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Abstract

Managerial Ownership and Institutional Ownership on Company Value in the food and
beverage industry listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) for the period 2015 - 2019,
both simultaneously and partially. The population in this study were companies in the food
and beverage industry sector which were listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for
the period 2015 - 2019, as many as 7 research companies in the food and beverage industry
were obtained by using purposive sampling technique. The data collection technique used is
documentation. Data analysis was performed using multiple regression analysis techniques.
The results showed that simultaneously (together) the variable Managerial Ownership and
Institutional Ownership affect the Company Value and partially managerial ownership
variables that affect the Company Value and institutional ownership do not affect the Value
Company.

Keywords: Managerial Ownership, Institutional Ownership, and Company Value.

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan
Institusional terhadap Nilai Perusahaan pada industri makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015 — 2019, baik secara simultan maupun secara
parsial. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan di sektor industri makanan dan
minuman yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015 — 2019, sampel penelitian
sebanyak 7 perusahaan industri makanan dan minuman yang diperoleh dengan teknik
purposive sampling. Teknik pengumpulan data yang digunakan adalah dokumentasi. Analisis
data dilakukan dengan teknik analisis regresi berganda. Hasil penelitian menunjukan bahwa
secara simultan (bersama-sama) variabel Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan
Institusional berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan dan secara parsial variabel kepemilikan
manajerial yang berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan dan kepemilikan institusional tidak
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

Kata Kunci : Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional dan Nilai Perusahaan.

PENDAHULUAN

Nilai perusahaan sangat penting karena dengan nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti
oleh tingginya kemakmuran pemegang saham. Semakin tinggi harga saham semakin tinggi
pula nilai perusahaan.Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik
perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang saham juga
tinggi. Kekayaan pemegang saham dan perusahaan dipresentasikan oleh harga pasar dari
saham yang merupakan cerminan dari keputusan investasi, pendanaan(financing) dan
manajemen aset (Ernawati dan Widyawati,2015:3-4).

Meningkatnya nilai perusahaan juga akan meningkatkan minat investor untuk
menanamkan modalnya pada suatu perusahaan karena diindikasikan perusahaan tersebut
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akan mempunyai prospek bagus di kemudian hari dan mendatangkan return saham yang
tinggi. Nilai perusahaan tercermin pada harga saham perusahaan yang meningkat.Kinerja
manajer perusahaan juga diukur dari ada tidaknya peningkatan nilai perusahaan yang mereka
kelola.

Perusahaan umumnya dioperasikan oleh orang-orang yang mempunyai keahlian dan
keterampilan tertentu agar tujuan dari perusahaan tersebut dapat dicapai sesuai dengan yang
telah direncanakan.

Tujuan perusahaan dalam memperoleh laba yang tinggi atau besar dan tumbuh
berkesinambungan dalam jangka panjang untuk memaksimalkan kesejahteraan pemilik
melalui keputusan atau kebijakan investasi, keputusan pendanaan dan keputusan dividen
yang tercermin dalam harga saham di pasar modal, demikian jika dilihat berdasarkan sudut
pandang manajemen keuangan (Iman Taufig,2017).

Industri makanan dan minuman merupakan salah satu industri yang paling dekat
dengan kehidupan sehari-hari. Yang dimana industri tersebut pasti sangat dibutuhkan dalam
kehidupan manusia. Dan juga perusahaan industri makanan dan minuman merupakan
peluang bisnis yang tinggi, dilihat dari semakin tingginya minat para pebisnis untuk
membuka usaha makanan dan minuman. Oleh karena itu, peneliti merasa tertantang untuk
melakukan penelitian dengan memilih perusahaan industri makanan dan minuman tersebut.

Industri ini mempunyai masa depan yang baik yang dapat dilihat dari industri ini
merupakan industri konsumtif yang dimana sangat dibutuhkan untuk kehidupan manusia dan
berpengaruh terhadap pemasaran dan penjualan yang jarang ditemukan kesulitan. Peneliti
berharap dengan mudahnya kegiatan penjualan dan pemasaran dapat memberikan hasil
penjualan yang besar. Dengan penjualan yang besar, maka perusahaan memperoleh laba yang
tinggi atas penjualan tersebut sehingga dapat dipastikan prospek perusahaan ini memiliki masa
depan yang baik dengan begitu, investor tertarik untuk melakukan investasi di perusahaan
tersebut.

Struktur kepemilikan perusahaan memiliki pengaruh terhadap perusahaan. Tujuan
perusahaan sangat ditentukan oleh struktur kepemilikan, motivasi pemilik dan kreditur
corporate governance dalam proses insentif yang membentuk motivasi manajer.

Pemilik akan berusaha membuat berbagai strategi untuk mencapai tujuan perusahaan.
Setelah strategi ditentukan maka langkah selanjutnya akan mengimplementasi strategi dan
mengalokasikan sumber daya yang dimiliki perusahaan untuk mencapai tujuan perusahaan.
Semua tahapan tersebut tidak terlepas dari peran pemilik dapat dikatakan bahwa peran pemilik
sangat penting dalam menentukan keberlangsungan perusahaan. Struktur kepemilikan saham
dalam perusahaan go public umumnya meliputi kepemilikan institusional, kepemilikan
manajerial, serta kepemilikan saham oleh individual atau publik.

Berdasarkan dari data IDX Statistic, objek yang peneliti pilih dalam penelitian ini
adalah industri makanan dan minuman karena sektor industri makanan dan minuman berperan
penting dalam kehidupan makhluk hidup setiap harinya. Hal yang disampaikan oleh Ketua
Gabungan Pengusaha Industri Makanan dan Minuman Seluruh Indonesia yakni Adhi S
Lukman, mulai dari nilai tukar rupiah yang kian melemah yang berdampak pada meningkatnya
harga pokok produksi.

Alasan lain memilih industri Makanan dan Minuman sebagai objek penelitian karena
sektor industri ini merupakan salah satu yang sangat viral dalam kehidupan manusia karena
sangat mustahil industri ini tidak disentuh oleh semua kalangan. Industri ini memiliki prospek
yang sangat bagus karena yang dihasilkan dari industri ini bersifat konsumtif yang nantinya
pada saat pemasaran atau penjualannya tidak akan menemukan kesulitan. Diharapkan dari
mudahnya pemasaran akan memberikan hasil penjualan yang besar, dimana nantinya akan
menghasilkan laba yang besar pula atas penjualan sehingga prospek perusahaan akan terus
membaik di masa yang akan datang dan akan terlihat menjajikan dimata calon investor.
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Dalam penelitian ini peneliti memilih indikator dari nilai perusahaan adalah Price to
Book Value (PBV) karena Price to Book Value banyak digunakan dalam pengambilan
keputusan investasi. Menurut Brigham (1999) Ada beberapa alasan mengapa investor
menggunakan rasio harga terhadap nilai buku (PBV) dalam analisis investasi: pertama, nilai
buku sifatnya relatif stabil. Bagi investor yang kurang percaya terhadap estimasi arus kas, maka
nilai buku merupakan cara paling sederhana untuk membandingkannya.

Kedua, adanya praktik akuntansi yang relatif standar diantara perusahaan-perusahaan
menyebabkan PBV dapat dibandingkan antar berbagai perusahaan yang akhirnya dapat
memberikan signal apakah nilai perusahaan under atau overvaluation.

Kepemilikan manajerial adalah kepemilikan saham oleh pihak manajemen perusahaan.
Kepemilikan saham manajerial dapat mensejajarkan antara kepentingan pemegang saham
dengan manajer, karena manajer ikut merasakan langsung manfaat dari keputusan langsung
yang diambil dan manajer yang menanggung risiko apabila ada kerugian yang timbul sebagai
konsekuensi dari pengambilan keputusan yang salah. Tingkat kepemilikan manajerial diukur
dengan membagi jumlah saham yang dimiliki oleh pemegang saham pengendalian dengan
jumlah saham yang beredar.

Kepemilikan institusional adalah tingkat kepemilikan saham oleh institusi dalam
perusahaan, diukur oleh proposi saham yang dimiliki oleh institusional pada akhir tahun yang
dinyatakan dalam persentase(Mei Yuniati, Kharis,Abrar Oemar 2016). Kepemilikan
institusional secara mayoritas akan mengurangi kemungkinan perusahaan untuk diakuisisi,
sehingga meningkatkan keinginan manajer untuk memperbesar kepemilikan pada perusahaan.

Nilai perusahaan yang tinggi adalah hal yang diinginkan oleh pemilik perusahaan
karena nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang saham. Salah satu
faktor penentu nilai perusahaan yaitu struktur kepemilikan yang terdiri dari kepemilikan
institusional dan kepemilikan manajerial. Apriada (2013) menyatakan bahwa beberapa peneliti
meyakini struktur kepemilikan saham mampu memengaruhi jalannya perusahaan yang pada
akhirnya berpengaruh pada kinerja perusahaan dalam mencapai tujuan perusahaan yaitu
maksimalisasi nilai perusahaan.

Penelitian ini difokuskan kepada perusahaan di Industri Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2015 hingga 2019. Dimana perusahaan tersebut
telah mengalami perubahan struktur kepemilikan menjadi perusahaan yang dapat dimiliki oleh
pihak pengelolaan, lembaga keuangan lain hingga masyarakat luas dengan proporsi tertentu.
Penelitian ini bertujuan meneliti bagaimana kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional terhadap nilai perusahaan baik secara parsial maupun simultan.

Berdasarkan kerangka teoritis serta mengacu pada penelitian-penelitian terdahulu yang
masih relevan, maka hipotesis penelitian adalah:

H1 : Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan Institusional Berpengaruh Terhadap Nilai
Perusahaan.

H2 :Kepemilikan Manajerial Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan.

H3: Kepemilikan Institusional Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan.

METODE
Dalam penelitian ini penulis menggunakan jenis penelitian kuantitatif, karena data yang
diperoleh nantinya berupa angka. Dari angka yang diperoleh akan dianalisis lebih lanjut dalam
analisis data. Dalam penelitian ini yang menjadi sumber data sekunder, yaitu literatur artikel,
serta situs di internet yang berkenaan dengan penelitian yang dilakukan. Jenis data yang
dikumpulkan pada penelitian ini adalah data sekunder yaitu data yang diperoleh dari laporan
keuangan dari masing-masing perusahaan yang ada di industri makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Data juga berasal dari IDX tahun 2014-2017 serta
literatur yang berkaitan dengan penelitian ini.
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Dalam penelitian ini, terdapat kriteria yang digunakan dalam pemilihan sampel pada
penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indoensia selama 5 (lima) tahunberturut-turut
periode 2015-20109.

2. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan ke situs resmi Bursa Efek Indonesia
periode 2015-20109.

3. Memiliki pemegang saham (shareholders) yang terdiri dari atas manajerial dan
institusional.

4. Perusahaan yang memiliki data terkait variabel penelitian.

Berdasarkan kriteria yang telah disebutkan diatas, maka telah didapat 7 sampel dari 24
populasi industri makanan dan minuman.

Untuk mempermudah gambaran perubahan presentase dari kepemilikan manajerial dan
kepemilikan institusional pada perusahaan di industri makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia dapat dilihat dengan menggunakan rumus sebagai berikut :

RUMUS1:

Perubahan (%) = Ta - Td

Analisis regresi linier berganda adalah hubungan secara linear antara dua atau lebih variabel
independen dengan variabel dependen ().

RUMUS 2:
PBV =a+ bl (KM) +b2 (KI) +e
Keterangan:
PBV = Price to Book Value
b1,2,3,4 = Koefisien regresi masing-masing variabel independen
a = Konstanta
KM = Kepemilikan manajerial
Kl = Kepemilikan Institusional

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Regresi Berganda
Tabel 1. Uji F (Simultan)

ANOVAP
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
1 Regression 40.022 2 20.011 7.934 .0029
Residual 80.708 32 2.522
Total 120.730 34

a. Predictors: (Constant), KM, KM I

b. Dependent Variable: PBV
Sumber: Output IBM SPSS 25.0

Berdasarkan tabel 1 hasil signigikansi uji F untuk seluruh variabel penelitian adalah
sebesar 0,002. Nilai tersebut lebih kecil dari 5% atau 0,05. Hasil tersebut membuktikan bahwa
HO ditolak dan Ha diterima. Hal ini menunjukkan bahwa secara simultan kepemilikan
manajerial (KM) dan kepemilikan institusional (KI) berpengaruh terhadap nilai perusahaan
(PBV). Dengan demikian hipotesis pertama yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial
dan kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan secara simultan diterima.
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Tabel 2. Uji t(Parsial)
Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 3.879 1.037 3.741 .001
KM .079 .029 433 2.780 .009
Kl -.024 .015 -.251 -1.613 A17

a. Dependent Variable: PBV
Sumber: Output IBM SPSS 25.0

Berdasarkan tabel 2 dapat dilihat bahwa semua variabel yaitu kepemilikan manajerial
(KM) berpengaruh terhadap variabel dependennya. Dan variabel kepemilikan Institusional
(K1) tidak berpengaruh. Adapun penjelasan terhadap masing-masing variabel sebagai berikut:
KM (kepemilikan manajerial) secara parsial terhadap nilai perusahaan (PBV). Nilai sig atau P-
value yang dimiliki oleh KM yaitu 0,009 lebih kecil dari 0,05. Ini berarti bahwa variabel KM
atau kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan secara parsial. Dengan
demikian hipotesis kedua (H2) yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh
terhadap nilai perusahaan diterima.

Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian Rifka IImaniyah (2015)
hasilnya menunjukkan Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Namun penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Novita Liana
Sari (2016) yang menunjukkan bahwa variabel kepemilikan manajerial berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan yang tinggi memungkinkan penyatuan antara
kepentingan pemegang saham dan kepentingan manajemen dapat terwujud. Maka, secara
parsial kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
pengaruh Kl terhadap nilai perusahaan secara parsial menunjukkan bahwa P-value yang
dimiliki oleh Kl terhadap PBV adalah sebesar 0,117 lebih besar dari 0,05. Ini menunjukkan
bahwa variabel Kl tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV) secara parsial. Dengan
demikian hipotesis ketiga (H3) yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh
terhadap nilai perusahaan ditolak.

Hasil penelitian tentang pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan
ini sejalan dengan penelitian Novita Liana Sari (2016) menyatakan bahwa variabel kepemilikan
institusional tidak memiliki berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun bertolak belakang
dengan penelitian yang dilakukan oleh Syerli Novitha (2018) yang menyatakan bahwa
kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan secara parsial.

Hasil pengujian koefisien determinasi dari pengelolaan data dengan spss 25.0 dapat dilihat dari
tabel 5.7 berikut :
Tabel 3. Model Summary

Std. Error of the
Estimate

1.58812

Model R
1 5762

R Square
332

Adjusted R Square
.290

a. Predictors: (Constant), KM, KI
b. Dependent variable: PBV
sumber: Output IBM SPSS 25.0
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Berdasarkan tabel 3 diatas, Adjust R Square dari kedua variabel terhadap nilai
perusahaan atau PBV secara simultan sebesar 0,290. Ini berarti bahwa sebanyak 29 % dapat
dijelaskan oleh kedua variabel independen vyaitu kepemilikan manajerial (KM) dan
kepemilikan institusional (KI) menjelaskan PBV secara bersama-sama. Sementara 71% PBV
dijelaskan oleh variabel lain di luar variabel penelitian.

Untuk menjelaskan besarnya pengaruh dari masing-masing variabel independen
terhadap nilai perusahaan dapat dijelaskan seperti pada tabel 4 berikut ini:

Tabel 4. Coefficients
Coefficients?

Model Correlations
Zero- | Partial | Part r? r? (%)
order
(Constant)
1 KM ,526 441|402 ,194 19,4%
Kl -,412 -274| -,233 ,075 7,5%

a. dependend variable :PBV
sumber : data diolah

TabeL 4 menunjukkan bahwa variabel independen yaitu kepemilikan (KM) memiliki
pengaruh sebesar 19,4% dan kepemilikan institusional (K1) sebesar 7,5%.

Berdasarkan data statistik tersebut, dapat disimpulkan bahwa variabel yang paling
berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV) adalah variabel kepemilikan manajerial (KM)
dengan presentase r? sebesar 19,4%. Hal ini berarti bahwa sebanyak 19,4% variabel PBV
dipengaruhi oleh variabel KM.

KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Pada industri makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019,
Perubahan Nilai Perusahaan (PBV) mengalami fluktuasi. Pada Perubahan Kepemilikan
Manajerial (KM) dari tahun 2015-2016 megalami kenaikan dan pada tahun 2017 mengalami
penurunan, pada tahun 2018-2019 mengalami kenaikan. Pada Perubahan Kepemilikan
Institusional mengalami fluktuasi dari tahun 2015-2019.

Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan Institusional secara simultan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada industri makanan dan minuman di Bursa
Efek Indonesia periode 2015-2019 sebesar 7,934%.

Secara parsial Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
pada industri makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019.

Secara parsial Kepemilikan Institusional tidak berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan pada industri makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019.

Secara simultan presentase pengaruh Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan
Institusional terhadap Nilai Perusahaan sebesar 3,32%.

Secara Parsial, presentase pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan
sebesar 19,4%. Presentase pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan
sebesar 7,5%.

Berdasarkan besaran presentase bahwa yang paling mempengaruhi nilai perusahaan
adalah kepemilikan manajerial dengan presentase sebesar 19,4%.

Saran
Perusahaan yang memiliki Kepemilikan Manajerial (KM) dan Kepemilikan Institusional
(K1) secara bersama-sama dapat menjadi pertimbangan investor untuk melakukan investasi di
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perusahaan tersebut karena sesuai hasil penelitian, Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan
Institusional berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan secara simultan maupun parsial.

Bagi peneliti selanjutnya di sarankan untuk perluar sampel penelitian pada rentan tahun
yang lebih panjang, atau di tambah variabel penelitian lain yang dapat mempengaruh nilai
perusahaan. Penelitian ini mengenai pengaruh kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional terhadap nilai perusahaan dapat lebih dikembangkan dengan menggunakan
variabel pengamatan yang berbeda pada objek dan periode pengamatan yang berbeda.

Hasil penelitian dapat digunakan untuk perkembangan ilmu pengetahuan manajemen
keuangan khususnya untuk variabel Kepemilikan Manajerial (KM) dan Kepemilikan
Institusional (K1) terhadap Nilai Perusahaan (PBV).
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