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andasan Teori

Kinerja Perusahaan

Kinerja perusahaan merupakan sebuah jenis ekspresi dari kemampuan
perusahaan menginvestasikan modal untuk menghasilkan keuntungan di sebuah
level tertentu. Kinerja perusahaan adalah hasil kegiatan operasional perusahaan.
Didalam laporan keuangan, kegiatan operasional ditunjukkan oleh pencapaian
laba bersih suatu perusahaan. Laba merupakan selisih antara pendapatan dan
beban. Kegiatan untuk mendapatkan pendapatan yang maksimal disebut juga
peningkatan profitabilitas, sedangkan mengurangi beban disebut peningkatan
efesiensi.  Profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk
menghasilkan keuntungan yang berasal dari modal yang diinvestasikan.
Profitabilitas menunjukkan kemampuan modal yang diinvestasikan dalam

keseluruhan aktiva untuk menghasilkan keuntungan bagi investor (Indra, 2018).

Pengukuran Kinerja perusahaan secara keseluruhan dikelompokan
menjadi dua, yaitu pengukuran non finansial dan finansial. Pengukuran non

finansial adalah pengukuran dengan menggunakan informasi-informasi non
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finansial seperti dari segi kualitas pelayanan kepada pelanggan. Sedangkan
pengukuran finansial adalah penggunaan informasi-informasi keuangan suatu
perusahaan dalam mengukur kinerja. Informasi keuangan yang lazim digunakan

adalah laporan rugi laba dan neraca.

Didalam perhitungan keuangan perusahaan terdapat 4 cara menilai
kinerja perusahaan dengan rasio keuangan. Melakukan analisis rasio keuangan
merupakan hal yang penting dalam menjalankan suatu usaha. Dengan
melakukan analisis keuangan dapat membantu dalam menilai baik buruknya
keputusan keuangan yang diambil. Rasio keuangan adalah alat yang digunakan
untuk menganalisa dan mengukur Kinerja suatu perusahaan dengan
menggunakan data-data keuangan perusahaan tersebut. Data-data keuangan
dapat diambil dari laporan keuangan seperti laporan laba rugi, neraca, laporan

arus kas, dan laporan lainnya (Pangestika, 2018).

Terdapat rumus untuk mengukur kinerja perusahaan yaitu ROA (Return
On Asset), ROI (Return On Investment), dan ROE (Return On Equity). ROA
yaitu kemampuan perusahaan menghasilkan after tax operating profit dari total
aset. ROI yaitu kemampuan perusahaan menciptakan keuntungan yang
digunakan untuk menutup investasi yang dikeluarkan. Laba yang digunakan
untuk menghitung rasio ini adalah laba setelah pajak / earning after tax

(Pangestika, 2018).

Penelitian ini menggunakan Return on Equity (ROE) sebagai dasar
pengukuran kinerja finansial keuangan. Return on Equity (ROE) mengukur
seberapa efisien manajemen menggunakan Ekuitas perusahaan untuk
menghasilkan keuntungan (Brigham, 2006). Alasan peneliti menggunakan

Return on Equity (ROE) sebagai proksi dari kinerja perusahaan manufaktur
13
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karena ROE lebih komprehensif. ROE dapat mengukur kemampuan perusahaan
dalam menciptakan keuntungan operasi dengan total pendapatan perusahaan
yang ada. Alasan lain menggunakan Return on Equity (ROE) sebagai proksi
karena Return on Equity (ROE) menggambarkan Kinerja perusahaan yang
dicapai dalam periode tertentu. Semakin tinggi nilai ROE, semakin baik kinerja
perusahaan. Investor akan mengharapkan suatu return yang tinggi, karena
tingginya ROE juga menggambarkan laba bersih sesudah pajak yang

merupakan hak bagi pemilik atau pemegang saham juga tinggi.

ROE yang telah diketahui, digunakan perusahaan menggunakan ekuitas
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dalam kegiatan operasi untuk

menghasilkan keuantungan. ROE dapat dirumuskan sebagai berikut:

Laba Bersih Setelah Pajak x 100
Ekuitas pemegang saham

ROE =

Struktur Modal

Menurut trade-off teory yang diungkapkan oleh Myers, semakin besar
penggunaan hutang, semakin besar keuntungan dari penggunaan hutang
(leverage gain), tapi PV biaya financial distress dan PV agency cost juga
meningkat, bahkan lebih besar. Maka penggunaan hutang akan meningkatkan
nilai perusahaan tapi hanya sampai titik tertentu. Setelah titik tersebut,
penggunaan hutang justru akan menurunkan nilai perusahaan karena kenaikan
keuntungan dari penggunaan hutang tidak sebanding dengan kenaikan biaya
financial distress dan agency problem (Atmaja, 1999: 259 dalam Yulianto,
2018). Kemungkinan ketidakmampuan perusahaan membayar hutang yang
tinggi akan semakin besar. Kebangkrutan perusahaan mungkin terjadi, apabila

perusahaan tidak bisa membayar hutang.
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Menurut Musthafa (2017:85) dalam Yulianto, (2018), struktur modal
merupakan perimbangan antara jumlah hutang jangka pendek bersifat
permanen, hutang jangka panjang, saham preferen dan saham biasa. Struktur
modal adalah perbandingan antara jumlah hutang dengan modal sendiri.
Kebijakan struktur modal merupakan keputusan antara risiko dan pemasukan
kembali yang diharapkan. Apabila hutang bertambah akan menaikkan tingkat
risiko, yaitu bunga pinjaman yang besar, sedangkan mengharapkan tingkat
pengembalian yang lebih besar. Jika tingkat risiko tinggi, maka harga saham
akan menurun, sehingga nilai perusahaan akan menurun, kemudian
menyebabkan kepercayaan terhadap perusahaan akan menurun, dan sebaliknya
jika tingkat pengembalian yang diharapkan tinggi, maka harga saham akan
meningkat, sehingga nilai perusahaan akan naik, dan kepercayaan terhadap
perusahaan juga akan meningkat (Musthafa, 2017:85 dalam Yulianto, 2018).

Manajemen struktur modal bertujuan untuk memadukan sumber dana
permanen agar mampu menaikan harga saham yang merupakan cerminan dari
nilai perusahaan. Nilai perusahaan akan naik apabila harga saham perusahaan
tersebut juga naik. Dalam penelitian ini struktur modal dihitung dengan Debt to
Asset Ratio (DAR). Debt to Asset Ratio (DAR) adalah rasio hutang yang
digunakan untuk mengukur perbandingan antara total utang dengan total aktiva.
Dengan kata lain, seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang atau
seberapa besar hutang perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva
(Kasmir, 2010, hal. 156 dalam Gunde, 2017) . Rasio ini memberikan informasi
sampai mana modal pemilik dapat menutupi utang — utang kepada pihak luar.
Semakin kecil rasio ini semakin baik. Rasio ini disebut juga rasio leverage.

Untuk keamanan pihak luar rasio yang baik jika modal lebih besar dari jumlah
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utang atau sama. Namun bagi pemegang saham atau manajemen sebaiknya
rasio ini tinggi.

Rasio struktur modal ini mengukur tingkat kemampuan perusahaan
untuk mempertemukan seluruh utang dan bagaimana mengelola asset yang
didanai utang. Rasio tersebut antara lain (Pirmatua Sirait, 2017:199): Rasio
Total Utang Terhadap Aktiva (Debt to asset ratio/DAR).

Rasio ini dipakai untuk mengukur jumlah aktiva suatu perusahaan yang
dibiayai oleh utang. Semakin tinggi tingkat rasio ini, semakin besar jumlah
modal pinjaman yang dipakai untuk berinvestasi pada aktiva yang berguna
menghasilkan keuntungan bagi perusahaan tersebut.

Total Debt

DAR = ———
Total Asset

x 100%

Struktur Kepemilikan

Suatu perusahaan yang semakin berkembang, semua fungsi yang
dibutuhkan dalam pengelolaan suatu perusahaan tidak mungkin dilaksanakan
oleh pemilik, karena keterbatasan waktu, kemampuan, dan sebagainya. Dalam
kondisi yang demikian pemilik perlu manunjuk pihak lain yang profesional,
untuk melaksanakan tugas mengelola kegiatan yang lebih baik.

Struktur kepemilikan adalah pembeda antara pemilik perusahaan dan
manajer perusahaan. Pemilik atau pemegang saham adalah pihak yang
menyertakan modal kedalam perusahaan, sedangkan manajer adalah pihak yang
ditunjuk pemilik dan diberi kewenangan mengambil keputusan dalam
mengelola perusahaan, dengan harapan manajer bertindak sesuai dengan
kepentingan pemilik.

Berdasarkan pengertian diatas, dapat disimpulkan bahwa struktur

kepemilikan adalah  jumlah saham yang dimiliki orang dalam
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(insider/manajerial) dengan jumlah saham investor (institusional/publik).
Struktur kepemilikan suatu perusahaan dapat mempengaruhi jalannya
perusahaan yang menyebabkan kinerja perusahaan juga terpengaruhi untuk
mencapai tujuan suatu perusahaan yaitu membuat nilai perusahaan bergerak
menjadi lebih maksimal. Hal ini disebabkan karena adanya kontrol yang
dimiliki oleh para pemegang saham.

Struktur kepemilikan dapat diukur dengan jumlah saham yang dimiliki
pemegang saham dibagi jumlah saham. Komposisi pemegang saham ada 2
yaitu kepemilikan pihak dalam (insider) dan kepemilikan pihak luar (outsider).
Outsider dapat berupa institusi asing, institusi domestik, individu domestik
maupun asing, dan pemerintah. Insider disebut juga managerial ownership atau
kepemilikan manajerial. Adanya kepemilikan saham oleh pihak insider, maka
insider akan ikut memperoleh manfaat langsung atas keputusan-keputusan yang
diambilnya, namun juga akan menanggung risiko secara langsung bila
keputusan itu salah. Kepemilikan oleh insider juga dapat menekan penggunaan
alokasi sumber daya yang tidak benar (misallocation). Dengan demikian,
kepemilikan saham oleh insider merupakan insentif untuk meningkatkan kinerja

perusahaan (Indra, 2018).

a. Kepemilikan Manajerial

Berdasarkan teori keagenan, perbedaan kepentingan antara manajer
dan pemegang saham mengakibatkan timbulnya konfik yang biasa disebut
masalah agensi. Konflik kepentingan yang sangat potensial ini
menyebabkan pentingnya suatu mekanisme yang diterapkan berguna untuk
melindungi kepentingan pemegang saham (Jensen and Meckling, 1976

dalam Indra, 2018). Salah satu cara guna untuk mengurangi konflik antara
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prinsipal dan agen dapat dilakukan dengan meningkatkan kepemilikan
manajerial suatu perusahaan. Kepemilikan manajerial adalah pemegang
saham dari pihak manajemen (dewan direksi dan dewan komisaris) yang
secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan (Wahidahwati, 2002 dalam
Indra, 2018). Kepemilikan manajerial diketahui dengan adanya proporsi
saham perusahaan pada akhir tahun dalam persentase. Jensen dan Meckling
(1976) dalam Indra, (2018) menyatakan bahwa pada kenyataanya, manajer
akan lebih mengutamakan kepentingan untuk mencapai tingkatan gaji dan
kompensasi yang tinggi dibandingkan berusaha untuk memaksimalkan
kemakmuran pemilik perusahaan. Tujuan dari kepemilikan manjerial adalah
untuk menyelaraskan antara kepentingan manajemen dan pemegang saham
dengan alasan manajemen akan mempunyai kepemilikan saham dalam
perusahaan. Kepemilikan manajerial dihitung dengan rumus sebagai berikut
(Lestari, 2015)

Jumlah saham yang dimiliki direksi,

komisaris dan manajer
KM = 1009
Total Saham beredar * %

Kepemilikan ~ manajerial  mendorong  manajemen  untuk
meningkatkan  kinerja perusahaan, karena mereka juga memiliki
perusahaan. Kinerja perusahaan yang meningkat akan meningkatkan nilai
perusahaan (Lestari, 2015). Dengan adanya kepemilikan manajerial dalam
perusahaan akan menimbulkan dugaan bahwa nilai perusahaan yang
meningkat akibat kepemilikan manajemen yang meningkat. Dalam hal ini
akan muncul masalah keageean, dimana agen yang ditunjuk principal tidak

bekerja sesuai dengan tujuan pemegang saham.
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b. Kepemilikan Institusional

Struktur kepemilikan dalam hal ini adalah kepemilikan institusional
dalam peran monitoring manajemen, kepemilikan institusional merupakan
pihak yang paling berpengaruh terhadap pengambilan keputusan karena
sifatnya sebagai pemilik saham mayoritas, selain itu kepemilikan
institusional adalah pihak yang memberikan pengawasan terhadap
manajemen dalam kebijakan keuangan perusahaan. Menurut Pasaribu &
Sulasmiyati, (2016) kepemilikan institusional merupakan persentase saham
yang dimiliki oleh institusi. Kepemilikan institusional adalah alat yang
dapat digunakan untuk mengurangi konflik kepentingandalam suatu
perusahaan. Kepemilikan Institusional adalah besarnya jumlah kepemilikan
saham oleh institusi (pemerintah, perusahaan asing, lembaga keuangan
seperti asuransi, bank, dan dana pension) yang terdapat pada perusahaan.
Sedangkan menurut Mei Yuniati, Kharis Raharjo, (2016) 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.

Kepemilikan institusional mempunyai fungsi penting dalam
mengawasi manajemen karena dengan adanya kepemilikan institusional
maka akan adanya dorongan tingkat pengawasan yang lebih baik.
Pengawasan yang dilakukan oleh investor institusional akan menjamin
kemakmuran pemegang saham. Pengaruh kepemilikan institusional dalam
menjadi pihak pengawas ditekankan dalam investasi yang cukup besar

dalam pasar modal. Tingkat kepemilikan institusional yang besar akan
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menghasilkan usaha pengawasan yang lebih besar oleh pihak investor
institusional sehingga perilaku oportunistik manajer dapat berkurang.
Kepemilikan institusional dihitung dengan rumus sebagai

berikut,Mei Yuniati, Kharis Raharjo, (2016):

(KD = Jumlah saham yang dimiliki institusional 100%
)= Jumlah Saham Yang Beredar x 0

Kepemilikan institusional menjadi penyadia dana yang digunakan
untuk modal perusahaan, mempunyai Kklasifikasi tertentu dalam
menginvestasikan dananya kepada perusahaan. Untuk mendapatkan
kepercayaan institusi, maka perusahaan harus menyediakan informasi yang
handal dan relevan kepada pihak institusi melalui laporan keuangan.
Dengan kualitas pelaporan keuangan yang terjamin, hal ini akan

mempengaruhi persentase laba dimasa mendatang.

= 4. Teori Keagenan (Agency Theory)

Teori keagenan dikemukakan oleh Jensen dan Meckling dalam

Triyuwono, (2018) teori keagenan merupakan sebuah teori yang membahas
hubungan pemilik (principal) dengan manajer (agent). Teori keagenan ini
menjelaskan hubungan yang kontraktual antara manajer (agent) dengan pemilik
(principal). Pemilik suatu perusahaan memberi kewenangan dalam mengambil
keputusan kepada manajer sesuai dengan kontrak kerjanya. Prinsipal

mendelegasikan pertanggungjawaban pengambilan keputusan kepada agen,
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yang dimana wewenang dan tanggung jawab agen maupun prinsipal diatur
dalam kontrak kerja dan atas persetujuan bersama.

Hubungan keagenan dapat terjadi ketika satu atau banyak individu yang
disebut prinsipal menyewa individu atau suatu organisasi, yang disebut sebagai
agen, untuk ditugaskan melakukan sejumlah jasa dan mendelegasikan
kewenangan untuk membuat keputusan pada agen tersebut (Brigham, 2006).
Dalam mengkaitkan antara struktur kepemilikan dengan kinerja perusahaan,
terdapat satu hal yang tidak dapat dipisahkan dari pencapaian sasaran organisasi
perusahaan serta Kinerjanya, yaitu manajemen atau pengurus perusahaan.
Pencapaian tujuan dan Kinerja perusahaan tidak terlepas dari kinerja manajemen

itu sendiri.

Teori-teori Struktur Modal

Teori struktur modal yang diungkapkan oleh Brigham, (2006)
menjelaskan apakah ada pengaruh perubahan struktur modal terhadap nilai
perusahaan, jika investasi dan keputusan deviden dipegang dengan
konstan/tidak berubah. Dengan kata lain, perubahan struktur modal tidak akan
mengubah nilai suatu perusahaan, berarti tidak ada struktur modal yang terbaik
dan berpengaruh. Semua struktur modal adalah baik. Tetapi kalau dengan
merubah struktur modal ternyata nilai perusahaan berubah, maka akan
diperoleh struktur modal yang terbaik, ada pengaruhnya. Struktur modal yang
dapat memaksimumkan nilai perusahaan, atau harga saham, adalah struktur

modal yang terbaik (Brigham, 2006)
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1.

Kerangka Pemikiran

Pengaruh Struktur Modal terhadap Kinerja Perusahaan

Dalam mengukur struktur modal peneliti menggunakan rasio Total debt
to Total asset Ratio (DAR). Debt to Total Asset Ratio (DAR) merupakan rasio
hutang terhadap total aktiva yang nilainya bisa diketahui dengan cara membagi
jumlah total hutang perusahaan dengan total aktiva perusahaan dan kemudian
dikalikan dengan 100% untuk mendapatkan persentase dari DAR di dalam
perusahaan. DAR merupakan persentase harta atau asset perusahaan yang

dibiyai dengan hutang. Nilai DAR yang tinggi mengakibatkan ketidakmampuan
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perusahaan dalam membayar semua kewajibannya sedangkan dipihak
pemegang pemegang saham mengakibatkan pembayaran bunga yang tinggi dan
akan mengurangi pembayaran deviden. Rasio ini digunakan untuk mengukur
seberapa besar aktiva yang dibiyai dengan utang. Semakin rendah rasio hutang
(DAR), semakin bagus kondisi suatu perusahaan. Karena hanya sebagian kecil
asset yang dibiyai dengan hutang. Jika dana yang dipinjam perusahaan tersebut
(hutang) memperoleh hasil yang lebih besar di bandingkan hutang tersebut,
maka penghasilan atau laba yang diperoleh perusahaan akan bertambah besar
sehingga perusahaan akan mampu untuk mengembalikan kewajiban kinerja
perusahaan.

Jika dihubungkan dengan teori struktur modal maka struktur modal
dapat memaksimumkan nilai perusahaan, atau harga saham. Menurut penelitian
yang dilakukan oleh Nugraha, (2013) menunjukkan bahwa struktur modal yang
diukur dengan DAR mempunyai pengaruh dan signifikan terhadap Kkinerja
perusahaan, berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Marusya & Magantar,
(2016) menunjukkan bahwa struktur modal yang diukur dengan DAR

mempunyai pengaruh dan signifikan terhadap kinerja perusahaan.

Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Kinerja Perusahaan
Kepemilikan manajerial adalah porsi pemegang saham pihak
manajemen yang aktif ikut dalam mengambilan keputusan perusahaan.
Kepemilikan manajerial yang besar di dalam perusahaan akan efektif untuk
mengawasi aktivitas perusahaan (Diyah dan Erman, 2009 dalam Wardani &
Hermuningsih, 2011). Nur’aeni (2010) dalam Ni Luh Ary Sintyawati, (2018)

menyatakan bahwa apabila perusahaan memiliki kepemilikan manajerial yang
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rendah maka insentif yang dikeluarkan untuk memonitor kemungkinan
terjadinya perilaku oportunistik manajer akan mengalami peningkatan. Pihak
manajemen perusahaan harus lebih tegas dalam pengambilan suatu keputusan
karena keputusan tersebut berdampak terhadap dirinya sendiri sebab dalam hal
ini manajer merupakan pemilik saham tersebut. Kepemilikan manajerial yang

besar akan efektif untuk mengawasi aktivitas perusahaan.

Kepemilikan manajerial memberikan kesempatan manajer untuk terlibat
dalam kepemilikan saham dengan tujuan untuk menyetarakan kepentingan
dengan pemegang saham, manajer akan bertindak hati-hati karena mereka ikut
menanggung konsekuensi atas keputusan yang diambilnya. Selain itu dengan
adanya keterlibatan saham oleh pihak manajemen, manajer akan termotivasi
untuk meningkatkan kinerjanya dalam mengelola perusahaan. Kepemilikan
saham oleh manajerial, diharapkan manajer dapat bertindak sesuai dengan
kepentingan para principal, karena manajer akan terdorong untuk meningkatkan

kinerja dan yang dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Semakin besar proporsi kepemilikan saham yang dipegang oleh
manajemen perusahaan maka manajemen cenderung lebih giat meningkatkan
kinerja keuangan perusahaan. Sebagai pihak yang ikut memiliki perusahaan
tentunya manajer akan cenderung memperhatikan setiap tindakan yang
dlakukannya, sebab setiap keputusan yang diambil akan berdampak terhadap

dirinya sendiri.

Hubungkan dengan Teori keagenan yang menyatakan bahwa aktivitas
monitoring oleh pihak independen sangat diperlukan. Semakin banyak jumlah
pemonitor dalam hal ini komisaris independen maka kemungkinan terjadi

konflik semakin rendah dan akhirnya akan menurunkan agency cost. Hal ini
26
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dapat menumbuhkan tingkat kepercayaan investor yang merupakan pihak
ketiga perusahaan. Pihak independen ini dapat berperan sebagai agen pengawas
yang efektif untuk mengurangi masalah keagenan, karena mereka dapat

mengendalikan perilaku oportunistik manajer.

Penelitian Fadillah, (2017) dimana kepemilikan manajerial tidak
berpengaruh terhadap kinerja perusahaan, hasil penelitian ini menjelaskan
proporsi kepemilikan manajerial dalam perusahaan membantu penyatuan
kepentingan antara manajer dan pemilik yang dapat memotivasi manajer dalam
melakukan tindakan guna meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Para
manajer secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan yang keputusannya

berpengaruh besar terhadap peningkatan keuntungan perusahaan.

Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Kinerja Perusahaan
Kepemilikan institusional adalah salah satu mekanisme corporate
governance yang dipakai untuk mengendalikan agency problem. Adanya
kepemilikan saham oleh investor institusional akan mendorong peningkatan
pengawasan Yyang lebih optimal terhadap Kkinerja manajemen sehingga
manajemen tidak selalu bertindak untuk kepentingan pemegang saham

pengendali.

Hubungan dengan teori struktur modal maka semakin besar modal yang
ditananmkan investor maka semakin bagus nilai perusahaan. Hubungkan
dengan Teori keagenan yang menyatakan bahwa semakin besar kepemilikan
saham oleh investor institusional, maka semakin besar kekuatan suara dan

dorongan institusi keuangan untuk mengawasi manajemen, sehingga akan

27



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

"yejesew niens ueneluly uep ynidy uesijnuad

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAsey uesnnuad ‘uennauad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uediynbusd e

:Jaquins ueyingaAuaw uep ueywniueduaw edue) 1ul siny eAJey yninias neje ueibeqgas diynbusw Buedeyiq *|

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey

g INJIISU|

memberikan motivasi yang lebih besar untuk mengoptimalkan Kinerja

perusahaan sehingga kinerja perusahaan juga akan meningkat

Sleiver & Vishny (1986) dalam Haryono et al., (2017) menujukkan
bahwa adanya kepemilikan saham eksternal dapat mengurangi konflik
keagenan karena pihak eksternal memiliki insentif yang kuat untuk melakukan
monitor terhadap perusahaan. Investor institusi yang aktif melakukan
monitoring terhadap bisnis perusahaan, dapat mengurangi asimetri informasi

dan problem keagenan sehingga dapat meningkatkan kinerja perusahaan.

Dengan kemampuan manajerial dan pengetahuan profesionalnya,
investor institusional dapat memonitor manajer dalam meningkatkan efisiensi
perusahaan dan dalam membuat keputusan bisnis yang bertujuan untuk
meningkatkan nilai perusahaan secara keseluruhanm tidak hanya kepentingan
pemegang saham pengendali. Pengawasan yang efektif dari kepemilikan
institusional terhadap manajer, dapat mendorong dan mendisiplinkan kinerja
manajemen, sehingga manajer akan cenderung untuk berusaha meningkatkan
kesejahteraan pemegang saham secara keseluruhan. Kepemilikan saham oleh
investor institusional seperti bank, asuransi, dan insititusi lainnya akan
mendorong peningkatan efektifitas pengawasan kinerja manajemen, dimana
fungsi pengendalian akan semakin efektif apabila pemegang saham memiliki
kemampuan dan pengalaman yang baik dibidang bisnis dan keuangan, seperti

yang dimiliki oleh investor institusi.

Berdasarkan argumen dan hasil penelitian sebelumnya yang berbeda
hasil, maka penelitian ini memprediksi bahwa kepemilikan institusional

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan.
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