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ABSTRAK

Aulia Dini Puspitasari (150225044)

PENGARUH STRUKTUR KEPEMILIKAN SAHAM DAN LEVERAGE
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA INDUSTRI MAKANAN DAN
MINUMAN DI INDONESIA

Skripsi. Program Studi Strata Satu Program Studi Manajemen. Fakultas Ekonomi
dan Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2019. Jakarta.

Kata Kunci : Struktur Kepemilikan Saham, Leverage dan Nilai Perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur kepemilika saham
dan leverage terhadap nilai perusahaan secara parsial dan simultan. Metode
penelitian yang digunakan adalah metode eksplanasi yaitu untuk menjelaskan
hubungan antar variabel dependen dan variabel independen. Populasi yang
digunakan dalam penelitian adalah seluruh perusahaan manufaktur sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2013
sampai dengan 2017 yaitu sebanya 18 perusahaan. Teknik penelitian sampel
dengan menggunakan purpose sampling yaitu teknik penentuan sampel dengan
pertimbangan tertentu. Berdasarkan kriteria yang telah ditentukan terdapat 10
perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini dengan total pengamatan
sebanyak 50 data. Teknik pengolahan dan analisis data meliputi analisis deskripsi
keuangan, analisis regresi linier berganda, uji hipotesis dan analisis koefisien
determinasi.Hasil penelitian menunjukan bahwa secara simultan variabel struktur
kepemilikan saham dan leverage berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Secara parsial struktur kepemilikan saham berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan sedangkan leverage tidak berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.
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ABSTRACT

Aulia Dini Puspitasari (150225044)

THE INFLUENCE OF SHARE OWNERSHIP STRUCTURE AND
LEVERAGE ON FIRM VALUES IN THE FOOD AND BEVERAGE
COMPANY INDUSTRY IN INDONESIA.

The Thesis of Bachelor Degree Program. Management Major. Faculty of
Economics and Business of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA University. 2019.
Jakarta.

Keywords : Share Ownership Structure, Leverage and Firm Value

This research purpose to determine the influence of share ownership structure and
leverage on firm values as a partial and simultance. This research used method of
explanation that is to explain the influence of dependent variabel on independent
variabel. The used population is the research is all of manufacture companies sub
sector food and beverage are listed in Indonesian Stock Exchange (IDX) at 2013
until 2017 amounted to 18 companies. To choose that sampel used purpose
sampling that is sampling technique with a certain consederation. Based on
determined criteria, there are 10 companies sampled in this researchedwith the
observation of 50 data. The tabulation technique and data analysis includes
financial description analysis, multiple linier regression analysis, hypothesis test,
and coefficient of determination analysis. The result showed that simultaneous
variabel Share Ownership Structure and Leverage have a significant effect on
Firm Value. In partially, variable Share Ownership Structure have a significant
effect on Firm Value meanwhile variable Leverage don’t have a significant on

Firm Value.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perusahaan Manufaktur mempunyai cara untuk mendapatkan sumber dana atau
alternatif pembiayaan yaitu dengan cara memanfaatkan pasar modal. Apabila
suatu perusahaan investasinya dapat menghasilkan sejumlah keuntungan maka
investor akan menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. Adanya pasar
modal membuat perusahaan mempunyai alat untuk refleksi diri tentang kinerja
dan kondisi keuangan perusahaan. Jika kondisi keuangan dan kinerja perusahaan
baik maka pasar akan merespon dengan positif malalui peningkatan harga.

Tujuan perusahaan didirikan yaitu untuk memakmurkan pemegang saham
atau pemik saham. Hal tersebut dapat diwujudkan dengan memaksimumkan nilai
perusahaan. Menurut Rafika (2015), tujuan untuk memaksimalkan nilai
perusahaan dapat diwujudkan dengan asumsi bahwa pemegang saham dan
pemilik perusahaan akan makmur jika kekayaan meningkat. Nilai perusahaan
yang tinggi merupakan keinginan setiap perusahaan yang ada.

Perusahaan industri makanan dan minuman sampai saat ini masih menjadi
pendorong utama dalam pertumbuhan di Indonesia, dengan jumlah masyarakat di
Indonesia yang mencapai 250 juta orang dan mencapai 40% dari total penduduk
ASEAN menjadikan Indonesia sebagai yang sangat strategis untuk dijadikan basis
produksi dikawasan dan menjadikan perusahaan global menginvestasikan
modalnya di Indonesia. Industri makanan dijadikan objek penelitian dikarenakan

sektor ini menjadi yang kedua terbesar setelah sektor pertambangan. Perusahaan

1
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makanan dan minuman juga merupakan salah satu perusahaan Yyang
memaksimalkan nilai perusahaanya. Nilai perusahaan dapat diukur dengan Price
Book Value (PBV) yang merupakan rasio pasar yang digunakan untuk mengukur

kinerja harga pasar saham terhadap nilai buku.

7 7,633

6

5

4 4,895
3

2

1

0 : .

2013 2014 2015 2016 2017
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Gambar 1
Grafik Rata-rata Nilai Perusahaan Sektor Makanan dan Minuman
di BEI Tahun 2013-2017

Berdasarkan Gambar 1 terlihat bahwa rata-rata nilai perusahaan mengalami
penurunan di tahun 2015 menjadi 4,9% kemudian kembali menaik di tahun 2016
sebesar 7,6% . Nilai rendah PBV ini sebabkan turunnya harga saham, sehingga
harga saham berada di bawah nilai bukunya atau nilai sebenarnya. Rendahnya
PBV dapat mengindikasikan bahwa menurunnya kualitas kinerja dan fundamental

emiten.
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Salah satu perusahaan makanan dan minuman yang mengalami naik turunya
nilai perusahaan yaitu, PT Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) membukukan
penjualan bersih Rp 63,59 triliun naik 14,3 persen ketimbang penjualan 2013.
Pencapaian itu mengerek laba bersihnya menjadi Rp 3,89 triliun, tumbuh 55,2
persen dari tahun 2013. Memang, tahun lalu Indofood banyak mendapat tekanan
dari kenaikan beban harga bahan baku. Namun, emiten ini bisa menyiasatinya
dengan mengerek harga jual produk dan menjaga efisiensi.

Berdasarkan fenomena diatas adanya penilaian yang terlalu tinggi dari
pasar terhadap struktur kepemilikan perusahaan tersebut sehingga
menggakibatkan overvalued dalam kaitanya dengan nilai perusahaan. Sentimen
negatif terhadap kepemilikan juga diakibatkan oleh kebijakan-kebijakan
perusahaan yang membuat kepercayaan investor menurun.

Mengoptimalkan Nilai Perusahaan merupakan tujuan perusahaan, mencapai
hal tersebut dengan melaksanakan fungsi keuangan. Manajemen keuangan yang
baik sangat penting untuk pertumbuhan perusahaan. Ada beberapa faktor yang
dapat mempengaruhi nilai perusahaan, yang biasanya digunakan calon investor
dalam menilai kemampuan perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan.

Struktur Kepemilikan Saham merupakan salah satu faktor yang mampu
mempengaruhi jalanya perusahaan yang pada akhirnya juga mempengaruhi
Kinerja pada perusahaan dalam mencapai tujuanya yaitu memaksimalkan Nilai
Perusahaan. Hal ini dikarenakan adanya kontrol yang dimiliki oleh pemegang
saham. Dalam penelitian ini, Struktur Kepemilikan Saham menggunakan

Kepemilikan Institusional sebagai bahan penelitian. Semakin tinggi kepemilikan
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Institusional maka akan semakin meningkatnya pengawasaan eksternal terhadap
perusahaan. Dengan adanya pengawasan eksternal maka jalanya perusahaan lebih
dapat diawasi sehingga dapat mencapai tujuan perusahaan. Menurut Lestari
(2017), dengan meningkatkan Struktur Kepemilikan Saham terutama pada
kepemilikan institusional dapat mengurangi masalah keagenan dan pemegang
saham institusi telah memiliki kemampuan dan sarana yang memadai untuk
memonitor perusahaan dimana saham mereka diinvestasikan sehingga terjadi
peningkatan nilai perusahaan, dengan demikian kepemilikan institusional yang
tinggi dapat membantu dalam pengawasan pengelolaan investasi pada intellectual
capital perusahaan. Semakin besar perusahaan maka tingkat pengawasan pemilik
saham institusi juga akan semakin tinggi. Pengaruh kepemilikan institusional yang
berperan sebagai agen pengawas ditekan oleh investasi mereka yang cukup besar
dalam pasar modal. Jika kepemilikan pada saham meningkat maka para manajer
termotivasi untuk bertanggung jawab dan meningkatkan Kinerja perusahaan untuk
meningkatkan kemakmuran para pemegang saham. Dengan adanya kontrol yang
ketat, menyebabkan manajer menggunakan utang pada tingkat rendah untuk
mengantisipasi kemungkinan terjadinya financial distress dan risiko kebangkrutan.

Leverage merupakan faktor kedua dalam penelitian ini yang memepengaruhi
Nilai Perusahaan. Menurut Harahap (2013), rasio yang menggambarkan hubungan
antara utang perusahaan terhadap modal, rasio ini dapat melihat seberapa jauh
perusahaan dibiayai oleh utang atau pihak luar dengan kemampuan perusahaan
yang digambarkan oleh modal. Leverage merupakan penggunaan sumber dana

yang memiliki beban tetap, dengan harapan akan memberikan tambahan
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keuntungan yang lebih besar dari pada beban tetap, sehingga keuntungan
pemegang saham bertambah. Leverage merupakan pemakaian utang oleh
perusahaan untuk melakukan kegiatan operasional perusahaan. Leverage yang
merupakan rasio utang atau sering juga dikenal dengan nama rasio solvabilitas
adalah rasio yang dapat menunjukan kemampuan dari suatu perusahaan untuk
memenuhi segala kewajiban finansial dari perusahaan tersebut seandainya
perusahaan tersebut dilikuidasi. Peningkatan dan penurunan tingkat hutang
memiliki pengaruh terhadap penilaian pasar. Kelebihan hutang yang besar akan
memberikan dampak yang negatif pada nilai perusahaan. Penggunaan hutang
yang terlalu besar melebihi aktiva akan berdampak pada penurunan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba, namun apabila hutang dapat dikelola
dengan baik dan digunakan untuk proyek investasi yang produktif, maka hal
tersebut dapat memberikan pengaruh positif yang berdampak pada peningkatan
profitabilitas.

Tetapi apabila perusahaan melakukan pinjaman dengan bunga yang tinggi,
maka beban bunga perusahaan juga tinggi dan perusahaan dapat dikatakan kurang
efisien dalam operasinya. Untuk mengukur leverage perusahaan dapat digunakan
rasio antara total utang dengan total aktiva melalui rasio Debt to Equity Ratio
(DER). Dengan rasio ini kita dapat menilai sejauh mana perusahaan menggunakan
uang yang dipinjam. Perusahaan yang memiliki rasio leverage tinggi berarti
perusahaan melakukan pendanaan tinggi yang bersumber dari utang. Karena
adanya risiko gagal bayar, biaya yang harus dikeluarkan perusahaan juga semakin

besar. Hal ini bisa menyebabkan profitabilitas perusahaan rendah.
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Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Juhandi, et.al (2013), Liu (2013),
Apriada (2016), Ahmad (2017), Mandey (2017) dan Lestari (2017) menyatakan
bahwa Kepemilikan saham berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Hasil penelitian berbeda didapat oleh Rizgia (2013), Shah (2013),
Karaca (2013), limaniyah (2014) dan El-Laby (2017) , yang menyatakan bahwa
Kepemilikan saham tidak berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Puji Astuti (2017), Liu (2013),
Suwardika (2017), Ahmad (2017), Ekadjaja (2017), Sutama (2018) dan Mandey
(2017) menyatakan Leverage berpengaruh positif tehadap nilai perusahaan.
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Noshakare (2016), Rizgia (2013) dan
El-Laby (2017) menyatakan bahwa Leverage berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan.

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, penulis tertarik untuk
mengadakan penelitian dengan judul : “Pengaruh Struktur Kepemilikan
Saham dan Leverage Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Makanan
dan Minuman Industri di Indonesia”.

1.2 Permasalahan
1.2.1 ldentifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah tersebut peneliti  mengidentifikasi
sebagai berikut:

1. Apakah struktur kepemilikan saham secara parsial berpengaruh terhadap nilai

perusahaan.
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2. Apakah Leverage secara parsial berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
3. Apakah struktur kepemilikan saham dan leverage secara simultan

berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
1.2.2 Pembatasan Masalah

Agar pembahasan skripsi tidak meluas kemasalah yang lain maka masalah
tersebut dibatasi pada struktur kepemilikan saham dengan menggunakan
Institutional Ownership (INST) sebagai (X1) dan Leverage dengan menggunakan
Debt to Equity Ratio (DER) sebagai (X2) terhadap nilai perusahaan dengan
menggunakan Price to Book Value (PBV) sebagai (YY) pada perusahaan makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode penelitian
2013-2017.
1.2.3 Perumusan Masalah

Untuk menguji besarnya pengaruh struktur kepemilikan saham dan Leverage
terhadap nilai perusahaan sektor makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia,
maka masalah dirumuskan sebagai berikut: Adakah pengaruh Struktur
Kepemilikan Saham dan Leverage terhadap nilai perusahaan sektor makanan dan
minuman di Bursa Efek Indonesia?
1.3 Tujuan Penelitian

Untuk dapat melaksanakan penelitian ini dengan baik, maka penelitian ini
harus mempunyai tujuan. Adapun tujuan dari penelitian ini adalah untuk:
1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Struktur kepemilikan saham

terhadap nilai perusahaan.
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2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Leverage terhadap nilai
perusahaan.
3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh struktur kepemilikan saham
dan Leverage terhadap nilai perusahaan.
1.4 Manfaat Penelitian
Dengan adanya penelitian ini, diharapkan hasil yang didapatkan memberikan
manfaat bagi:
1. Akademik
Hasil penelitian ini dapat dipergunakan sebagai referensi dalam melakukan
penelitian yang berkaitan dengan topik tentang pengaruh Struktur Kepemilikan
Saham dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan.
2. Perusahaan
Memberikan informasi yang dapat dijadikan sebagai salah satu bahan
pertimbangan bagi perusahaan dalam mengelola Struktur Kepemilikan Saham
dan Leverage guna meningkatkan Nilai Perusahaan secara efektif dan efisien.
3. Peneliti
Hasil penelitian ini dapat menambah dan mengembangkan wawasan peneliti
khususnya mengenai pengaruh Struktur Kepemilikan Saham dan Leverage

terhadap pencapaian Nilai Perusahaan pada suatu perusahaan.
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