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“PENGARUH KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL, KEPEMILIKAN 

MANAJERIAL, DAN UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP NILAI 

PERUSAHAAN DENGAN PROFITABILITAS SEBAGAI VARIABEL 

INTERVENING” 

 

AULIA RISKA AMANDA 

Manajemen, Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Tanjungpura 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kepemilikan 

institusional, kepemilikan manajerial, dan ukuran terhadap nilai perusahaan serta 

untuk mengetahui apakah profitabilitas sebagai variabel intervening dapat 

memengaruhi hubungan antara variabel independen terhadap variabel dependen. 

Objek penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar dalam BEI 

periode tahun 2016-2020. Dengan metode purposive sampling maka sesuai 

dengan kriteria penarikan sampel terdapat 35 perusahaan yang menjadi sampel 

pada penelitian ini. Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah regresi linier berganda, regresi data panel, analisis jalur dan uji sobel.  

Hasil penelitian menunjukan bahwa kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan ukuran 

perusahaan dan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Kemudian kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial tidak 

berpengaruh terhadap profitabilitas, sedangkan ukuran perusahaan berpengaruh 

terhadap profitabilitas. Profitabilitas terbukti dapat memediasi hubungan antara 

kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial  terhadap nilai perusahaan, 

tetapi tidak untuk memediasi hubungan antara ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan. 

 

Kata Kunci: Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial, Ukuran 

Perusahaan, Profitabilitas, Nilai Perusahaan. 
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“THE EFFECT OF INSTITUTIONAL OWNERSHIP, MANAGERIAL 

OWNERSHIP, AND COMPANY SIZE TO COMPANY VALUE WITH 

PROFITABILITY AS THE INTERVENING VARIABLE” 

 

AULIA RISKA AMANDA 

Management, Faculty of  Economics and Business, Tanjungpura University 

ABSTRACT 

This study aims to determine the effect of institutional ownership, 

managerial ownership, and size on firm value and to determine whether 

profitability as an intervening variable can affect the relationship between the 

independent variables and the dependent variable. The object of this research is a 

manufacturing company listed on the IDX for the 2016-2020 period. With the 

purposive sampling method, according to the sampling criteria, there are 35 

companies that are sampled in this study. The data analysis method used in this 

study is multiple linear regression, panel data regression, path analysis and sobel 

test.  

The results of this study show that institutional ownership and managerial 

ownership have an effect on firm value, while firm size and profitability have no 

effect on firm value. Then institutional ownership and managerial ownership have 

no effect on profitability, while firm size has an effect on profitability. Profitability 

is proven to mediate the relationship between institutional ownership and 

managerial ownership to firm value, but not to mediate the relationship between 

firm size and firm value. 

 

Keywords: Institutional Ownership, Managerial Ownership, Company Size,  

Profitability, Firm Value. 
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“PENGARUH KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL, KEPEMILIKAN 

MANAJERIAL, DAN UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP NILAI 

PERUSAHAAN DENGAN PROFITABILITAS SEBAGAI VARIABEL 

INTERVENING” 

RINGKASAN SKRIPSI 

 

1. Latar Belakang dan Tujuan Penelitian 

Nilai perusahaan merupakan suatu hal penting yang dapat 

menggambarkan kondisi suatu perusahaan yang nantinya dapat dan akan 

memengaruhi pandangan investor terhadap perusahaan. Terdapat berbagai 

faktor yang dapat menentukan nilai perusahaan, salah satunya adalah 

ukuran perusahaaan. Ukuran perusahaan merupakan cerminan dari seluruh 

aset yang dimiliki oleh perusahaan. Ukuran perusahaan dianggap mampu 

memengaruhi nilai perusahaan, karena semakin besar ukuran suatu 

perusahaan maka akan semakin mudah pula perusahaan memperoleh 

sumber pendanaan. Dalam upaya untuk memaksimalkan nilai perusahaan, 

perusahaan juga harus berupaya untuk meningkatkan profitabilitas 

perusahaannya. Profitabilitas adalah salah satu faktor yang memengaruhi 

nilai perusahaan. Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk 

menggambarkan keefektifan pengelolaan manajemen perusahaan dalam 

memperoleh laba pada tingkat penjualan, modal serta aset tertentu Dalam 

hal ini, struktur kepemilikan saham juga memiliki peran yang sangat 

penting dalam hal menentukan nilai perusahaan 

Tujuan yang ingin dicapai penulis dalam penyusunan penelitian ini 

antara lain yaitu: 

1. Untuk menganalisis pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap 

Nilai Perusahaan. 

2. Untuk menganalisis pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai 

Perusahaan. 
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3. Untuk menganalisis pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 

Perusahaan. 

4. Untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan. 

5. Untuk menganalisis pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap 

Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas sebagai variabel intervening. 

6. Untuk menganalisis pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Profitabilitas sebagai variabel intervening. 

7. Untuk menganalisis pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Profitabilitas sebagai variabel intervening. 

 

2. Metode Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis 

penelitian kuantitatif dengan pendekatan deskriptif. Penelitian ini 

merupakan data sekunder, yaitu data yang diperoleh melalui laporan 

keuangan tahunan perusahaan. Penelitian ini disusun berdasarkan laporan 

keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI yang memiliki 

laporan keuangan publikasi pada periode 2016-2020 yang telah diaudit., 

buku-buku literatur serta jurnal-jurnal terkait.  Jenis data dalam penelitian 

ini adalah data panel berupa cross section dan time series. Teknik 

pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan 

mengumpulkan data sekunder dari situs lembaga pengumpul data yang 

dipublikasikan kepada masyarakat pengguna data. Data sekunder berupa 

laporan keuangan tahunan perusahaan manufaktur go public di Bursa Efek 

Indonesia periode 2016-2020 dan melalui situs www.idx.co.id.  

Sampel dalam penelitian ini diperoleh dengan metode purposive 

sampling. Berdasarkan kriteria yang telah ditentukan, diperoleh sampel 

sebanyak 35 perusahaan dari populasi sebanyak 195 perusahaan industri 

manufaktur. Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi linear 

berganda, regresi data panel, analisis jalur, dan uji sobel.  Adapun 

hipotesis dalam penelitian ini adalah: 
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H1: Kepemilikan Institusional memiliki hubungan positif terhadap nilai 

perusahaan. 

H2: Kepemilikan Manajerial memiliki hubungan positif terhadap nilai 

perusahaan. 

H3: Ukuran Perusahaan memiliki hubungan positif terhadap nilai 

perusahaan. 

H4: Profitabilitas yang diproksikan melalui ROA mempunyai pengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. 

H5: Kepemilikan Institusional memiliki hubungan positif terhadap 

profitabilitas. 

H6: Kepemilikan Manajerial memiliki hubungan positif terhadap 

profitabilitas. 

H7: Profitabilitas yang diproksikan melalui ROA mempunyai pengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. 

H8: Profitabilitas yang diproksikan melalui ROA dapat mengintevening 

pengaruh kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan. 

H9: Profitabilitas yang diproksikan melalui ROA dapat mengintevening 

pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. 

H10: Profitabilitas yang diproksikan melalui ROA dapat mengintevening 

pengaruh ukuran perusahan terhadap nilai perusahaan. 

 

3. Hasil Penelitian 

Hasil dari penelitian ini adalah sebagai berikut:  

1. Kepemilikan institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Berdasarkan hasil analisis yang diperoleh, nilai 

signifikansi sebesar 0,034 < 0,05 dengan t hitung lebih besar daripada 

t tabel yaitu sebesar 2,136 menyatakan bahwa Ho ditolak dan Ha 

diterima yang berarti variabel kepemilikan institusional berpengaruh 

terhadap variabel nilai perusahaan.  
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2. Kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Berdasarkan hasil analisis yang diperoleh, nilai 

signifikansi sebesar 0,002 < 0,05 dengan t hitung lebih besar daripada 

t tabel yaitu sebesar 3,169 menyatakan bahwa Ho ditolak dan Ha 

diterima yang berarti variabel kepemilikan manajerial berpengaruh 

terhadap variabel nilai perusahaan. 

3. Ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Berdasarkan hasil analisis yang diperoleh, nilai 

signifikansi sebesar 0,086 > 0,05 dengan t hitung lebih kecil daripada t 

tabel yaitu sebesar 1,725 menyatakan bahwa Ho diterima dan Ha 

ditolak yang berarti variabel ukuran perusahaan tidak berpengaruh 

terhadap variabel nilai perusahaan. 

4. Profitabilitas berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Berdasarkan hasil analisis yang diperoleh, nilai 

signifikansi sebesar 0,117 > 0,05 dengan t hitung lebih kecil daripada t 

tabel yaitu sebesar 1,577 menyatakan bahwa Ho diterima dan Ha 

ditolak yang berarti variabel profitabilitas tidak berpengaruh terhadap 

variabel nilai perusahaan. 

5. Kepemilikan institusional berpengaruh positif tidak signifikan 

terhadap profitabilitas. Berdasarkan hasil analisis yang diperoleh, nilai 

signifikansi sebesar 0,395 > 0,05 dengan t hitung lebih kecil daripada t 

tabel yaitu sebesar 0,853 menyatakan bahwa Ho diterima dan Ha 

ditolak yang berarti variabel kepemilikan institusional tidak 

berpengaruh terhadap profitabilitas. 

6. Kepemilikan manajerial berpengaruh positif tidak signifikan terhadap 

profitabilitas. Berdasarkan hasil analisis yang diperoleh, nilai 

signifikansi sebesar 0,068 > 0,05 dengan t hitung lebih kecil daripada t 

tabel yaitu sebesar 1,836 menyatakan bahwa Ho diterima dan Ha 

ditolak yang berarti variabel kepemilikan manajerial tidak 

berpengaruh terhadap profitabilitas. 
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7. Ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap 

profitabilitas. Berdasarkan hasil analisis yang diperoleh, nilai 

signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 dengan t hitung lebih besar daripada 

t tabel yaitu sebesar 6,654 menyatakan bahwa Ho ditolak dan Ha 

diterima yang berarti variabel ukuran perusahaan berpengaruh 

terhadap profitabilitas. 

8. Profitabilitas dapat memediasi pengaruh antara kepemilikan 

institusional terhadap profitabilitas. Berdasarkan hasil perhitungan uji 

sobel melalui Sobel Test Calculation, diperoleh hasil 2,179 dengan 

nilai signifikansi sebesar 0,029 < 0,05. Nilai tersebut berarti lebih 

besar dari nilai t tabel yaitu sebesar 1,654. Hal ini menunjukkan 

bahwa profitabilitas dapat memediasi pengaruh kepemilikan 

institusional terhadap nilai perusahaan. 

9. Profitabilitas dapat memediasi pengaruh antara kepemilikan 

manajerial terhadap profitabilitas. Berdasarkan hasil perhitungan uji 

sobel melalui Sobel Test Calculation, diperoleh hasil 3,232 dengan 

nilai signifikansi sebesar 0,001 < 0,05. Nilai tersebut berarti lebih 

besar dari nilai t tabel yaitu sebesar 1,654. Hal ini menunjukkan 

bahwa profitabilitas dapat memediasi pengaruh kepemilikan 

manajerial terhadap nilai perusahaan. 

10. Profitabilitas tidak dapat memediasi pengaruh antara ukuran 

perusahaan terhadap profitabilitas. Berdasarkan hasil perhitungan uji 

sobel melalui Sobel Test Calculation, diperoleh hasil 1,530 dengan 

nilai signifikansi sebesar 0,126 > 0,05. Nilai tersebut berarti lebih 

kecil dari nilai t tabel yaitu sebesar 1,654. Hal ini menunjukkan bahwa 

profitabilitas tidak dapat memediasi pengaruh kepemilikan 

institusional terhadap nilai perusahaan. 
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4. Kesimpulan dan Saran 

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan dan dievaluasi, penulis 

mendapatkan kesimpulan Hasil akhir penelitian sebagai berikut: 

1. Kepemilikan institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan.  

2. Kepemilikan manajerial berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. 

3. Ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan.  

4. Profitabilitas berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan.  

5. Kepemilikan institusional berpengaruh positif tidak signifikan 

terhadap profitabilitas. 

6. Kepemilikan manajerial berpengaruh positif tidak signifikan terhadap 

profitabilitas. 

7. Ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap 

profitabilitas.  

8. Profitabilitas dapat memediasi pengaruh antara kepemilikan 

institusional terhadap profitabilitas. 

9. Profitabilitas dapat memediasi pengaruh antara kepemilikan 

manajerial terhadap profitabilitas. 

10. Profitabilitas tidak dapat memediasi pengaruh antara ukuran 

perusahaan terhadap profitabilitas. 

 

Berdasarkan hasil penelitian, maka beberapa saran yang dapat penulis 

usulkan adalah sebagai berikut: 

1. Bagi Perusahaan  

Perusahaan dapat memperhatikan variabel kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 

sehingga perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan sekaligus 

profitabilitas perusahaan.  
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2. Bagi Investor 

Para investor diharapkan tidak hanya melihat ukuran perusahaan sebagai 

pertimbangan dalam penilaian terhadap suatu perusahaan dan untuk 

menanamkan modalnya, karena dalam penelitian ini terbukti bahwa 

ukuran perusahaan tidak memengaruhi nilai suatu perusahaan. 

3. Bagi Akademisi 

Untuk Penelitian selanjutnya diharapkan menjadikan struktur modal 

sebagai variabel intervening pada penelitian terhadap harga saham karena 

struktur modal dapat memediasi. Berdasarkan hasil penelitian, 

menunjukkan bahwa masih ada variabel penelitian yang tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. Oleh karena itu penelitian selanjutnya disarankan 

untuk menggunakan variabel lain yang mungkin dapat memengaruhi harga 

saham. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

1.1. Latar Belakang 

Perkembangan bisnis di era bisnis modern telah berkembang begitu 

pesat. Salah satu sektor bisnis yang banyak mendominasi Bursa Efek 

Indonesia (BEI) yaitu sektor industri manufaktur. Hal ini menjadikan 

industri manufaktur sebagai salah satu penopang utama perkembangan 

industri di Indonesia. Perusahaan manufaktur yang terus mengalami 

perkembangan dari tahun ke tahun kemudian menimbulkan terjadinya 

persaingan yang ketat antar perusahaan dalam meningkatkan kinerja dan 

nilai perusahaannya. Dengan demikian, berarti semakin banyaknya pesaing, 

maka semakin besar pula tantangan para pelaku usaha di sektor industri 

manufaktur. Salah satu tantangan itu adalah untuk terus mempertahankan 

dan meningkatkan kinerja serta nilai perusahaan. 

Semua perusahaan tentu mempunyai tujuan jangka panjang untuk 

mengoptimalkan dan meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan 

merupakan suatu hal penting yang dapat menggambarkan kondisi suatu 

perusahaan yang nantinya dapat dan akan memengaruhi pandangan investor 

terhadap perusahaan tersebut, sehingga setiap pemilik perusahaan akan 

berupaya untuk menunjukkan kinerja perusahaan terbaik mereka dan 

meningkatkan nilai perusahaan agar calon investor tertarik untuk 

menanamkan modal. Tingginya nilai suatu perusahaan dapat meningkatkan 

kepercayaan pasar, dan kinerja keuangan perusahaan, tidak hanya untuk 

masa kini, namun juga untuk prospek perusahaan di masa depan. Nilai 

perusahaan dapat diartikan sebagai suatu pandangan investor terhadap 

tingkat keberhasilan suatu perusahaan untuk mengelola segala sumber daya 

yang dimilikinya (Sujoko & Soebiantoro, 2007). Sebelum melakukan 

penanaman modal pada sebuah perusahaan, para calon investor terlebih 

dahulu membuat penilaian saham berdasarkan dari informasi yang telah 

mereka peroleh dari pasar modal. Pasar modal merupakan tempat yang 
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memfasilitasi berbagai kegiatan jual beli dan kegiatan lainnya yang 

berkaitan dengan instrumen keuangan jangka panjang. Perkembangan suatu 

pasar modal dapat dilihat melalui indeks harga saham perusahaan tiap 

tahunnya. Adapun grafik indeks harga saham sektor manufaktur pada tahun 

2016-2020 sebagai berikut:  

 

Sumber : Hasil Pengolahan Data, 2022 

Gambar 1.1 Grafik Indeks Harga Saham Sektor Manufaktur 

 

Berdasarkan grafik indeks harga saham pada perusahaan manufaktur 

diatas menunjukkan bahwa indeks harga saham pada perusahaan 

manufaktur mengalami peningkatan yang baik dan stabil setiap tahunnya 

dari periode 2016 hingga periode 2019, meskipun di periode 2018 hingga 

2019 hanya terjadi kenaikan yang tidak terlalu signifikan. Kemudian pada 

periode 2020 rata-rata harga saham pada perusahaan manufaktur mengalami 

penurunan yang cukup signifikan setelah pengumuman berita masuknya 

Covid-19 pertama di Indonesia. Penurunan harga saham ini terjadi akibat 

respon sentimen negatif oleh pelaku pasar terhadap Covid-19 yang 

mengakibatkan terjadinya panic selling. Panic selling terjadi karena kondisi 
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pelaku pasar yang panik serta munculnya rasa takut yang berlebihan 

sehingga mereka memutuskan untuk menjual portofolionya dalam jumlah 

besar. Kondisi ini kemudian mengakibatkan terjadinya tekanan hebat di 

pasar modal yang ditandai dengan turunnya Indeks Harga.Saham Gabungan    

selama beberapa hari berturut-turut. 

Kasus pandemi Covid-19 yang semakin menyebar membuat   

pemerintah mengambil kebijakan Pembatasan Sosial Berskala Besar 

(PSBB) sebagai upaya menekan penyebaran Covid-19. Akibat kebijakan 

tersebut sebagian besar perusahaan mulai menerapkan sistem work  from 

home. Kebijakan ini kemudian berpengaruh pada jumlah produksi dan 

penjualan perusahaan yang pada akhirnya berdampak pada kinerja 

perusahaan. Kinerja perusahaan yang menurun akan memengaruhi  

keputusan investor. Investor cenderung akan menjual saham perusahaan 

yang kinerjanya menurun, sehingga dapat mengakibatkan harga saham  

perusahaan tersebut menjadi turun. 

Perkembangan harga saham suatu perusahaan merupakan salah satu 

aspek penting dalam mengukur nilai perusahaan. Salah satu jenis penilaian 

yang berhubungan dengan saham adalah nilai buku (book value). Nilai buku 

merupakan suatu nilai yang diukur berdasarkan hasil pembukuan suatu 

perusahaan penerbit saham.  Secara garis besar, nilai perusahaan mencakup 

hal-hal yang berkaitan dengan harga pasar saham, laba bersih per lembar 

saham, biaya modal, serta aset dan kewajiban. Nilai perusahaan adalah 

sebuah bentuk harga yang siap dibayar oleh para calon investor saat suatu 

perusahaan akan dijual. Jusriani & Rahardjo, (2013) menyatakan bahwa 

harga sebuah saham yang beredar di pasar saham yang kemudian harus 

dibayar oleh investor untuk memiliki sebuah perusahaan inilah yang disebut 

dengan nilai perusahaan. Salah satu cara para investor dalam menilai suatu 

perusahaan adalah dengan menggunakan rasio Price to Book Value (PBV). 

PBV merupakan sebuah rasio yang dapat menunjukan kemampuan suatu 

perusahaan dalam menciptakan nilai perusahaan, dimana semakin besar 

nilai PBV, maka semakin besar dan baik pula penilaian oleh para investor 
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terhadap perusahaan. PBV juga dapat menggambarkan sejauh mana 

perusahaan mampu untuk menciptakan nilai perusahaan yang relatif 

terhadap jumlah modal yang telah diinvestasikan.  

Terdapat berbagai faktor yang dapat menentukan nilai perusahaan, 

salah satunya adalah ukuran perusahaaan. Ukuran perusahaan merupakan 

cerminan dari seluruh aset yang dimiliki oleh perusahaan. Ukuran 

perusahaan dianggap mampu memengaruhi nilai perusahaan, karena 

semakin besar ukuran suatu perusahaan maka akan semakin mudah pula 

perusahaan memperoleh sumber pendanaan baik yang bersifat internal 

maupun eksternal. Menurut Rachmawati & Purwanti, (2016) dalam 

penelitiannya menyatakan bahwa perusahaan besar cenderung lebih mudah 

untuk mendapatkan kepercayaan dari pari kreditur, yang artinya perusahaan 

mudah untuk mendapatkan pendanaan yang kemudian akan menarik minat 

calon investor untuk menanamkan modal pada perusahaan tersebut. Ukuran 

perusahaan merupakan peningkatan dari kenyataan bahwa perusahaan besar 

akan memiliki kapitalisasi pasar yang besar, nilai buku yang besar dan laba 

yang tinggi, sedangkan pada perusahaan kecil akan memiliki kapitalisasi 

pasar yang kecil, nilai buku yang kecil dan laba yang rendah. 

Dalam upaya untuk memaksimalkan nilai perusahaan, perusahaan 

juga harus berupaya untuk meningkatkan profitabilitas perusahaannya. 

Profitabilitas adalah salah satu faktor yang memengaruhi nilai perusahaan. 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menggambarkan 

keefektifan pengelolaan manajemen perusahaan dalam memperoleh laba 

pada tingkat penjualan, modal serta aset tertentu. Dalam penelitian ini rasio 

yang digunakan untuk mengukur besarnya profitabilitas adalah dengan 

menggunakan rasio Return On Asset  (ROA). Penggunaan ROA sebagai 

rasio untuk mengukur profitabilitas dianggap mampu untuk menunjukkan 

kemampuan suatu modal yang diinvestasikan dalam semua aset yang 

dimiliki untuk menghasilkan keuntungan. Keberadaan aset menjadi suatu 

hal yang penting untuk dipertimbangkan, karena pembiayaan atas aset yang 

tinggi diharapkan mampu untuk memberikan hasil yang maksimal dalam 
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menopang kegiatan operasional suatu perusahaan. Laporan kinerja 

keuangan berperan sebagai alat ukur yang digunakan oleh para investor 

dalam menilai sebuah perusahaan. Informasi terkait hal ini menjadi 

informasi penting bagi perusahaan dalam mengelola serta mengambil 

keputusan. Informasi terkait kinerja keuangan perusahaan dapat dilihat 

melalui harga pasar saham perusahaan tersebut di bursa saham. Jika return 

yang didapatkan oleh investor tinggi, maka artinya kinerja perusahaan baik, 

dan sebaliknya. Semakin banyak investor yang tertarik dalam 

menginvestasikan dananya, maka diharapkan akan terjadi peningkatan citra 

dan nilai perusahaan di masa depan. 

Dalam hal ini, struktur kepemilikan saham memiliki peran yang 

sangat penting dalam hal menentukan nilai perusahaan. Menurut Giuli, Di, 

& Sekerci, (2020), struktur kepemilikan saham dalam perusahaan terjadi 

karena adanya perbandingan jumlah pemilik saham dalam suatu perusahaan. 

Terdapat dua aspek yang perlu dipertimbangkan dalam hal kepemilikan, 

yaitu seberapa besar kepemilikan perusahaan oleh pihak luar (kepemilikan 

institusional) dan seberapa besar kepemilikan perusahaan oleh pihak 

manajemen (kepemilikan manajerial). Pada perusahaan go public umumnya 

terjadi pemisahan antara pemilik perusahaan (pemegang saham, atau 

principal) dengan pengelola perusahaan (pihak manajemen atau agent). 

Pengelolaan yang terpisah oleh pemilik perusahaan, menyebabkan adanya 

kemungkinan perbedaan kepentingan antara pihak prinsipal dengan pemilik 

agent. Perbedaan kepentingan inilah yang kemudian disebut sebagai agency 

problem (konflik keagenan). 

Konflik keagenan muncul akibat adanya sifat opportunistic oleh pihak 

manajemen yang kemudian dapat menyebabkan rendahnya kualitas laba. 

Rendahnya kualitas laba ini akan berpengaruh dalam pembuatan keputusan 

para pihak luar seperti investor dan kreditor yang kemudian akan 

berdampak terhadap turunnya nilai perusahaan. Masalah keagenan biasanya 

muncul akibat adanya konflik kepentingan dalam hal kebijakan yang harus 

dilakukan di dalam sebuah hubungan keagenan. Manajer yang berperan 
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sebagai agent dalam suatu perusahaan diberi kewenangan terkait urusan 

dalam pengambilan keputusan perusahaan atas nama pemilik, namun tidak 

jarang agent tersebut mempunyai kepentingan lain yang menyimpang dari 

tujuan utama perusahaan dan sering mengabaikan kepentingan pemegang 

saham. Konflik yang terus terjadi antara pihak manajemen dan pemilik 

saham dapat menyebabkan timbulnya biaya keagenan (agency cost). Salah 

satu upaya yang dapat dilakukan perusahaan untuk mengatasi masalah ini 

yaitu dengan mensejajarkan kepentingan pihak manajemen dengan 

kepentingan pihak pemilik (Imanta, 2011). Upaya tersebut dapat ditempuh 

melalui penerapan mekanisme Good Corporate Governance. 

Thomsen, (2006) menyatakan bahwa penerapan mekanisme Good 

Corporate Governance di dunia secara khusus telah disusun untuk menjadi 

penyeimbang informasi antara investor dan perusahaan agar manajer tidak 

berlaku semena-mena dalam mengalihkan modal pemilik perusahaan untuk 

kepentingan pribadi mereka. Good Corporate Governance dianggap layak 

untuk dijadikan sebagai salah satu solusi yang dapat diaplikasikan oleh 

perusahaan agar terhindar dari mismanagement perusahaan maupun fraud 

yang dilakukan oleh manajer yang kemudian akan berdampak terhadap 

turunnya laba dan nilai perusahaan.  

Di Indonesia perhatian tentang pelaksanaan Good Corporate 

Governance mulai muncul ketika krisis ekonomi tahun 1997-1998 yang 

melanda banyak negara di Asia karena kurangnya perhatian perusahaan-

perusahaan di Indonesia dalam penerapan tata kelola perusahaan yang baik. 

Pada tahun 1999, Bank Dunia menyatakan bahwa terjadinya krisis ekonomi 

yang terjadi di Asia Timur termasuk Indonesia akibat kegagalan sistematik 

perusahaan dalam menerapkan prinsip Good Corporate Governance. 

Beberapa mekanisme yang sering dijadikan tolak ukur dalam berbagai 

penelitian mengenai penerapan Good Corporate Governance pada 

perusahaan adalah kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial 

(Nuraina, 2012)  
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Kepemilikan  institusional adalah bentuk kepemilikan saham oleh 

pihak luar yang berupa institusi seperti bank, perusahaan asuransi, 

perusahaan investasi, yayasan, serta berbagai bentuk institusi lainnya 

(Edison, 2017). Kepemilikan institusional dianggap mampu berperan 

sebagai mekanisme pengendalian dan pengawasan yang efektif terhadap 

setiap keputusan dan langkah yang diambil oleh pihak manajer. 

Kepemilikan institusional memiliki peran yang penting sebagai agen 

monitoring melalui nilai investasi yang cukup besar dalam suatu pasar 

modal. Besarnya tingkat kepemilikan institusional pada suatu perusahaan 

diharapkan dapat menimbulkan upaya pengawasan yang lebih ketat oleh 

para investor institusional terhadap pihak manajemen yang kemudian dapat 

mencegah perilaku oportunistik dan penyelewengan-penyelewengan yang 

dapat berakibat pada turunnya nilai perusahaan. Penelitian oleh Santoso, 

(2017) menunjukkan bahwa Good Corporate Governance yang diproksikan 

oleh kepemilikan institusional berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan melalui profitabilitas.   

Kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan saham oleh pihak 

manajemen, dimana manajer tersebut bertindak sekaligus sebagai pemegang 

saham perusahaan. Dengan adanya kepemilikan saham oleh pihak 

manajemen, diharapkan para manajer dapat bertindak sesuai dengan 

keinginan para pemilik perusahaan karena manajer akan termotivasi untuk 

meningkatkan kinerja yang kemudian dapat meningkatkan nilai perusahaan.  

Obradovich & Gill, (2013) dalam penelitiannya yang berjudul The Impact of 

Corporate Governance and Financial Leverage on the Value of American 

Firms menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh secara 

langsung terhadap nilai perusahaan . 

Dari uraian latar belakang diatas, peneliti ingin mengetahui bagaimana 

pengaruh dari Good Corporate Governance yang diproksikan melalui 

kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial terhadap nilai 

perusahaan, melalui profitabilitas pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI. Adanya kepemilikan manajerial dan kepemilikan 
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institusional sebagai salah satu mekanisme dalam penerapan Good 

Corporate Governance untuk mengurangi agency problem menjadi bahasan 

yang sangat menarik, karena banyak penelitian terkait  yang masih 

menunjukkan hasil yang tidak konsisten dan berbeda-beda dari penelitian 

sebelumnya. Penelitian ini mencoba untuk mengetahui seberapa besar 

pengaruh masing-masing variabel tersebut. Objek dalam penelitian ini 

adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2016-2020. 

 

1.2 Rumusan Masalah 

1.2.1 Pernyataan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, diketahui bahwa perusahaan 

manufaktur di Indonesia mengalami persaingan yang cukup ketat mengingat 

perusahaan manufaktur merupakan salah satu sektor yang menopang 

perkembangan industri di Indonesia. Hal ini tentu memicu para pemilik 

perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan serta profitabilitas agar 

para calon investor tertarik untuk menanamkan modal di perusahaannya. 

Pemilik perusahaan harus mengerti dan menganalisis hal-hal berkaitan 

dengan bagaimana cara perusahaan harus mengatur urusan kepemilikan 

saham agar terjadi keseimbangan antara pihak manajemen dengan 

pemegang saham dalam pengambilan keputusan untuk mencapai tujuan 

bersama yang nantinya dapat memengaruhi pertumbuhan nilai perusahaan 

dan profitabilitasnya. Para investor dan pemegang saham juga harus 

mengerti tentang pengaruh besar kecilnya ukuran suatu perusahaan terhadap 

nilai perusahaan, karena berdasarkan teori semakin besar ukuran suatu 

perusahaan maka akan semakin mudah pula perusahaan memperoleh 

sumber pendanaan baik. Dari uraian masalah yang telah dijelaskan, muncul 

pertanyaan penelitian terkait apakah terdapat pengaruh antara kepemilikan 

saham yang berupa kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial, 

serta ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan dan apakah profitabilitas 

dapat memediasi pengaruh antara hubungan tersebut. 
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1.2.2 Pertanyaan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang yang telah dijabarkan di atas, maka 

rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

a. Apakah ada pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai 

Perusahaan? 

b. Apakah ada pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai 

Perusahaan? 

c. Apakah ada pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan? 

d. Apakah ada pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan? 

e. Apakah ada pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Profitabilitas sebagai variabel intervening? 

f. Apakah ada pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Profitabilitas sebagai variabel intervening? 

g. Apakah ada pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 

melalui Profitabilitas sebagai variabel intervening? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan yang ingin dicapai peneliti dalam penelitian ini antara lain 

yaitu: 

a. Untuk menganalisis pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap 

Nilai Perusahaan. 

b. Untuk menganalisis pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai 

Perusahaan. 

c. Untuk menganalisis pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 

Perusahaan. 

d. Untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai 

Perusahaan. 

e. Untuk menganalisis pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap 

Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas sebagai variabel intervening. 

f. Untuk menganalisis pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Profitabilitas sebagai variabel intervening. 
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g. Untuk menganalisis pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Profitabilitas sebagai variabel intervening. 

 

1.4 Kontribusi Penelitian 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi 

sebagai berikut: 

1.4.1 Kontribusi Teoritis 

 Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi 

kepada para akademisi dalam mengembangkan penelitian di waktu yang 

akan datang, serta diharapkan dapat menjadi referensi penelitian di dalam 

bidang manajemen keuangan khususnya yang berkaitan dengan pengaruh 

kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, setta ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan dan profitabilitas dalam suatu perusahaan. 

1.4.2 Kontribusi Praktis 

a. Bagi Manajemen, penelitian ini diharapkan dapat menjadi landasan 

pengelolaan kebijakan perusahaan  dalam penerapan praktik dan 

mekanisme dan struktur kepemilikan dalam meningkatkan nilai 

perusahaan. 

b. Bagi Investor atau calon investor, penelitian ini diharapkan dapat 

dijadikan sebagai sumber informasi yang bermanfaat mengenai 

mekanisme dan struktur kepemilikan suatu perusahaan dan 

relevansinya dalam laporan tahunan perusahaan dengan nilai 

perusahaan. Penelitian ini juga dapat digunakan sebagai sumber 

informasi yang penting dalam mempertimbangkan pengambilan 

keputusan investasi. 

c. Bagi Peneliti, penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai 

referensi dan tambahan pengetahuan dalam mengembangkan penelitian 

terkait dengan analisis pengaruh kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan dan profitabilitas. 
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1.5 Gambaran Kontekstual Penelitian 

Nilai perusahaan merupakan hal penting yang dapat menggambarkan 

kondisi suatu perusahaan yang nantinya dapat memengaruhi pandangan 

investor terhadap perusahaan tersebut, sehingga setiap pemilik perusahaan 

akan berusaha menunjukkan kinerja perusahaan yang baik untuk 

meningkatkan nilai perusahaan agar calon investor tertarik untuk 

menanamkan modal. Dalam hal memaksimalkan nilai perusahaan, 

perusahaan juga harus berupaya untuk meningkatkan profitabilitas 

perusahaannya. Profitabilitas merupakan salah satu faktor yang dapat 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas perusahaan dapat 

menggambarkan ukuran keefektifan pengelolaan manajemen perusahaan 

dan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba.  

Dalam penelitian ini rasio yang digunakan dalam mengukur besarnya 

profitabilitas adalah dengan menggunakan rasio Return On Asset (ROA). 

Dalam hal ini, struktur kepemilikan sangat penting dalam menentukan nilai 

perusahaan. Struktur kepemilikan yang akan dibahas dalam penelitian ini 

adalah seberapa besar kepemilikan perusahaan oleh pihak luar (outsider 

ownership) dan seberapa besar kepemilikan perusahaan oleh manajemen 

(management ownership). Besarnya kepemilikan institusional dan 

kepemilikan manajerial masing-masing memiliki peran penting dalam 

pengendalian operasional suatu perusahaan. Selain struktur kepemilikan, 

ukuran perusahaan juga dianggap mampu memengaruhi nilai suatu 

perusahaan. Besarnya ukuran suatu perusahaan diharapkan dapat 

meningkatkan tingkat kepercayaan para calon investor untuk menanamkan 

modalnya pada perusahaan. 


