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MOTTO
“Jika kamu bersyukur, aku akan memberimu lebih banyak.” - (QS. Ibrahim: 7)
"Hidup lah sebagaimana semaumu, tetapi ingat, bahwa engkau akan mati. Dan
cintai lah siapa yang engkau sukai, namun ingat, engkau akan berpisah
dengannya. Dan berbuat lah seperti yang engkau kehendaki, namun ingat, engkau
pasti akan menerima balasannya nanti." - (Imam Ghazali)
“Kehidupan yang tidak teruji adalah kehidupan yang tidak bernilai.” — (Socrates)
"Bakat bukanlah segalanya. Anda bisa memilikinya dari buaian, tetapi perlu

mempelajarinya untuk menjadi yang terbaik.” — (Cristiano Ronaldo)
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ABSTRAK

Pengaruh Struktur Kepemilikan Terhadap Nilai Perusahaan Pada
Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia

Penelitian ini bertujuan untuk memahami dan menganalisis pengaruh
struktur kepemilikan perusahaan perbankan terhadap nilai perusahaan perbankan
yang terdaftar di BEI. Populasi dalam penelitian ini yaitu seluruh perusahaan
perbankan yang terdaftar di BEI yang berjumlah 45 perusahaan. Pengambilan
sampel didalam penelitian menggunakan teknik nonprobability sampling dengan
pendekatan purposive sampling. Penelitian ini menggunakan jumlah sampel
sebanyak 12 perusahaan perbankan. Teknik analisis dalam penelitian ini adalah
analisis deskriptif dengan menggunakan regresi berganda. Hasil dalam penelitian
ini yaitu kepemilikan saham oleh pihak institusional berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan yang diprosikan dengan nilai price to book
value. Kepemilikan saham oleh publik berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan yang diprosikan dengan nilai price to book value.

Kata kunci: Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Publik, Nilai Perusahaan
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ABSTRACT

The Effect of Ownership Structure on Firm Value in Banking Companies
Listed on the Indonesia Stock Exchange

This study aims to understand and analyze the effect of the ownership
structure of banking companies on the firm of banking companies listed on the
IDX. The population in this study were all banking companies listed on the IDX,
totaling 45 companies The result of this study show that ownerhip structure,
proxied by institution and public ownership show a positive and significant effect
on firm value. The sampling method used in this study was positive sampling and
12 companies were selected as sample. The data is analyzed using multiple
regression analysis.

Keyword: Institutional Ownership, Public Ownership, Firm Value
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BAB I
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Nilai perusahaan merupakan nilai pasar atas surat berharga utang dan ekuitas
perusahaan yang beredar. Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap
tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham (Keown,
2010). Perusahaan didirikan dengan tujuan untuk memakmurkan pemilik perusahaan
atau pemegang saham. Tujuan ini dapat diwujudkan dengan memaksimumkan nilai
perusahaan dengan asumsi bahwa pemilik perusahaan atau pemegang saham akan
makmur jika kekayaan yang dapat di lihat dari nilai saham yang tinggi. Tujuan utama
perusahaan adalah untuk memaksimumkan kekayaan atau nilai perusahaan (value of
the firm) (Salvatore, 2015).

Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab
dengan nilai yang tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang saham juga tinggi.
Nilai perusahaan adalah kinerja perusahaan yang dicerminkan oleh harga saham yang
dibentuk oleh permintaan dan penawaran pasar modal yang merefleksikan penilaian
masyarakat terhadap kinerja perusahaan. Nilai saham yang tinggi menggambarkan
nilai perusahaan yang tinggi. Hal ini dapat dijelaskan secara sederhana sebagai
berikut: nilai perusahaan (value) adalah hutang (debt) ditambah modal sendiri
(equity). Naiknya modal sendiri akan meningkatkan harga per lembar saham

perusahaan (Ahmed, 2017).



Menurut Permanasari (2020) menyatakan bahwa semakin besar kepemilikan oleh
institusi keuangan maka semakin besar pula kekuatan suara dan dorongan untuk
mengoptimalkan nilai perusahaan. Adanya kepemilikan saham oleh investor
institusional maka proses monitoring akan berjalan lebih efektif sehingga dapat
mengurangi tindakan 3 manajer dalam hal manajemen laba yang dapat merugikan
kepentingan pihak lain (stakeholder). Nilai perusahaan dapat meningkat jika institusi
mampu menjadi alat monitoring yang efektif. Selain kepemilikan institusional,
adanya kepemilikan oleh manajerial juga mempengaruhi nilai perusahaan.

Menurut Hermuningsih (2014) tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan
nilai perusahaan melalui peningkatan kemakmuran pemilik dan pemegang saham.
Nilai perusahaan sangat penting karena mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat
mempengaruhi persepsi investor terhadap perusahaan. Brigham dan Houston (2010)
menyatakan bahwa perusahaan dengan profit yang konsisten memberikan sinyal
positif bagi investor bahwa perusahaan tidak mudah mengalami kebangkrutan yang
ditunjukan dengan adanya peningkatan harga saham. Sinyal positif berhubungan
dengan teori sinyal merupakan hubungan antara pengeluaran investasi dan juga nilai
perusahaan, dimana pengeluaran investasi memberikan sinyal positif tentang
pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang.

Nilai perusahaan dapat diukur dengan rasio price to book value (PBV) yang
merupakan rasio yang menunjukkan apakah harga saham yang diperdagangkan
overvalued atau undervalued nilai buku saham. Semakin besar rasio price to book

value (PBV) maka semakin tinggi perusahaan di nilai oleh para investor. Price book



value yang tinggi akan membuat pasar percaya atas prospek perusahaan ke depan

(Sambora et.al, 2014).

Nilai Rata-rata Price to Book Value Perusahaan
Perbankan Periode 2017-2021
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Gambar 1.1. Grafik Rata-rata Price to Book Value Pada Perusahaan Sub
Sektor Perbankan yang Tercatat di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2021

Sumber: www.idx.co.id (2022) data diolah

Berdasarkan grafik 1.1. nilai rata-rata price to book value perusahaan perbankan
pada tahun 2017 sampai tahun 2021 terjadi penurunan setiap tahunnya. Pada tahun
2017 nilai perusahaan perbankan bernilai 1,55 dan terjadi penurunan pada tahun 2018
menjadi 1,37. Setelah itu terjadi penurunan kembali pada tahun 2019 menjadi 1,34.
Dan pada tahun 2020 nilai rata-rata price book value mengalami kenaikan menjadi
2.13. Terjadi kembali kenaikan nilai rata-rata price book value pada tahun 2021
menjadi 0,99. Dari grafik diatas dapat kita lihat terjadinya naik turun price to book

value pada 5 tahun terakhir.


http://www.idx.co.id/

Dalam proses memaksimalkan nilai perusahaan akan muncul konflik kepentingan
antara manajer dan pemegang saham (pemilik perusahaan) yang sering disebut
agency problem. Hal tersebut terjadi karena manajer mengutamakan kepentingan
pribadi, sebaliknya pemegang saham tidak menyukai kepentingan pribadi dari
manajer karena apa yang dilakukan manajer tersebut akan menambah biaya bagi
perusahaan sehingga menyebabkan penurunan keuntungan perusahaan dan
berpengaruh terhadap harga saham sehingga menurunkan nilai perusahaan (Jensen &
Meckling, 1976).

Naik turunnya nilai perusahaan salah satunya dipengaruhi oleh struktur
kepemilikan. Struktur kepemilikan sangat penting dalam menentukan nilai
perusahaan. Jensen & Meckling (1976) menyatakan bahwa struktur kepemilikan
terdiri dari tiga macam, yaitu: (1) kepemilikan manajerial, (2) kepemilikan
institusional dan (3) kepemilikan pribadi. Dengan demikian modal sendiri dipisahkan
antara pemegang saham dari dalam (manajer) dan pemegang saham dari luar
(sesorang di luar perusahaan).

Persensi investor institusional untuk mengarahkan pada Kinerja keuangan
perusahaan yang lebih tinggi. Sehingga, Investor institusi memiliki lebih banyak
kemampuan, sumber daya, dan keahlian untuk mengendalikan manajemen monitor
untuk meningkatkan nilai perusahaan (Oyedokun et al., 2020). Struktur kepemilikan

menjadi salah satu instrumen penting untuk mengurangi masalah keagenan.



Kepemilikan institusional merupakan persentase kepemilikan oleh institusi atas suatu
entitas. Kepemilikan entitas oleh institusi diharapkan dapat meningkatkan
pengawasan terhadap agen dalam menjalankan proses bisnis entitas sehingga dapat
mengurangi tindakan oportunistik dari manajer perusahaan (Charisma dan
Dwimulyani, 2019).

Lin dan Fu (2017) menyatakan bahwa investor institusional yang aktif melakukan
monitoring terhadap bisnis perusahaan, dapat mengurangi asimetri informasi dan
problem keagenan sehingga dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Selain itu,
investor institusional dapat menerapkan kemampuan manajerial, pengetahuan
profesional dan hak suara mereka untuk mempengaruhi manajer dalam meningkatkan
efisiensi perusahaan. Investor institusional juga dapat membantu perusahaan dalam
membuat keputusan bisnis. Ketika perusahaan membutuhkan tambahan dana,
investor institusional dapat menyediakan dana tambahan atau menggunakan jaringan
mereka untuk membantu perusahaan dalam memperoleh sumber pendanaan.

Institusi merupakan sebuah lembaga yang memiliki kepentingan besar terhadap
investasi yang dilakukan termasuk investasi saham. Sehingga biasanya institusi
menyerahkan tanggung jawab pada divisi tertentu untuk mengelola investasi
perusahaan tersebut. Karena institusi memantau secara professional perkembangan
investasinya maka tingkat pengendalian terhadap tindakan manajemen sangat tinggi
sehingga potensi kecurangan dapat ditekan dan dapat menghalangi perilaku

oportunistic manajer (Purwantini, 2011).



Nilai perusahaan dapat meningkat jika institusi mampu menjadi alat monitoring
yang efektif. Selain kepemilikan institusional, adanya kepemilikan oleh manajerial
juga memengaruhi nilai perusahaan (Slovin & Sushka, 1993). Semakin besar
kepemilikan institusional maka semakin efisien pemanfaatan aktiva perusahaan dan
dengan pengawasan efektif yang dilakukan institusi terhadap perusahaan, diharapkan
dapat bertindak sebagai pencegahan terhadap pemborosan yang dilakukan oleh
manajemen yang dapat merugikan pemegang saham.

Kepemilikan manajerial adalah situasi dimana manajer memiliki saham
perusahaan atau dengan kata lain manajer tersebut sekaligus sebagai pemegang
saham perusahaan. Proporsi kepemilikan saham yang dikontrol oleh manajemen
dapat mempengaruhi kebijakan perusahaan, hal ini tentunya akan mempengaruhi
jalannya perusahaan. Kepemilikan manajerial akan mendorong manajemen untuk
meningkatkan Kinerja perusahaan, karena mereka juga ikut memiliki perusahaan.
Kinerja perusahaan yang meningkat akan meningkatkan nilai perusahaan
(Christiawan & Tarigan, 2007).

Kepemilikan saham manajemen adalah proporsi saham biasa yang dimiliki oleh
para manajemen. Dengan adanya kepemilikan manajerial maka manajer yang
sekaligus pemegang saham akan meningkatkan nilai perusahaan karena dengan
meningkatkan nilai perusahaan, maka nilai kekayaannya sebagai pemegang saham
akan meningkat juga (Sari & Riduwan, 2013).

Peningkatan proporsi saham vyang dimiliki manajer akan menurunkan

kecenderungan manajer untuk melakukan tindakan yang berlebihan. Dengan



demikian, maka akan mempersatukan kepentingan manajer dengan pemegang saham,
hal ini berdampak positif meningkatkan nilai perusahaan. Semakin besar proporsi
kepemilikan saham manajemen pada perusahaan, maka manajemen cenderung
berusaha lebih giat untuk kepentingan pemegang saham yang tidak lain adalah

dirinya sendiri (Ujiyanto, 2007).

Kepemilikan publik adalah kepemilikan saham perusahaan oleh masyarakat
umum atau atau oleh pihak luar. Menurut Wijayanti (2009) mengatakan bahwa
kepemilikan perusahaan oleh pihak luar mempunyai kekuatan besar dalam
perusahaan, karena dapat mempengaruhi perusahaan melalui media masa baik berupa
kritikan maupun komentar yang semuanya dianggap sebagai suara publik atau
masyarakat. Suatu struktur kepemilikan yang memiliki proporsi besar untuk
kepemilikan publik dapat menekan manajemen agar menyajikan informasi secara
tepat waktu karena ketepatan waktu pelaporan keuangan dapat mempengaruhi
pengambilan keputusan ekonomi (Febrianti, 2010).

Kepemilikan publik mencerminkan jumlah saham yang beredar di masyarakat.
Semakin besar kepemilikan saham oleh publik, semakin banyak informasi yang
diketahui publik tentang perusahaan tersebut. Dibandingkan dengan manajer yang
sekaligus bertindak sebagai pemegang saham, dan pemegang saham institusional,
pemegang saham publik memiliki pengaruh yang paling sedikit terhadap

profitabilitas dan nilai perusahaan (Shleifer & Vishny, 1986).



Beberapa penelitian terdahulu terhadap nilai perusahaan diantaranya Vyaitu,
penelitian yang telah dilakukan oleh Tawfeeq (2019) di Irag mengungkapkan bahwa
kepemilikan manajerial memiliki dampak positif terhadap kinerja. pada Di sisi lain,
temuan tersebut secara mengejutkan tidak menunjukkan bukti yang mendukung
dampak kepemilikan asing terhadap pertunjukan. Selain itu, ada bukti signifikan
untuk mendukung fakta bahwa ukuran perusahaan tidak berdampak pada kinerja
perusahaan. Temuan juga mengungkapkan bahwa jenis industri tidak berdampak
pada kinerja perusahaan.

Dalam penelitian yang dilakukan Henry (2020) di Kenya menunjukkan bahwa
struktur kepemilikan manajerial memberikan pengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan melalui pemanfaatan biaya diskresioner manajerial. Sebaliknya,
kepemilikan asing memberikan pengaruh positif terhadap nilai perusahaan yang
terdaftar melalui kemanjuran dalam pemanfaatan biaya diskresioner manajerial.
Sedangkan Kepemilikan institusional meningkatkan nilai secara langsung tetapi tidak
secara tidak langsung melalui penerapan biaya manajerial.

Dalam Penelitian Hassanudin (2020) dari Indonesia hasil penelitian menunjukkan
bahwa kepemilikan institusional, leverage operasi dan likuiditas berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Uji mediasi dengan menggunakan uji Sobel menunjukkan
bahwa kinerja perusahaan mampu memediasi pengaruh kepemilikan institusional,
leverage operasi, likuiditas terhadap nilai perusahaan migas di Indonesia. Pada

penelitian Ferdy dan Adhitya (2021) hasil penelitian menunjukan bahwa kepemilikan



institusional, kepemilikan manajerial, struktur modal dan profitabilitas berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Pada penelitian Varghese dan Sasidharan (2019) di India mengatakan bahwa
kepemilikan promotor berdampak positif pada proses penciptaan nilai perusahaan,
sementara investor institusi memberikan pengaruh negatif. Dalam penelitian Mishra
dan Kapil (2017) di India dikatakan bahwa kepemilikan promotor berhubungan
negatif dengan kinerja perusahaan untuk perusahaan dengan saham promotor yang
lebih rendah tetapi hubungan menjadi positif ketika promotor memperoleh kontrol
dan meningkat lebih lanjut dengan peningkatan saham yang menunjukkan bahwa
efek penyelarasan bekerja ketika pemilik mendapatkan kontrol mayoritas dan
seterusnya. Kepemilikan institusional dan kepemilikan FII berhubungan positif
dengan Tobin’s Q dan ditemukan tidak berhubungan dengan ROA.

Penelitian Dogan (2020) di Turki menyatakan bahwa terdapat hubungan positif
dari variabel struktur kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan di Turki. Selanjutnya penelitian Buchanan et.al. (2018) di Amerika
menyatakan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh secara signifikan
mempengaruhi hubungan antara praktik CSR dan nilai perusahaan.

Pada penelitian Putri et.al. (2021) di Indonesia menunjukkan bahwa struktur
kepemilikan institusional, dan corporate social responsibility berpengaruh positif
terhadap kinerja perusahaan. Sedangkan struktur kepemilikan publik, ukuran
perusahaan, dan investment opportunity set tidak berpengaruh terhadap Kkinerja.

Dalam penelitian Suhardjo et.al (2021) di Indonesia menunjukkan bahwa



kepemilikan institusional dan ukuran perusahaan berpengaruh negatif signifikan
terhadap price to book value (PBV), kepemilikan manajerial berpengaruh positif
signifikan terhadap price to book value (PBV). Sedangkan kebijakan hutang (DER)
dan return on assets (ROA) tidak berpengaruh signifikan terhadap price to book
value (PBV).

Dalam penelitian Dakhlallh et.al. (2019) menunjukkan bahwa mekanisme struktur
kepemilikan berpengaruh signifikan terhadap ukuran Kinerja perusahaan dengan
(TQ). Kepemilikan institusional menunjukkan hubungan positif yang signifikan
dengan (TQ). Di sisi lain, efek moderasi independensi dewan berpengaruh positif
signifikan terhadap hubungan antara kepemilikan block holders dan (TQ) dan
memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap hubungan antara kepemilikan

institusional dan (TQ).

Pada penelitian Dewayanto dan Riduwan (2020) di Indonesia menunjukkan
bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen,
kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Kepemilikan
manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, kepemilikan institusional
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan melalui kebijakan dividen.

Dalam penelitian Amin dan Hamdan (2018) di Arab Saudi mengatakan bahwa
kepemilikan institusional ditemukan memiliki pengaruh positif terhadap Kkinerja

perusahaan. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap Kkinerja
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perusahaan, namun kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kinerja.
Kepemilikan asing ditemukan memiliki pengaruh negatif yang signifikan secara
statistik terhadap kinerja perusahaan, dan kepemilikan keluarga ditemukan memiliki
pengaruh positif dan signifikan secara statistik terhadap kinerja perusahaan.
Berdasarkan uraian latar belakang diatas, peneliti tertarik melakukan penelitian
yang berjudul “Pengaruh Struktur Kepemilikan Terhadap Nilai Perusahaan

Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan dari latar belakang yang telah disampaikan sebelumnya, terdapat

rumusan masalah dalam penelitian ini yaitu:

1. Bagaimana pengaruh struktur kepemilikan institusional perusahaan perbankan
terhadap nilai perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI?

2. Bagaimana pengaruh struktur kepemilikan publik perusahaan perbankan terhadap
nilai perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI?

1.3 Tujuan Penelitian
Tujuan dilaksanakannya penelitian ini adalah:

1. Memahami dan menganalisis pengaruh struktur kepemilikan institusional

perusahaan perbankan terhadap nilai perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI
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2. Memahami dan menganalisis pengaruh struktur kepemilikan publik perusahaan
perbankan terhadap nilai perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI
1.4 Manfaat Penelitian
1.4.1 Manfaat Teoritis
Menambah referensi dan wawasan mengenai pengaruh struktur kepemilikan
perbankan terhadap nilai perusahaan perbankan
1.4.2 Manfaat Praktis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada investor
ataupun pemilik perusahaan untuk dijadikan bahan pertimbangan yang digunakan
dalam pengelolaan manajemen bagi pemilik perusahaan dan juga sebagai acuan

dalam keputusan berinvestasi bagi investor.
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