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RINGKASAN 
 

 

 

 

Nabila Rahmadanti (1702015182) 

PENGARUH STRUKTUR KEPEMILIKAN DAN CASH HOLDING 

TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN LOGAM DAN 

SEJENISNYA YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI). 

 

Skripsi. Program Strata Satu Program Studi Akuntansi. Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2021. Jakarta. 

 

Kata kunci: Struktur Kepemilikan, Cash Holding, Nilai Perusahaan 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana hubungan antara struktur 

kepemilikan dan Cash Holding terhadap nilai perusahaan pada perusahaan logam 

dan sejenisnya selama tahun 2015 hingga 2019. Variabel yang diteliti adalah 

“struktur kepemilikan (struktur kepemilikan asing dan struktur kepemilikan 

manajerial), Cash Holding, dan nilai perusahaan” sebagai objek peubah dan 

“perusahaan logam dan sejenisnya yang ada di Bursa Efek Indonesia” sebagai 

objek pengamatan. Data sekunder dikumpulkan Di Pusat Referensi Pasar Modal 

yang terdapat di Bursa Efek Indonesia dan dilengkapi dengan sumber data pustaka 

lainnya.  

Setelah struktur kepemilikan dan cash holding dihitung dan dianalisis dengan 

bantuan program E-views9, hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur 

kepemilikan manajerial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan, sedangkan untuk Struktur Kepemilikan Asing dan Cash Hoding sama 

sekali tidak memiliki hubungan dengan Nilai Perusahaan. Kemampuan variabel 

independen yaitu Struktur Kepemilikan Asing, Struktur Kepemilikan Manajerial 

dan Cash Holding dalam menjelakan variasi variabel dependen yaitu Nilai 

Perusahaan adalah sebesar 0,477999 atau 47,7999% sedangkan sisanya 52,2001% 

dipengaruhi oleh faktor lain di luar model penelitian. 

Hal tersebut dikarenakan struktur kepemilikan asing sebagai pemegang 

saham mayoritas tidak melakukan pengendalian dan pengawasan terhadap 
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manajemen secara ketat walaupun mereka memiliki kemampuan untuk 

mempengaruhi setiap keputusan manajamen sedangkan kepemilikan kas yang 

banyak bukan menjadi satu kriteria bagi investor utuk menanamkan modalnya di 

perusahaan tersebut. 

Oleh sebab itu, disarankan kepada para calon investor yang ingin 

menanamkan modal yang dimiliki pada satu atau lebih perusahaan, ada baiknya 

jika menganalisis terlebih dahulu hubungan antara objek pengamatan dengan 

objek peubah, antara objek peubah dengan objek peubah serta antara objek 

pengamatan dengan objek pengamatan sebelum mengambil keputusan 

berinvestasi. 
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ABSTRACT 
 

 

 

 

Nabila Rahmadanti (1702015182) 

THE RELATION OF OWNERSHIP STRUCTURE, CASH HOLDING AND 

FIRM VALUE ON METAL COMPANIES AND THE LIKE LISTED IN 

INDONESIA STOCK EXCHANGE (IDX) 

 

The Thesis of Bachelor Degree Program. Accounting Major. Economical and 

Bisnis Faculty of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA Uiversity. 2021. Jakarta 

 

Keyword: Ownership Structure, Cash Holding, Corporate Value 

 

This research is aimed to at knowing the relation of ownership structure and Cash 

Holding on firm value on metal companies and the like listed in Indonesia Stock 

Exchange (IDX) during 2015 until 2019. The variables in this research are 

"ownership structure (foreign ownership structure and managerial ownership 

structure), Cash Holding, and firm value" as very object of variable and "metal 

companies and the like listed at the Indonesia Stock Exchange" as the observation 

objects. Secondary data is collected from Capital Market Reference Center at 

Indonesia Stock Exchange and from the other resources. 

The results showed fact that after the structure ownership and Cash Holding 

was calculated and analyzed by software E-views9 program, the results showed 

only managerial ownership structures, while foreign ownership structures and 

cash hoding had absolutely not relationship with firm value. The ability of the 

independent variables, Foreign Ownership Structure, Managerial Ownership 

Structure and Cash Holding in explaining the variation of the dependent variable, 

Company Value is 0.477999 or 47.7999% while the remaining 52.2001% is 

influenced by other factors outside the research model. 

This result caused by structure of foreign ownership as a majority shareholder 

doesn’t exercise strict control and supervision of management even though they 

have ability to influence every management decision while large cash ownership 

is not one criterion for investors to invest in company. 
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Thus, it’s recommended to prospective investors who want to invest in one or 

more companies, it’s good if you first analyze the relationship between the object 

of observation with the object of changer, between the object of changer with the 

object of changer and between the object of observation with the object of 

observation before making an investment decision. 
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BAB 1 

 PENDAHULUAN 

 

1.1   Latar Belakang 

Dalam situasi globalisasi serta persaingan ekonomi yang erat kala ini, kesuksesan 

perusahaan dalam memajukan kemakmuran investor merupakan salah satu faktor 

pendukung bagi perusahaan untuk meningkatkan kinerjanya. Pertimbangan 

penting perusahaan termasuk perusahaan manufaktur di mata investor ialah dari 

kinerja perusahaanya. Tujuan dari adanya penambahan penyertaan modal pada 

industri manufaktur yang diberikan pemegang saham adalah untuk mendapatkan 

keuntungan serta dapat juga mempercepat laju pertumbuhan, sehingga industri 

manufaktur bisa bersaing di pasar dalam dan luar negeri. 

Dalam perkembangannya, perseroan akan selalu berupaya menjaga 

keunggulan bisnis guna meningkatkan nilai perusahaan. Salah satu tujuan 

perusahaan yang dapat dicapai melalui penerapan fungsi manajamen keuangan 

yaitu ialah optimalisasi perusahaan, dimana dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan, serta keputusan keuangan bisa mendominasi keputusan keuangan 

yang lainnya. ketika nilai perusahaan akan mendatangkan kemakmuran sebesar-

besarnya kepada para pemegang saham ketika harga saham perusahaan naik. 

Semakin besarnya kekayaan investor maka menggambarkan semakin tinggi pula 

harga saham perusahaannya. Hal ini disebut juga nilai perusahaan ialah konsep 

yang berarti untuk investor, sebab nilai perusahaan ialah penanda penilaian pasar 

perusahaan secara totalitas. 
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Metode yang dapat mengukur nilai perusahaan adalah salah satunya dengan 

menggunakan metode harga pasar saham perusahaan itu sendiri. sebab harga pasar 

saham perusahaan menggambarkan evaluasi totalitas dari tiap saham yang 

dipunyai oleh investor. Harga pasar saham menampilkan evaluasi sentral dari 

segala pelakon pasar, dan harga pasar saham ialah alat ukur dari kinerja 

perusahaan. Bila nilai suatu perusahaan bisa dinyatakan dalam harga saham, maka 

mengoptimalkan nilai perusahaan sama dengan mengoptimalkan harga pasar 

saham. Dengan nilai perusahaan yang besar menyebaban pasar merasa yakin 

bahwa tidak hanya nilai perusahaan sat ini, namun pula pada kemungkinan yang 

terjadi di masa depan perusahaan. 

Pengolahan bahan mentah menjadi produk jadi serta kemudian menjualnya 

kepada konsumen merupakan kegiatan usaha yang biasa dilakukan oleh 

perusahaan manufaktur. Kegiatan semacam itu biasa disebut proses produksi. Di 

Bursa Efek Indonesia (BEI), perusahaan manufaktur adalah industri utama yang 

dapat menggamarkan kondisi dalam pasar modal. 

Industri manufaktur adalah industri yang bergerak dalam perakitan produk. 

Ada tiga sektor perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) yaitu sektor industri aneka, sektor industri barang konsumsi, dan sektor 

industri dasar dan kimia. Perkembangan industri yang cukup pesat yang terlihat 

dari terus berkembangnya perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) merupakan salah satu alasan industri manufaktur ini dijadikan 

sebagai objek penelitian. Dengan berkembangnya perusahaan manufaktur yang 
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unggul, masyarakat sangat membutuhkan perusahaan tersebut, serta prospeknya 

hendak menguntungkan saat ini serta dan di masa depan. 

Penelitian ini berpusat pada industri manufaktur logam dan sejenisnya yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI). Alasan peneliti memilih perusahaan 

manufaktur adalah karena perusahaan manufaktur di Indonesia mengalami 

pertumbuhan yang pesat. Dibawah ini adalah daftar nama-nama perusahaan 

manufaktur sub sektor logam dan sejenisnya yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) yang dijabarkan pada tabel 1.1 

Tabel 1.  

Daftar Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Logam dan Sejenisnya yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2015-2019 

No.  Nama Perusahaan 

1. Alakasa Industrindo 

2. Alumindo Light Metal Industry 

3. Saranacentral Bajatama 

4. Betonjaya manunggal 

5. Gunawan Dianjaya Steel 

6. Indal Aluminium Industry 

7. Steel Pipe Industry of Indonesia 

8. Jakarta Kyoei Steel Work LTD 

9. Lion Metal Works 

10. Lionmesh prima 

11. Pelangi indah canindo 

12. Trinitan metals and minerals 

13. Citra Turbindo 

14. Gunung Raja Paksi 

15. Krakatau Steel (Persero) 
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16. Tembaga Mulia Semanan 

17. Pelat Timah Nusantara 

Sumber: www.sahamok.com 

Tabel 1 menjelaskan bahwa terdapat 17 perusahaan di industri logam dan 

sejenisnya yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2015-

2019, namun hanya 7 perusahaan yang bertahan dan menerbitkan laporan tahunan 

perusahaan rutin setiap tahunnya yaitu BTON, GDST, INAI, ALKA, ALMI, 

LION, LMSH. 

Di Indonesia, fenomena yang terjadi pada pertumbuhan sektor manufaktur  

terus melambat. Pada kuartal II-2019, angka pertumbuhannya hanya sebesar 

3,54% secara tahunan (year-on-year/YoY). Angka pertumbuhan tersebut 

merupakan yang paling kecil sejak kuartal II-2017 (dua tahun lalu) dan sudah 

melambat tiga kuartal berturut-turut. Tidak hanya itu, menurunnya purchasing 

manager’s index yg diakibatkan adanya pandemi covid-19 juga mengakibatkan 

merosotnya pertumbuhan sektor manufaktur. Pada maret 2020 PMI Indonesia Ini 

berakibat pada penurunan pertumbuhan ekonomi Indonesia. (Selasa, 03-11-2020 

Bappenas.go.id). 
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Gambar 1. 

Investasi AS di Indonesia 

 

Sumber: Badan Kordinasi Penanaman Modal (BKPM),2020 

Setelah mencapai puncaknya pada tahun 2017, investasi AS di Indonesia 

menurun pada tahun 2018-2020. Pada 2020, investasi asing dari AS anjlok dua 

kali lipat dari tahun sebelumnya yaitu mencapai US$480,1 juta. Akan tetapi, 

meskipun jumlah proyek sebenernya meningkat sejak saat itu, namun terus 

menurun. Hingga kuartal IIII 2020, investasi AS di Indonesia baru 480,1 juta 

dolar AS, dengan total 1.024 proyek. Menurunnya harga minyak di bawah US$30 

per barel serta ketidakjelasan ekonomi global telah mengurangi nilai investasi AS 

di Indonesia. Hingga saat ini investasi Amerika Serikat di Indonesia masih 

menduduki peringkat kesepuluh. Pada kuarta I 2021, Singapura masih merupakan 

investor terbesar di Indonesia, dengan total investasi sebesar 2,6 miliar dolar AS 
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atau setara dengan Rp. 37,7 triliun dengan nilai kurs Rp. 14.500. (Katadata.co.id 

diakses 16 Maret 2021). 

Harga saham manufaktur tidak dapat diprediksi dan sangat fluktuatif serta 

harga saham manufaktur sangat sensitif terhadap kondisi ekonomi Indonesia. Saat 

krisis global menyerang, harga saham perusahaan manufaktur mengalami 

penurunan. Turunnya harga saham itu disebabkan karena kenaikan suku bunga 

serta kenaikan inflasi. 

Perusahaan memiliki tujuan utama yaitu dengan meningkatkan kemakmuran 

pemilik atau para pemegang saham melalui peningkatan nilai perusahaan. 

Semakin tinggi nilai perusahaan, maka semakin kaya pula pemiliknya. 

Kemakmuran pemilik atau pemegang saham tercermin dari harga saham di pasar 

modal. Jika pasar memenuhi persyaratan efisiensi informasi, harga saham dapat 

bertindak sebagai proxy untuk nilai perusahaan. Semakin tinggi harga saham, 

semakin baik kesejahteraan pemiliknya. Apabila manajemen perusahaan dan 

pihak lain (termasuk pemegang saham dan pemangku kepentingan) memiliki 

manfaat dalam memaksimalkan keuntungan, tujuannya adalah untuk 

memaksimalkan modal kerja, maka nilai perusahaan dapat ditingkatkan. 

Nilai perusahaan itu sendiri dipengaruhi oleh beberapa aspek. Aspek pertama 

yang pengaruhi nilai perusahaan adalah struktur kepemilikan. Tiap pemegang 

saham ataupun pemilik di industry membentuk struktur kepemilikan. Industri 

yang menjual saham di pasar modal telah memusatkan warga luas untuk 

mempunyai saham di perusahaan-perusahaan ini, yang menuju pada pembuatan 

struktur kepemilikan terpusat yang terdesentralisasi. Dikatakan kalua suasana di 
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mana cuma sedikit pihak yang mempunyai saham di suatu industri adalah struktur 

kepemilikan yang terpusat, yang mengarah ke pemegang saham besar dan 

pemegang saham kecil. Pada saat yang sama, situasi dimana saham industri 

dipunyai serta dibubarkan oleh banyak pemegang saham disebut struktur 

kepemilikan terdistribusi. 

Struktur kepemilikan terdistribusi biasanya dapat ditemukan di negara 

berkembang secara ekonomi, yang memiliki sistem tata kelola perusahaan yang 

baik dan undang-undang untuk melindungi hak-hak pemegang saham. 

Dibandingkan dengan negara-negara tersebut, menurut  (Khamis, 2015) struktur 

kepemilikan perusahaan di Indonesia mengarah pada tersentralisasi. Perihal ini 

membuat investor yang memiliki saham yang besar menjadi investor pengendali. 

Hal ini menyebabkan konflik antara investor utama dan investor minoritas. 

Perbedaan antara investor utama dan investor minoritas disebabkan oleh 

penguatan pemegang saham utama. Pemegang saham mayoritas mempunyai 

kekuasaan serta kendali sendiri, dan dapat menggunakan sumber daya perusahaan 

untuk keuntungan pribadi, ini menyebabkan kerugian bagi pemegang saham kecil. 

Terdapat banyak jenis struktur kepemilikan dalam sebuah perusahaan, serta 

tiap bukti diri yang berbeda mempunyai metode yang berbeda untuk 

mempengaruhi nilai perusahaan. Di antara bermacam tipe bukti diri dalam 

struktur kepemilikan yang ada, kepemilikan asing serta kepemilikan manajerial 

adalah salah satunya. Tiap pengidentifikasi struktur kepemilikan mempunyai 

strategi yang berbeda dikala mengoperasikan perusahaan. Seperti industri yang 
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mempunyai saham keluarga, dia pula mempunyai karakteristik khas tertentu 

dalam menjalankan suatu perusahaan. 

Perusahaan dengan investor asing mempunyai metode yang berbeda dalam 

melaksanakan kegiatan usahanya. Investor asing biasanya mempunyai pola 

manajemen, kemampuan dan teknologi yang signifikan, sehingga ketika 

melaksanakan perseroan pihak asing berkeinginan mendapatkan kinerja yang 

bagus dan efektif. Investor asing ialah pihak yang tidak peduli terhadap sistem 

tata kelola perusahaan keuangan, sebab dengan bagusnya tata kelola perusahaan 

maka kinerja perusahaan akan bagus. pula 

Managerial ownership menampilkan terdapatnya kedudukan ganda seseorang 

manajer, ialah manajer berperan sekaligus investor. Selaku seseorang manajer 

sekaligus investor, menyebabkan seorang manajemen tidak ingin perusahaannya 

menghadapi kesusahan keuangan apalagi kebangkrutan. Kesusahan keuangan 

ataupun kehancuran usaha hendak membebani manajer baik selaku manajemen 

maupun selaku investor. Selaku manajemen hendak kehabisan intensif serta 

selaku pemegang saham hendak kehabisan return apalagi dana yang 

diinvestasikannya. 

Aspek ketiga yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah Cash Holding. 

Riset yang berhubungan dengan Cash Holdings serta nilai perusahaan ditemukan 

sejumlah hubungan. Kajian studi pustaka yang dilakukan oleh Bayu (2015) 

mengatakan jika nilai perusahaan memiliki hubungan negatif dengan Cash 

Holdings. Hasil itu membuktikan jika jumlah kepemilikan kas yang dimiliki  

perusahaan ialah nilai residu dari aktivitas selama satu tahun perusahaan yang 

Pengaruh Struktur Kepemilikan..., Nabila Rahmadanti, FEB, 2021



9 
 

   
 

merupakan bagian dalam teori pecking order serta bukan di fokuskan untuk 

pendanaan. Perihal ini menimbulkan pemegang saham takut jika manajemen lebih 

memiliki otiritas untuk menghamburkan sumber daya perusahaan pada proyek-

proyek yang dapat merusak nilai perusahaan.  

Bersumber pada penjelasan sebelumnya, memiliki perbedaan hasil penelitian 

yang diteliti oleh para peneliti sebelumnya. Karena sebab itu, peneliti terdorong 

untuk melakukan penelitian kembali mengenai sebagian variabel ini dengan 

menggunakan objek, metode, variabel serta time series yang berbeda. Lewat 

perbedaan ini diharapkan bisa menambahkan ketepatan hasil penelitian serta 

keakuratan, sehingga riset ini diberi judul “Pengaruh Struktur Kepemilikan 

dan Cash Holding terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sektor 

Manufaktur yang Tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI)”. 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah maka rumusan dalam penelitian ini dapat 

dijabarkan sebagai berikut: 

1. Apakah Struktur Kepemilikan secara parsial berpengaruh pada Nilai 

Perusahaan? 

2. Apakah Cash Holding secara parsial berpengaruh pada Nilai Perusahaan? 

3. Apakah secara bersama-sama Struktur Kepemilikan, dan Cash Holding 

berpengaruh pada Nilai Perusahaan? 
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1.2.2 Pembatasan Masalah 

Berikut terdapat beberapa batasan masalah dalam penelitian ini: 

1. Merupakan Perusahaan manufaktur sub sektor logam dan sejenisnya yang 

mencatatkan kepemilikan sahamnya pada Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 

periode 2015 hingga 2019. Dan perusahaan memiliki laporan keuangan yang 

lengkap yang dipublikasikan dalam website resmi perusahaan. 

2. Perusahaan manufaktur yang terdapat variable-variabel yang dibutuhkan 

peneliti, yaitu: Kepemilikan Perusahaan dan Cash Holding. 

3. Nilai perusahaan diukur dengan menggunakan rumus Tobins-Q. 

1.2.3 Perumusan Masalah 

Sejalan dengan latar belakang masalah, identifikasi masalah, serta pembatasan 

masalah, maka rumusan masalah dalam pengujian ini adalah bagaimana pengaruh 

Struktur Kepemilikan dan Cash Holding terhadap Nilai Perusahaan? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Adapun beberapa maksud dari pengujian ini adalah: 

1. Melihat pengaruh struktur kepemilikan terhadap nilai perusahaan.  

2. Melihat pengaruh Cash Holdings terhadap nilai perusahaan. 

3. Melihat pengaruh struktur kepemilikan dan Cash Holding terhadap nilai 

perusahaan. 
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1.4 Manfaat Penelitian 

Dari hasil penelitian ini diharapkan dapat diperoleh manfaat untuk beberapa 

pihak, yaitu: 

1. Bagi Akademik 

1) Bagi Peneliti 

Diharapkan mampu mendapatkan pemodelan yang secara imajiner dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan sehingga bisa membagikan fakta bukti 

empiris yang dapat mengembangkan pengetahuan mengenai agency theory. 

2) Bagi Peneliti selanjutnya 

Diharapkan agar dapat mengembangkan pengetahuan serta menjadi acuan 

bagi peneliti selanjutnya yang diperuntukkan sebagai bahan pengamatan 

untuk penelitian berikutnya. 

2. Bagi Praktisi 

1) Bagi Obyek Penelitian 

Dengan terdapatnya penelitian ini diharapkan bisa membagikan fakta 

empiris serta petunjuk untuk meningkatkan nilai perusahaan dengan 

pengambilan keputusan serta penentuan kebijakan bagi pihak manajerial. 

Selanjutnya, upaya dalam meningkatkan nilai perusahaan serta 

mengevaluasi kinerja pihak manajerial meerapkan prinsip struktur 

kepemilikan dan pengelolaan Cash Holding dalam penerapan kegiatan 

operasi perusahaan.  
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2) Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran mengenai kinerja 

perusahaan dengan melihat struktur kepemilikan yang ada di perusahaan 

sehingga dapat mengambil keputusan investasi yang tepat. 
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