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ABSTRAK Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh struktur kepemilikan dan 

mekanisme tata kelola perusahaan terhadap nilai perusahaan pada sektor 
pertambangan di Indonesia tahun 2015-2024. Penelitian menggunakan pendekatan 
kuantitatif dengan data sekunder dari laporan keuangan tahunan yang diperoleh 
dari situs resmi BEI. Melalui teknik purposive sampling, diperoleh 10 perusahaan 
sebagai sampel. Analisis data dilakukan menggunakan regresi data panel dengan 
model Fixed Effect Model (FEM). Hasil penelitian menunjukkan bahwa Board 
Independen berpengaruh positif namun tidak signifikan, Frekuensi Rapat Dewan 
berdampak positif tidak signifikan, dan Ownership Institusional memiliki dampak 
negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini mengindikasikan bahwa 
mekanisme tata kelola yang diterapkan saat ini belum sepenuhnya optimal dalam 
meningkatkan nilai perusahaan. 

Kata kunci Board Independen, Frekuensi Rapat Dewan, Ownership Institusional, Nilai 
Perusahaan, Regresi Data Panel. 

  
ABSTRACT This study aims to examine the effect of ownership structure and corporate governance 

mechanisms on firm value in the Indonesian mining sector from 2015 to 2024. This 
study uses a quantitative approach with secondary data from annual financial reports 
obtained from the official IDX website. Through purposive sampling, 10 companies 
were selected as the sample. Data analysis was conducted using panel data regression 
with the Fixed Effect Model (FEM). The results indicate that the Independent Board has 
a positive but insignificant effect, Board Meeting Frequency has a positive but 
insignificant impact, and Institutional Ownership has a significant negative impact on 
firm value. These results indicate that the implemented corporate governance 
mechanisms have not been fully optimal in increasing firm value. 

Keywords Independent Board, Board Meeting Frequency, Institutional Ownership, Firm 
Value, Panel Data Regression.  

 
1. PENDAHULUAN  
    

Nilai perusahaan merupakan pilar utama dalam membentuk budaya organisasi dan 
meningkatkan kinerja jangka panjang. Sektor pertambangan di Indonesia memiliki peran 
strategis dalam perekonomian, namun menghadapi tantangan fluktuasi nilai akibat 
dinamika pasar global dan regulasi lingkungan.   

Terdapat gap antara teori tata kelola dan fakta empiris dalam penelitian ini. Secara 
teoritis, keberadaan board independen yang optimal dan frekuensi rapat dewan yang 
tinggi diharapkan dapat meningkatkan nilai perusahaan melalui pengawasan yang 
efektif. Namun, fakta empiris menunjukkan pengaruh yang bervariasi dan tidak selalu 
signifikan. Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh board independen, frekuensi 
rapat dewan, dan ownership institusional terhadap nilai perusahaan.  
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Teori stakeholder (Stakeholder Theory) 

Teori stakeholder atau stakeholder theory adalah suatu pendekatan manajerial yang 
menjelaskan pentingnya mempertimbangkan semua pihak yang memiliki kepentingan 
dalam suatu organisasi. Menurut R. Edward Freeman, yang memperkenalkan teori ini 
dalam bukunya "Strategic Management: A Stakeholder Approach" pada tahun 1984, 
"perusahaan harus dipandang sebagai jaringan dari hubungan yang terhubung antara 
berbagai pihak yang memiliki kepentingan" (Freeman 1984). Dalam hal ini, stakeholder 
tidak hanya mencakup pemegang saham, tetapi juga karyawan, pelanggan, pemasok, 
komunitas lokal, dan bahkan lingkungan.  
Teori Agensi (Agency Theory) 

Teori agensi atau agency theory adalah konsep dalam bidang ekonomi dan 
manajemen yang membahas hubungan antara prinsipal (pemilik) dan agen (manajer) 
dalam proses pengambilan keputusan. Konsep ini pertama kali diperkenalkan oleh 
Michael C. Jensen & William H. Meckling melalui artikel mereka yang berjudul "Theory of 
the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and Ownership Structure" pada tahun 1976. 
Menurut Jensen & Meckling, "hubungan agensi muncul ketika satu pihak (prinsipal) 
mempercayakan pihak lain (agen) untuk membuat keputusan atas nama mereka" (Jensen 
& Meckling 1976). 
Nilai Perusahaan 

Variabel nilai perusahaan mengacu pada total nilai dari suatu perusahaan yang 
dapat diukur menggunakan berbagai metode, seperti nilai pasar saham, nilai buku, dan 
keseluruhan nilai perusahaan. Konsep nilai perusahaan ini sering kali dikaitkan dengan 
kinerja serta keberlanjutan perusahaan dalam jangka panjang. Menurut Ross et al.  
(2010) "nilai perusahaan mencerminkan prospek perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan di masa depan dan merupakan indikator yang paling penting bagi investor dan 
pemangku kepentingan lainnya." Pembahasan mengenai nilai perusahaan menjadi sangat 
penting karena nilai ini dapat mempengaruhi keputusan investasi serta strategi yang 
diambil oleh perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi biasanya menunjukkan bahwa 
perusahaan dikelola secara efektif  dan memiliki potensi pertumbuhan yang baik. 
Menurut Brigham & Ehrhardt (2013), "perusahaan dengan nilai tinggi umumnya 
cenderung lebih mudah menarik investor dan mendapatkan akses ke modal dengan biaya 
yang lebih rendah." Oleh karena itu, memahami tentang faktor-faktor yang 
mempengaruhi nilai perusahaan sangat penting bagi manajemen serta para pemegang 
saham. 
Metode perhitungan yang di terapkan :  
 
 

Tobin’s =
n𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑝𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 + 𝑛𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑛𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 

 
Board Independen 

Variabel board independen adalah salah satu elemen kunci dalam corporate 
governance yang merujuk pada proporsi anggota dewan direksi yang tidak memiliki 
hubungan langsung dengan perusahaan. Menurut banyak ahli, keberadaan anggota 
dewan independen sangat penting untuk memastikan bahwa keputusan yang diambil 
oleh perusahaan tidak dipengaruhi oleh kepentingan pribadi atau kelompok tertentu. Hal 
ini diungkapkan oleh Smith (2003), yang menyatakan bahwa "dewan independen 
berfungsi sebagai pengawas yang objektif, membantu menjaga keseimbangan antara 
kepentingan manajemen dan pemegang saham." 
Metode perhitungan yang di harapkan :  
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𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛 =
𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝑖𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
 𝑥 100% 

 
Variabel frekuensi rapat dewan merujuk pada seberapa sering dewan direksi 

suatu perusahaan mengadakan pertemuan untuk membahas isu-isu strategis dan 
operasional. Konsep ini penting dalam konteks corporate governance, di mana frekuensi 
rapat dianggap sebagai indikator dari keterlibatan dan komitmen dewan dalam 
mengawasi manajemen perusahaan. Menurut beberapa peneliti, "frekuensi rapat dewan 
yang tinggi dapat mencerminkan tingkat perhatian dan pengawasan yang lebih besar 
terhadap kinerja perusahaan" (menurut Daily & Dalton 2003). 
Metode perhitungan yang di terapkan : 

 
 

Frekuensi Rapat Dewan = Ln(Jumlah total rapat dewan komisaris pertahun) 

 
 

Variabel ownership institusional merujuk pada proporsi saham perusahaan yang 
dimiliki oleh institusi, seperti dana pensiun, perusahaan asuransi, dan lembaga investasi. 
Konsep ini menjadi penting dalam studi corporate governance karena institusi sering kali 
memiliki sumber daya dan keahlian yang lebih besar dalam mengawasi manajemen 
perusahaan dibandingkan dengan pemegang saham individu. Menurut Shleifer & Vishny 
(1986), "keberadaan pemegang saham institusional dapat meningkatkan pengawasan 
terhadap manajemen dan mengurangi masalah agensi." 
Metode perhitungan yang di terapkan :  

 
 

𝑂𝑤𝑛𝑒𝑟𝑠ℎ𝑖𝑝 𝐼𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙 =
𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑖𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 𝑥 100 % 

 

Berikut ini adalah kerangka konseptual penelitian  
 
  
 
 
 
  
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

Gambar 1. Kerangka Konsep Penelitian 
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2. 1 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 
Penelitian ini menggunakan perusahaan yang tergolong dalam sektor 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2015-2023. 
Pengukuran variabel dilakukan sebagai berikut 
                                         Tabel 1. Pengukuran Variabel 

No Variabel   Pengukuran Variabel Sumber Skala 
1 Variabel 

Dependen: 
Nilai 

perusahaan 
(Y) 

Tobin’s Q = 
 

𝑛𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑝𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 + 𝑛𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠

𝑛𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 

 

Intara et 
al. 
(2024) 

Rasio 

2 Variabel 
Independen: 

Board 
Independen 

(X1) 

Board Independen = 
 

𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝑖𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
 x 100% 

Intara et 
al. 
(2024) 

Rasio 

3 Varibel 
Independen: 

Frekuensi 
rapat dewan 

(X2) 

Frekensi rapat dewan = 
 

Ln(Jumlah total rapat dewan pertahun) 

Intara et 
al. 
(2024) 

Rasio 

4 Variabel 
Independen: 

Ownership 
institusional 

(X3) 

Ownership institusional = 
 

𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑖𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 x 100% 

 

Intara et 
al.(2024) 

Rasio 

 

2. 2 Populasi  Dan Sampel 
Populasi dalam sampel penelitian ini adalah perusahaan sektor pertambangan 

yang terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia ) pada periode 2015-2024, sampel yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah Purposive Sampling dan jumlah sampel dapat 
dilihat dilampiran 2. 

2. 3 Jenis Sumber Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif 

(Yudaruddin, 2014). Sedangkan sumber data yang digunakan dalam penelitian ini berupa 
data sekunder yang berasal dari website resmi BEI (Bursa Efek Indonesia) yaitu 
www.idx.co.id. 

2. 4 Metode Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data yang digunakan pada penelitian ini adalah metode 

dokumentasi. Penelitian memperoleh data dari laporan keuangan dan laporan tahunan 
seluruh sektor pertambangan di indonesia yang terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia) 
periode 2015-2024. 

2. 5 Alat Analisis, Metode Persamaan dan Pengujian Hipotesis 
Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari dua jenis, yaitu 

deskriptif statistik dan regresi data panel. Deskriptif statistik digunakan untuk 
menganalisis peristiwa yang terjadi saat ini pada perusahaan-perusahaan di sektor 
pertambangan Indonesia yang terdaftar di BEI dalam periode 2015-2024. 

2. 6 Alat Analisis, Metode Persamaan dan Pengujian Hipotesis 
Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari dua jenis, yaitu 

deskriptif statistik dan regresi data panel. Deskriptif statistik digunakan untuk 
menganalisis peristiwa yang terjadi saat ini pada perusahaan-perusahaan di sektor 
pertambangan Indonesia yang terdaftar di BEI dalam periode 2015-2024.  

http://www.idx.co.id/
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NP𝑖,𝑡 = 𝛼 + 𝛽1BI𝑖,𝑡 + 𝛽2FRD𝑖,𝑡 + 𝛽3OI𝑖,𝑡 + 𝑒𝑖,𝑡 
Keterangan: 
α : Konstanta  
β1-β5 : Koefisien  
BI : Board Independen 
FRD : Frekuensi Rapat Dewan 
OI : Ownership Institusional 
e : Variabel Pengganggu i : Objek Penelitian (Perusahaan) t : Periode Objek Penelitian 
(Tahunan) 
 
3.     HASIL DAN PEMBAHASAN 

 
Tabel 2. Statistik Deskriptif 

 NP BI FRD OI 

Mean 1.951100 40.86600 3.020200 69.99620 

Medium 1.430000 37.50000 2.940000 74.44000 

Maximum 13.05000 80.00000 4.110000 100.0000 

Minimum 0.270000 20.00000 1.100000 12.00000 

Std. Dev. 2.091952 11.29268 0.556693 21.96579 

0bservations 100 100 100 100 

                           Sumber: Data diolah (output Eviews 12), 2026 

a. Variabel NP ini menunjukkan bahwa variabel NP memiliki sebaran data yang luas 
dan nilai-nilainya bervariasi secara signifikan dari nilai rata-ratanya. Dengan kata 
lain, data pada variabel ini tidak terpusat di sekitar mean dan menunjukkan 
perbedaan karakteristik yang cukup besar antar pengamatan. 

b. Variabel BI ini menunjukkan bahwa data cenderung lebih terkonsentrasi di sekitar 
nilai mean dan memiliki variabilitas yang relatif rendah. Artinya, sebagian besar 
data pada variabel BI memiliki nilai yang tidak terpaut jauh satu sama lain. 

c. Variabel FRD Hal ini mengindikasikan bahwa data relatif homogen dan tidak 
memiliki perbedaan yang sangat mencolok antar pengamatan, dengan 
penyebaran yang cenderung stabil di sekitar nilai rata-rata. 

d. Variabel OI  Meskipun rentang antara nilai minimum dan maksimum cukup lebar, 
secara statistik data masih dikategorikan memiliki tingkat variasi yang lebih 
rendah dibanding rata-ratanya, menunjukkan bahwa data cenderung 
berkelompok di area nilai yang tinggi (mendekati median 74,440). 

3. 1 Pemilihan Model 
Tabel 3. Hasil Uji Chow 

Tabel 4. Hasil Uji Hausman 

Redundant Fixed Effects 
Tests Test cross-section 
fixed effects 

 

Effects Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-section F 5.500557 (9.87) 0.0000 

Cross-section Chi-square 45.045323 9 0.0000 

Sumber: Data diolah (output Eviews 12), 
2026 
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Berdasarkan hasil Uji Chow yang dilakukan menggunakan perangkat lunak 
EViews versi 12, diperoleh nilai probabilitas pada Cross-section F dan Cross-section Chi-
square sebesar 0,0000. Karena nilai signifikansi tersebut lebih kecil dari 0,05 (0,0000 < 
0,05), maka hipotesis nol ditolak. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa model 
yang paling sesuai untuk digunakan adalah Fixed Effect Model (FEM) dibandingkan 
dengan Common Effect Model (CEM). 

Selanjutnya, dilakukan Uji Hausman untuk menentukan pilihan model terbaik 
antara Fixed Effect Model (FEM) atau Random Effect Model (REM). Berdasarkan hasil Uji 
Hausman pada tabel di atas, diperoleh nilai Prob. Cross-section random sebesar 0,4795. 
Nilai tersebut lebih besar dari 0,05 (0,4795 > 0,05), sehingga hipotesis nol diterima. Hal 
ini menunjukkan bahwa model yang paling tepat dan efisien digunakan dalam penelitian 
ini adalah Random Effect Model (REM) dibandingkan dengan Fixed Effect Model (FEM). 

Tabel 5. Analisis Kesesuaian Model: Perbandingan R-squared 
  

Model Summary R-squared 

Fixed Effect Model 0.190602 

Random Effect Model 0.079790 

Sumber: Data diolah, 2026 

Dengan demikian, setelah memperhatikan nilai R-squared yang rendah pada 
Random Effect Model/REM maka penelitian ini menggunakan Fixed Effect 
Model/FEM karena, model Fixed Effect Model/FEM memiliki nilai R-squared yang 
lebih besar. 

3. 2 Uji Asumsi Klasik   
Adapun Uji asumsi klasik menggunakan tiga pengujian yaitu, uji 

multikolinieritas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. 
a. Hasil uji multikolinieritas mengungkapkan bahwa tidak ada hubungan 

antara variabel bebas dengan VIF < 10, karena masing- masing variabel yaitu 
board independen, frekuensi rapat dewan dan ownership institusional memiliki 
nilai 1,027977; 1,029351; dan 1,028286 sehingga tidak terdapat masalah 
dalam multikolinieritas. 

b. Hasil uji heteroskedastisitas mengisyaratkan bahwa probabilitas obs*R-
squared sebesar 0,0006 < 0,05 sehingga hal ini menunjukkan mengungkapkan 
adanya masalah heteroskedastisitas. 

c. Hasil uji autokorelasi menghasilkan nilai Durbin-Watson (DW) 
dikarenakan penelitian ini menggunakan data time series. Adapun nilai DW 

Correlated Random Effects - 
Hausman Test Test cross-section 
random effects 

 

Test Summary Chi-Sq. 
Statistic 

Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 2.477053 3 0.4795 

Sumber: Data diolah (output Eviews 
12), 2026 
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adalah sebesar 0,598446. Sehingga berdasarkan nilai tersebut berada 
dalam keputusan 0 < DW < DL yaitu 0 < 0,598446 < 1,6131 dimana terdapat 
autokorelasi positif. 

3. 3 Hasil Regresi dan Pengujian Hipotesis 
Tabel 6. Hasil Analisis Regresi Data Panel 

Variabel 
Terikat 

Variabel Bebas Koefisien 
Regresi 

t-hitung Prob Arah Ket 

 
 
 
 
 
 

NP 

Konstanta 5.742353 4.294106 0.0000 
  

Board Independen 0.004969 
 

0.288149 
 

0.7739 
 

(+) 
 

Tidak 
Signifikan 

  Frekuensi 
Rapat Dewan 

-0.426713 
 
-1.218914 

 
0.2259 

 
(-) 

 
Tidak 

Signifikan 

Ownership 
Institusional 

-0.038670 -4.360777 0.0000 (-) Signifikan 

R-squared 0.190602 
 

Adjusted R-squared 0.165308 

F Statistic 
7.535543 

F Signifikan 
0.000140 

     Sumber: Data diolah, 2026 

Melalui Uji T yang dilakukan dengan tingkat signifikansi 5% (0,05) 
menghasilkan temuan sebagai berikut: 

a. Variabel (X1) yaitu board independen memiliki t-hitung sebesar 0,288149 
sedangkan probabilitas nya adalah 0,7739 > 0,05. Dengan ini hasil tersebut 
menyiratkan bahwa variabel board independen tidak berdampak signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 

b. Variabel (X2) yaitu frekuensi rapat dewan tercatat memiliki t-hitung 
sebesar -1,218914 sedangkan probabilitas nya adalah 0,2259 > 0,05. 
Sehingga hasil tersebut menyiratkan bahwa variabel frekuensi rapat dewan 
tidak berdampak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

c. Variabel (X3) yaitu ownership institusional tercatat memiliki t-hitung 
sebesar -4.360777 sedangkan probabilitas nya adalah 0,0000 < 0,05. 
Sehingga hasil tersebut menyiratkan bahwa ownership institusional 
berdampak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Sehingga berdasarkan hasil melalui pengujian yang telah dilakukan pada Tabel 
4.5 maka penelitian ini memiliki persamaan sebagai berikut: NP = 5,742353 – 
0,004969BI + -0,426713FRD + -0,038670OI + e 

Sehingga berdasarkan analisis pengaruh variabel independen, yaitu board 
independen, frekuensi rapat dewan dan ownership institusional pada sampel 
pertambangan: 
H1 : Board Independen berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil pengujian yang telah dilakukan oleh peneliti menunjukkan bahwa nilai 
koefisien regresi dari board independen (X1) sebesar 0,004969 terhadap nilai 
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perusahaan (Y) melalui tingkat signifikansi sebesar 0,7739 > 0,05. Hal tersebut 
menunjukkan bahwa regresi pada penelitian ini berdampak positif serta tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan (hipotesis 1 ditolak). 
H2 : Frekuensi Rapat Dewan berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil pengujian yang dilakukan oleh peneliti menunjukkan bahwa nilai koefisien 
regresi dari frekuensi rapat dewan (X2) sebesar -0,426713 terhadap nilai 
perusahaan (Y) melalui tingkat signifikansi sebesar 0,2259 > 0,05. Hal tersebut 
menunjukkan bahwa regresi pada penelitian ini berdampak positif serta tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan (hipotesis 2 ditolak) 
H3 : Ownership Institusional berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil pengujian yang dilakukan oleh peneliti menunjukkan bahwa nilai koefisien 
regresi dari ownership institusional (X3) sebesar -0,038670 terhadap nilai 
perusahaan (Y) melalui tingkat signifikansi sebesar 0,0000 < 0,05. Hal tersebut 
menunjukkan bahwa regresi pada penelitian ini berdampak negatif serta 
signifikan terhadap non performing loan (hipotesis 3 diterima). 

Tabel 7. Hasil Pengujian Hipotesis 
Hipotesis Pernyataan Hasil 

Hipotesis 1 Board Independen berpengaruh 
positif terhadap Nilai perusahaan 

Ditolak 

Hipotesis 2 Frekuensi Rapat Dewan 
berpengaruh positif terhadap Nilai 
perusahaan 

Ditolak 

Hipotesis 3 Ownership Institusional 
berpengaruh negatif terhadap Nilai 
perusahaan  

Diterima 

                 Sumber: Data diolah, 2026 
3. 4 Pembahasan 

 
a. Pengaruh Board Independen terhadap Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil regresi pada penelitian ini menunjukkan bahwa adanya 
pengaruh positif dan tidak signifikan antara board independen terhadap nilai 
perusahaan pada sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) periode 2015- 2024. Artinya keberadaan board independen cenderung 
menimbulkan masalah atau tidak memberikan dampak signifikan terhadap nilai 
perusahaan Hasil ini mengindikasikan bahwa penambahan jumlah anggota dewan 
independen tidak serta-merta direspon oleh pasar sebagai sinyal positif yang dapat 
menaikkan harga saham atau Tobin's Q perusahaan. 

b. Pengaruh Frekuensi Rapat Dewan terhadap Nilai Perusahaan 
Berdasarkan hasil regresi pada penelitian ini menunjukkan bahwa terdapat 

pengaruh negatif dan tidak signifikan antara frekuensi rapat dewan terhadap nilai 
perusahaan pada sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
periode 2015-2024. Hasil ini mengindikasikan bahwa peningkatan intensitas atau jumlah 
pertemuan yang dilakukan oleh dewan justru cenderung direspons secara negatif oleh 
pasar, meskipun dampaknya tidak memberikan perubahan yang nyata atau berarti 
terhadap fluktuasi harga saham dan nilai perusahaan. 

c. Pengaruh Ownership Institusional terhadap Nilai Perusahaan 
Berdasarkan hasil analisis regresi dalam penelitian ini, variabel institutional 

ownership (kepemilikan institusional) menunjukkan pengaruh negatif dan signifikan 
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terhadap nilai perusahaan pada sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) periode 2015-2024. Hasil ini mengindikasikan bahwa setiap peningkatan 
proporsi kepemilikan saham oleh pihak institusi justru berkontribusi pada penurunan 
nilai perusahaan secara nyata. Signifikansi ini membuktikan bahwa pada sektor 
pertambangan, struktur kepemilikan institusional merupakan faktor determinan yang 
direspon secara sensitif oleh pasar, namun dengan arah yang berlawanan dari asumsi 
umum. 

 
4.        KESIMPULAN 

 
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan mengenai pengaruh struktur 

kepemilikan dan tata kelola terhadap nilai perusahaan pada sektor pertambangan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2024, maka dapat ditarik 
kesimpulan sebagai berikut: 

1. Board Independen berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa meskipun kehadiran anggota dewan dari 
luar perusahaan cenderung memberikan kontribusi positif, namun proporsinya 
belum menjadi faktor penentu utama yang dipertimbangkan investor dalam 
menilai prospek perusahaan. Keberadaan dewan independen diduga masih 
bersifat pemenuhan regulasi administratif sehingga belum optimal dalam 
memengaruhi kebijakan strategis yang berdampak pada nilai pasar. 

2. Frekuensi Rapat Dewan berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Intensitas pertemuan dewan memang mencerminkan keaktifan 
dalam pengawasan, tetapi pasar tidak melihat jumlah rapat sebagai jaminan 
perbaikan kinerja. Hal ini mengindikasikan bahwa kualitas hasil keputusan dalam 
rapat lebih penting bagi investor dibandingkan sekadar kuantitas pertemuan yang 
diadakan. 

3. Ownership Institusional berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Hasil ini menunjukkan bahwa setiap peningkatan kepemilikan 
institusional justru akan menurunkan nilai perusahaan. Hal ini mengindikasikan 
bahwa pengawasan yang dilakukan oleh pihak institusi belum efektif atau adanya 
kecenderungan tekanan jangka pendek yang direspon negatif oleh pasar di sektor 
pertambangan. 
 

5.     SARAN 
            
Berdasarkan kesimpulan di atas, peneliti mengajukan beberapa saran sebagai berikut: 

a. Perusahaan sektor pertambangan disarankan untuk melakukan reformasi dalam 
proses seleksi komisaris independen. Agar keberadaannya tidak sekadar menjadi 
pemenuhan formalitas administratif (rubber-stamping board), perusahaan harus 
memprioritaskan figur yang memiliki kompetensi spesifik di industri ekstraktif, 
manajemen risiko komoditas, atau hukum lingkungan. Dengan keahlian 
substansial tersebut, komisaris independen dapat memberikan kontribusi nyata, 
memiliki kekuatan suara dalam keputusan strategis, dan memberikan keyakinan 
kepada pasar bahwa fungsi pengawasan berjalan objektif. 

b. Dewan komisaris dan direksi perusahaan pertambangan disarankan untuk tidak 
lagi berfokus pada kuantitas atau jumlah pertemuan fisik semata, melainkan pada 
peningkatan kualitas dan substansi rapat. Rapat dewan harus dirancang agar lebih 
efisien, transformatif, dan berorientasi pada pemecahan masalah operasional 
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yang krusial. Hal ini penting untuk menghindari penilaian negatif dari pasar yang 
menganggap intensitas rapat yang terlalu tinggi sebagai cerminan adanya 
hambatan koordinasi atau konflik internal di dalam manajemen perusahaan. 

c. Sehubungan dengan dampak negatif dari dominasi kepemilikan institusional, 
manajemen perusahaan pertambangan dituntut untuk mengevaluasi pola 
komunikasi strategis dengan para investor institusi tersebut. Manajemen harus 
menyajikan peta jalan investasi jangka panjang secara transparan untuk 
mereduksi tekanan jangka pendek (short-termism). Investor institusi perlu 
diyakinkan bahwa penahanan laba untuk alokasi belanja modal (seperti 
eksplorasi lahan baru atau implementasi teknologi hijau) jauh lebih krusial untuk 
meningkatkan nilai intrinsik perusahaan di masa depan dibandingkan 
pemenuhan dividen berkala yang dipaksakan 
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