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Abstract. This research analyzes the factors that influence managerial ownership, investment opportunity set 

(IOS), and financial distress on company value. Company value is a performance indicator that reflects public 

trust and the company has high growth potential in the future. This research utilizes secondary data which is 

analyzed quantitatively obtained from journals, articles and other related sources. The results of the study show 

that managerial ownership, IOS, and financial difficulties have various relationships on firm value. Managerial 

ownership can have positive, negative, or no influence depending on the managerial context. IOS has the potential 

to increase company value through the right investment opportunities, but can also have a negative impact if 

investments are made without good planning. Financial distress, on the other hand, can reduce company value if 

poor financial conditions are not handled with the right strategy. This research reveals in depth the importance 

of managing these factors to increase company value, while also showing the need for further research to identify 

relevant moderating factors. 
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Abstrak. Penelitian ini menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi kepemilikan manajerial, investment 

opportunity set (IOS), dan financial distress terhadap nilai perusahaan. Nilai perusahaan merupakan indikator 

kinerja yang mencerminkan kepercayaan masyarakat dan perusahaan memiliki potensi pertumbuhan yang tinggi 

di masa depan. Penelitian ini memanfaatkan data sekunder yang dianalisis secara kuantitatif yang diperoleh dari 

jurnal, artikel, dan sumber terkait lainnya. Hasil kajian menyajikan bahwa kepemilikan manajerial, IOS, dan 

kesulitan keuangan mempunyai hubungan yang beragam pada nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial dapat 

mempengaruhi positif, negatif, atau tidak dapat mempengaruhi tergantung pada konteks manajerial. IOS 

berpotensi meningkatkan nilai perusahaan melalui peluang investasi yang tepat, namun juga dapat memberikan 

dampak negatif jika investasi dilakukan tanpa perencanaan yang baik. Financial distress, di sisi lain, dapat 

menurunkan nilai perusahaan jika kondisi keuangan yang buruk tidak ditangani dengan strategi yang tepat. 

Penelitian ini mengungkapkan secara mendalam tentang pentingnya pengelolaan faktor-faktor tersebut untuk 

meningkatkan nilai perusahaan, sekaligus menunjukkan perlunya penelitian lanjutan untuk mengidentifikasi 

faktor moderasi yang relevan. 

 

Kata Kunci: Kepemilikan, Manajerial, Nilai, Perusahaan. 

 

 

1. LATAR BELAKANG 

Perusahaan adalah organisasi yang melakukan pekerjaan sehari-hari untuk membuat 

barang dengan tujuan meningkatkan atau mengoptimalkan kekayaan pemilik saham mereka. 

Apabila tindakan satu perusahaan ini memiliki nilai yang sangat signifikan, pemegang saham 

cenderung memilih untuk berivestasi di perusahaan tersebut, sehingga meningkatkan nilainya 

(Ichwan Syahrul Gunawan et al., 2023).  

Adapun fenomena saat ini, PT Bumi Resources Tbk (BUMI) memenangkan 

penghargaan sebagai "Perusahaan Terbaik" dan menerima nilai "A" pada laporan Governance, 
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Environmental, and Social (ESG) tahun 2021, berdasarkan survei terhadap 257 emiten 

Indonesia yang mempublikasikan laporan keberlanjutan pada tahun yang sama. Sejalan dengan 

Praktik Keuangan Berkelanjutan bagi Lembaga Jasa Keuangan, Emiten, dan Perusahaan Publik 

Edisi 51 Tahun 2017 dan memenuhi standar Global Reporting Initiative (GRI), penilaian ini 

memastikan laporan tersebut tidak bertentangan dengan Peraturan Otoritas Jasa Keuangan 

(POJK). Laporan keberlanjutan BUMI, yang diterbitkan pada tahun 2016 dan masih dalam 

proses penyusunan, dikatakan Presiden dan Direktur PT Bumi Resources Tbk. Hal ini 

berdasarkan pada pengakuan manajemen bahwa pengungkapan dan transparansi ESG sangat 

penting. (Tiara Kusuma Wardani & Nera Marinda Machdar, 2023).  

Fenomena lain yang beruhubungan dengan nilai perusahaan, fakta tambahan tentang 

nilai pemegang saham. PT Pertamina (Persero) terus berusaha untuk menaikan nilai pemegang 

saham anak perusahaannya. Anak usaha hulu minyak dan gas bumi (migas) milik PT.Pertamina 

(PHE) terus melanjutkan kiprahnya dalam memberikan nilai tambah bagi sektor hulu migas. 

Sasaran CCS/CCUS adalah untuk meningkatkan produksi gas dan minyak, melakukan 

ekspansi global, melakukan akuisisi, serta meneliti dan mengembangkan bisnis baru. 

Tujuannya adalah untuk meningkatkan produksi dan meningkatkan nilai aset. PHE yang kuat 

mendukung strategi penciptaan nilai. Secara keseluruhan,  PHE saat ini dalam kondisi sangat 

baik. Hal ini tercermin dari kinerja perusahaan yang kuat pada tahun 2022, dengan laba bersih 

sebesar $4,67 miliar dan  produksi minyak dan gas naik 7% tahun-ke-tahun. Di antara 143 

perusahaan minyak dan gas secara global, PHE juga menerima peringkat ESG sebesar 31,2. 

Hal ini menunjukkan peringkat yang  sangat positif dalam penilaian GCG tahun anggaran 2022 

(Aprilia Zahra Adisti & Nera Marinda Machdar, 2023). 

Menurut (Lusiana et al., 2019), nilai suatu perusahaan merupakan hasil operasinya 

selama periode waktu tertentu. Secara umum nilai suatu usaha merupakan gambaran keadaan 

usaha tersebut, baik atau tidaknya. Nilai perusahaan bukan hanya menilai aktivitas bisnis 

perusahaan saat ini, tetapi menggambarkan proyeksi kinerja perusahaan ke depan. Nilai 

perusahaan berorientasi jangka panjang sebab setiap perubahan yang dilakukan terhadap 

keputusan perusahaan pasti berdampak pada firm value. Nila saham biasa dan saham preferen 

dari perusahaan bersangkutan inilah yang menentukan nilai suatu perusahaan. 

Timbul pertentangan tujuan antara manajemen dan pemilik perusahaan dalam upaya 

meningkatkan nilai perusahaan. Ini kadang-kadang disebut sebagai masalah agensi. 

Manajemen, terutama direksi perusahaan, seringkali memiliki tujuan dan kepentingan lain 

yang lebih penting daripada tujuan perusahaan. Meningkatkan kepemilikan manajemen 

merupakan salah satu tindakan untuk mengurangi permasalahan keagenan dan konflik 
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kepentingan. Mereka yang memiliki saham dalam perusahaan juga memiliki tanggung jawab 

dan wewenang, seperti direktur dan dewan direksi. Mereka juga memiliki peran dalam 

menentukan arah perusahaan. Menjadi pemegang saham meningkatkan nilai perusahaan. 

Sehingga manajer mendapatkan keuntungan langsung dari keputusan dan bersedia 

bertanggung jawab atas kerugian karena kesalahan mereka, kepemilikan manajer bertujuan 

untuk menyeimbangkan dan mengintegrasikan kepentingan pemegang saham dan manajer 

(Nurhayadi et al., 2022). 

Selain Kepemilikan manajerial, aspek lain yang menentukan nilai perusahaan adalah 

Investment Opportunity Set. Menurut (Wulandari & Trinawati, 2022) untuk meningkatkan 

kekayaan perusahaan di masa mendatang, perusahaan dapat menggunakan kumpulan peluang 

investasi. IOS menentukan kinerja perusahaan di masa depan. Ketika perusahaan membuat 

keputusan investasi yang salah, keberlangsungan hidupnya terganggu, yang berdampak pada 

penilaian investor terhadap perusahaan. Akibatnya, untuk mencapai target utama perusahaan 

memaksimalkan keuntungan bagi para investor dan memperkuat posisi perusahaan manajer 

harus memperhatikan pertumbuhan investasi. 

Kesulitan keuangan dapat memengaruhi nilai perusahaan tidak hanya kepemilikan 

manajerial dan Investment opportunity set. Situasi yang dapat menyebabkan perusahaan 

mengalami kesulitan keuangan dapat beragam. Kesusahan keuangan dapat disebabkan oleh 

tiga hal, berdasarkan kondisi keuangan: beban tanggung jawab yang sangat tinggi, kurangnya 

modal, dan kerugian terus-menerus. Ketika suatu bisnis mengalami penurunan kinerja dan 

hampir bangkrut, itu juga disebut sebagai krisis keuangan. (Harija, 2023). 

Berdasarkan hal ini, sasaran yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah untuk 

meneliti sejauh mana dampak kepemilikan manajerial, investment opportunity set dan financial 

distress pada firm value. Oleh karena itu penulis melakukan penelitian yang berjudul “Elemen 

Nilai Perusahaan dari Kepemilikan Manajerial, Investment Opportunity Set dan Financial 

Distress". 

 

2. KAJIAN TEORITIS 

Teori Stakeholder 

Menurut teori stakeholder, suatu perusahaan bukanlah suatu organisasi yang bertindak 

semata-mata demi kepentingannya sendiri. Sebaliknya, suatu perusahaan harus dapat 

memberikan laba kepada pemegang sahamnya. Teori ini berpendapat bahwa selain struktur 

dan proses yang meningkatkan keberhasilan dan akuntabilitas bisnis, perusahaan juga harus 

mempertimbangkan kepentingan pemegang saham. Suatu perusahaan bukanlah sekedar 
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perusahaan yang mengejar keuntungan pribadi. Oleh karena itu, perusahaan harus 

bertanggung jawab kepada pengelolanya (pemegang saham) dan pemangku kepentingan di 

masyarakat (Wulandari & Trinawati, 2022). 

 

Teori Sinyal (Signaling Theory) 

Teori sinyal, yang juga dikenal sebagai "signaling theory", pada awalnya disebutkan 

oleh Akerlof dalam artikelnya tahun 1970 The Market for “Lemons”. Spence (1973) dan Ross 

(1977) kemudian mengembangkan teori ini. Menurut (Sari & Wulandari, 2021), tindakan 

manajemen adalah inti dari teori sinyal. Hal ini membantu investor memahami bagaimana 

perspektif manajemen memengaruhi prospek bisnis.  

Setelah investor menerima instruksi yang memberikan informasi yang positif tentang 

kondisi perusahaan, investor memandang perusahaan secara positif. Sinyal-sinyal ini 

membantu investor membedakan perusahaan yang baik dan buruk. Tujuan sinyal ini adalah 

untuk mencapai pertumbuhan nilai perusahaan lewat penjualan saham. Teori ini didasarkan 

pada konsep "asimetri informasi", yang berarti pihak manajemen, sebagai bagian dari tim 

perusahaan, memiliki pengetahuan yang lebih mendalam tentang perusahaan daripada 

investor eksternal. 

 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan adalah cerminan kepercayaan publik yang terbangun selama 

bertahun-tahun. Harga saham mencrminkan kinerja perusahaan. Semakin tinggi harga saham, 

semakin menguntungkan bagi investor. Dalam penelitian ini, nilai buku (PBV) merupakan 

ukuran nilai perusahaan (Kusmiyati Kusmiyati & Nera Marinda Machdar, 2023). Banyak 

faktor yang mempengaruhi hal ini,termasuk kepemilikan manajerial, investment opportunity 

set dan financial distress. 

 

Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial atau sejauh mana proporsi kepemilikan saham oleh pihak 

yang menjalankan perusahaan. Kepemilikan manajemen menunjukkan bahwa manajemen 

perusahaan tidak hanya menjalankan perusahaan, tetapi juga memiliki peran aktif dalam 

menentukan arah strategis perusahaan. Suatu perusahaan dapat dipengaruhi oleh struktur 

kepemilikan yang baik, yang berdampak pada kinerjanya dan kepemilikan terdiri dari 

pendekatan keangenan dan keseimbangan (Kusmiyati Kusmiyati & Nera Marinda Machdar, 

2023). Jensen dan Meckling, 1976 dalam (Mentari & Idayati, 2021) berpendapat bahwa 
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memperkenalkan partisipasi manajemen dapat menghindari masalah keagenan karena 

manajemen memiliki dorongan yang kuat untuk mengoptimalkan keuntungan bagi pemilik 

perusahaan dan memastikan kebahagiaan pemegang saham. Ia menjelaskan: Bisnis yang 

dimiliki  manajer tidak  menghadapi masalah keagenan karena manajer dapat menanggung 

keuntungan dan kerugian dari keputusan yang salah atau tidak bijaksana.  

 

Investment Opportunity Set 

Untuk mengkategorikan pertumbuhan masa depan suatu perusahaan, set peluang 

investasi, juga dikenal sebagai IOS, digunakan. Manajemen menentukan pengeluaran masa 

depan, yang menentukan besarnya peluang investasi. Dalam situasi seperti ini, seseorang 

berharap akan muncul kesempatan untuk melakukan investasi, dan keuntungan yang dihasilkan 

akan melebihi biaya modal dan bahkan menghasilkan keuntungan. Meskipun IOS menyajikan 

banyak pilihan investasi bagi perusahaan, itu hampir sepenuhnya bergantung pada biaya masa 

depan perusahaan. Setiap keputusan investasi adalah peluang untuk pertumbuhan. Melihat teori 

sinyal, penanaman modal suatu perusahaan menandakan pertumbuhan yang menjanjikan 

dimasa depan, sebab pengakuan pasar modal bahwa pengeluaran untuk investasi merupakan 

tanda keseriusan manajemen terhadap pengembangan perusahaan. Kebijakan investasi yang 

dilaksanakan perusahaan diharapkan dapat mencapai keuntungan dalam jangka waktu tertentu. 

Pasar akan merespons hal ini dengan baik, yang membuat harga saham naik, mencerminkan 

kenaikan nilai perusahaan (Alamsyah & Malanua, 2021). 

 

Financial Distress 

Financial distress adalah keadaan ketika suatu perusahaan sedang menghadapi 

permasalahan finansial, seperti potensi terjadinya likuidasi. Kesulitan keuangan adalah tahap 

memburuknya kondisi keuangan penurunan kualitas produk dan kesulitan membayar utang 

adalah sinyal kuat bahwa perusahaan sedang menuju kebangkrutan (Sysilia Tri Hapsari & 

Nera Marinda Machdar, 2023). Perusahaan tidak akan bangkrut atau likuidasi jika kondisi 

tersebut diketahui lebih awal. Ketika suatu perusahaan menghadapi situasi keuangan yang 

sulit, nilainya berpengaruh. Kesehatan finansial suatu perusahaan menjadi pertimbangan 

utama bagi investor sebelum memutuskan untuk berinvestasi. Semakin buruk kondisi 

kesehatan finansial perusahaan maka nilai perusahaannya akan terus menurun (Damayanti et 

al., 2023). 
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3. METODE PENELITIAN 

Penelitian ini adalah jenis kuantitatif. Penelitian kuantitatif mengumpulkan serta 

menganalisis data memakai pengukuran dan angka menurut (Jullia & Finatariani, 2024). 

Pendekatan ini bertujuan untuk mendeskripsikan, menjelaskan, dan menguji. Penelitian 

kuantitatif dilakukan dengan tujuan mengumpulkan data kuantitatif untuk meningkatkan 

pemahaman tentang fenomena yang diteliti. Untuk memberikan bukti empiris yang obyektif 

dan menganalisis temuan pada populasi yang lebih luas, penelitian ini dilakukan. 

Data yang diambil adalah data yang ditemukan dalam buku, jurnal, artikel, dan 

referensi lainnya. Kemudian, dengan melihat dan membaca data tersebut, kesimpulan diambil 

dari hasil riview jurnal. Data sekunder yang diperoleh dari berbagai sumber sebelumnya juga 

digunakan. Artikel yang berkaitan dengan akuntansi keungan, seperti yang ditemukan di 

academia.edu dan goggle scholar adalah sumbernya. Jurnal tersebut pasti membahas 

kepemilikan manajemen, peluang investasi, kesulitan keuangan, dan nilai perusahaan. 

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN  

Didasrkan pada kajian pustaka dan studi-studi sebelumnya yang berkaitan oleh karena 

itu penambahan dalam kajian pustaka jurnal yaitu mencakup : 

 

Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan 

Menurut (Sari & Wulandari, 2021) Struktur kepemilikan manajemen berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini karena manajer memiliki saham di 

perusahaan, sehingga memungkinkan mereka untuk bekerja lebih baik dan menghindari  

keputusan yang berdampak negatif pada kepentingan mereka sebagai pihak manajemen dan 

pemilik perusahaan. Karena manajer bergerak demi kesejahteraan pemegang saham, mereka 

mempunyai ide-ide cemerlang untuk meningkatkan firm value. Temuan penelitian ini 

didukung oleh (Nuryono et al., 2019) (Kruce & Priyadi, 2022) (Nur utami & Widati, 2022) 

bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh poitif terhadap nilai perusahan. 

Sedangkan menurut penelitian (Fujianti et al., 2020) mengatakan bahwa kepemilikan 

manajerial berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Dampak negatif kepemilikan 

manajemen terhadap nilai perusahaan  Indonesia disebabkan oleh status perusahaan  

Indonesia sebagai perusahaan milik keluarga. Hubungan keluarga terus memainkan peran 

penting dalam pengambilan keputusan dan pemilihan manajer perusahaan. Pemimpin 

perusahaan seringkali memiliki ikatan keluarga dengan perusahaan lain. Hal ini dapat 

menyebabkan kurangnya keahlian dan kompetensi yang diperlukan untuk menyelesaikan 
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masalah bisnis yang kompleks, yang pada gilirannya dapat memperkecil firm value. Hasil 

penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh (Mutmainnah et al., 2019) 

(Riyanti & Munawaroh, 2021) (Holly et al., 2022) yang mengatakan bahwa kepemilikan 

manajerial berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Dalam penelitian yang dilakukan oleh (Sekarningrum & Ardini, n.d.) menyatakan 

bahwa kepemilikan manajemen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Artinya jumlah 

yang diinvestasikan manajemen tidak berpengaruh terhadap  firm value. Sekalipun manajer 

memegang saham dalam jumlah besar, kepentingan manajemen dan pemegang saham tidak 

akan seimbang, dan perusahaan tidak akan mampu mencapai tujuannya untuk mewujudkan 

nilai pemegang saham yang tinggi. Hasil penelitian ini konsisten dengan temuan penelitian 

(Kusmiyati Kusmiyati & Nera Marinda Machdar, 2023) (Oktabrina & Inggarwati, 2022) (Br 

prba & Effendi, 2019) (Royani et al., 2021) (Jullia & Finatariani, 2024) (Ayu & Sumadi, 

2019) (Asnawi et al., 2019) (Hadiansyah et al., 2022) (Damarani et al., 2024) (Siregar & 

Pambudi, 2019) yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan.  

 

Pengaruh Investment Opportunity Set  terhadap Nilai Perusahaan 

Menurut (Oktabrina & Inggarwati, 2022) Investment opportunity set berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. Banyak peluang investasi dapat meningkatkan nilai 

perusahaan karena keputusan investasi yang diambil membuat investor internal merasa yakin. 

Hal ini sejalan dengan konsep teori signaling yang mengatakan bahwa keputusan perusahaan 

sekarang menunjukkan arah perusahaan ke depan. Perusahaan berinvestasi karena 

memungkinkan mereka untuk berkembang dan meningkatkan nilai saham mereka. Hasil 

penelitian ini konsisten dengan temuan penelitian (Lusiana et al., 2019) (Tiara Kusuma 

Wardani & Nera Marinda Machdar, 2023) (Ayu & Kusumawati, 2020) (Sugiharto & 

Hendratno, 2022) (Erawati & Handayani, 2024) yang menjelaskan bahwa Investment 

opportunity set berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan  

Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh (Anggraini & Yan Nyale, 2022) yang 

menunjukkan bahwa Investment opportunity set berpengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan. Dalam teori signaling, nilai IOS yang tinggi menandakan kemampuan 

perusahaan untuk mengahasilkan laba yang lebih tinggi dan meningkatkan penjualan, yang 

secara tidak langsung menunjukkan nilai pemegang saham yang tinggi. Bagi investor yang 

mempercayai modalnya, ini mungkin berita bagus. Namun, temuan analisis bertentangan 

dengan gagasan bahwa IOS mengurangi nilai perusahaan. Ini karena ketika suatu perusahaan 
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memakai dana internal atau laba ditahan untuk investasi, laba perusahaan akan berkurang. 

Akibatnya, investor merasa laba perusahaan semakin berkurang, yang pada akhirnya 

mengakibatkan penurunan firm value. Sesuai dengan hasil penelitian (Baihaqi & Murtanto, 

2023) (Mutmainah et al., 2024) bahwa investment opportunity set berpengaruh negatif 

terhadap nilai perusahaan. 

Sedangkan dalam penelitian (Kolibu et al., 2020) menjelaskan bahwa Investment 

opportunity set tidak berpengaruh terhadap firm value. Perusahaan dapat berinvestasi di IOS 

demi masa depan yang lebih baik. Peluang investasi ini mengindikasikan pertumbuhan positif 

untuk di masa mendatang dan menaikan harga saham sebagai cerminan firm value yang 

semakin tinggi. Namun, karena perusahaan tidak memperhatikan peluang investasi yang 

tepat, penelitian ini menemukan bahwa IOS tidak meningkatkan firm value. Hasil penelitian 

ini sejalan dengan (Mulyantoni, 2020) (Ilmiyono et al., 2021) (Rachmadhita & Oktaviani, 

2021) yang mengungkapkan bahwa Investment opportunity set tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan  

 

Pengaruh Financial Distress  terhadap Nilai Perusahaan 

Penelitian yang dilakukan oleh (Harija, 2023) menunjukkan bahwa financial distress 

berpengaruh positif terhadap firm value. Investor telah kehilangan minat pada saham 

perusahaan ketika mereka mengalami masalah finansial. Investor mungkin mengalami 

kerugian dan tidak menghasilkan keuntungan yang diharapkan. Investor yang memiliki 

saham dalam perusahaan yang bermasalah cenderung menjualnya dalam jumlah besar, 

sehingga firm value berkurang. Sesuai dengan temuan penelitian yang dilakukan oleh (Aprilia 

Zahra Adisti & Nera Marinda Machdar, 2023) (Hidayat et al., 2023) bahwa financial distress 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 

Sedangkan menurut (Damayanti et al., 2023) financial distress berpengaruh negatif 

terhadap firm value. Nilai suatu perusahaan dipengaruhi oleh kesulitan keuangan. Tidak 

peduli seberapa baik atau buruk keadaan keuangan suatu perusahaan, investor mungkin ingin 

berinvestasi pada perusahaan yang sedang bermasalah karena nilai perusahaan meningkat 

seiring dengan keadaan keuangan yang lebih buruk. konsisten dengan hasil penelitian yang 

dilakukan oleh (Selvia & Virna Sulfitri, 2023) (Parti, 2022) bahwa financial distress 

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan 

Dalam penelitian (Suryati & Setyawati, 2024) hasil penelitian menunjukkan bahwa 

financial distress tidak berpengaruh terhadap firm value. Dikarenakan perusahaan memiliki 

kemampuan untuk melakukan perbaikan kinerja keuangan atau efisiensi pengelolaan asetnya. 
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Sehingga investor dapat melihat nilai perusahaan tanpa terpengaruh oleh masalah keuangan, 

perusahaan dapat menggunakan strategi untuk meningkatkan pendapatan dengan 

meningkatkan penjualan dan menjual aset yang tidak digunakan yang telah dialokasikan 

untuk kepentingan bisnis. Dan pada akhirnya financial distress tidak mempengaruhi nilai 

perusahaan. 

 

5. KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan Literatur ini dibuat demi memahami kepemilikan manajerial, investment 

opportunity set dan financial distress terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan 

bahan hubungan antara kepemilikan manajerial, investment opportunity set, dan financial 

distress terhadap firm value berbeda-beda, beberapa penelitian menyajikan dampak positif, 

negatif atau tidak ada pengaruhnya sama sekali. Hasil pengaruh dari masing-masing variabel 

sebagai berikut : Mengenai kepemilikan manajerial dapat berpengaruh positif, negatif, atau 

tidak berpengaruh sama sekali terhadap nilai perusahaan. Pertama, kepemilikan manajerial 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini karena peran manajer yang merupakan 

pemilik saham, manajer bertindak demi kepentingan pemegang saham sehingga mempunyai 

ide-ide bagus untuk meningkatkan nilai perusahaan. Terdapat korelasi negatif antara 

kepemilikan manajerial dan nilai perusahaan. Pemimpin perusahaan seringkali memiliki ikatan 

keluarga dengan perusahaan lain. Kurangnya keahlian dan kompetensi ini dapat menghambat 

perusahaan dalam mengatasi masalah bisnis yang kompleks, sehingga berdampak negatif pada 

nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Kepemilikan manajemen yang banyak juga tidak menyeimbangkan kepentingan manajemen 

dan pemegang saham, sehingga perusahaan tidak dapat mencapai tujuan untuk meraih firm 

value yang tinggi. 

Investment opportnity set dapat berpengaruh positif, negatif, atau tidak berpengaruh 

sama sekali terhadap firm value. Pertama, investment opportunity set berpengaruh positif 

terhadap firm value. Perusahaan melakukan investasi karena hal tersebut memungkinkan 

perusahaan untuk memajukan bisnisnya dan  menambah firm value. Investment opportunity set 

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, Ini disebabkan oleh fakta bahwa ketika 

perusahaan menggunakan dana internal atau cadangan laba untuk investasi, profit yang dimiliki 

perusahaan akan menurun, sehingga investor akan berpikir bahwa laba perusahaan menurun, 

yang pada gilirannya berdampak pada penurunan nilai perusahaan. Investment opportunity set 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, karena perusahaan tidak memperhatikan 

kesempatan investasi yang tepat yang dapat meningkatkan nilai perusahaan.  



 
 

Elemen Nilai Perusahaan dari Kepemilikan Manajerial, Investment Opportunity Set, dan Financial Distress 

184        Jurnal Mutiara Ilmu Akuntansi - Volume 3, Nomor 1, Tahun 2025 
 

 
 

Financial distress dapat berpengaruh positif, negatif, atau tidak berpengaruh sama 

sekali terhadap firm value. Pertama, financial distress berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan, Investor yang memegang saham di perusahaan yang sedang kesulitan cenderung 

menjualnya dalam jumlah besar, yang menyebabkan  nilai perusahaan turun.  Financial distress 

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, Semakin buruk kondisi keuangan  suatu 

perusahaan maka nilai perusahaannya akan semakin rendah. Financial distress tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan investor dapat melihat nilai perusahaan tanpa 

terpengaruh oleh masalah keuangan. 

Dengan demikian, perlu dilakukan penelitian lebih mendalam untuk memahami 

dampak kepemilikan manajerial, investment opportunity set, dan financial distress, terhadap 

nilai perusahaan. 
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