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ABSTRAK 

Penelitian ini ingin mengetahui pengaruh kepemilikan institusional dan 
keputusan investasi terhadap nilai perusahaan. Peneliti ingin meneliti judul 
tersebut dengan alasan ingin melihat bagaimana pengaruh kedua variabel 
independent terhadap nilai perusahaan. 

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah kepemilikan 
institusional dan keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Model yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linier sederhana 
dengan panel data. Panel data merupakan penggabungan cross section dan data 
times series. Variabel dependen nilai perusahaan. Variabel independent  yaitu 
kepemilikan institusional dan keputusan investasi. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilikan institusional tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan keputusan investasi 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

 
Kata kunci : kepemilikan institusional, keputusan investasi, nilai perusahaan. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Nilai perusahaan pada dasarnya dapat diukur melalui beberapa aspek, salah 

satunya adalah harga pasar saham perusahaan karena harga pasar saham 

perusahaan mencerminkan penilaian investor keseluruhan atas setiap ekuitas yang 

dimiliki. Tujuan utama perusahaan adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan yang tinggi dapat meningkatkan kemakmuran bagi para 

pemegang saham, sehingga para pemegang saham akan menginvestasikan 

modalnya kepada perusahaan tersebut (Haruman, 2008). Naik turunnya nilai 

perusahaan salah satunya dipengaruhi oleh struktur kepemilikan. Struktur 

kepemilikan penting dalam menentukan nilai perusahaan. Dua aspek yang perlu 

dipertimbangkan dalam struktur kepemilikan adalah (1) konsentrasi kepemilikan 

perusahaan oleh pihak luar (outsider ownership concentration) dan (2) 

kepemilikan perusahaan oleh manajemen (management ownership). Pemilik 

perusahaan dari pihak luar berbeda dengan manajer karena kecil kemungkinannya 

pemilik dari pihak luar terlibat dalam urusan bisnis perusahaan sehari-hari 

(Rejeki, 2007). 

Dalam proses memaksimalkan nilai perusahaan akan muncul konflik 

kepentingan antara manajer dan pemegang saham (pemilik perusahaan) yang 

sering disebut agency problem. Tidak jarang pihak manajemen yaitu manajer 

perusahaan mempunyai tujuan dan kepentingan lain yang bertentangan dengan 

tujuan utama perusahaan dan sering mengabaikan kepentingan pemegang saham. 
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Perbedaan kepentingan antara manajer dan pemegang saham ini mengakibatkan 

timbulnya konflik yang biasa disebut agency conflict, 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 dan Meckling, 1976). Konflik 

antara manajer dan pemegang saham atau yang sering disebut dengan masalah 

keagenan dapat diminimumkan dengan suatu mekanisme pengawasan yang dapat 

mensejajarkan kepentingan-kepentingan tersebut sehingga timbul biaya keagenan 

(agency cost). Ada beberapa alternatif untuk mengurangi agency cost, diantaranya 

dengan adanya kepemilikan saham oleh manajemen dan kepemilikan saham oleh 

institusional ( Haruman, 2008). 

Moh’d (1998) menjelaskan bahwa pihak luar atau lebih dikenal sebagai 

institusional investor merupakan bentuk distribusi saham antara pemegang saham 

dari luar yaitu institusional investor  dan shareholders dispersion yang dapat 

mengontrol konflik kepentingan. Kepemilikan perusahaan oleh institusi akan 

mendorong pengawasan yang lebih efektif, karena institusi merupakan profesional 

yang memiliki kemampuan dalam mengevaluasi kinerja perusahaan (Murhadi, 

2008). Pozen (1994) mengungkapkan beberapa metode yang digunakan oleh 

pemilik institusional dapat mempengaruhi pengambilan keputusan manajerial, 

mulai dari diskusi informal dengan manajemen, sampai dengan pengendalian 

seluruh kegiatan operasional dan pengambilan keputusan perusahaan. Adanya 

kepemilikan oleh investor institusional yang didefinisikan sebagai investor yang 
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berasal dari sektor keuangan seperti perusahaan efek, perusahaan asuransi, 

perbankan, perusahaan investasi, dana pensiun, dan kepemilikan institusi lain 

akan mendorong peningkatan pengawasan yang lebih optimal terhadap kinerja 

manajemen perusahaan, karena kepemilikan saham mewakili suatu sumber 

kekuasaan yang dapat digunakan untuk mendukung atau sebaliknya terhadap 

keberadaan manajemen. 

Keputusan investasi merupakan keputusan yang dikeluarkan perusahaan 

terkait dengan kegiatan perusahaan untuk melepaskan dana pada saat sekarang 

dengan harapan untuk menghasilkan arus dana masa mendatang dengan jumlah 

yang lebih besar dari yang dilepaskan pada saat investasi awal, sehingga harapan 

perusahaan untuk selalu tumbuh berkembang akan semakin jelas dan terencana. 

Dalam pengambilan keputusan investasi, opportunity cost memegang peranan 

yang penting. Opportunity cost merupakan pendapatan atau penghematan biaya 

yang dikorbankan sebagai akibat dipilihnya alternatif tertentu. Misalnya dalam 

penggantian mesin lama dengan mesin baru, harga jual mesin lama harus 

diperhitungkan dalam mempertimbangkan investasi pada mesin baru. Analisis 

biaya dalam keputusan investasi lebih dititikberatkan pada aliran kas, karena saat 

penerimaan kas dalam investasi memiliki nilai waktu uang. Satu rupiah yang 

diterima sekarang lebih berharga dibandingkan dengan satu rupiah yang diterima 

di masa yang akan datang. Oleh karena itu, meskipun untuk perhitungan laba 

perusahaan, biaya diperhitungkan berdasarkan asas akrual, namun dalam 

perhitungan pemilihan investasi yang memperhitungkan nilai waktu uang, biaya 

yang diperhitungkan adalah biaya tunai. Pertumbuhan perusahaan yang positif 

berdampak pada nilai perusahaan akibat perusahaan yang tumbuh ini tidak 

© U
KDW



4 
 

berhenti berinvestasi sehingga memiliki kesempatan besar menambah laba yang 

diperolehnya dimasa mendatang (Wilopo dan Sekar , 2002). 

Laba yang dihasilkan dapat meningkatkan harga saham. Dari latar 

belakang di atas maka penulis mengambil jurnal penelitian pengaruh kepemilikan 

institusional dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan. 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang penelitian di atas, maka dapat dirumusan masalah 

dalam penelitian ini adalah : apakah kepemilikan institusional dan keputusan 

investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan penelitan ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris terhadap 

kepemilikan institusional dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi beberapa pihak 

berikut. 

1. Bagi regulator terkait, penelitian ini diharapkan membantu untuk 

mengembangkan, mengubah, menjelaskan standar yang berlaku guna 

mencapai pasar modal yang efisien dan perlunya informasi yang diungkap 

dalam laporan tahunan. 

2. Bagi manajemen perusahaan untuk menentukan kebijakan perusahaan. 
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3. Bagi praktisi atau akademisi sebagai acuan untuk menambah informasi 

yang berkaitan dengan kepemilikan manajemen, kepemilikan institusional, 

nilai perusahaan serta pengungkapan tanggung jawab perusahaan dapat 

digunakan untuk penelitian para akademisi dan praktisi dibidang akuntansi 

di masa yang akan datang. 

4. Bagi investor, membantu investor untuk mengerti bahwa kepemilikan 

institusional akan memudahkan untuk mencapai kinerja keuangan 

perusahaan yang diinginkan. 

 

1.5 Batasan penelitian 

Batasan masalah dalam penelitian ini antara lain : 

1. Objek penelitian ini pada perusahaan perbankan pada tahun 2005 – 2008. 

Alasannya karena rata- rata perusahaaan perbankan di Indonesia memiliki 

kepemilikan institusional. 

2. Struktur kepemilikan diukur dengan kepemilikan institusional 

3. Keputusan investasi diukur dengan Price Earning Ratio (PER). Alasannya 

karna investasi diukur dengan harga saham dimana ditunjukkan dalam 

price earning ratio (PER). Semakin tinggi nilai PER perusahaan, maka 

menunjukkan bahwa harga saham tersebut juga tinggi sehingga investasi 

yang dilakukan memberikan keuntungan yang tinggi. 

4. Nilai perusahaan diukur dengan Tobins’Q 
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

 

1.1 Simpulan 

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasaan pada bab sebelumnya, diperoleh 

beberapa kesimpulan berikut : 

Kepemilikan Institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, hal ini 

disebabkan oleh kepemilikan institusional tidak berhasil meningkatkan nilai 

perusahaan. Keberadaan institusional justru menurunkan kepercayaan publik 

terhadap perusahaan. Akibatnya pasar saham mereaksi negatif yang berupa 

turunnya volume perdagangan saham dan harga saham, sehingga menurunkan 

nilai saham. 

Keputusan investasi memiliki pengaruh positif dan berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Artinya bahwa nilai perusahaan semata-mata ditentukan oleh 

keputusan investasi, hal ini dapat diartikan bahwa keputusan investasi adalah 

keputusan keuangan yang paling dominan. 

 

1.2 Keterbatasan Penelitian 

Penelitian mengenai pengaruh kepemilikan institusional dan keputusan investasi 

terhadap nilai perusahaan memiliki kelemahan yang disebabkan antara lain oleh: 

1. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini terlalu sedikit, yaitu semua 

perusahaan perbankan yang telah go public sejak tahun 2005 sampai dengan 

tahun 2008. sampel adalah perusahaan yang selalu melaporkan laporan 

keuangan setiap tahun. 
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2. Penelitian ini membatasi pada proksi dalam mengukur keputusan investasi 

hanya digunakan menggunakan PER. 

 

1.3 Saran 

Untuk perbaikan dan penyempurnaan pada penelitian-penelitian selanjutnya untuk 

topik diatas, perlu diperhatikan hal-hal berikut. 

1. Sampel yang diambil sebaiknya tidak hanya untuk perusahaan-perusahaan 

perbankan di Indonesia. Dapat dicoba untuk dimasukkan perusahaan-

perusahaan manufaktur atau dalam cakupan yang lebih luas, seperti 

perusahaan di seluruh negara ASEAN, ASIA atau bahkan seluruh dunia. 

2. Metode analisis data keputusan investasi dapat menggunakan alat yang 

berbeda. Dapat digunakan alat lain seperti Price Book Value (PBV), 

Market to book value of equity ratio (Rasio MVE/BVE). 

3. Bagi investor fundamentalis akan lebih memilih per tinggi, karna 

mengutamakan pertumbuhan perusahaan jangka panjang. Sedangkan 

investor teknikalis lebih menyukai per rendah karna hanya untuk jangka 

pendek, jadi bagi investor teknikalis per yang terlalu tinggi tidak menarik. 

4. Bagi perusahaan cenderung lebih memilih per yang tinggi karna kalau 

harga saham tinggi berarti nilai perusahaan juga tinggi. 

5. Bagi pemerintah lebih menyukai per yang tinggi karna kalau harga 

sahamnya tinggi berarti pajak yang diterima pemerintah juga tinggi. 
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