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Abstract 
This study aims to analyze the effect of asset structure and managerial ownership on company value in 
mining sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2019–2023 period. The 
method used in this study is a quantitative approach with multiple linear regression analysis techniques. 
Sample selection was carried out using the purposive sampling method, with a sample size of 15 companies. 
Company value is measured using the price to book value (PBV) ratio, asset structure is determined through 
the proportion of fixed assets to total assets. Managerial ownership is measured based on the percentage of 
share ownership by management. The results of the study indicate that asset structure does not have a 
significant effect on company value. On the contrary, managerial ownership is proven to have a significant 
effect. This finding indicates that management involvement in share ownership can strengthen the 
relationship between the interests of managers and shareholders, thus motivating decision making that has 
a positive impact on company value. This study contributes to enriching the literature on factors that 
influence company value and becomes a consideration for management and investors in developing 
strategies to increase company value in the mining sector. 
Keywords:  asset structure; managerial ownership; firm value; mining companies. 

 
Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh struktur aktiva dan kepemilikan manajerial terhadap 
nilai perusahaan pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 
periode 2019–2023. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif dengan 
teknik analisis regresi linier berganda. Pemilihan sampel dilakukan menggunakan metode purposive 
sampling, dengan jumlah sampel sebanyak 15 perusahaan. Nilai perusahaan diukur dengan menggunakan 
rasio price to book value (PBV), struktur aktiva ditentukan melalui proporsi aset tetap terhadap total aset. 
Adapun kepemilikan manajerial diukur berdasarkan persentase kepemilikan saham oleh pihak manajemen. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur aktiva tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Sebaliknya, kepemilikan manajerial terbukti memiliki pengaruh signifikan. Temuan ini 
mengindikasikan bahwa keterlibatan manajemen dalam kepemilikan saham dapat memperkuat hubungan 
antara kepentingan manajer dan pemegang saham, sehingga memotivasi pengambilan keputusan yang 
berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini memberikan kontribusi dalam memperkaya 
literatur mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan serta menjadi pertimbangan bagi 
manajemen dan investor dalam menyusun strategi peningkatan nilai perusahaan di sektor pertambangan. 
Kata Kunci: struktur aktiva; kepemilikan manajerial; nilai perusahaan; perusahaan pertambangan. 
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LATAR BELAKANG 

Dalam era globalisasi dan persaingan bisnis yang semakin intensif, keberhasilan 

perusahaan tidak hanya diukur dari pendapatan, tetapi juga dari sejauh mana perusahaan 

mampu meningkatkan nilai ekonomisnya. Sektor pertambangan memainkan peranan 

penting dalam mendukung pertumbuhan ekonomi, khususnya di negara-negara dengan 

sumber daya alam yang melimpah seperti Indonesia. Namun, sektor ini juga menghadapi 

tantangan dalam hal pendanaan dan risiko investasi jangka panjang. Oleh karena itu, 

penilaian terhadap nilai perusahaan menjadi krusial, karena dapat menarik minat investor 

dan mencerminkan posisi kompetitif perusahaan di pasar. Struktur aset dan kepemilikan 

manajerial merupakan dua variabel yang diyakini dapat memengaruhi persepsi investor 

terhadap nilai suatu perusahaan. 

Perusahaan iyang iberoperasi idi isektor ipertambangan imemiliki iperan iyang 

ikrusial idalam imendukung ipembangunan iekonomi isuatu inegara, ikarena imereka 

imenyediakan isumber idaya ienergi iseperti ibatubara, iminyak, igas ibumi, ilogam, 

imineral, idan ibatuan iyang isangat idiperlukan iuntuk ipertumbuhan iekonomi. 

iKekayaan isumber idaya ialam iIndonesia, iditambah idengan idukungan ipemerintah 

idalam imenciptakan iiklim iinvestasi iyang ikondusif, imembuka ipeluang ibagi 

ipertumbuhan iperusahaan idi isektor iini. iNamun, ikarakteristik iindustri ipertambangan 

imemerlukan iinvestasi iyang isangat ibesar idan ibersifat ijangka ipanjang, iserta 

imelibatkan irisiko idan iketidakpastian iyang itinggi, isehingga ipendanaan imenjadi 

itantangan iutama ibagi ipengembangan iperusahaan ipertambangan i(Indriyani iet ial., 

i2021). 

Salah satu tujuan fundamental perusahaan adalah memaksimalkan tingkat nilai 

perusahaan, disertai dengan upaya mencapai tingkat pendapatan yang optimal serta 

meningkatkan kesejahteraan para pemegang saham. Nilai perusahaan menjadi penting 

karena dapat menarik minat investor untuk menanamkan modalnya (Suhartono, 2021). 

Nilai perusahaan mencerminkan reputasinya di hadapan publik serta kemampuannya 

untuk bersaing di pasar. Perusahaan yang mampu mempertahankan nilai saat ini akan 

memiliki daya saing yang lebih baik. Peningkatan tingkat nilai perusahaan dapat menarik 

minat investor untuk berinvestasi. Kemampuan organisasi dalam mengelola sumber daya 

secara efektif, yang berkontribusi pada peningkatan tingkat nilai perusahaan, menjadi 

indikator kesejahteraan bagi para investor (Partiwi et al., 2023). Oleh karena itu, 
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mempertahankan dan meningkatkan nilai perusahan menjadi indikator penting bagi 

investor  

Struktur aktiva berperan penting dalam mempengaruhi nilai perusahaan. 

Perbandingan antara aktiva tetap dan total aktiva merefleksikan besarnya proporsi alokasi 

dana yang dialokasikan pada setiap komponen aktiva dalam struktur aset perusahaan 

secara keseluruhan. (Naray & Mananeke, 2015). Struktur aktiva mencerminkan cara 

perusahaan mengalokasikan sumber daya ke berbagai jenis aset untuk mendukung 

operasional dan pertumbuhan bisnis. Struktur aktiva yang optimal dapat imeningkatkan 

iefisiensi ioperasional, imengurangi irisiko ikeuangan, idan imeningkatkan iprofitabilitas, 

iyang ipada iakhirnya iakan iberkontribusi ipada ipeningkatan itingkat inilai iperusahaan. 

iPerusahaan iyang imemiliki ikomposisi istruktur iaset iyang ibaik idianggap imemiliki 

iaset iyang isignifikan. iHal iini idisebabkan ioleh ifakta ibahwa ikomposisi istruktur iaset 

imenghitung iperbandingan iantara ijumlah iaset itetap idan itotal iaset iyang idimiliki 

iperusahaan. iSemakin ibanyak iaset iyang idimiliki iperusahaan, isemakin itinggi ipula 

iharga isahamnya i(Pamungkas, i2020). 

Kepemilikan imanajerial iyang imerujuk ipada ijumlah isaham iyang idimiliki 

ioleh idirektur, ikomisaris, idan imanajer iperusahaan i(Setiawan i& iVenona, i2023) 

ijuga imerupakan ifaktor ipenting iyang imemengaruhi inilai iperusahaan. iKepemilikan 

imanajerial idalam iperusahaan imerupakan isalah isatu istrategi iyang iefektif iuntuk 

imeningkatkan inilai iperusahaan, ikarena imanajer idiberikan ikesempatan iuntuk 

imemiliki isaham idi iperusahaan iyang imereka ikelola, isehingga imemiliki 

ikepentingan iyang isejalan idengan ipemegang isaham ilainnya i(Jayaningrat iet ial., 

i2017). iDengan iadanya ikepemilikan imanajerial, imanajer iakan itermotivasi iuntuk 

imeningkatkan ikinerja iperusahaan, iyang ipada igilirannya idapat iberkontibusi ipada 

ipeningkatan inilai iperusahaan i i(Hadiansyah iet ial., i2022). 

Perusahaan yang dimanfaatkan pada penelitian ini adalah perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) karena perusahaan ini 

memiliki potensi pertumbuhan yang tinggi seiring dengan meningkatnya permintaan 

global pada sumber daya alam di negara-negara berkembang dan juga memiliki 

kapitalisasi pasar yang besar sehingga dapat memberikan likuiditas yang baik bagi para 

investor  (Estefania et al., 2021). 



 
 

   
Pengaruh Struktur Aktiva dan Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan Pertambangan  

Yang Terdaftar Di BEI 

 
92        JURIMBIK - Vol. 5 No. 3, Oktober 2025 
 
 
 
 

Berdasarkan dari penelitian-penelitian terdahulu terkait pengaruh struktur aktiva 

dan kepemlikan manajerial terhadap nilai perusahaan, masih banyak ditemukan adanya 

perbedaan yang dapat menjadi menjadi gap dalam penelitian ini, penulis menemukan 

ketidak konsistenan dalam hasil penelitian sebelumnya, dimana hasil yang diperoleh 

bervariasi antara penelitian satu dengan yang lainnya. Seperti penelitian-penelitian 

sebelumnya menemukan bahwa struktur aktiva memiliki pengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan (Juliyanti, N. P. I., & Sari, 2023; Nurfaindah & Mudjijah, 2022; Pasaribu 

& Noormasyah, 2020; Sutira, 2019), sementara penelitian lain tidak menemukan 

pengaruh yang signifikan (Grediani & Dianingsih, 2022; Sinaga et al., 2022). Demikian 

pula, penelitian kepemilikan manajerial menunjukan hasil yang tidak konsisten, dengan 

beberapa penelitian terdahulu menemukan pengaruh yang siginifikan (Rachmawati et al., 

2023), sementara yang lain tidak berpengaruh siginifikan (Rahmawati et al., 2015; 

Suastini et al., 2019). 

Dengan adanya perbedaan hasil dari penelitian terdahulu terkait pengaruh struktur 

aktiva dan kepemilikan manajerial terjadap nilai perusahaan, sehingga penelitian ini 

bertujuan untuk memberikan pemahaman yang lebih mendalam dengan meneliti kedua 

variabel tersebut terhadap nilai perusahaan. Sehingga, bedasarkan pada uraian tesebut 

maka, Penulis ingin memahami bagaimana pengaruh struktur aktiva dan kepemilikan 

manajerial terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian ini memiliki dua tujuan utama. (i) penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh struktur aktiva terhadap nilai perusahaan yang bergerak di sektor 

pertambangan dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia; (ii) penelitian ini juga bertujuan 

untuk menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. Dengan 

demikian, penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan yang lebih mendalam 

mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan di industri pertambangan 

KAJIAN TEORITIS 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan dapat dilihat dari bagaimana investor memandang prospek dan 

kinerja perusahaan. Salah satu indikator umum yang dimanfaatkan adalah rasio Price to 

Book Value (PBV), yang membandingkan harga pasar saham dengan nilai bukunya. 

Semakin tinggi rasio ini, semakin tinggi pula tingkat nilai perusahaan di mata investor  

(Elisa & Amanah, 2021): 
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𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 =
Harga pasar per lembar saham

Nilali buku per lembar salhalm
 

 

Stuktur Aktiva 

Struktur aktiva menunjukkan bagaimana perusahaan mendistribusikan dananya 
antara aset tetap dan aset lancar. Proporsi ini penting karena mencerminkan strategi 
perusahaan dalam mengelola kekayaannya. Struktur aset yang lebih terkonsentrasi pada 
aktiva tetap dapat menandakan komitmen jangka panjang dan stabilitas operasional, 
namun juga dapat meningkatkan risiko likuiditas jika tidak dikelola dengan 
baik.(Nurfaindah & Mudjijah, 2022). 

Struktur Aktiva =
A𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑡𝑒𝑡𝑎𝑝

Jumlah aktiva l
𝑋100% 

 

Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan ioleh ipihak imanajemen imerupakan ibentuk ipenyelarasan ikepentingan 
iantara imanajer idan ipemegang isaham. iDalam ikonteks iteori ikeagenan, ikondisi iini 
idiharapkan imampu imengurangi ikonflik ikepentingan ikarena imanajer iakan 
iterdorong iuntuk imeningkatkan ikinerja iperusahaan iyang ipada iakhirnya iakan 
iberpengaruh ipada ikekayaan ipribadi imereka isebagai ipemegang isaham i(Pramesti i& 
iPriyadi, i2019). 

𝐾𝑀 =
T𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑚𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑚𝑒𝑛

T𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
𝑋100 

 

Pengembangan Hipotesis 

Pengaruh Stuktur Aktiva Terhadap Nilai Perusahaan 

Perusahaan dengan komposisi struktur aset yang kuat umumnya dipersepsikan memiliki 

stabilitas dan kapasitas aset yang memadai, yang dapat meningkatkan kepercayaan 

investor pada tingkat nilai perusahaan (Pamungkas et al., 2020). ). Dalam perspektif teori 

sinyal (signaling theory), komposisi struktur aset yang tinggi dapat berfungsi sebagai 

sinyal positif yang dikirimkan oleh manajemen kepada pasar. Sinyal ini mengindikasikan 

bahwa perusahaan memiliki komitmen pada pertumbuhan jangka panjang dan 

operasional yang berkelanjutan. Investor yang menangkap sinyal tersebut akan metingkat 

nilai perusahaan lebih prospektif dibandingkan perusahaan lain yang tidak memberikan 

sinyal serupa (Pribadi, 2020) Oleh karena itu, struktur aktiva yang proporsional dan 
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dikelola secara optimal diyakini berpotensi meningkatkan nilai perusahaan di mata 

investor. 

H1: Stuktur aktiva berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Pengaruh Stuktur Aktiva Terhadap Nilai Perusahaan 

Kepemilikan manajerial merujuk pada proporsi saham yang dimiliki oleh pihak 

manajemen yang secara aktif terlibat dalam proses pengambilan keputusan perusahaan. 

Kehadiran tingkat kepemilikan saham oleh manajemen dalam struktur perusahaan 

menimbulkan suatu asumsi bahwa manajer yang juga berperan sebagai pemegang saham 

akan memiliki insentif untuk meningkatkan tingkat nilai perusahaan, karena peningkatan 

tingkat nilai perusahaan secara langsung akan berdampak pada peningkatan kekayaan 

mereka sebagai pemegang saham (Rifky Rinaldy, 2024). Teori keagenan menjelaskan 

pengaruh antara pemilik perusahaan (principal) dan manajer (agen), yang terjadi melalui 

suatu kontrak kerja atau perjanjian. Dalam konteks ini, pemilik (principal) memberikan 

wewenang kepada agen untuk mengambil keputusan dan menjalankan kegiatan 

operasional perusahaan. Teori ini relevan dalam pembahasan mengenai tingkat 

kepemilikan saham oleh manajemen karena menekankan pentingnya keselarasan 

kepentingan antara principal dan agen dalam rangka mengurangi konflik keagenan 

(Gunawan et al., 2023). 

H2: Kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

 

KERANGKA PIKIR  

Kerangka pikir dari pengaruh struktur aktiva dan kepemilikan manajerial terhadap 
nilai perusahaan pada penelitian ini tergambar sebagai berikut: 

 

 H1 

  

 

 H2 

 

Gambar 1. 1 Kerangka Pikir 

Struktur Aktiva 
(X1) 

Kepemilikan Manajerial 
(X2) 

Nilai Perusahaan  

(Y) 
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METODE PENELITIAN 

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan menggunakan pendekatan kuantitatif dan jenis 

penelitian asosiatif kausal, yang bertujuan untuk menganalisis pengaruh struktur aktiva 

dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. Teknik penentuan sampel yang 

digunakan adalah purposive sampling dengan kriteria perusahaan yang secara konsisten 

menerbitkan laporan keuangan dan data kepemilikan saham selama periode 2019 hingga 

2023. Berdasarkan kriteria tersebut, diperoleh sebanyak 15 perusahaan sebagai sampel, 

sehingga total observasi dalam penelitian ini adalah 75 data (15 perusahaan × 5 tahun). 

Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linier berganda dengan 

bantuan perangkat lunak SPSS versi 22, yang didahului oleh pengujian asumsi klasik 

meliputi uji normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi, untuk 

memastikan kelayakan model sebelum dilakukan pengujian hipotesis. 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

HASIL 

Uji Asumsi Klasik 

Data idalam ipenelitian iini itelah imelalui iserangkaian iuji iasumsi iklasik iuntuk 

imemastikan ikelayakan imodel iyang idigunakan. iUji inormalitas imenunjukkan ibahwa 

idata itelah iterdistribusi isecara inormal. iUji imultikolinearitas imenunjukkan ibahwa 

itidak iterdapat ipengaruh iyang ikuat iantar ivariabel iindependen, isehingga itidak 

iterjadi imultikolinearitas. iUji iheteroskedastisitas ijuga imenunjukkan ibahwa isebaran 

idata ibersifat iacak idan itidak imembentuk ipola itertentu, isehingga itidak iditemukan 

igejala iheteroskedastisitas. iSementara iitu, iuji iautokorelasi idengan imenggunakan 

inilai iDurbin-Watson imenunjukkan ibahwa itidak iterdapat igejala iautokorelasi. iOleh 

ikarena iitu, iseluruh ihasil iuji iasumsi iklasik imenunjukkan ibahwa imodel iregresi 

idalam ipenelitian iini ilayak iuntuk idigunakan idalam ianalisis. 

Uji Regresi Linear Berganda 

Berikut adalah hasil dari regresi linear berganda. 
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Tabel 1.1 Hasil Regresi Linear Berganda 

 

Berdasarkan Tabel 1.1  dapat diuraikan dalam persamaan regresi berganda yaitu: 

 Y = 1,031 + 1,031 Struktur Aktiva + -0,276 Kepemilikan Manajerial  

Dari persamaan tersebut maka ditarik kesimpulan yaitu:  

1. Nilai konstanta bernilai 1,031 artinya apabila variabel komposisi struktur aset dan 

tingkat kepemilikan saham oleh manajemen bernilai nol, maka tingkat nilai 

perusahaan akan tetap bernilai 1.031. 

2. Nilai koefisien komposisi struktur aset bernilai 0,436 artinya jika nilai komposisi 

struktur aset mengalami kenaikan bernilai 1% , maka tingkat nilai perusahaan 

diperkirakan akan meningkat bernilai 0,436, hal ini menunjukan bahwa pengaruh 

positif antara komposisi struktur aset dan tingkat nilai perusahaan . 

3. Nilai koefisien tingkat kepemilikan saham oleh manajemen bernilai -0,276 artinya 

ketika tingkat kepemilikan saham oleh manajemen mengalami peningkatan 1% dan 

tingkat nilai perusahaan akan mengalami suatu penurunan bernilai 0,276 satuan, hal 

ini mengindikasikan adanya pengaruh negatif antara tingkat kepemilikan saham 

oleh manajemen dan tingkat nilai perusahaan. 

Uji Hipotesis 

Dalam penelitian ini, dilakukan uji hipotesis (uji t) untuk mengetahui pengaruh 

masing-masing variabel independen, yaitu struktur aktiva dan kepemilikan manajerial 

terhadap nilai perusahaan. Hasil analisis menunjukkan bahwa struktur aktiva terbukti 

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, 

kepemilikan manajerial terbukti memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai 

perusahaan. 

Koefisien Determinasi 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa kontribusi variabel bebas, yaitu struktur 

aktiva dan kepemilikan manajerial, terhadap nilai perusahaan masih tergolong rendah. 

Hal ini ditunjukkan oleh nilai koefisien determinasi yang disesuaikan (Adjusted R 

Square) sebesar 0,215 atau 21,5%, yang mengindikasikan bahwa kedua variabel tersebut 
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secara bersama-sama hanya mampu menjelaskan 21,5% variasi nilai perusahaan. Dengan 

demikian, dapat disimpulkan bahwa sebagian besar perubahan nilai perusahaan, yakni 

sebesar 78,5%, dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak dimasukkan ke dalam model 

penelitian ini. 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Struktur Aktiva Terhadap Nilai Perusahaan  

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan, diperoleh temuan bahwa variabel 

struktur aktiva tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan 

pada sektor pertambangan. Temuan ini mengindikasikan bahwa proporsi aset tetap yang 

dimiliki perusahaan tidak secara nyata memengaruhi penilaian pasar terhadap perusahaan 

tersebut. Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan adanya pengaruh signifikan 

struktur aktiva terhadap nilai perusahaan tidak dapat diterima 

Dalam sektor pertambangan struktur aktiva menjadi elemen penting karena 

perusahaan pertambangan umumnya memiliki proporsi aktiva tetap yang tinggi, seperti 

alat berat, fasilitas produksi, dan aset eksplorasi. Struktur aktiva yang ideal 

mencerminkan efisiensi dalam pengelolaan aset serta kemampuan perusahaan dalam 

mengalokasikan sumber daya untuk menunjang kegiatan operasional dan investasi jangka 

panjang. Namun demikian, tingginya proporsi aktiva tetap belum tentu selalu 

berkontribusi positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat terjadi apabila aset tersebut 

tidak dimanfaatkan secara optimal atau justru menimbulkan beban penyusutan dan biaya 

perawatan yang tinggi, sebagaimana terlihat pada hasil penelitian yang menunjukkan 

bahwa struktur aktiva tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Dalam 

industri pertambangan, efisiensi operasional dan kualitas manajemen menjadi faktor yang 

lebih menentukan dibandingkan sekadar besarnya aset yang dimiliki. 

Dalam hal ini memperlihatkan bahwa struktur aktiva tidak cukup kuat untuk 

memberikan sinyal yang dapat diterima atau ditangkap secara signifikan oleh pasar. Hal 

ini dapat disebabkan oleh beberapa faktor. Pertama, industri pertambangan memang 

membutuhkan aset tetap dalam jumlah besar untuk mendukung operasionalnya. Namun, 

tingginya aktiva tetap tidak selalu mencerminkan efisiensi atau profitabilitas, karena 

beban penyusutan dan biaya operasional yang tinggi dapat mengurangi laba perusahaan. 

Hal ini sejalan dengan teori sinyal manajemen perusahaan dapat mengirimkan 

sinyal positif kepada investor melalui keputusan-keputusan strategisnya, salah satunya 



 
 

   
Pengaruh Struktur Aktiva dan Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan Pertambangan  

Yang Terdaftar Di BEI 

 
98        JURIMBIK - Vol. 5 No. 3, Oktober 2025 
 
 
 
 

dalam hal struktur aktiva. Struktur aktiva yang tinggi, terutama yang mencerminkan 

kepemilikan aset tetap dalam jumlah besar, dianggap sebagai bentuk komitmen jangka 

panjang perusahaan dalam menjalankan aktivitas usahanya. Teori ini menyatakan bahwa 

perusahaan yang memiliki prospek baik akan secara aktif memberikan sinyal positif 

kepada pasar agar investor dapat membedakan perusahaan yang sehat secara fundamental 

dari yang tidak (Pribadi, 2020). 

Penelitian ini sependapat dengan penelitian yang dilakukan oleh Grediani & 

Dianingsih, (2022); Hasan & Meidiyustiani (2023); Sinaga et al, (2022); yang 

mengatakan bahwa struktur aktiva tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Namun, hasil penelitian ini tidak sependepat yang di lakukan oleh Juliyanti 

& Sari (2023); Pasaribu & Noormasyah (2020); Sutira (2019) yang mengatakan bahwa 

struktur aktiva berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Struktur aktiva tidak selalu 

menjadi indikator yang mencerminkan keberhasilan finansial atau daya tarik investasi 

bagi investor. Hal ini disebabkan oleh adanya struktur aktiva yang tidak proporsional atau 

tidak sesuai dengan karakteristik usaha perusahaan.. Dalam penelitian ini, stuktur aktiva 

terbukti tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena aset tetap yang dimiliki 

perusahaan tidak selalu menjamin bahwa aset tersebut digunakan secara efisien untuk 

menghasilkan pendapatan.  

Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel kepemilikan manajerial memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan pada sektor pertambangan. Temuan 

ini mengindikasikan bahwa semakin besar proporsi saham yang dimiliki oleh manajer 

atau pihak internal perusahaan, maka semakin besar pula kemungkinan terciptanya 

keselarasan kepentingan antara manajemen dan pemegang saham. Dengan demikian, 

hipotesis yang menyatakan adanya pengaruh signifikan dari kepemilikan manajerial 

terhadap nilai perusahaan dapat diterima. 

Dalam sektor pertambangan kepemilikan manajerial dapat memotivasi 

manajemen untuk menjalankan strategi yang lebih hati-hati, bertanggung jawab, dan 

terukur. dalam perusahaan pertambangan dapat meningkatkan tingkat kepercayaan 

investor terhadap kinerja dan prospek perusahaan. Ketika manajemen memiliki 

kepemilikan saham dalam perusahaan yang mereka kelola, hal ini mencerminkan adanya 

komitmen jangka panjang terhadap pertumbuhan dan keberlanjutan perusahaan. Kondisi 
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tersebut memberikan sinyal positif kepada pasar bahwa pihak internal, khususnya 

manajemen, memiliki keyakinan terhadap prospek usaha perusahaan di masa depan. 

Sebagai dampaknya, persepsi risiko investor terhadap perusahaan cenderung menurun, 

karena manajemen dianggap akan lebih berhati-hati dan bertanggung jawab dalam 

mengambil keputusan strategis. Kepercayaan ini pada akhirnya berkontribusi pada 

peningkatan nilai perusahaan, karena pasar menilai bahwa keputusan yang diambil 

manajemen akan berdampak positif terhadap kinerja keuangan dan kelangsungan bisnis 

perusahaan. 

Hasil dari penelitian ini memperlihatkan bahwa kepemilikan manajerial yang 

optimal dapat memberikan dampak positif terhadap efektivitas pengambilan keputusan 

strategis perusahaan. Dalam sektor pertambangan yang memiliki risiko tinggi, 

kompleksitas operasional, serta bergantung pada faktor eksternal seperti harga komoditas 

global dan kebijakan pemerintah, peran manajemen dalam menjaga kinerja keuangan 

sangat krusial. Kepemilikan saham oleh manajemen meningkatkan akuntabilitas dan 

kehati-hatian dalam menjalankan strategi bisnis, yang pada akhirnya tercermin dalam 

peningkatan nilai perusahaan. 

Hal ini sejalan dengan teori agensi (agency theory), yang menyatakan bahwa 

terdapat potensi konflik kepentingan antara pemilik perusahaan (prinsipal) dan 

manajemen (agen). Konflik ini terjadi ketika manajemen, sebagai agen, bertindak tidak 

sejalan dengan kepentingan pemilik, karena memiliki informasi yang lebih banyak 

(asimetri informasi) serta kemungkinan memprioritaskan tujuan pribadi. Kepemilikan 

manajerial menjadi salah satu mekanisme internal yang mampu mengurangi konflik 

tersebut. Ketika manajer turut menjadi pemegang saham, mereka akan terdorong untuk 

mengambil keputusan yang mendukung peningkatan kinerja perusahaan, karena mereka 

memiliki kepentingan langsung terhadap hasil keputusan tersebut. Dengan kata lain, 

adanya kepemilikan saham oleh manajer dapat menyelaraskan kepentingan antara 

manajemen dan pemilik, sehingga memotivasi manajer untuk meningkatkan nilai 

perusahaan secara keseluruhan (Yulianti, 2025). 

Penelitian ini sependapat dengan penelitian yang dilakukan oleh  purba & Effendi 

(2019); Rachmawati et al, (2023); Ramadhani & Mismiwati (2019) yang mengatakan 

bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, 

hasil penelitian ini tidak sependapat yang dilakukan oleh Azizah (2023);Setyasari et al, 
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(2022). Kepemilikan manajerial mencerminkan tingkat keterlibatan dan komitmen 

manajemen dalam mendorong pencapaian kinerja perusahaan yang optimal. Semakin 

besar kepemilikan manajerial, maka semakin besar pula kemungkinan manajer akan 

bertindak demi kepentingan jangka panjang perusahaan, yang pada akhirnya dapat 

meningkatkan kepercayaan investor dan berdampak positif terhadap nilai perusahaan di 

pasar modal. Dalam penelitian ini, kepemilikan manajerial terbukti berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

KESIMPULAN 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh struktur aktiva dan 

kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor pertambangan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019–2023. Metode yang 

digunakan adalah pendekatan kuantitatif dengan teknik analisis regresi linier berganda 

terhadap 15 perusahaan yang memenuhi kriteria penelitian. Berdasarkan hasil pengolahan 

dan analisis data, diperoleh kesimpulan bahwa struktur aktiva tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwa besarnya 

proporsi aktiva tetap dalam total aset perusahaan tidak secara langsung memengaruhi 

penilaian pasar terhadap nilai perusahaan, khususnya dalam konteks sektor 

pertambangan. Sebaliknya, kepemilikan manajerial terbukti berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa keterlibatan manajemen sebagai 

pemegang saham memiliki kontribusi terhadap peningkatan nilai perusahaan, karena 

adanya penyelarasan kepentingan antara manajer dan pemegang saham, yang mendorong 

pengambilan keputusan yang lebih akuntabel dan berorientasi pada peningkatan kinerja 

jangka panjang. 

Dengan demikian, hasil penelitian ini memberikan bukti empiris bahwa dari dua 

variabel independen yang diteliti, hanya kepemilikan manajerial yang memiliki hubungan 

signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan struktur aktiva tidak menunjukkan 

pengaruh yang signifikan. 
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