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ABSTRAK

PENGARUH STRUKTUR KEPEMILIKAN DAN PERTUMBUHAN
PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN SEKTOR
TRANSPORTASI DAN LOGISTIK YANG TERDAFTAR
DI BURSA EFEK INDONESIA

Oleh :
irin Indryasari

Penelitian int bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur kepemilikan dan
pertumbuban  perusahaan terhadap nilai perusahaan. Dengan menggunakan
pendekatan data panel, penelitian ini menempatkan struktur kepemilikan sebagai
variabel independen yang terdiri dari kepemilikan institusional, kepemilikan
manajcrial dan kepemilikan asing serta pertumbuhan perusahaan. Nilai perusahaan
sebagai variabel dependen dengan proksi Price to Book Value (PBV). Periode yang
dicakup dalam penelitian ini adalah dari tahun 2019 hingga 2023. Data
dikumpulkan dari laporan kevangan perusahaan transportasi dan logistik yang
diakses dari situs resmi Bursa Efek Indonesia serta website perusahaan. Metode
pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling dan diperoleh 11
perusahaan. Hasil penelititan menunjukkan bahwa kepemilikan institusional dan
pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, kepemilikan
manajcrial berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, dan kepemitikan asing
berpengaruh positif terhadap nilai Perusahaan.

Kata Kunci : Struktur Kepemilikan, Kepemilikan Institusional, Kepemilikan
Manajerial, Kepemilikan Asing, Pertumbuhan Perusahaan, Nilai Perusahaan
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ABSTRACT

THE EFFECT OF OWNERSHIP STRUCTURE AND COMPANY
GROWTH ON THE VALUE OF TRANSPORTATION AND
LOGISTICS SECTOR COMPANIES LISTED ON
THE INDONESIA STOCK EXCHANGE

By :
Irin Indryasari

This study aims to determine the effect of ownership structure and company growth
on company value. Using a panel data approach, this study places ownership
structure as an independent variable consisting of institutional ownership,
managerial ownership, foreign ownership, and company growth. Company value
as a dependent variable with a proxy of Price to Book Value (PBV). The period
covered in this study is from 2019 to 2023. Data were collected from financial
reports of transportation and logistics companies accessed from the official website
of the Indonesia Stock Exchange and company websites. The sampling method used
was purposive sampling, and 11 companies were obtained. The results of the study
indicate that institutional ownership and company growth have no effect on
company vafue, managerial ownership has a negaiive effect on company value, and
foreign ownership has a positive gffect on company value.

Keywords: Ownership Structure, Institutional Ownership, Managerial
Ownership, Foreign Ownership, Company Growth, Company Value
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BAB 1
PENDAHULUAN
1.1. Latar Belakang

Perusahaan saat ini berada di tengah proses globalisasi dan harus menghadapi
banyak tantangan serta peluang yang semakin kompleks. Sebagai entitas yang
dibentuk oleh individu atau kelompok dengan tujuan utama untuk mendapatkan
keuntungan, perusahaan memegang peranan penting dalam menyediakan barang
dan jasa yang membantu pertumbuhan serta perkembangan ekonomi Indonesia.
Sasaran utama perusahaan adalah untuk memperbesar nilainya, yang biasanya
tercermin dalam harga saham dalam pasar. Nilai perusahaan tidak hanya
menunjukkan kinerja keuangannya, tetapi juga mencakup pandangan pasar
mengenai kemampuan dan stabilitas perusahaan di masa depan. Oleh karena itu,
sangat penting bagi manajemen, investor, dan semua pihak yang terlibat untuk
memahami dengan baik faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan (Lestari
et al., 2022).

Nilai sebuah perusahaan adalah tanda penting untuk menilai seberapa berhasil
perusahaan dalam periode waktu tertentu. Angka ini menunjukkan tingkat
kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melewati berbagai kegiatan
dan pencapaian dari pendiriannya sampai sekarang. Ada banyak hal yang
membentuk nilai perusahaan, termasuk citra, keamanan keuangan, kinerja
operasional, dan inovasi yang telah diciptakan. Dengan demikian, nilai perusahaan
menjadi tolak ukur yang signifikan bagi pemangku kepentingan untuk menilai
kesuksesan perusahaan dan mengidentifikasi potensi pertumbuhannya di masa

depan (Octavia & Nita, 2020).



Nilai sebuah perusahaan mencerminkan bagaimana investor melihat
keberhasilan perusahaan, yang terlihat dari harga saham yang ada di pasar.
Umumnya, apabila harga saham naik, nilai suatu perusahaan juga akan meningkat.
Nilai saham yang tinggi mencerminkan keyakinan pasar terhadap kinerja
perusahaan saat ini serta harapan untuk masa depan. Kenaikan harga saham
biasanya berasal dari pandangan positif investor terhadap saham perusahaan
tersebut. Untuk pemilik usaha, memiliki nilai yang tinggi adalah tujuan utama,
karena ini menunjukkan kesejahteraan yang lebih baik bagi para pemegang saham
(Pitri, 2021).

Nilai suatu perusahaan dapat dinilai dengan rasio harga terhadap nilai buku
(PBV), yang menunjukkan seberapa besar penghargaan pasar terhadap nilai buku
saham perusahaan. Rasio PBV ini juga menggambarkan perubahan dalam harga
saham perusahaan. Apabila rasio PBV lebih tinggi dari satu, hal itu
mengindikasikan bahwa perusahaan berjalan dengan baik, karena nilai pasar
sahamnya lebih besar dari nilai bukunya (Damayanti, 2023).

Rasio harga terhadap nilai buku (PBV) adalah alat yang digunakan untuk
melihat perbandingan antara harga pasar suatu perusahaan dan nilai buku dari
saham yang dimilikinya, sebagai cara untuk menilai nilai perusahaan tersebut. Jika
nilai PBV lebih tinggi, itu berarti kinerja perusahaan lebih baik, karena
menunjukkan sejauh mana perusahaan bisa menghasilkan nilai dibandingkan
dengan investasi yang telah dibuat. Rasio ini juga memberikan informasi tentang
pandangan pasar terhadap perusahaan jika dilihat dari nilai bersih asetnya, yang
dapat membantu investor mengidentifikasi apakah harga saham perusahaan itu

terlalu tinggi atau rendah (Gesilda & Said, 2024).



Indonesia, yang merupakan negara dengan banyak pulau, sangat
membutuhkan sistem transportasi untuk menghubungkan berbagai tempat.
Pengelolaan sumber daya di bidang transportasi dan logistik memiliki peran penting
dalam membantu pergerakan barang dan orang dari satu lokasi ke lokasi lain,
dengan berbagai jenis moda transportasi yang digunakan, baik yang dikelola secara
manual maupun secara otomatis. Jenis-jenis transportasi di Indonesia termasuk
jalan raya, laut, dan udara, di mana masing-masing memiliki peran krusial dalam
menghubungkan pusat sumber daya, tempat produksi, pasar, dan tempat tinggal.
Sektor transportasi dan logistik juga memberikan kontribusi besar terhadap
ekonomi dunia, karena sektor ini mendukung distribusi barang dan jasa, serta
menjaga kelancaran pasokan di berbagai sektor industri. Di Indonesia, sektor ini
terus berkembang pesat, didorong oleh pertumbuhan ekonomi dan peningkatan
kebutuhan akan layanan transportasi yang efisien dan handal. Perusahaan-
perusahaan dalam bidang ini selalu menghadapi tantangan untuk memenuhi
kebutuhan pasar yang semakin rumit, di tengah persaingan yang ketat dan
perubahan aturan yang terjadi dengan sering (Fausiah, 2022).

Banyak situasi di mana kualitas nilai perusahaan menurun, terutama di sektor
transportasi dan logistik. Salah satu contohnya adalah PT. Garuda Indonesia Tbk
(GIAA) pada tahun 2018, saat perusahaan tersebut dilaporkan terlibat dalam
penggelembungan laporan keuangan dengan menggunakan metode manajemen
laba. Cris Kuntadi, yang merupakan anggota Dewan Konsultatif Standar Akuntansi
Keuangan dari Ikatan Akuntan Indonesia (IAI), menyatakan bahwa mencatat
transaksi selama 15 tahun dalam satu laporan akuntansi oleh manajemen PT.

Garuda Indonesia Tbk tidaklah tepat. Sebagai pendekatan yang lebih benar, nilai



transaksi seharusnya dibagi rata setiap tahun sesuai jangka waktu kontrak yang
disepakati. Hal ini akan menciptakan perbandingan yang lebih adil antara
pendapatan dan biaya operasional setiap tahunnya. Dengan demikian, pada tahun-
tahun mendatang, PT. Garuda Indonesia Tbk sebaiknya fokus pada pengeluaran,
bukan pendapatan. Risiko lain dari praktik ini adalah efeknya terhadap keuangan
negara. Jika PT. Garuda Indonesia Tbk terlihat menghasilkan keuntungan,
pemerintah mungkin akan mendapatkan dividen. Namun, karena keuntungan
tersebut hanya berupa piutang, pemerintah tidak akan mendapatkan uang sama
sekali (https://beritagar.id/artikel/berita/).

Nilai sebuah perusahaan dapat dipengaruhi oleh berbagai macam hal, salah
satunya adalah jenis struktur kepemilikan. Jenis struktur ini meliputi kepemilikan
oleh institusi, manajer, dan pihak luar, yang dianggap memiliki dampak besar pada
nilai perusahaan. Institusi yang memiliki saham biasanya mendorong pengawasan
yang lebih ketat, sedangkan manajer yang memiliki saham cenderung berusaha
untuk memenuhi kepentingan pemegang saham. Di sisi lain, kepemilikan dari luar
negeri sering kali menghasilkan metode manajemen yang lebih efektif. Kombinasi
dari ketiga jenis kepemilikan ini dapat berpotensi meningkatkan nilai keseluruhan
perusahaan (Sembiring & Trisnawari, 2020).

Kepemilikan yang berasal dari institusi mengacu pada saham yang dikuasai
oleh badan atau organisasi, baik sepenuhnya maupun sebagian. Ketika kepemilikan
institusional meningkat, dorongan bagi manajer untuk mempertahankan kinerja
perusahaan yang baik juga bertambah, supaya bisa mendapatkan kepercayaan dari
para pemegang saham, yang pada akhirnya bisa meningkatkan nilai perusahaan.

Selain itu, investor institusional umumnya lebih teliti dan aktif dalam melakukan



pengawasan serta mencegah kemungkinan tindakan yang tidak menguntungkan
dari manajer (Jamil et al., 2020).

Kepemilikan oleh lembaga besar seperti dana pensiun, perusahaan asuransi,
dan dana investasi sering dianggap dapat meningkatkan tanggung jawab dan
keterbukaan dalam sebuah perusahaan. Organisasi-organisasi ini memiliki keahlian
dan alat untuk melakukan pengawasan yang lebih baik terhadap pengelolaan, yang
dapat mendukung penerapan metode kepemimpinan perusahaan yang lebih efisien.
Tujuan dari studi ini adalah untuk mengevaluasi seberapa besar dampak
kepemilikan institusi terhadap peningkatan nilai perusahaan dengan cara
meningkatkan pengawasan dan mengelola dengan lebih efisien (Eni & Rakhmanita,
2024).

Kepemilikan oleh manajemen berkaitan dengan keterlibatan para pemimpin,
termasuk anggota dewan dan komisaris, dalam pengambilan keputusan di
perusahaan, serta kemungkinan mereka memiliki saham di perusahaan tersebut.
Dengan memiliki saham, para manajer mendapatkan keuntungan finansial yang
mendorong mereka bertindak sesuai dengan kepentingan pemegang saham.
Memiliki saham membuat manajer terhubung langsung dengan keberhasilan
perusahaan, sehingga mereka terdorong untuk berusaha lebih keras dalam
meningkatkan kinerja perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi
seberapa besar kepemilikan manajerial dapat mengurangi kemungkinan terjadinya
konflik antara manajemen dan pemilik saham, serta bagaimana pemberian saham
sebagai dorongan dapat mendorong manajer untuk mengambil langkah-langkah

yang meningkatkan nilai perusahaan (Dewi & Sanica, 2020).



Kepemilikan luar negeri mengacu pada proporsi suatu perusahaan yang
dimiliki oleh individu, organisasi, pemerintah, atau kelompok lain yang berasal dari
negara lain. Jumlah kepemilikan ini dapat ditentukan dengan membandingkan
banyaknya saham yang dipegang oleh investor asing, baik orang pribadi, lembaga,
maupun pemerintah, dengan total saham yang ada di pasar (Dwi Urip Wardoyo et
al., 2022).

Investasi oleh pemilik asing sering kali membawa masuk teknologi baru,
pengetahuan manajerial, dan praktik bisnis internasional yang dapat meningkatkan
efisiensi dan daya saing perusahaan domestik. Selain itu, kepemilikan asing dapat
membuka akses perusahaan ke pasar global dan jaringan bisnis internasional.
Penelitian ini fokus pada pengaruh positif dari kepemilikan asing terhadap nilai
perusahaan, dengan mengeksplorasi bagaimana transfer teknologi dan praktik
terbaik internasional dapat meningkatkan kinerja operasional dan keuangan
perusahaan (Nauly, 2020).

Selain kepemilikan, faktor perkembangan suatu perusahaan berpengaruh
besar terhadap nilai perusahaan. Perkembangan mencerminkan sejauh mana
perusahaan dapat mempertahankan keunggulan kompetitif, baik dalam aspek
ekonomi secara umum maupun dalam industrinya, meskipun ada perubahan dan
kemajuan dalam kondisi ekonomi (Saputri & Giovanni, 2021). Pelaku investasi dan
pemberi dana umumnya lebih tertarik pada bisnis yang menunjukkan peningkatan
aset yang lebih cepat dibandingkan dengan yang lainnya, karena ini menunjukkan
kemungkinan keuntungan yang dimiliki perusahaan. Kenaikan keuntungan ini
dapat berdampak baik pada nilai perusahaan itu sendiri (Irawati et al., 2022).

Kondisi ini muncul akibat perkembangan sebuah perusahaan yang menunjukkan



kemampuan bisnis dalam meningkatkan operasional serta meningkatkan
pemasukan dan keuntungan. Ini dapat memperkuat keyakinan investor terhadap
masa depan perusahaan. Perusahaan yang tumbuh biasanya lebih kompetitif di
pasar, yang memberikan mereka peluang untuk memperluas pangsa pasar dan
mengurangi risiko yang berkaitan dengan ketidakpastian di dunia bisnis (Jullia &
Finatariani, 2024).

Penelitian terdahulu mengenai kepemilikan institusional terhadap nilai
perusahaan pernah dilakukan, diantaranya oleh Dewi & Sanica (2020) Dalam
studinya, diungkapkan bahwa kepemilikan oleh institusi atau saham yang dimiliki
oleh orang luar tidak berdampak pada nilai perusahaan. Penelitian tersebut sejalan
dengan penelitian Ayu & Sumadi (2019) kepemilikan institusional tidak
mempengaruhi nilai Perusahaan. Namun, berbeda dengan hasil penelitian dari
Wirawardhana & Sitardja (2018) kepemilikan institusional berpengaruh terhadap
nilai perusahaan secara signifikan..

Penelitian yang dilakukan oleh Gunawan et al. (2023) mengungkapkan bahwa
kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian tersebut
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Eni & Rakhmanita (2024) yang
menyatakan kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Sedangkan, penelitian yang dilakukan oleh Rudianti et al. (2021)
mengungkapkan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Muthmainnah & Hamdi (2023) dalam penelitiannya mengungkapkan bahwa
kepemilikan asing yang diproksikan dengan profitabilitas berpengaruh positif

terhadap nilai perusahaan. Penelitian tersebut sejalan dengan penelitian yang



dilakukan oleh Cahyaningtyas et al. (2023) yang mengungkapkan bahwa
kepemilikan asing yang diproksikan dengan koneksi politik memberikan pengaruh
yang positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan dalam penelitian
Sasanti et al. (2024) kepemilikan asing tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Chynthiawati & Jonnardi (2022)
mengungkapkan hasil pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan, sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Aziz & Widati
(2023) mengungkapkan hasil pertumbuhan perusahaan tidak memiliki pengaruh
dan berarah negatif terhadap nilai perusahaan.

Salah satu alasan utama untuk melakukan penelitian tentang pengaruh
kepemilikan dan pertumbuhan adalah karena kemajuan sebuah perusahaan
mencerminkan keterampilan bisnis dalam memperluas aktivitas dan meningkatkan
pendapatan serta keuntungan. Ini dapat meningkatkan kepercayaan investor
terhadap masa depan perusahaan. Kepemilikan oleh lembaga biasanya dikaitkan
dengan kinerja yang lebih stabil dan berkelanjutan, berkat fokus pada tujuan jangka
panjang. Kepemilikan oleh manajer dapat meningkatkan kinerja perusahaan karena
semangat dan tanggung jawab manajer terhadap hasil yang dicapai. Di sisi lain,
kepemilikan asing sering membawa investasi, teknologi terbaru, dan akses ke pasar
yang bisa meningkatkan nilai perusahaan. Studi ini dirancang untuk menyajikan
bukti konkret mengenai dampak berbagai jenis kepemilikan dalam meningkatkan
performa dan nilai perusahaan (A. Pratama et al., 2021).

Dalam penelitian ini, variabel yang ditentukan sebagai variabel bebas meliputi

kepemilikan yang dilakukan oleh lembaga, kepemilikan yang dikelola oleh



manajemen, kepemilikan dari investor luar negeri, serta pertumbuhan usaha, yang
diharapkan dapat memberikan pengaruh langsung terhadap nilai perusahaan. Ide
utama dalam penelitian ini adalah bahwa isu keagenan antara individu yang
berperan sebagai agen dan prinsipal dalam suatu perusahaan dapat diminimalisir
melalui kepemilikan saham oleh lembaga, manajemen, dan investor asing, yang

diharapkan mampu meningkatkan nilai perusahaan (Ayu & Sumadi, 2019).

1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya, maka rumusan

masalah yang dapat dibuat adalah sebagai berikut:

1. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

2. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

3. Apakah kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

4. Apakah Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia?



1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian terhadap pengaruh kepemilikan manajerial,

kepemilikan institusional, dan kepemilikan asing terhadap nilai perusahaan adalah

sebagai berikut:

1.

Untuk mendapatkan bukti empiris apakah kepemilikan institusional
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan transportasi dan logistik
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Untuk mendapatkan bukti empiris apakah kepemilikan manajerial
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan transportasi dan logistik
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Untuk mendapatkan bukti empiris apakah kepemilikan asing berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan transportasi dan logistik yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

Untuk mendapatkan bukti empiris apakah pertumbuhan perusahaan
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan transportasi dan logistik

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.4. Manfaat Penelitian

Dengan dilakukan penelitian ini, diharapkan mampu memberikan manfaat

secara teoritis maupun praktis. Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai

berikut:

1))

Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahaman yang lebih

mendalam mengenai dampak kepemilikan institusional, kepemilikan

10



manajerial, kepemilikan asing, dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai

perusahaan pada perusahaan transportasi dan logistik yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia. Selain itu, penelitian ini juga diharapkan dapat

berfungsi sebagai kontribusi dalam pengembangan ilmu pengetahuan yang

diajarkan di bangku perkuliahan secara teoritis.

2) Manfaat Praktis

a.

Bagi penulis Penelitian ini diharapkan dapat menjadi sarana yang
bermanfaat dalam mengimplementasikan pengetahuan penulis
tentang kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional,
kepemilikan asing, pertumbuhan perusahaan dan laporan keuangan.
Memberikan pemahaman yang lebih baik tentang bagaimana
kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, kepemilikan
asing, dan pertumbuhan perusahaan ini memengaruhi nilai
perusahaan.

Memberikan kontribusi bagi pengembangan teori dan praktik

keuangan.

11
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