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ABSTRACT 

 

 

Seorang manajer mempunyai saham akan semakin berusaha keras dan berfikir untuk 

meningkatkan laba. Seorang manajer yang mampu meningkatkan laba maka pendapatan pribadinya 

juga akan meningkat. Selain itu manajer juga sebagai pemilik perusahaan tentunya akan mendapatkan 

deviden yang lebih tinggi. Namun manajer dengan kepemilikan saham cenderung berhati- hati terhadap 

penggunaan hutang,  karena bila gagal dalam menjalankan tugasnya maka kepemilikan saham akan ikut 

menanggung beban hutang tersebut. 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah pooling data atau data panel.  Data insider 

ownership, debt to equity ratio (DER) dan  return on equity (ROE) pada perusahaan manufaktur  periode 

2010 – 2012. Teknik sampling yang digunakan adalah purposive sampling yaitu perusahaan manufaktur 

yang datanya lengkap sesuai dengan data yang diperlukan dan pihak manajemen perusahaan memiliki 

saham perusahaan di bawah 50%. Analisis data menggunakan menggunakan moderated regression 

analysis (MRA).   

Insider ownership berpengaruh negatif  terhadap laba perusahaan. Apabila semakin besar 

kepemilikan saham oleh pihak manajemen maka semakin kecil keuntungan perusahaan, begitu pula 

sebaliknya semakin kecil  kepemilikan saham oleh pihak manajemen maka semakin besar keuntungan 

perusahaan. DER memoderasi hubungan antara insider ownership dengan laba perusahaan. DER akan 

memperkuat pengaruh insider ownership terhadap laba perusahaan.  

 

 

Kata kunci : Pengaruh Insider Ownership terhadap laba Perusahaan dengan kebijakan hutang sebagai 

variabel Moderasi. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1.  Latar Belakang Masalah 

Insider Ownership merupakan kepemilikan saham oleh pihak manajemen 

perusahaan. Dalam perusahaan sering kita dengar istilah principle dan agency. 

Seringkali dalam sebuah perusahaan terjadi perbedaan kepentingan diantara kedua 

pihak tersebut. Konflik yang terjadi inilah yang dinamakan dengan konflik keagenan 

(agency conflict), dan sesuai dengan teori keagenan (agency theory), dimana antara 

manajer sebagai agen dan pemegang saham sebagai prinsipal masing-masing ingin 

memaksimumkan kemakmurannya. 

Seorang pemegang saham menginginkan keuntungan yang meningkat dari 

laba perusahaan dan manajer menginginan pendapatan yang juga terus meningkat 

dari prestasi yang diraih. Namun ada sebagian manajer yang kurang memperhatikan 

kepentingan pemegang saham, dan seringkali melakukan kebijakan- kebijakan yang 

kadang kurang memperhatikan kepentingan pemegang saham. sehingga 

menimbulkan terjadinya agency conflict dalam perusahaan. Oleh sebab itu manajer 

perlu diberi kepemilikan saham agar dalam mengambil keputusan dapat 

memperhatikan kepentingan pemegang saham. 

Di dalam sebuah perusahaan jika seorang manajer diberi saham (insider 

ownership), maka seorang manajer dengan kepemilikan saham tersebut akan semakin 

berusaha keras dan berfikir untuk meningkatkankan laba, karena jika seorang manajer 
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mampu meningkatkan laba maka pendapatan pribadinya sebagai seorang manajer 

akan meningkat. Selain itu manajer juga sebagai pemilik perusahaan tentunya akan 

mendapatkan deviden yang lebih tinggi. Namun kepemilikan saham cenderung 

berhati- hati terhadap penggunaan hutang, karena bila gagal dalam menjalankan 

tugasnya maka kepemilikan saham akan ikut menanggung beban hutang tersebut. 

Selain itu insider ownership yang juga merupakan pemilik perusahaan tidak senang 

mendapat pengawasan dari debt holder. Dikaitkan dengan teori keagenan insider 

ownership cenderung meminimalisasi konflik antara prinsipal dengan debt holder, 

namun hal ini dapat mempengaruhi penurunan laba perusahaan. 

Seorang manajer biasa, tanpa saham cenderung berusaha untuk 

mengembangkan perusahaan, karena manajer hanya memperoleh pendapatan atau 

gaji yang tetap dari perusahaan tersebut tanpa memperoleh dividen. Jika manajer 

tersebut ingin dianggap berprestasi maka sebagai manajer harus berusaha 

mengembangkan perusahaan. Bila sudah tidak ada pengembangan dari bisnis awal 

maka manajer akan  mengembangkan ( investasi ) di bisnis lain yang berbeda. Jika  

tidak mendapatkan dana dari principle manajer  akan  melakukan pembiayaan dengan 

menggunakan hutang yang lebih tinggi. Bila manajer gagal dalam menjalankan 

rencananya, tentu manajer tersebut akan terlepas dari beban hutang. Dapat dikatakan 

bahwa manajer lebih berani mengambil resiko. Dikaitkan dengan teori keagenan 

seorang manajer biasa cenderung meningkatkan konflik antara prinsipal dengan debt 

holder, namun bila dikaitkan dengan pendapatan perusahaan keputusan manajer bisa 

meningkatkan laba yang lebih tinggi.  
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Di Indonesia banyak ditemui perusahaan yang di dalamnya terdapat insider 

ownership. Pemegang saham perusahaan (investor) yang dikontrol oleh pemilik 

memperoleh tingkat pengembalian lebih tinggi yang signifikan dari pada para 

pemegang saham pada perusahaan yang dikontrol oleh manajer (Murali dan Welch, 

1989). Hasil penelitian Murali dan Welch (1989) menunjukkan bahwa kepemilikan 

saham oleh manajemen (insider) mempunyai pengaruh yang signifikan positif 

terhadap ROE. Namun Setyarta (2005) dalam penelitiannya menunjukkan hasil 

bahwa Insider Ownership berpengaruh signifikan negative terhadap ROE, sehingga 

ditemukan adanya research gap yang menguji pengaruh insider ownership terhadap 

ROE.  

Tingkat hutang juga berpengaruh terhadap laba perusahaan sehingga penting 

untuk diteliti untuk melihat seberapa besar pengaruh hutang yang digunakan 

perusahaan terhadap laba yang dihasilkan perusahaan di Indonesia. Ang (1997) 

menyatakan bahwa semakin tinggi DER akan mempengaruhi besarnya laba (return 

on equity) yang dicapai oleh perusahaan. Jika biaya hutang (yang tercermin dalam 

biaya pinjaman) lebih besar daripada biaya modal sendiri, maka rata-rata biaya modal 

(weighted average cost of capital) akan semakin besar sehingga return on equity 

(ROE) akan semakin kecil; demikian sebaliknya (Brigham, 1983). 

Debt to equity ratio (DER) sangat mempengaruhi ROE, hal tersebut 

ditunjukkan oleh Husnan (2001) yang menyatakan bahwa DER secara siginifikan 

berpengaruh terhadap ROE bagi perusahaan yang pemegang saham pengendalinya 

multinasional; sedangkan bagi perusahaan yang pemegang saham pengendalinya 

©UKDW



4 

 

bukan multinasional terbukti tidak signifikan. Sementara Asyik dan Sulistyo (2000) 

menguji pengaruh DER terhadap laba perusahaan dimana hasil penelitiannya 

menunjukkan hasil bahwa DER berpengaruh signifikan terhadap laba perusahaan 

yang diprediksikan juga akan mempengaruhi ROE. 

Laba merupakan tingkat keuntungan yang diperoleh berdasarkan jumlah 

pendapatan yang telah dikurangi dengan berbagai beban dan pajak. Dalam penelitian 

ini laba diukur dengan menggunakan ROE. ROE menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba dengan menggunakan modal sendirinya 

sehingga besarnya ROE mengindikasikan tingkat efisiensi perusahaan dalam 

mengelola modal sendirinya untuk menghasilkan keuntungan. Pada dasarnya 

manajemen perusahaan lebih menyukai tingkat hutang yang rendah, namun dalam 

kenyataan manajer tetap menggunakan tingkat hutang yang tinggi. Tingkat hutang 

yang tinggi dapat meningkatkan perputaran aktiva dan menghasilkan profit margin 

yang tinggi. 

 

1.2  Rumusan masalah 

   Berdasarkan latar belakang di atas, maka dapat dirumuskan permasalahan 

penelitian ini yaitu:  

1. Apakah insider ownership berpengaruh negatif  terhadap laba perusahaan?  

2. Apakah  DER memoderasi hubungan antara insider ownership dengan laba 

perusahaan? 
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1.3  Batasan Masalah 

1. Insider Ownership pihak manajemen perusahaan memiliki saham perusahaan di 

bawah 50%.  

2. Hutang merupakan pinjaman dari bank atau pihak lain yang merupakan pinjaman 

jangka panjang. 

3. Laba merupakan seluruh pendapatan perusahaan yang sudah dikurangi dengan 

beban- beban ( laba bersih). 

 

1.4  Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini untuk: 

1. Menguji pengaruh insider ownership terhadap laba perusahaan?  

2. Menguji  pengaruh moderasi DER terhadap hubungan antara insider ownership 

dengan laba perusahaan. 

 

1.5   Manfaat Penelitian 

1. Memperkuat eksistensi teori corporate governance  dan Theory agency yaitu 

mengenai konflik pertama yang terjadi  antara principal dengan agen (manajer) 

dan konflik kedua  yang terjadi antara insider ownership dengan dept holder. 

2. Dapat memberikan bukti bahwa insider ownership dan  kebijakan penggunaan 

tingkat hutang  mempengaruhi tingkat laba perusahaan.  

3. Sebagai bahan pertimbangan dan informasi bagi manajer dan investor dalam 

menentukan alternatif pendanaan dan aspek-aspek yang mempengaruhinya. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis yang telah dibahas pada bab sebelumnya, dapat 

diberikan kesimpulan sebagai berikut: 

1. Insider ownership berpengaruh negatif  terhadap laba perusahaan. Apabila 

semakin besar kepemilikan saham oleh pihak manajemen maka semakin kecil 

keuntungan perusahaan, beitu pula sebaliknya semakin kecil  kepemilikan saham 

oleh pihak manajemen maka semakin besar keuntungan perusahaan 

2. DER memoderasi hubungan antara insider ownership dengan laba perusahaan., 

DER akan memperkuat pengaruh insider ownership terhadap laba perusahaan.  

 

5.2. Saran-saran 

Berdasarkan pembahasan dan kesimpulan dapat diberikan saran sebagai 

berikut: 

1. Tahun penelitian dan jumlah perusahaan ditambah supaya sampel bertambah 

besar sehingga hasilnya semakin baik dan dapat digunakan untuk mengeneralisi 

pada kasus yang sama. 

2. Penelitian berikutnya dapat menambahkan variabel-variabel lain yang 

diperkirakan akan mempengaruhi laba perusahaan (ROE) untuk mengurangi 
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konflik keagenan seperti pertumbuhan perusahaan, kepemilikan manajerial, 

kebijakan deviden dan sebagainya.  

3. Bagi investor maupun pemegang saham, dengan  adanya kebijakan perusahaan 

dalam mengurangi konflik keagenan, maka dapat memilih perusahaan mana yang 

akan dipilih sebagai tempat berinvestasi yang tidak menimbulkan konflik 

keagenan. 
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