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ABSTRAK 

PENGARUH DEWAN KOMISARIS, KOMISARIS INDEPENDEN  DAN 

CASH HOLDING TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA 

PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI JAKARTA ISLAMIC INDEX (JII) 

TAHUN 2019-2021 

 

 

Nama : Rahmawati 

NPM  : 19100075 

Pembimbing  1 : Dra. Nurhayati, M.Si, Ak, CA 

Pembimbing  2 : Ainul Ridha, S.E, M.Si, Ak 

  

 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh dewan komisaris, 

komisaris independen dan cash holding terhadap nilai perusahaan Pada Perusahaan 

yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2019-2021. Permasalahan yang 

timbul apakah dewan komisaris, komisaris independen dan cash holding terhadap 

nilai perusahaan? Dengan demikian penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 

besarnya pengaruh dewan komisaris, komisaris independen dan cash holding 

terhadap nilai perusahaan psecara simultan maupun secara parsial. 

 Metode penelitian yang digunakan yaitu Analisis Regresi Linear Berganda. 

Hasil yang diperoleh diharapkan dapat memberikan penjelasan tentang hubungan 

antar variable independen terhadap variable dependen. 

 Sampel penelitian yang ditetapkan sebanyak 15 perusahaan dengan tahun 

pengamatan adalah 3 tahun. Jadi total keseluruhan sampel adalah 45 sampel.. 

Variabel-variabel dewan komisaris, komisaris independen, cash holding dan nilai 

perusahaan dengan menggunakan skala rasio, dan data diperoleh adalag data 

sekunder. Analisis data dengan bantuan Software SPSS for Windows.  

 Hasil penelitian menunjukkan bahwa dewan komisaris, komisaris independen 

dan cash holding secara bersama-sama (simultan) berpengaruh terhadap terhadap 

nilai perusahaan pada Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) 

Tahun 2019-2021. Secara parsial (1) dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan dengan diperoleh nilai thitung sebesar 4.052 sedangkan nilai ttabel sebesar 

1.681 (4.052 > 1.681) pada taraf signifikansi sebesar 0,000 (0.000 < 0.05), (2) 

komisaris independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan diperoleh 

nilai thitung sebesar 2.9991 sedangkan nilai ttabel sebesar 1.681 (2.991 > 1.681) pada 

taraf signifikansi sebesar 0,001 (0,001 < 0.05) dan (3) cash holding tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan diperoleh nilai thitung sebesar -1.541 

sedangkan nilai ttabel sebesar 1.681 (-1.541 < 1.681) pada taraf signifikansi sebesar 

0,810 (0,8 10 > 0.05). 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1.  Latar Belakang dan Permasalahan 

 Perkembangan perusahaan Bursa Efek Indonesia (BEI) semakin pesat. 

Dekade terakhir Bursa Efek Indonesia mengeluarkan produk efek syariah sebagai 

instrumen Syariah. Penggelompokkan efek syariah di BEI, khususnya saham 

terbagi menjadi 2 (dua) yaitu Index Saham Syariah Indonesia (ISSI) dan Jakarta 

Islamic Index (JII). Seluruh efek syariah yang telah terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia secara otomatis terdaftar di Index Saham Syariah Indonesia (ISSI) yang 

terdiri dari berbagai sektor industri antara lain : pertanian, manufaktur, keuangan 

dan sebagainya. Sedangkan Jakarta Islamic Index (JII) merupakan index saham 

syariah yang terdiri dari 30 saham yang dipilih dari saham-saham yang sesuai 

dengan syariah islam. Tujuan dibuatnya Jakarta Islamic Index (JII) adalah untuk 

menambah kepercayaan investor muslim untuk berinvestasi pada perusahaan yang 

sesuai  dengan syariat islam. Selain itu JII, menjadi tolak ukur kinerja (benchmark) 

dalam memilih portofolio saham. Perusahaan yang masuk dalam komponen JII 

selain harus sesuai dengan syariah Islam juga harus memiliki nilai saham tertinggi 

di antara perubahan-perubahan syariah lainnya. 

Tujuan utama perusahaan termasuk perusahaan yang terdaftar di JII tidak 

hanya memperoleh profit, namun juga meningkatkan nilai perusahaannya 

(Herwibawa & Dewayanto, 2020:1). Nilai perusahaan salah satu poin penting 

pertimbangan investor dalam berinvestasi dan memberikan kemakmuran kepada 

investor. Nilai perusahaan menurut Noerirawan dan Muid (2013) adalah tujuan 

1 
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yang ingin dicapai oleh manajer dalam suatu perusahaan melalui keputusan 

investasi yang telah diimplementasikan dari keputusan keuangan dengan maksud 

untuk meningkatkan nilai perusahaan.  

Nilai perusahaan adalah harga sebuah saham yang beredar dalam pasar saham 

yang dimana perusahaan harus membayar kepada investor (Herwibawa & 

Dewayanto, 2020). Memaksimalkan nilai dari perusahaan bisa dikatakan tepat 

sebagai tujuan perusahaan dikarenakan memaksimalkan nilai bisa dikatakan 

menghasilkan penuh keuntungan yang nantinya dapat diterima oleh pemegang 

saham di masa depan (Prasetyorini; 2013). Semakin tinggi nilai perusahaan 

mendeskripsikan juga semakin sejahtera juga pemiliknya. Nilai didalam 

perusahaan tersebut tergambar dari nilai di pasar saham karena menjadi penilaian 

investor dan juga memberikan dampak bagi pemegang saham untuk tetap 

melanjutkan investasinya dan juga calon investor agar tertarik untuk berinvestasi 

diperusahaan tersebut (Ilmiani & Sutrisno, 2013). 

Berikut ini tabel I.1 menampilkan perkembangan nilai perusahaan yang 

diproksikan dengan Tobins-Q pada Perusahaan Jakarta Islamic Index (JII) dari 

tahun 2019 sampai tahun 2021: 

Tabel I.1 

Perkembangan Nilai Perusahaan Jakarta Islamic Index (JII) 

Tahun 2019-2021 

No Emiten    Nama Perusahaan Nilai Perusahaan  (Tobins-Q) 

2019 2020 2021 

1 ADRO Adaro Energy Tbk 18,16 20,76 3,85 

2 AKRA AKR Corporindo Tbk 1,98 1,37 0,53 

3 ASRI Alam Sutera Realty 
Tbk 

0,92 0,84 0,73 

4 INTP Indocement Tunggal 
Prakasra Tbk 

3,48 3,07 0,02 

5 KLBF Kalbe Farma Tbk 6,41 3,93 0,52 
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Berdasarkan tabel I.1 diatas menunjukkan perkembangan nilai perusahaan 

pada indeks JII tahun 2019-2021, terjadi penurunan setiap tahunnya. Pada 

Perusahaan ADRO nilai perusahaan tahun 2019 sebesar 18,16, tahun 2020 naik 

menjadi 20, 76 sedangkan tahun 2021 nilai perusahaan mengalami penurunan yang 

sangat drastis menjasi 3,85. ADRO merupakan perusahaan sektor tambang 

batubara. Pada 2019, pendapatan ADRO tumbuh menjadi US$ 3,25 miliar yang 

diikuti juga dengan peningkatan laba bersih menjadi US$ 483,29 juta. Sementara 

di tahun 2020, ADRO kembali mencetak kenaikan pendapatan menjadi US$ 3,61 

miliar tapi laba bersihnya turun menjadi US$ 417,72 juta. Pada tahun 20211, laba 

diperoleh US$ 404,19 atau minus 3,24% dari tahun sebelumnya. Penurunan laba 

bersih tersebut seiring dengan pendapatan usaha bersih yang juga turun 4% menjasi 

US$ 3,46 miliar atau Rp 48 Triliun. Manajemen ADRO menyatakan penurunan 

pendapatan terutama karena harga jual rata-rata yang turun 13%. Penurunan harga 

jual rata-rata diofset dengan kenaikan 9% pada penjualan batu bara menjadi 59,19 

juta ton. ADRO mencatat peningkatan produksi 7% menjadi 58,03 juta ton, atau 

melebihi panduan yang ditetapkan pada kisaran 54-56 juta ton. 

Pada Perusahaan KLBF nilai perusahaan tahun 2019 sebesar 6,41, tahun 

2020 menurun sebesar 3,93 dan pada tahun 2021 kembali menurun mencapai 0,52. 

Berdasarkan berita yang diperoleh, penurunan ini disebabkan laba bersih 

perusahaan yang tumbuh tipis dari tahun sebelumnya. Pada tahun 2021 KLBF 

memperoleh laba bersih sebesar Rp 2,5 Triliun. Hal ini dikarenakan  kenaikan 

beban pokok yang cukup tinggi, yakni sebesar 10,37%. Beban pokok penjualan 

perseroan tahun 2021 sebesar Rp 12,39 triliun sedangkan pada akhir tahun 2020 

sebesar Rp 11,22 triliun. 
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Nilai perusahaan yang tinggi merupakan keinginan para pemilik perusahaan 

karena nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang saham 

yang tinggi pula. Investor pasti akan mempertimbangkan nilai perusahaan ketika 

berinvestasi dan melihat apakah aman jika membeli saham di suatu perusahaan 

sehingga menjadi indikator yang bagus bagi investor dan manajer untuk 

mengetahui nilai akuntansi bisnis pada harga pasar (Sadaqat et al., 2018). 

Terdapat banyak faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan antara lain 

tata kelola perusahaan (good corporate governance). Peran tata Kelola perusahaan 

sangat penting dalam meningkatkan nilai perusahaan (Chandar dan Feliana, 2020). 

Wheelen, et. al (2015) mendefinisikan good corporate governance sebagai istilah 

yang merujuk pada hubungan yang terjadi diantara manajemen perusahaan dengan 

pemegang saham untuk menentuan arah dan kinerja perusahaan. Selanjutnya 

menurut Rankin et al (2012) juga menjelaskan, good corporate governance 

merupakan sistem yang berisi cara untuk mengarahkan (directing) dan mengawasi 

(controling) perusahaan. 

Prinsip corporate governance dituangkan dalam suatu mekanisme. 

Mekanisme ini dibutuhkan agar aktivitas perusahaan dapat berjalan sesuai dengan 

tujuan yang telah ditetapkan. Mekanisme corporate governance merupakan suatu 

hubungan, system, dan proses yang digunakan oleh perusahaan yakni direksi, 

dewan komisaris, RUPS, guna memberikan nilai tambah kepada pemegang saham 

secara berkesinambungan dalam jangka panjang dengan tetap memperhatikan 

kepentingan stakeholder lainnya (Rafifah & Ratmono, 2015). 

Rafifah dan Ratmono (2015) menyatakan jika perusahaan memiliki sistem 

mekanisme corporate governance yang baik, maka kualitas informasi yang 
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diberikan perusahaan menjadi lebih baik, sehingga perusahaan akan menyampaikan 

informasi yang lebih luas melalui pengungkapan sukarela atau informasi tambahan 

yang relevan. Pada penelitian ini Corporate Governance akan dilihat melalui 

mekanismenya yang diproksikan dengan komposisi dewan komisaris dan  

komisaris independen (Ismiyati, 2018). 

Dewan komisaris adalah organ yang memegang peran penting dalam 

perusahaan, terutama dalam pelaksanaan good corporate governance (Ismiyati, 

2018). Ukuran dewan komisaris yang besar akan meningkatkan pengawasan 

terhadap manajemen, sehingga semakin mudah untuk mengendalikan dan 

memonitor manajemen maka pihak manajemen memiliki tangungjawab untuk 

memberikan informasi yang lebih luas dan relevan yaitu dengan pengungkapan 

sukarela (Poulan dan Nugroho, 2015). Sedangkank komisaris independen telah 

diatur dalam peraturan BEJ yang mewajibkan perusahaan yang sahamnya tercatat 

di BEJ untuk memiliki dewan komisaris independen sekurangkurangnya 30% dari 

seluruh jajaran anggota Dewan Komisaris (Peraturan BEJ tanggal 19 Juli 2004). 

Keberadaan Komisaris Independen diharapkan dapat bersikap netral terhadap 

segala kebijakan yang dibuat oleh direksi.  

Selain penerapan sistem good corporate governance yang baik, manajemen 

juga harus memperhatikan struktur keuangan perusahaan dalam mengelola 

besarnya saldo kas (cash holding) perusahaan. Gill dan Shah (2012) mendefinisikan 

cash holding sebagai uang tunai di tangan atau yang siap tersedia untuk 

diinvestasikan pada aset fisik dan dibagikan kepada investor. Cash holdings sebagai 

aset paling lancar dan dapat digunakan kapan saja dan manajer selaku pengelola 
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perusahaan dapat menyalahgunakan kas tersebut untuk kepentingan pribadi (Bayu 

& Septiani, 2015). 

Penetapan cash holdings pada titik optimal sangat perlu dilakukan karena 

kas merupakan elemen modal kerja yang paling diperlukan perusahaan untuk 

memenuhi kegiatan operasional perusahaan. Baik penahanan saldo kas yang terlalu 

besar (excess cash holdings) maupun penahanan saldo kas yang terlalu sedikit (cash 

shortfall) memiliki konsekuensi bagi perusahaan dan pemegang saham Albertus 

(2015). Dalam kondisi saldo kas yang terlalu besar (excess cash holdings) akan 

menimbulkan nilai uang akan menurun terhadap barang, jasa, maupun valuta asing 

dan para pihak pengguna laporan keuangan (stakeholders) akan bertanya tanya 

untuk digunakan apa excess cash holdings tersebut. 

Cash holding menunjukkan hubungan linear dengan nilai perusahaan 

(Sutrisno, 2017). Semakin tinggi tingkat kas yang dipegang oleh perusahaan, maka 

semakin tinggi pula nilai perusahaannya, dan sebaliknya. Chandra & Feliana (2020) 

menyatakan dari hasil penelitiannya menunjukkan pengaruhnya bersifat positif 

terhadap nilai perusahaan karena berpotensi melindungi investasi masa depan 

perusahaan terhadap kemungkinan hambatan tunai di masa depan. Merton (1973) 

dalam Herwibawa & Dewayanto (2020) mengakui bahwa dimana perusahaan 

memiliki proporsi utang yang tinggi di struktur modal, nilainya menjadi bergantung 

pada pemegang utang. Ini didukung dengan teori seperti analisis klaims kontinjensi. 

Teori ini menunjukan bahwa kenaikan cash holdings perusahaan meningkat pula 

pemegang utang daripada pemegang modal, yang berarti bahwa pasar saham 

menempatkan penurunan nilai dalam saham perusahaan setiap penambahan rupiah 

cadang kas yang ditahan. 
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Berdasarkan uraian diatas, kondisi tersebut menarik untuk diteliti. Maka 

dalam penelitian ini mengambil judul “Pengaruh Dewan Komisaris, Komisaris 

Independen dan Cash Holding terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan 

yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2019-2021”. 

 

1.2. Masalah Penelitian  

  Berdasarkan latar belakang permasalahan yang telah dikemukakan penulis, 

dapat diidentifikasikan masalah penelitian sebagai berikut : 

1. Apakah terdapat pengaruh dewan komisaris, komisaris independen dan cash 

holding secara bersam-sama (simultan) terhadap nilai perusahaan pada 

Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2019-2021? 

2. Apakah terdapat pengaruh dewan komisaris terhadap nilai perusahaan pada 

Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2019-2021? 

3. Apakah terdapat pengaruh komisaris independen terhadap nilai perusahaan pada 

Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2019-2021? 

4. Apakah terdapat pengaruh cash holding terhadap nilai perusahaan pada 

Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2019-2021? 

 

1.3.   Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan penelitian pada penelitian ini, adalah : 

1. Untuk mengetahui pengaruh dewan komisaris, komisaris independen dan cash 

holding secara bersama-sama (simultan) terhadap nilai perusahaan pada 

Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2019-2021; 
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2. Untuk mengetahui pengaruh dewan komisaris terhadap nilai perusahaan pada 

Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2019-2021; 

3. Untuk mengetahui pengaruh komisaris independen terhadap nilai perusahaan 

pada Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2019-2021; 

4. Untuk mengetahui pengaruh cash holding terhadap nilai perusahaan pada 

Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2019-2021, 

 

1.4.  Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1.4.1. Manfaat Teoritis 

1. Hasil penelitian ini diharapkan dapat mengembangkan kemampuan penulis 

dalam memimplementasikan teori akuntansi terkait dewan komisaris, 

komisaris independen, cash holding dan nilai perusahaan. 

2. Hasil penelitian ini diharapkan dapat melengkapi temuan empiris bagi 

pengembangan ilmu akuntansi terkait dewan komisaris, komisaris 

independen, cash holding  dan nilai perusahaan. 

1.4.2. Manfaat Praktis 

a. Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan maupun 

praktisi ekonomi dalam menganalisis pengaruh dewan komisaris, komisaris 

independen dan cash holding terhadap nilai perusahaan. 

b. Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah ilmu pengetahuan dan 

referensi khususnya bidang akuntansi keuangan. 
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1.5.  Skop Penelitian 

  Penelitian ini mengambil skop pada kosentrasi Akuntansi Keuangan dengan 

unit analisis menguji pengaruh dewan komisaris, komisaris independen dan Cash 

Holding terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta 

Islamic Index (JII) Tahun 2019-2021. 
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