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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh struktur kepemilikan terhadap kinerja 

keuangan perusahaan manufaktur di Indonesia. Struktur kepemilikan diwakili oleh Kepemilikan 

Institusional,Kepemilikan Asing dan Kepemilikan Keluarga. Pemilihan sampel menggunakan 

metode purposive sampling. Metode pengambilan sampel berdasarkan kriteria tertentu. Ukuran 

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 11 perusahaan manufaktur (sektor makanan 

dan minuman) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode 2015-2019. Pengukuran 

kinerja keuangan berbasis perusahaan menggunakan 2 proksi yaitu ROE dan MBVE. Ada 

beberapa variabel kontrol yang termasuk dalam penelitian ini yaitu: Ukuran Perusahaan, Leverage 

dan Usia Perusahaan. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi data panel 

(pooled data) menggunakan Random Effect Model (REM). Hasil studi menunjukkan bahwa 

kepemilikan Institusional dan Kepemilikan Asing berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

kinerja keuangan perusahan (ROE). Kepemilikan keluarga berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROE). 

 

Kata kunci: Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Asing, Kepemilikan Keluarga, ROE,  
MBVE 
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ABSTRACT 

 

This study aims to examine the effect of ownership structure on company performance in 

Indonesia. The ownership structure is represented by Institutional Ownership, Foreign 

Ownership and Family Ownership. The sample selection used purposive sampling method. The 

sampling method is based on certain criteria. The sample size used in this study were 11 

manufacturing companies (food and beverage sector) listed on the Indonesia Stock Exchange in 

the 2015-2019 period. Measurement based on company performance, used proxies namely ROE 

and MBVE. There are several control variables included in this study, namely: Company Size, 

Leverage and Company Age. The method used in this research is panel data regression (pooled 

data) using the Random Effect Model (REM). The study results show that institutional ownership 

and foreign ownership have a negative and significant effect on company financial performance 

(ROE). Family ownership has a positive and significant effect on company financial performance 

(ROE). 

 

Keywords: Institutional Ownership, Foreign Ownership, Family Ownership, ROA, ROE, 

 

MBVE. 
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BAB I 
 
 

 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

 

Tata kelola perusahaan yang buruk telah dikutip sebagai salah satu alasan utama yang 

menyebabkan krisis keuangan global. Sebelum terjadi sejumlah korporasi, korporasi tata kelola 

tidak dianggap sebagai masalah penting di banyak yurisdiksi di luar AS dan Eropa. Di Indonesia, 

tata kelola perusahaan menjadi masalah utama dan kontroversial pada awal abad kedua puluh satu 

ketika otoritas Indonesia mulai memperkenalkan dan mengimplementasikan serangkaian 

reformasi tata kelola perusahaan. Reformasi ini ditujukan untuk memperkuat tata kelola 

perusahaan di Indonesia, dan diantaranya termasuk amandemen Undang-undang Perusahaan, Efek 

dan Bursa Efek dan terkait peraturan lainnya, pengenalan sistem direktur independen dan komite 

audit dan promosi hak-hak pemegang saham. Menggunakan kumpulan data perusahaan terdaftar 

yang berdomisili di Indonesia, tujuan utama dari makalah ini adalah untuk menilai secara empiris 

efek dari struktur kepemilikan terhadap nilai perusahaan. 

 
Perusahaan manufaktur (manufacturing bussines) adalah perusahaan yang kegiatannya 

membeli bahan baku kemudian mengolah bahan baku dengan mengeluarkan biaya-biaya lain 

menjadi barang jadi yang siap untuk di jual. Manufaktur sebagai serangkaian operasi dan kegiatan 

yang saling berhubungan yang meliputi perancangan (design), pemilihan bahan (material 

selection), perencanaan (plannning), pembuatan (manufacturing), penjaminan mutu (quality 

asurance), serta pengelolaan dan pemasaran produk-produk (management and marketing of 

product). 
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Perusahaan makanan dan minuman merupakan salah satu sektor usaha yang terus 

mengalami pertumbuhan. Seiring dengan meningkatnya pertumbuhan jumlah penduduk di 

Indonesia, volume kebutuhan terhadap makanan dan minuman pun terus meningkat pula. 

Kecenderungan masyarakat Indonesia untuk menikmati makanan siap saji ini menyebabkan 

banyak bermunculan perusahaan-perusahaan baru di bidang makanan dan minuman karena 

mereka menganggap sektor industri food dan beverages memiliki prospek yang menguntungkan 

baik masa sekarang maupun yang akan datang (Nur, 2016). 

 
Dilihat dari tujuannya struktur kepemilikan merupakan porsi atau presentase dari saham 

perusahaan yang dimiliki oleh orang dalam perusahaan atau manajemen terhadap total saham yang 

dikeluarkan oleh perusahaan (Rozeff 1992). Struktur kepemilikan dapat berupa investor 

individual, pemerintah dan institusi swasta. Struktur kepemilikan terbagai dalam beberapa 

kategori. Secara spesifik kategori struktur kepemilikan meliputi kepemilikan oleh institusi 

institusional, institusi asing dan institusi keluarga. 

 
Kinerja keuangan perusahaan adalah kemampuan sebuah perusahaan mengelola sumber 

daya yang ada sehingga dapat memberikan nilai kepada perusahaan tersebut. Dengan mengetahui 

kinerja suatu perusahaan kita dapat mengukur tingkat efisiensi dan produktifitas perusahaan 

tersebut. Selain itu juga penilaian kinerja keuangan perusahaan bermanfaat untuk mengetahui 

sejauh mana perkembangan suatu perusahaan. 

 
Pada penelitian ini penulis mengacu pada penelitian yang dilakukan oleh Mao-Feng Kao, 

Lynn Hodgkinson, Aziz Jaaf (2018), tentang Ownership Structure, Board Of Directors and Firm 

Performance: Evidence From Taiwan. Dalam penelitian ini menjelaskan tentang Pengaruh 

Struktur Kepemilikan dan Dewan Direksi Pada Kinerja Perusahaan yang berdomisili di Taiwan. 

Mengacu pada penelitian tersebut penulis juga melakukan penelitian tentang hal yang sama, 
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yaitu pengaruh Struktur Kepemilikan Terhadap Kinerja keuangan Perusahaan dalam konteks 

Bursa Efek Indonesia. Dengan demikian yang membedakannya yaitu perusahaan yang diteliti 

adalah Perusahaan Manufaktur khususnya sektor makanan dan minuman yang berada di Indonesia 

selama periode 2015-2019 sedangkan penelitian terdahulu meneliti perusahaan Industri minyak 

dan gas, bahan dasar industri, barang konsumen, perawatan kesehatan, layanan konsumen, 

telekomunikasi, utilitas dan teknologi di Taiwan dari tahun 1997-2015. Selain itu peneliti ingin 

menguji kembali variabel kepemilikan yang dalam hasil penelitian sebelumnya belum sampai pada 

suatu kesimpulan yang menunjukkan bahwa kepemilikan keluarga dapat mempengaruhi kinerja 

perusahaan secara negatif. Sedangkan penelitian sebelumnya juga menyatakan bahwa perusahaan 

yang dikendalikan keluarga dapat memberikan keunggulan kompetitif dan meningkatkan 

perusahaan kinerja (Choi et al., 2007; Anderson dan Reeb, 2003). 

 
Alasan memilih perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman karena saham-

saham yang paling tahan dengan krisis moneter atau ekonomi, dibandingkan dengan sektor lain 

karena dalam kondisi apapun krisis maupun tidak krisis produk makanan dan minuman tetap di 

butuhkan dan produk ini menjadi kebutuhan pokok bagi masyarakat seluruh Indonesia. 

 
PT Bursa Efek Indonesia atau Indonesia Stock Exchange adalah pihak yang 

menyelenggarakan dan menyediakan sistem juga sarana untuk mempertemukan penawaran jual 

dan beli efek pihak-pihak lain dengan tujuan memperdagangkan efek diantara mereka. 

Berdasarkan pengertiannya PT Bursa Efek Indonesia memiliki jangkauan yang luas, maka dari itu 

peneliti hanya membatasi pada perusahan manufaktur yang terdaftar di PT Bursa Efek Indonesia 

tersebut. 
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1.2 Rumusan Masalah 

 

Dengan penjelasan yang terdapat pada latar belakang masalah, maka dapat dibuat rumusan 

masalah dalam penelitian ini yaitu : 

 
a. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

 
b. Apakah kepemilikan asing berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

 
c. Apakah kepemilikan keluarga berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

 

 

1.3 Tujuan penelitian 

 

Berdasarkan rumusan masalah tersebut maka dapat disusun tujuan dari penelitian ini: 

 

a. Untuk menguji pengaruh kepemilikan institusional terhadap kinerja keuangan 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

 
b. Untuk m enguji pengaruh kepemilikan asing terhadap kinerja keuangan perusahaan 

manufaktur yang terdafar di Bursa Efek Indonesia 

 
c. Untuk menguji pengaruh kepemilikan keluarga terhadap kinerja keuangan perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

 
1.4 Batasan Penelitian 

 

Dalam penelitian ini  peneliti melakukan batasan dalam melakukan penelitian: 

 

 Penelitian ini menggunakan variabel dependen yaitu kinerja keuangan perusahaan 

yang menggunakan 2 proksi yaitu: ROE dan MBVE dan variabel independen yaitu 

Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Asing dan Kepemilikan Keluarga.
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 Sampel yang digunakan yaitu perusahaan manufaktur khususnya sektor makanan 

dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode tahun 2015-

2019.


 Perusahaan manufaktur yang memiliki kepemilikan saham keluarga dan 

institusional.


 Perusahaan yang memiliki laporan tahunan (annual report) yang berakir pada 

tanggal 31 desember dan mempublikasikan laporan keuangannya (financial report) 

untuk periode 2015-2019.

 

 

1.5 Manfaat Penelitian 

 

Adapun manfaat dalam penelitian ini antara lain : 

 

a. Bagi Pengembangan Ilmu Manajemen Keuangan 

 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dan wawasan mengenai 

bukti empiris tentang struktur kepemilikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

 
b. Kebijakan 

 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan baru yang nantinya bisa dibuat 

kebijakan baru untuk perusahan manufaktur itu sendiri. Kebijakan yang dimaksut 

adalah kebijakan Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Asing dan Kepemilikan 

Keluarga. 

 
c. Investor 

 

Penelitian ini diharapkan bisa menambah pengetahuan baru bagi para investor 

agar bisa berinvestasi pada perusahaan yang tepat. 
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BAB V 
 
 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 
 
 
 
 

5.1 Kesimpulan 

 

Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh kepemilikan institusional (KI), kepemilikan 

asing (KA), dan kepemilikan keluarga (KK) terhadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur 

(sektor makanan dan minuman) di Indonesia. Berdasarkan hasil regresi linear berganda maka 

dapat disumpulkan sebagai berikut : 

 
1) Kepemilikan institusional (KI) berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. Pada Model 1.1 hipotesis pertama (H1): kepemilikan institusional 

berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan, ditolak (hipotesis tidak 

didukung). 

 
2) Kepemilikan asing (KA) berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Pada model 1.1 hipotesis kedua (H2): kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap 

kinerja perusahaan, ditolak (hipotesis tidak didukung). 

 
3) Kepemilikan keluarga (KK) berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Pada model 1.1 hipotesis ketiga (H3): kepemilikan keluarga berpengaruh positif terhadap 

kinerja perusahaan, diterima (hipotesis didukung). 

 

 

5.2 Keterbatasan 

 

 Penelitian ini hanya berfokus pada perusahan manufaktur khususya sektor makanan 

dan minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia pada periode 2015-2019.


 Penelitian ini menggunakan 2 proksi yaitu proksi ROE dan MBVE.
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 Dari 26 perusahaan hanya 11 perusahaan yang terpilih, hal ini dikarenakan adanya 

perusahaan yang laporan tahunnya tidak lengkap atau dengan kata lain tidak 

memenuhi kriteria pada penelitian ini.


 Penelitian ini tidak mengukur adanya keterkaitan anatara dewan direksi dan dewan 

komisaris pada struktur kepemilikan terhadap kinerja perusahaan.

 

 

5.3 Saran 

 

Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan penelitian yang sudah dijelaskan sebelumnya, 

dapat disampaikan beberapa saran antara lain: 

 
a. Bagi peneliti yang akan datang 

 

 Penelitian ini diharapkan tidak hanya berfokus pada perusahan manufaktur khususya 

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia pada periode 2015-

2019.


 Penelitian ini diharapkan dapat mengukur adanya keterkaitan anatara dewan direksi dan 

dewan komisaris pada struktur kepemilikan terhadap kinerja perusahaan.


 Penelitian ini diharapkan dapat menggunakan 26 perusahaan manufaktur sektor 

makanan dan minuman tidak hanya 11 perusahaan yang terpilih.





b. Bagi Manajemen Perusahaan 

 

Variabel – variabel yang mempengaruhi struktur kepemilikan yang memiliki hasil 

signifikan dan berpengaruh positif dalam penelitian ini yaitu pada model 1.1 kepemilikan 

keluarga. Sedangkan variabel yang berpengaruh negatif yaitu pada model 1.1 kepemilikan 

institusional dan kepemilikan asing. Melalui variabel yang berpengaruh positif dan negatif ini 
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diharapkan manajer dapat melihat tingkat kepemilikan saham yang di miliki institusi dan saham 

 

yang di miliki manajer dalam perusahaan. 
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