2.995 1.067 .000 1.000 50 

Std. Residual -1.175 2.372 .000 .979 50 

a. Dependent Variable: PBV     
 
 
Charts 
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