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ABSTRAK
Tujuan dari penelitian ini untuk menguji secara empiris pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2023, Sampel dalam penelitian ini ditentukan dengan menggunakan teknik purposive sampling, dengan jumlah observasi yang diperoleh sebanyak 136 data bersumber dari 34 perusahaan yang memenuhi kriteria sampel. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dari annual report yang bersumber dari website resmi Bursa Efek Indonesia dan website resmi perusahaan. Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan, pengungkapan ERM berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan pengungkapan ERM berpengaruh terhadap hubungan kepemilikan managerial dengan nilai perusahaan.

              Kata kunci : Kepemilikan Manajerial, pengungkapan ERM, Nilai perusahaan
PENDAHULUAN 
Pergerakkan  dunia perindustrian telah  menyebabkan banyak persaingan bisnis. Dalam dunia perindustrian, setiap bisnis harus terus meningkatkan kinerjanya untuk berjaya. Salah satu tujuan adalah untuk memaksimalkan kesuksesan pemilik modal atau pemilik perusahaan dengan meningkatkan nilai perusahaan. nilai perusahaan ialah pandangan pelabur terhadap tahap kejayaan sesebuah perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham dalam pasaran modal. nilai perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham yang tinggi dan rendah dalam sesebuah perusahaan. oleh itu. nilai perusahaan dianggap sebagai penunjuk penting dalam kemakmuran pemegang saham. Pada perusahaan manufaktur, jika dilihat harga saham perusahaan berdasarkan nilai lembar persaham atau sering disebutkan 
dengan Price to Book Value (PBV) dibeberapa tahun 
ini mewujudkan nilai yang berfluktuasi [1]. Nilai price to book value (PBV) perusahaan manufaktur pada perusahaan Alkindo Naratama Tbk (ALDO) pada tahun 2020 hingga 2023 dapat dijelaskan dengan melihat laba bersih dan liabilitas perusahaan. Pada tahun 2020 Aldo tbk mengalami kerugian dengan laba bersih negatif sebesar 65.331 juta rupiah, tahun 2021 menunjukkan pemulihan yang signifikan dengan laba bersih naik menjadi 100.771 juta rupiah, pada tahun 2022 laba bersih sedikit menurun menjadi 65.764 juta rupiah. Meskipun masih positif, penurunan ini mungkin membuat beberapa investor menjual saham, Pada tahun 2023 laba bersih turun drastis menjadi 2.432 juta rupiah, yang dapat menimbulkan kekhawatiran di kalangan investor dan menurunkan harga saham. perusahaan Fajar Surya Wisesa Tbk (FASW), pada tahun 2020 hingga 2023 dapat dijelaskan dengan melihat laba tahun berjalan dan liabilitas perusahaan. Pada tahun 2020, fasw tbk mengalami kerugian dengan laba tahun berjalan negatif sebesar 353.299 juta rupiah, Tahun 2021 menunjukkan pemulihan signifikan dengan laba tahun berjalan meningkat menjadi 617.427 juta rupiah, menarik minat investor dan menaikkan harga saham. Namun, pada tahun 2022 laba tahun berjalan menurun drastis menjadi 119.926 juta rupiah, yang mungkin menyebabkan beberapa investor menjual saham, sehingga harga saham mengalami penurunan, Pada tahun 2023 laba tahun berjalan kembali negatif sebesar 625.865 juta rupiah.
       Ada berbagai kendala dalam rangka mencapai nilai perusahaan yang tinggi. Salah satu kendalanya adalah muncul konflik kepentingan antara manajer dan pemegang saham. Hal ini karena kendali dipegang oleh pemegang saham. Kepemilikan manajerial mencerminkan tindakan milik manajemen baik pengawas dan administrator, yang dicontohkan dengan banyaknya saham manajerial dalam pengambilan keputusan perusahaan. Dengan adanya kepemilikan manajerial, maka pihak manajerial akan merasakan langsung dampak dari setiap kebijakan atau keputusan yang diambilnya [2]. Penelitian ini mereplikasi penelitian [3], dengan beberapa perluasan dan penambahan. Pertama, sektor penelitian diperluas untuk mencakup lebih banyak industri atau perusahaan. Kedua, periode amatan penelitian diperpanjang untuk memberikan gambaran yang lebih komprehensif tentang fenomena yang diteliti. Selain itu, karena masih sedikit penelitian yang mengeksplorasi variabel yang dipilih, peneliti merasa tertarik untuk mengkaji kembali topik ini.

METODE
     Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2023, Sampel dalam penelitian ini ditentukan dengan menggunakan teknik purposive sampling, dengan jumlah observasi selama 4 tahun dan diperoleh sebanyak 136 data bersumber dari 34 perusahaan yang memenuhi kriteria sampel. Data diperoleh dari annual report pada perusahaan manufaktur pada tahun pengamatan 2020-2023 yang dipublikasi pada masing-masing website resmi perusahaan ataupun website resmi Bursa Efek Indonesia www.idx.com. Analisis data dilakukan dengan software IBM SPSS Statistik 23. 
HASIL DAN PEMBAHASAN
Tabel 1.1  Hasil Uji Hipotesis
	Variabel        B               T           Sig         Kesimpulan

                                    

	(constanta)   0,784      187,790     0,000        
KM            -12,494     -13,723     0,000    H1 Diterima
ERM            0,023        2,928       0,004    H2 Diterima
M                 15,733      13,876     0,000    H3 Diterima

	R Square      0,600                

F Sig            0,000                                         Diterima


 Catatan : KM: Kepemilikan Manajerial, ERM: Enterprise Risk Management, M: Moderating.
Sumber: Hasil Pengolahaan SPSS versi 23, 2024.

Dapat dilihat pada tabel 1.1 nilai koefisien determinan (R²) sebesar 0,600. Nilai tersebut menunjukkan bahwa variabel dependen yaitu nilai perusahaan dipengaruhi oleh variabel independen dan variabel moderating (kepemilikan manajerial dan pengungkapan ERM), sebesar 60% sementara itu sisanya 40% dipengaruhi oleh variabel-variabel lain yang tidak dimasukkan sebagai variabel independen dalam penelitian ini.
      Berdasarkan hasil dari tabel 1,1 didapatkan nilai signifikansi (sig F) sebesar 0.000. Nilai ini menunjukkan bahwa hasil uji statistik F dengan signifikansi 0.000 lebih kecil dari nilai signifikansi yang ditetapkan sebesar 0,05, Hal ini mengindikasikan bahwa variabel kepemilikan manajerial dan pengungkapan ERM, memberikan pengaruh yang signifikan secara bersama-sama terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pertama (H1) untuk variabel kepemilikan manajerial memiliki nilai koefisien regresi sebesar -12,494 dan nilai signifikansi sebesar 0,000 yang berarti kecil dari 0,05,  pada penelitian ini H1diterima. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis kedua (H2) untuk variabel pengungkapan ERM memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,023 dan nilai signifikansi sebesar 0,004 yang berarti kecil dari 0,05, pada penelitian ini H2 diterima, Berdasarkan hasil pengujian hipotesis ketiga (H3) untuk variabel pengungkapan ERM memiliki nilai koefisien regresi sebesar 15,733 dan nilai signifikansi sebesar 0,000 yang berarti kecil dari 0,05, pada penelitian ini H3 diterima.
KESIMPULAN DAN SARAN
     Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan dengan enterprise risk management, pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa efek Indonesia tahun 2020-2023. Pada uji hipotesis pertama ditemukan kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan, Pada uji hipotesis kedua ditemukan pengungkapan ERM berpengaruh terhadap nilai perusahaan, Pada uji hipotesis ketiga ditemukan variabel moderating pengungkapan ERM dapat memoderating hubungan antara kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. Saran bagi perusahaan, diharapkan untuk terus meningkatkan pengungkapan ERM. Dengan pengungkapan ERM dapat menunjukkan kesiapan perusahaan dalam menghadapi risiko kegagalan, sehingga dapat meminimalisir terjadinya kerugian dan manipulasi dalam laporan keuangan. Bagi penelitian selanjutnya: Disarankan untuk meneliti keseluruhan perusahaan yang ada di Bursa Efek Indonesia jika ingin melakukan penelitian dengan variabel yang sama dengan penelitian ini. Disarankan untuk menambahkan periode sampel penelitian agar data sampel yang digunakan tidak terlalu sedikit.
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