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PENDAHULUAN 
Setiap perusahaan memiliki tujuan salah satunya adalah meningkatkan nilai perusahaan. Menurut 

Hery (2017:5) mendefinisikan bahwa nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai 

oleh suatu perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah 

melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun yaitu mulai dari perusahaan tersebut didirikan 

sampai dengan saat ini. 

Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi. Bagi perusahaan yang 

menerbitkan saham dipasar modal, harga saham yang diperjual belikan di bursa  merupakan indikator 

nilai perusahaan (Husnan & Pudjiastuti, 2012). 

Kepemilikan asing yang tersebar di perusahaan-perusahaan manufaktur maupun perbankan di 

Indonesia dianggap dapat meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan multinasional melihat 

keuntungan legitimasi berasal dari para stakeholder-nya dimana secara tipikal berdasarkan atas pasar 

tempat beroperasi yang dapat memberikan eksistensi yang tinggi dalam jangka panjang (Suchaman, 

1955 ; Barkemeyer, 2007 ; Djakman dan Machmud, 2010). 

Baroroh et al. (2017) menyatakan bahwa Good Corporate Governance akan terwujud ketika 

kepentingan kedua belah pihak dapat terpenuhi dengan baik. Disinilah peran Good Corporate 

Governance diharapkan untuk mengontrol konsekuensi dari masalah suatu perusahaan pada 

pengelolaan pajak untuk meningkatkan laba perusahaan. Perusahaan yang memiliki keuntungan yang 

tinggi lebih mampu menyesuaikan dalam pengambilan kebijakan untuk mengurangi adanya 

pembayaran pajak suatu perusahaan (Baroroh et al. 2017). 

Sales Growth mencerminan kinerja pemasaran suatu perusahaan dan kemampuan daya saing 

perusahaan dalam pasar. Pertumbuhan penjualan yang semakin meningkat akan mendorong 

peningkatan nilai perusahaan dan membuat investor percaya dan yakin untuk menanamkam dananya 

pada perusahaan (Sari, 2014). 
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observation period of five years (2016-2020). Based on the results of 

data analysis, it can be concluded that: 1) Foreign Ownership has an 

impact on Company Value, 2) Good Corporate Governance has an 

impact on Company Value, and 3) Sales Growth has no impact on 

Company Value. 
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Perusahaan aneka industri menjadi objek penelitian ini karena Seluruh sub sektor yang ada pada 

sektor aneka industri merupakan para produsen dari produk-produk kebutuhan mendasar konsumen. 

Produk yang dihasilkan disukai banyak orang sehingga para produsen dalam industri ini memiliki 

tingkat penjualan tinggi dan berdampak pada pertumbuhan di sektor industri ini. 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji secara empiris apakah kepemilikan asing, good 

corporate governance dan sales growth berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan aneka 

industri yang terdaftar di BEI periode 2016-2020. 

 

KAJIAN LITERATUR 

Nilai Perusahaan 
Menurut Sugiyono (2012), nilai perusahaan adalah presepsi penilaian investor terhadap 

perusahaan yang dicerminkan dengan harga saham. Tujuan utama setiap perusahaan adalah 

meningkatkan nilai perusahaan yang dicerminkan dari kemakmuran pemegang atau pemilik saham 

perusahaan. Kenaikan harga saham adalah salah satu hal yang merupakan perusahaan akan 

memberikan keuntungan dan kemakmuran bagi pemegang saham. Bagi perusahaan yang sudah go 

public maka nilai pasar perusahaan ditentukan dari mekanisme permintaan dan penawaran di pasar 

modal. 

Kepemilikan Asing 

Kepemilikan asing adalah kepemilikan saham yang dimiliki oleh perorangan atau institusi asing 

(Regia, 2017). Perusahaa-perusahaan Asia terutama Indonesia menggunakan struktur kepemilikan 

yang terkonsentrasi. Struktur kepemilikan terkonsentrasi tersebut cenderung menimbulkan konflik 

kepentingan antara pemegang saham pengendali dan manajemen dengan pemegang saham non 

pengendali (Refgia, 2017). 

Good Corporate Governance 

Menurut Hendro (2017) Good Corporate Governance seperangkat peraturan dan upaya perbaikan 

sistem dan proses dalam mengelola organisasi dengan mengatur dan memperjelas hubungan, 

wewenang hak dan kewajiban seluruh pemangku kepentingan. 

Sales Growth 

Sales Growth merupakan keberhasilan perusahaan dalam menerapkan investasi pada periode 

sebelumnya yang dapat dijadikan sebagai prediksi pertumbuhan penjualan perusahaan diwaktu 

mendatang (Widhiari & Merkusiwati, 2015). 

Kerangka Penelitian 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Gambar 1. Model kerangka Penelitian 

Pengembangan Hipotesis 

Pengaruh Kepemilikan Asing Terhadap Nilai Perusahaan 

Kepemilikan oleh pihak asing dalam suatu perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan 

tersebut. Hal ini dikarenakan penanaman modal asing akan membawa pengaruh positif terhadap 

perusahaan, diantaranya dengan adanya training yang diselenggarakan oleh perusahaan asing untuk 

memenuhi skilled labor dan adanya trained labor yang dipekerjakan pada perusahaan domestik 

(Fanani & Yan, 2016). Dengan adanya investor asing diharapkan pengawasan terhadap kinerja 

semakin baik dengan keberadaan tenaga-tenaga pelatih yang didatangkan oleh para investor tersebut 

untuk semakin meningkatkan nilai perusahaan sehinnga dapat dilirik oleh para calon investor lainnya 

(Fanani & Yan, 2016).  

Kepemilikan Asing        

(X1) 

Good Corporate 

Governance 

(X2) 

Nilai Perusahaan        

(Y) 

Sales Growth 

(X3) 
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Hasil penelitian yang dilakukan oleh Fanani & Yan (2016) dan Mareta & Fury (2017) 

menyatakan bahwa kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Damayanthi 

(2019) juga menyatakan bahwa kepemilikan asing memiliki peran penting dalam kepercayaan 

investor terhadap perusahaan tersebut sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Atas analisis 

penelitian sebelumnya maka dapat disusun hipotesis: 

Ha1 : Kepemilikan Asing berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

Ho1 : Kepemilikan Asing tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan 

Siallagan dan Machfoedz (2010) menyatakan Good Corporate Governance merupakan suatu 

sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan yang diharapkan dapat memberikan dan 

meningkatkan nilai perusahaan kepada para pemegang saham. Kepemilikan manajemen adalah 

proporsi pemegang saham dari pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan 

perusahaan (Permanasari, 2010). Dengan proporsi kepemilikan yang cukup tinggi, maka manajer akan 

merasa ikut memiliki perusahaan, sehingga akan berusaha semaksimal mungkin melakukan tindakan-

tindakan yang dapat memakmurkan perusahaan. Dengan ini akan mempersatukan kepentingan 

manajer dengan pemegang saham. Hal ini akan memberikan dampak positif dalam meningkatkan nilai 

perusahaan. Sesui dengan penelitian Sandra, dkk (2015) memberikan bukti bahwa kepemilikan 

manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Muryati dan Suardikha (2014), Endiana 

(2017) menyatakan kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Maka 

hipotesis yang dapat dikembangkan dalam penelitian ini adalah : 

Ha2 : Good Corporate Governance berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

Ho2 : Good Corporate Governance tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

Pengaruh Sales Growth terhadap Nilai Perusahaan 

Perusahaan yang sedang mengalami pertumbuhan penjualan akan berusaha untuk 

memberikan informasi kepada para investor. Investor yang mengetahui bahwa perusahaan terus 

mengalami pertumbuhan penjualan, maka akan tertarik untuk menanamkan modalnya. Hal ini 

dikarenakan investor tersebut yakin dengan pertumbuhan perusahaan yang terus meningkat. Semakin 

tinggi pertumbuhan penjualan suatu perusahaan, maka semakin tinggi nilai perusahaan. Kenaikan 

pertumbuhan penjualan yang terus menerus menjadi daya tarik bagi para investor untuk menanamkan 

modalnya. Hal ini akan meningkatkan harga saham perusahaan yang mencerminkan nilai perusahaan. 

Berdasarkan hasil penelitian Nirmala et al (2016), bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan. 

Ha3 : Sales Growth berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan  

Ho3 : Sales Growth  tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 

 

METODE PENELITIAN 
Penelitian ini dilakukan pada Perusahaan Aneka Industri yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Data yang diambil dalam penelitian ini adalah data sekunder yaitu laporan keuangan 

Perusahaan Aneka Industri. Jumlah populasi sebanyak 51 perusahaan diperoleh 8 perusahaan sebagai 

sampel dengan periode pengamatan selama lima tahun (2016-2020). Sampel penilitian ini 

menggunakan metode purposive sampling. 

Pengukuran variabel penelitian 

1. Kepemilikan Asing 

Variabel kepemilikan asing dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan 

skala rasio. Skala rasio yang dgunakan merupakan kepemilikan saham oleh pihak 

asing dibagi dengan jumlah saham yang masih beredar. 

 

 Kepemilikan Asing = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑂𝑙𝑒ℎ 𝐴𝑠𝑖𝑛𝑔

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 × 100% 

 

2. Good Corporate Governance 

Good Corporate Governance diartikan sebagai tata kelola yang baik pada suatu 

usaha yang dilandasi oleh etika professional dalam berusaha atau berkarya yang 

bertujuan untuk mengatur hubungan, fungsi dan kepentingan berbagai pihak dalam 
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urusan bisnis maupun pelayanan publik (Amelia, 2014). Dalam penelitian ini peneliti 

mengukur good corporate governance menggunakan ukuran Kepemilikan Manajerial 

 

 KM = 
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑀𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 × 100% 

3. Sales Growth 

Sales Growth mencerminkan keberhasilan operasional perusahaan di periode masa 

lalu dan dapat dijadikan sebagai prediksi pertumbuhan dimasa yang akan datang 

(Mawar et al. 2015). Apabila perusahaan mampu mencapai rata-rata diatas industri 

maka perusahaan tersebut berhasil dalam merebutkan pangsa pasar (Jusuf, 2007). 

Sales Growth menunjukkan tingkat penjualan dar tahun ke tahun. 

 

 Sales Growth = 
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑇𝑎ℎ𝑢𝑛 𝑖𝑛𝑖−𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑇𝑎ℎ𝑢𝑛 𝑙𝑎𝑙𝑢

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑇𝑎ℎ𝑢𝑛 𝐿𝑎𝑙𝑢
 

 

4. Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan dalam penelitian ini diproksikan melalui Price Book Value 

(PBV). PBV mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan kepada manajemen dan 

organisasi perusahaan sebagai sebuah perusahaan yang terus tumbuh. Rasio tersebut 

menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai buku suatu perusahaan. Rasio 

PBV mencerminkan kinerja perusahaan yang terlihat dari harga saham perusahaannya. 

Idealnya harga saham jika dibandingkan dengan nilai buku akan mendekati satu. 

Semakin besar rasio ini, mencerminkan semakin baik pula kinerja perusahaan (I Gusti 

et al. 2016). 

 

PBV = 
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐵𝑢𝑘𝑢 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

Nilai buku per lembar saham = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 
Analisis Data 

Koefisien Determinasi 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Hasil olah data SPSS 2022 

Hasil penelitian menunjukkan nilai R Square sebesar 0,466 atau 46,6%, hal tersebut 

menunjukkan bahwa Kepemilikan Asing, Good Corporate Govermant, dan Sales Growth, 

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan sebesar 46,6%. Sedangkan untuk sisanya sebesar 53,4% 

dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 

 

 

 

 

 

 

 

Tabel 1. Uji Koefisien Determinasi 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .683a .466 .431 4.06783E8 

a. Predictors: (Constant), SALES GROWTH, GCG, KEPEMILIKAN 

ASING 
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Regresi Linear Berganda 

Sumber : Hasil olah data SPSS 2022 

Diketahui nilai Signifikansi untuk pengaruh variabel Kepemilikan Asing X1 terhadap Nilai 

Perusahaan Y adalah sebesar 0,000 < 0,05 dan nilai t hitung 3,992 > t tabel 2,013. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa H1 diterima yang artinya terdapat pengaruh variabel Kepemilikan Asing X1 

terhadap Nilai Perusahaan Y. Diketahui nilai Signifikansi untuk pengaruh variabel Good Corporate 

Governance X2 terhadap Nilai Perusahaan Y adalah sebesar 0,031 < 0,05 dan nilai t hitung -2,222 < t 

tabel 2,013. Sehingga dapat disimpulkan bahwa H2 diterima yang artinya terdapat pengaruh variabel 

Good Corporate Governance X2 terhadap Nilai Perusahaan Y. Diketahui nilai Signifikansi untuk 

pengaruh variabel Sales Growth X3 terhadap Nilai Perusahaan Y adalah sebesar 0,063 > 0,05 dan 

nilai t hitung -1,902 < t tabel 2,013. Sehingga dapat disimpulkan bahwa H3 ditolak yang artinya tidak 

terdapat pengaruh variabel Sales Growth X3 terhadap Nilai Perusahaan Y. 

 

PENUTUP 
Dalam penelitian ini Kepemilikan Asing berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan Aneka Industri 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020. Dalam penelitian ini Good 

Corporate Governance berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan Aneka Industri yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2020. Dalam penelitian ini Sales Growth tidak berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan Aneka Industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-

2020. Berdasarkan pembahasan keterbatasan penelitian dan simpulan maka ada beberapa saran yang 

dapat dikemukakan sebagai berikut :1). perusahaan agar tidak hanya mengandalkan praktik Good 

Corporate Governance untuk menaikkan nilai perusahaan. Bagi investor yang ingin menanamkan 

modalnya bisa melihat faktor lain seperti kinerja perusahaan ataupun fluktuasi harga saham 

perusahaan, karena dengan diterapkannya praktik Good Corporate Governance saja masih belum bisa 

mempengaruhi nilai sebuah perusahaan. 2). Peneliti selanjutnya diharapkan agar tidak hanya berfokus 

pada sektor utama yang dipilih menjadi sampel, melainkan mencoba menerapkan pada perusahaan 

yang bergerak pada sektor lain. Pada variabel nilai perusahaan hanya menggunakan pendekatan Price 

to Book Value (PBV), kemungkinan ukuran ini belum bisa menggambarkan secara ukuran nilai 

perusahaan dan peneliti selanjutnya dapat menggunakan ukuran lain seperti Price Earning Ratio 

(PER), dan Tobin’s Q. Kemudian hasil uji koefisien determinasi pada nilai perusahaan masih relativ 

kecil yaitu 46,6%. Hal ini menunjukkan masih terdapat variabel lain yang dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan yang berada diluar penelitian ini. 

 

 

 

Tabel 2.  Uji t 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 3.860E8 1.200E8  3.218 .002 

KEPEMILIKAN 

ASING 
9.312E6 2.333E6 .478 3.992 .000 

GCG -1.951E7 8.780E6 -.249 -2.222 .031 

SALES GROWTH -.080 .042 -.221 -1.902 .063 

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan    
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