BAB 1
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Sektor properti dan real estate memegang peranan penting dalam bidang
perekonomian di Indonesia. Sektor ini juga menjadi salah satu indikator untuk
menilai perkembangan perekonomian suatu negara. Sektor properti dan real estate
merupakan sektor besar yang mampu menyerap tenaga kerja dalam jumlah besar
dan memiliki efek berantai kepada sektor ekonomi lainnya. Dapat dilihat bahwa
sektor properti dan real estate memberikan dampak besar yang dapat mendorong
perkembangan sektor ekonomi lain, terutama di bidang investasi.

Pada awal tahun 2015 menjadi awal kebangkitan emiten-emiten properti
untuk terus melonjak. Banyak hal yang menjadi faktor pendorong kinclongnya
emiten properti di lantai bursa, diantaranya penurunan suku bunga acuan Bank
Indonesia (BI), jumlah penduduk kelas menengah yang terus meningkat serta
rencana pemerintah untuk mendorong pembangunan infrastruktur menjadi alasan
investor asing untuk berbondong-bondong memburu saham properti di Indonesia
(Majalah properti Indonesia, 2015). Pengembang properti yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) menjadi pendorong peningkatan saham-saham dalam Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG). Bahkan, indeks saham properti dan real estate
mampu tumbuh 26% dalam 12 tahun terakhir, angka tersebut dua kali lipat dari
IHSG (Bloomberg, 2015).

Di Indonesia sendiri, sejumlah emiten properti dan real estate
menunjukkan kenaikan kinerja yang signifikan selama beberapa tahun terakhir.
Hal in1 dapat dibuktikan dari data yang dikeluarkan Badan Pusat Statistik (BPS)
mengenai Realisasi Investasi Penanaman Modal dalam negeri menurut sektor
ekonomi dalam rentang waktu 2013-2017. Dari data tersebut diketahui bahwa unit

proyek properti dan real estate cenderung mengalami peningkatan setiap tahunnya

(BPS, 2018).



Tabel 1. 1 Realisasi Investasi Penanaman Modal

Sektor Investment
Ekonomi 2013 2014 2015 2016 2017
Pertanian,
FEIRS 69534 | 133799 | 131128 | 216710 | 22947
Kehutanan, dan
Perikanan :
Pertanian 6 949,2 13 357,9 12366,4 | 21 464,6 22 884
Kehutanan 0.1 0,3 471,8 203,8 30
Perikanan 4.1 21,7 274.6 2,6 33
Pertambangan | ¢ 0005 | 31407 | 39468 | 60336 | 20635
dan Penggalian
Perindustrian 51171,1 59 034,7 89 045,3 | 106 783,7 | 99 187
Listrik, Gas, | 5 ¢313 | 362068 | 219468 | 227945 | 25428
dan Air
Konstruksi 6 033,2 12 097,7 17 165,4 14 039,1 30334
Perdagangan
Besar dan
Eceran, 3 606,7 22493 5403,9 6 073,3 8510
Restoran, dan
Hotel :
Perdagangan 2204,9 518.5 1 426.,6 45134 3712
Restorandan | 416 | 17308 | 39773 | 15599 | 4797
Hotel
Transportasi,
Pergudangan, 13178,4 15715,0 21333,9 | 26769,6 34 474
dan Komunikasi
Real estate dan
Jasa 21524 13111,8 6 509,9 9192,8 17 247
Perusahaan
Jasa
Masyarakat, 4620 | 11004 | 10009 | 28732 | 3589
Sosial, dan
Perorangan
Jumlah 128 150,6 | 156 126,3 | 1794659 | 216230,8 | 262 351

(Sumber: https://www.bps.go.id)

Di Indonesia sendiri terdapat banyak perusahaan yang bergerak di sektor

properti dan real estate. Perusahaan memerlukan pendanaan untuk menjalankan

dan mengembangkan usaha. Sumber pendanaan tersebut dapat diperoleh dari




dalam maupun luar perusahaan. Pendanaan dari dalam dapat bersumber dari laba
ditahan perusahaan dan penyusutan (depresiasi). Sumber pinjaman dari luar dapat
berupa pinjaman modal dan menerbitkan saham pada masyarakat.

Saham di sektor properti dan real estate bergerak dibidang pembangunan
perumahan, komersial, dan industri. Saham ini memiliki beberapa karakteristik.
Saham pada sektor ini dipengaruhi oleh kondisi ekonomi. Semakin baik kondisi
ekonomi, maka semakin besar peluang penjualan perusahaan di sektor ini karena
semakin banyak yang mampu membeli produk mereka. Karakteristik berikutnya
adalah sektor ini merupakan sektor yang merasakan dampak pertama kali ketika
terjadi kenaikan suku bunga atau inflasi karena kebanyakan dari perusahaan yang
bergerak di sektor properti dan real estate menggunakan pinjaman bank sebagai
modal.

Dalam kondisi ekonomi yang menurun, membuat daya beri masyarakat
berkurang di sektor property dan real estate menurun. Manajemen sebagai agen
seharusnya melakukan tindakan yang selaras dengan kepentingan prinsipal. Akan
tetapi pada kenyataannya, manajemen dapat melakukan tindakan—tindakan yang
hanya memaksimalkan kepentingannya sendiri sehingga menimbulkan konflik
keagenan (Agency Conflict.) Agen bisa melakukan tindakan yang tidak
menguntungkan prinsipal secara keseluruhan yang dalam jangka panjang bisa
merugikan kepentingan dari perusahaan tersebut. Fenomena adanya praktik
manajemen laba ini telah memunculkan beberapa kasus dalam pelaporan
akuntansi yang secara luas. Seperti halnya pada kasus OTT KPK pada proyek
Meikarta yang dikerjakan oleh developer PT Lippo Cikarang Tbk (LPCK) yang
menyebabkan kinerja keuangan pada perusahaan PT Lippo Cikarang Tbk (LPCK)
menurun (www.kumparan.com).

Faktor yang menyebabkan penurunan pada sektor properti dan real estate
adalah Agency Conflict atau konflik keagenan yang muncul karena manager
cenderung mengambil keputusan yang bertujuan untuk menguntungkan posisinya,
sedangkan hal tersebut berbeda dengan tujuan dari pemegang saham (Fahrudin,
2011). Pendapat lainnya mengenai masalah keagenan yang datang dari Godfrey
(2000) menyatakan bahwa konflik kepentingan yang terjadi antara agent dan

principal dapat menimbulkan masalah keagenan (agency problem). Untuk



memonitor dan mengurangi agency problem ini perusahaan mengeluarkan biaya
yang disebut biaya keagenan (agency cost). Konflik keagenan menimbulkan biaya
keagenan atau agency cost, yaitu memberikan insentif kepada manager dan juga
biaya pengawasan agar manager melaksanakan fungsinya sejalan dengan tujuan
pemegang saham. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Waruwu & Amin
(2014) agency cost meliputi insider ownership, dispersion ownership dan
institutional ownership.

Penelitian mengenai agency cost pernah diteliti oleh peneliti terdahulu
dengan objek perusahaan keluarga oleh Zainul Muchlas dan Agus Rahman
Alamsyah (2017) dalam penelitiannya yang berjudul Pengaruh Agency Cost
Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan Keluarga Menggunakan Tobin’s Q &
Altman Z-Score. Berdasarkan perhitungan dari kedua metode tersebut
menunjukkan bahwa agency cost secara simultan berpengaruh signifikan terhadap
kinerja keuangan yang diukur dengan Tobin’s Q, dispersion ownership juga
berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan yang diukur dengan Tobin’s Q.
Institutional ownership dan dispersion ownership secara parsial tidak berpengaruh
signifikan terhadap kinerja keuangan yang diukur dengan Tobin’s Q. Kemudian
penelitian yang dilakukan oleh Sahala Manalu dan Sheren Natalia (2015)
berjudul Pengaruh Agency Cost Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan
Keluarga Menggunakan Tobin’s Q & Altman Z-Score, hasil yang didapatkan
bahwa Agency Cost secara simultan berpengaruh signifikan terhadap kinerja
keuangan yang diukur dengan Tobin’s Q, dispersion ownership juga berpengaruh
signifikan terhadap kinerja keuangan yang diukur dengan Tobin’s Q, Institutional
ownership dan dispersion ownership secara parsial tidak berpengaruh signifikan
terhadap kinerja keuangan yang diukur dengan Tobin’s Q.

Metode Tobin’s Q merupakan salah satu metode untuk mengukur kinerja
keuangan. Menurut Wolfe dan Sauia dalam (Sudiyatno & Puspitasari 2010).
Tobin’s Q sebagai salah satu alat untuk mengukur kinerja perusahaan dari
perspektif investasi. Perusahaan Sektor properti dan real estate tidak lepas dari
adanya permasalahan baik dari segi operasional, keuangan, pemasaran, dan lain-
lain. Agency Conflict atau konflik keagenan merupakan salah satu permasalahan

yang timbul. Sehingga hal tersebut membuat manager memegang kendali untuk



mengambil keputusan yang bertujuan menguntungkan posisinya, sedangkan hal
tersebut berbeda dengan tujuan dari pemegang saham. Dari konflik keagenan
menimbulkan biaya keagenan atau agency cost, yaitu memberikan insentif kepada
manager dan juga biaya pengawasan agar manager melaksanakan fungsinya
sejalan dengan tujuan pemegang saham. Biaya keagenan atau agency cost
menjadikan ketertarikan untuk meneliti kondisi kinerja keuangan perusahaan
sektor properti dan real estate dengan menggunakan metode Tobin’s Q untuk
dijadikan acuan bagi para investor melihat peluang berinvestasi. Oleh karena itu
penulis mengambil judul, “Pengaruh Agency Cost Terhadap Kinerja Keuangan

Perusahaan Sektor Properti dan Real Estate Menggunakan Tobin’s Q.”

1.2. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah yang telah dipaparkan di
atas, adapun perumusan masalah dalam penelitian ini sebagai berikut:
1. Apakah insider ownership berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan
Sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI?
2. Apakah dispersion ownership berpengaruh terhadap kinerja keuangan
perusahaan Sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI?
3. Apakah institutional ownership berpengaruh terhadap kinerja keuangan
perusahaan Sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI?
1.3. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, adapun tujuan dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:
1. Menganalisis pengaruh insider ownership terhadap kinerja keuangan
perusahaan Sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEIL
2. Menganalisis pengaruh dispersion ownership terhadap kinerja keuangan
perusahaan Sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI.
3. Menganalisis pengaruh institutional ownership terhadap kinerja keuangan
perusahaan Sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEL
1.4. Manfaat Penelitian
Penelitian ini memiliki manfaat bagi beberapa pihak yang berkepentingan.

Berikut merupakan manfaat penelitian, diantaranya:



1. Manfaat Teoritis
a) Bagi Akademis
Penelitian ini dapat dijadikan refrensi bagi mahasiswa terhadap penelitian
selanjutnya di bidang yang sama.
b) Bagi Penulis
Penelitian ini bermanfaat dalam menambah wawasan dan menerapkan
ilmu yang didapat dibangku kuliah dalam mempelajari pengaruh agency
cost dengan menggunakan metode Tobin’s Q.
2. Manfaat Praktis
a) Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan
untuk dapat melakukan evaluasi terhadap kinerja keuangan perusahaan
dengan menggunakan metode Tobin’s Q.
b) Bagi Investor
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi terhadap investor
untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan dari perspektif investasi
dengan menggunakan metode Tobin’s Q sehingga dapat dijadikan
pertimbangan sebagai dasar pengambilan keputusan investasi dimasa yang

akan datang.



