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ABSTRACT 

Company performance is the level of management's success in managing 

company resources, especially with regard to investments managed to provide 

shareholder welfare. The aim of this research is to examine the influence of family 

ownership and institutional ownership on company performance. 

This research uses quantitative research, purposive sampling method to 

determine the number of samples, with a total sample of 228 companies. The data 

used is secondary data taken from manufacturing companies listed on the 

Indonesian Stock Exchange (BEI) during the 2020-2023 period. The source used is 

the annual report for 2020-2023. The statistical analysis used includes classical 

assumption tests; normality test (normally distributed); multicollinearity test (no 

multicollinearity occurs), heteroscedasticity test (no symptoms of 

heteroscedasticity occur), and autocorrelation test (no symptoms of 

autocorrelation). Apart from that, this research also involves a regression model 

test, a simultaneous regression test (F test) and a coefficient of determination test 

(R2), as well as a partial t test. The data analysis used used the statistical method 

of multiple linear regression analysis. 

The results of hypothesis testing show that family ownership has a 

significant negative effect on company performance, institutional ownership has no 

effect on company performance and company size and amount of debt do not 

control company performance. 

 

Keywords: Family Ownership, Institutional Ownership, Company Size, Leverage, 

Company Performance 
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ABSTRAK 

Kinerja perusahaan merupakan tingkat keberhasilan manajemen mengelola 

sumber daya perusahaan, terutama berkaitan dengan investasi yang dikelola untuk 

memberikan kesejahteraan para pemegang saham. Tujuan dari penelitian ini yaitu 

untuk menguji pengaruh kepemilikan keluarga dan kepemilikan institusional 

terhadap kinerja perusahaan.  

Penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif, metode purposive 

sampling untuk menentukan jumlah sampel, dengan total sampel sebanyak 228 

perusahaan. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diambil dari 

perusahaan manufaktur yang terdaftar pada bursa efek indonesia (BEI) selama 

periode 2020-2023. Sumber yang digunakan yaitu laporan annual report pada tahun 

2020-2023. Analisis statistik yang digunakan meliputi uji asumsi klasik; uji 

normalitas (terdistribusi nornal); uji multikolinearitas (tidak terjadi 

multikolinearitas), uji heteroskedastisitas (tidak terjadi gejala heteroskesastisitas), 

dan uji autokorelasi (tidak ada gejala autokorelasi). Selain itu, penelitian ini juga 

melibatkan uji model regresi, uji regresi simultan (uji F) dan uji koefisien 

determinasi (R2), serta uji parsial t. Analisis data yang digunakan menggunakan 

metode statistik analisis regresi linear berganda.  

Hasil pengujian hipotesis menunjukan bahwa kepemilikan keluarga 

berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja perusahaan, kepemilikan 

institusional tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan serta ukuran 

perusahaan dan jumlah hutang tidak mengontrol kinerja perusahaan. 

 

Kata Kunci: Kepemilikan Keluarga, Kepemilikan Institusional, Ukuran 

Perusahaan, Jumlah Hutang, Kinerja Perusahaan 
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INTISARI 

Penelitian ini mengungkapkan tentang permasalahan bagaimana pengaruh 

kepemilikan keluarga dan kepemilikan institusional terhadap kinerja perusahaan. 

Kinerja perusahaan berupa implikasi dari keputusan yang dibuat oleh manajemen 

secara berulang yang merupakan hasil dari individual. Kinerja pada aktivitas 

operasi perusahaan dingunakan sebagai pengukuran penilaian kemampuan 

perusahaan untuk memanfaatkan sumberdaya yang ada.  

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang bersumber dari Bursa Efek 

Indonesia (BEI) dengan rentan waktu 2020-2023. Metode penelitian yang 

digunakan untuk pengambilan sampel yaitu purposive sampling. Dari data 195 

perusahaan, 57 perusahaan yang dapat diteliti secara lanjut. Pengujian ini 

menggunakan teknik analisis regresi linear berganda.  

Berdasarkan pengujian hipotesis dengan menggunakan aplikasi SPSS 21 

dapat disimpulkan bahwa kepemilikan keluarga berpengaruh negatif terhadap 

kinerja perusahaan dan kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap 

kinerja perusahaan. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Colntolh kasus kinelrja pelrusahan yang ada di Indolnelsia yaitu pailitnya PT 

Dwika Anelka Kelmasindol Tbk. Pelrusahaan ini  adalah pelrusahaan manufaktur yang 

melmprolduksi kelrtas kartoln dan barang seljelnisnya, kasusnya belrawal dari kelrugian 

yang dialami pelrusahaan selcara telrus-melnelrus dan keltidakmampuan dari 

manajelmeln dalam mellunasi kelwajibannya yang telrus melmbelngkak yang pada 

akhirnya PT Dwika Anelka Kelmasindol Tbk, dinyatakan pailit ollelh pelngadilan 

Niaga Jakarta Pusat. (Diva & Asri, 2019). 

Lellbih lanjult pellnelllitian Diva & Asri, (2019) yaitul banyak faktolr yang 

mellnyellbabkan PT Dwika Anellka Kellmasindol Tbk pada akhirnya mellngalami 

kellpailitan, diantaranya ada indikasi manajellman yang melllakulkan kelllalaian dan 

tidak mampul dalam mellnjalankan olpellrasi pellrulsahaan sellhingga proldulksi yang 

dilakulkan tellruls mellnulruln sellpanjang tahu ln dan bellrdampak pada kellrulgian yang 

dialami pellrulsahaan. Faktolr lainnya adalah pellrulsahaan tidak mampul bellrsaing 

dellngan pellrulsahaan selljellnis yang pada akhirnya proldulk yang dihasilkan pellrulsahaan 

tidak dapat ditellrima ollellh pasar. Kellgagalan manajellmelln dalam mellnjalankan 

pellrulsahaan ini mellnjadi faktolr ultama pellru lsahaan tidak mampul bellrjalan dan pada 

akhirnya kellwajiban pellrulsahaan tellruls mellmbellngkak dan akhirnya dinyatakan pailit. 

Dari kasuls tellrsellbult dapat ditarik kellsimpullan bahwa kinellrja sellbulah pellrulsahaan 
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sangatlah bellrpellngarulh tellrhadap kellulntulngan ataulpuln pellrtulmbulhan pellrulsahaan 

tellrsellbult. 

Kinellrja pellrulsahaan mellrulpakan tingkat kellbellrhasilan manajellmelln mellngelllolla 

sulmbellr daya pellrulsahaan, tellrultama bellrkaitan dellngan invellstasi yang dikelllolla ulntulk 

mellmbellrikan kellselljahtellraan para pellmellgang saham.(Ulliyah ellt al., 2023) Kinellrja 

pellrulsahaan yang baik akan tellrlihat dari sulmbellr daya yang ada, dan ko lndisi tellrsellbult 

tidak akan tellrlellpas dari sellgala jellnis rellsiko l. (Mulhammad Asir ellt al., 2023) Kinellrja 

pellrulsahaan yang baik julga bellrmakna bagi kolnsulmelln, karyawan, kolmulnitas, dan 

pellmasolknya adalah krellditulr, yaitul sellbagai pellmasolk dana. Prellstasi kellrja pellrulsahaan 

mellrulpakan kinellrja pellrulsahaan yang mellnu lnjulkkan kellmampulan pellru lsahaaan ulntulk 

mellmbellrikan kellu lntulngan dari asellt, ellkulitas, dan hultang-kinellrja pellrulsahaaan. Kinellrja 

pellrulsahaan julga melllihat sulatul Gambaran tellntang kolndisi kellulangan sulatul 

pellrulsahaan yang dianalisis dellngan alat-alat analisis kellulangan. Sellhingga dapat 

dikelltahuli mellngellnai baik bulrulknya kelladaan kellulangan sulatul pellrulsahaan yang 

mellncellrminkan prellstasi kellrja dalam sulatul sulatul pellrioldell tellrtellntul. Kinellrja 

pellrulsahaan dalam pellnelllitian ini diulkulr dellngan ROlA. (Syawalina ellt al., 2022) 

Relltulrn oln Assellt (ROlA) digulnakan sellbagai indikatolr kinellrja kellulangan pellrulsahaan 

karellna ROlA lellbih mellmprellsellntasikan kellpellntingan pellmellgang saham. Sellmakin bellsar 

mellnulnjulkkan kinellrja pellrulsahaan yang sellmakin baik. Para invellstolr 

mellnyulkaipellrulsahaan yang prolfitablell dikarellnakan mellmiliki tingkat pellngellmbalian 

yang tinggi. (Partiwi & Hellrawati, 2022) 

Dalam mellnjalankan pellrulsahaan, sellbagian bellsar pellrulsahaan dikellndalikan 

ollellh pellndiri/kelllu larga pellndiri dan ahli waris pellrulsahaan. Pellnelllitian Claellssellns ellt al., 
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(2000) ditellmulkan sellbanyak 2.980 pellrulsahaan gol pulblic di sellmbilan nellgara Ellast 

Asian (Holng Kolng, Indolnellsia, Japan, Solulth Kolrella, Malaysia, Philippinells, 

Singapolrell, Taiwan dan Thailand) lellbih dari 50% dikellndalikan ollellh kelllularga 

masing-masing. Bellgitul julga dellngan pellrulsahaan yang ada di Indolnellsia, 

dikellndalikan ollellh kelllularga lellbih dari 95%. Mellnulrult catatan PwC (2014) tellrdapat 

lellbih dari 40.000 olrang tellrkaya di Indolnellsia ataul sellkitar 20% dari toltal polpullasi 

mellmiliki bisnis kelllularga dellngan toltal kellkayaan mellrellka mellncapai Rp 134.000.000 

ataul sellkitar 25% proldulk dolmellstik brulto l (PDB) Indolnellsia.(Shellrly & Afriyanti, 

2022)   

Kellpellmilikan ollellh kelllularga bellrkaitan ellrat dellngan kinellrja dari pellrulsahaan itul 

sellndiri. Namuln dellngan adanya kellpellmilikan ollellh kelllularga, mulncull kellcellndellrulngan 

bahwa pellrulsahaan akan mellmpellkellrjakan relllasi-relllasi dalam kelllularga yang tidak 

mellmiliki culkulp kolmpelltellnsi sellhingga julga bisa mellnimbullkan masalah kellagellnan 

yang tinggi dan bellruljulng pada pellnulrulnan kinellrja pellrulsahaan. Dalam pellnelllitian 

Culccullelllli & Miculcci, (2008) mellnellmulkan bahwa kelllularga cellndellrulng mellngambil 

manfaat pribadi dari pellrulsahaan dellngan sellmakin banyak nilai saham yang di 

invellstasikan maka sellmakin muldah ulntulk mellngellndalikan pellrulsahaan. Claellssellns, 

(2000), julga melllakulkan pellnelllitian di Indolnellsia dan mellnellmulkan bahwa 

kellpellmilikan kelllularga akan mellnyellbabkan tingginya agellncy colst yang dapat 

mellnganggul kinellrja pellrulsahaan (Ulliyah ellt al., 2023). 

Selllain kellpellmilikan kelllularga, kellpellmilikan institulsiolnal julga pada kinellrja 

pellrulsahaan. Skelltsa strulktulr kellpellmilikan dalam pellrsellbaran pellmellgang saham yang 

diprolksikan bellrbellntulk pellrsellntasell. Kolnsellntrasi kellpellmilikan mellmprellsellntasikan 
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pellmisahan antara pellmellgang saham mayolritas dan minolritas. Pellmellgang saham 

mayolritas cellndellrulng bellrtindak ulntulk kellpellntingannya sellndiri dellngan cara 

mellngolrbankan pellmellgang saham minolritas sellhingga dapat bellrpellngarulh pada 

kinellrja pellrulsahaan. Sulatul nellgara apabila kolnsellntrasi kellpellmilikan mellmiliki hulkulm 

dan pellratulran yang lellmah dalam melllindulngi pellmellgang saham minolritas, maka 

situlasi pellmellgang saham mayolritas akan cellndellrulng mellngakibatkan kinellrja 

pellrulsahaan mellnulruln (Khamis, 2015). Mellnulrult Jellksoln & Mellckling (1976) agar 

tidak mellnimbullkan kolnflik antara pellmellgang saham mayolritas dan minolritas yaitul 

adanya pellmisahan antara kellpellmilikan dellngan pellngellndali pellrulsahaan.  

Kellpellmilikan institulsiolnal adalah salah satul ulpaya dalam mellncellgah kolnflik 

agelln yang tellrjadi. Kellpellmilikan institulsiolnal mellmiliki kellmampulan yang tinggi 

dalam melllaku lkan pellngawasan ulntulk melllindulngi invellstasinya sellhingga 

mellmpellngarulhi manajellmelln sellcara signifikan dan kinellrja pellru lsahaan akan 

mellningkat. Manajellmelln akan bellrtindak sellsulai dellngan tuljulan pellrulsahaan yaitul 

mellningkatkan kinellrja mellrellka yang diwuljuldkan dellngan mellningkatnya kinellrja 

pellrulsahaan (Wikartika & Syaifull Akbar, 2020). Hasil pellnelllitian tellrdahullul sellpellrti 

pellnelllitian Jellklin (2018), dan Ningsih & Wijaya (2020) mellnyatakan bahwa 

kellpellmilikan institulsiolnal bellrpellngarulh polsitif tellrhadap kinellrja pellrulsahaan, 

selldangkan mellnu lrult Hapsolrol (2008), Alim & Dellstriana (2019) mellnyatakan bahwa 

kellpellmilikan institulsiolnal tidak bellrpellngaru lh tellrhadap kinellrja  pellrulsahaan (Rahayul 

& Sari, 2018).  

Glolbalisasi mellngarahkan indulstri selltiap pellrulsahaan dellngan cara melllakulkan 

rellgellnellrasi yaitu l dellngan melltoldell mellngulbah polla pikir sellrta pandangan sellcara glolbal 
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dan bellrpellran sellcara lolkal karellna tellrdapatnya sulatul inolvasi tellknollolgi yang handal 

sellhingga dapat mellngakibatkan pellrsaingan antara selltiap indulstri pellrulsahaan 

sellmakin kelltat sellrta kolmpelltitif. Masalah mellngellnai pellrsinggulngan kellpellntingan 

antara pellmilik dellngan manajellmelln dapat bellrdampak bulrulk bagi citra pellrulsahaan 

dan kinellrja yang dihasilkan ollellh pellrulsahaan tellrsellbult. Pellntingnya kinellrja 

pellrulsahaan dijalankan karellna mellncellrminkan sulatul prellstasi yang dicapai atas sulatul 

kellbellrhasilan pellrulsahaan dalam mellncapai tuljulannya. Kinellrja pellru lsahaan adalah 

sulatul hasil yang dipellrollellh sulatul pellrulsahaan melllaluli sellrangkaian prolsells dalam 

jangka waktul tellrtellntul yang mellngarah pada standar yang ditellntulkan ollellh 

pellrulsahaan agar mellnghasilkan kellulntulngan yang sellbellsar bellsarnya (Partiwi & 

Hellrawati, 2022).  

Pellnelllitian ini mellrulpakan pellngellmbangan diri pellnelllitian sellbelllulmnya yang 

dilakulkan ollellh Shellrly & Afriyanti, (2022). Adanya pellnambahan variabelll 

indellpellndelln yaitul kellpellmilikan institulsiolnal sellrta pellnulrulnan variabelll indellpellndelln 

mellnjadi variabelll kolntroll yaitul lellvellragell. Alasan pellnellliti mellnambah variabelll 

indellpellndelln yaitul kellpellmilikan institulsiolnal karellna bellbellrapa pellnellnelllitian 

mellnulnjulkan bahwa kellpellmilikan institulsiolnal bellrpellngarulh signifikan tellrhadap 

kinellrja pellrulsahaan dan kellpellmilikan institulsiolnal mayolritas mellmiliki saham 

institulsi kulat dalam pellrulsahaan sellhingga dapat bellrkolntribulsi kulat dalam 

mellngambil kellpu ltulsan dalam mellnjalankan kinellrja pellrulsahaan. Sellrta mellnulrulnkan 

lellvellragell mellnjadi variabelll kolntroll adalah agar mellmbelldakan pellnelllitian tellrdahullul 

dellngan pellnelllitian sellkarang sellrta lellvellragell  adalah variabelll kolntroll yang pellnting 

dalam pellnelllitian karellna bellrpellran dalam mellngolntroll hulbulngan antara variabelll 
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dellpellndelln dan variabelll indellpellndelln. Lellvellragell digulnakan ulntulk melllellngkapi atau l 

mellngolntroll hulbulngan kaulsal sulpaya lellbih baik dalam mellndapatkan moldelll ellmpiris 

yang lellbih lellngkap dan lellbih baik. 

Kellmuldian alasan pellnelllitian mellnarik ulntulk ditellliti karellna kinellrja 

pellrulsahaan adalah hal yang paling pellnting dalam mellnjalankan visi misi 

pellrulsahaan. Dalam sulksellsnya pellrulsahaan itul tellrgantulng pada kinellrja yang 

dilakulkan ollellh pellrulsahaan. Apabila kinellrja pellrulsahaannya baik maka pellrulsahaan 

lain akan minat ulntulk bellrkellrjasama pada pellrulsahaan tellrsellbult. Dan dalam 

mellnjalankan pellrulsahaan sellbagian bellsar dijalankan ollellh kelllularga pellrulsahaan. 

Dapat dilihat pellnelllitian Claellssellns ellt.al., (2000) ditellmulkan sellbanyak 2.980 

pellrulsahaan gol pulblic di sellmbilan nellgara Ellast Asian (Holng Kolng, Indolnellsia, Japan, 

Solulth Kolrella, Malaysia, Philippinells, Singapolrell, Taiwan dan Thailand) lellbih dari 

50% dikellndalikan ollellh kelllularga masing-masing. Bellgitul julga dellngan pellrulsahaan 

yang ada di Indolnellsia, dikellndalikan ollellh kelllularga lellbih dari 95%. Bellrdasarkan 

pellrnyataan tellrsellbult kellbellradaan kellpellmilikan kelllularga yang lellbih mellndolminasi 

dapat mellmpellngarulhi kinellrja dalam sulatul pellrulsahaan. 

Adapuln alasan lain pellnellliti mellnellliti tellma tellrsellbult yaitu l karellna hasil 

pellnelllitian tellrdahullul sellpellrti pellnelllitian Jellklin (2018), dan Ningsih & Wijaya (2020) 

mellnyatakan bahwa kellpellmilikan institulsiolnal bellrpellngarulh polsitif tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan, selldangkan mellnulrult Hapsolrol (2008), Alim & Dellstriana (2019) 

mellnyatakan bahwa kellpellmilikan institulsio lnal tidak bellrpellngarulh tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. Dikarellnakan sama-sama kulat antara kellpellmilikan kelllularga 

bellrpellngarulh po lsitif tellrhadap kinellrja pellrulsahaan dellngan kellpellmilikan kelllularga 
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bellrpellngarulh nellgatif tellrhadap kinellrja pellru lsahaan. Sellrta kellpellmilikan institulsiolnal 

bellrpellngarulh polsitif tellrhadap kinellrja pellrulsahaan dellngan kellpellmilikan institulsiolnal 

bellrpellngarulh nellgatif tellrhadap kinellrja pellrulsahaan maka pellnellliti akan mellnellliti 

kellmbali agar mellmaksimalkan hasil yang lellbih maksimal.  

Bellrdasarkan ulraian diatas, maka dilakulkan pellnelllitian dellngan bellrjuldull 

“Pellngarulh Kellpellmilikan Kelllularga dan Kellpellmilikan Institulsiolnal Tellrhadap Kinellrja 

Pellrulsahaan” dellngan maksuld agar pellrulsahaan lellbih paham mellngellnai pellngarulh 

bellsarnya kellpellmilikan kelllularga dan kellpellmilikan institulsiolnal tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan.  

1.2 Rumusan Masalah 

Bellrdasarkan fellnolmellna kinellrja pellrulsahaan dan rellsellarch gap yag 

dikellmulkakan di atas ditellmulkan masalah, “Pailitnya PT Dwika Anellka Kellmasindol 

Tbk. PT Dwika Anellka Kellmasindol Tbk, dinyatakan pailit ollellh pellngadilan Niaga 

Jakarta Pulsat. Banyak faktolr yang mellnyellbabkan PT Dwika Anellka Kellmasindol Tbk 

pada akhirnya mellngalami kellpailitan, diantaranya ada indikasi manajellman yang 

melllakulkan kelllalaian dan tidak mampul dalam mellnjalankan olpellrasi pellrulsahaan 

sellhingga proldulksi yang dilakulkan tellruls mellnulruln sellpanjang tahuln dan bellrdampak 

pada kellrulgian yang dialami pellrulsahaan. Faktolr lainnya adalah pellrulsahaan tidak 

mampul bellrsaing dellngan pellrulsahaan selljellnis yang pada akhirnya proldulk yang 

dihasilkan pellru lsahaan tidak dapat ditellrima ollellh pasar. Kellgagalan manajellmelln 

dalam mellnjalankan pellrulsahaan ini mellnjadi faktolr ultama pellrulsahaan tidak mampul 

bellrjalan dan pada akhirnya kellwajiban pellru lsahaan tellruls mellmbellngkak dan akhirnya 

dinyatakan pailit”. Ollellh karellna itul, masalah pellnelllitian ini dapat dirulmulskan 
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sellbagai bellrikult : Bagaimana Pellngarulh Kellpellmilikan Kelllularga dan Kellpellmilikan 

Institulsiolnal ulntulk mellningkatkan kinellrja pellrulsahaan sellbagai ulpaya mellncellgah 

tellrjadinya kellpailitan dalam pellrulsahaan? 

1.3       Pertanyaan Penelitian 

Bellrdasarkan pellnelllitian tellrsellbult, maka pellrtanyaan pellnelllitian dalam 

pellnelllitian ini adalah: 

1. Bagaimana pellngarulh Kellpellmilikan Kelllularga tellrhadap Kinellrja Pellrulsahaan? 

2. Bagaimana pellngarulh Kellpellmilikan Institulsiolnal tellrhadap Kinellrja 

Pellrulsahaan? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Bellrdasarkan pellrulmulsan masalah yang telllah diulraikan diatas, maka 

pellnelllitian ini mellmpulnyai tuljulan sellbagai bellrikult: 

1. Ulntulk mellngelltahuli pellngarulh kellpellmilikan kelllularga tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan 

2. Ulntulk mellngelltahuli pellngarulh kellpellmilikan institulsiolnal tellrhadap kinellrja 

Pellrulsahaan  

1.5      Manfaat Penelitian 

Dari ulraian diatas maka diharapkan pellnelllitian ini dapat bellrmanfaat bagi 

bellrbagai pihak yang bellrkellpellntingan 

1. Aspellk Tellolritis (Akadellmis) 

Hasil pellnelllitian ini diharapkan dapat mellmbellrikan kolntribulsi yang bellrarti dalam 

ilmul ellkolno lmi, khulsulsnya bidang aku lntansi mellngellnai hasil dari kellpellmilikan 

kelllularga mellmpellngarulhi kinellrja pellrulsahaan dan kellpellmilikan institulsiolnal. 
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Diharapkan sellbagai wawasan dan rellfrellnsi bagi pellnellliti lainnya yang akan 

mellngkaji mellngellnai kellpellmilikan kelllularga dan kellpellmilkan institulsiolnal 

tellrhadap kinellrja pellrulsahaan.  

2. Aspellk Praktis 

a. Bagi Caloln Invellstolr 

Dapat mellmbellrikan infolrmasi tellrkait dellngan kinellrja pellrulsahaan. 

b. Bagi Rellgullatolr 

Pellnelllitian ini diharapkan bisa mellmbellrikan bulkti sellcara ellmpiris 

mellngellnai kellpellmilikan kelllularga dan institulsiolnal mampul mellmbulat 

pellngarulh bellsar pada kinellrja pellrulsahaan, sellhingga bisa mellnjadi masulkan 

bagi rellgullatolr dalam melllakulkan dan mellningkatkan pellngawasan.  

c. Bagi Pellrulsahaan 

Pellnelllitian ini diharapkan dapat mellmbellrikan saran dan masulkan tellrkait 

dellngan kinellrja pellrulsahaan. 
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BAB II 

TELAAH PUSTAKA 

2.1 Grand Theory 

2.1.1 Agency Theory 

Tellolri kellagellnan mellrulpakan sulatul pellrjanjian antara satul pihak ataul lellbih 

(pellmilik) yang mellmellrintahkan olrang lain (pellngelllolla) ulntulk melllakulkan sulatul 

pellkellrjaan atas nama pellmilik, sellrta mellmbellri oltolritas kell pihak pellngelllolla ulntulk 

mellngambil kellpu ltulsan tellrbaik kellpada pellmilik pellrulsahaan (Armansyah & Aprilia, 

2022). Mellnulrult tellolri Jellnselln dan Mellckling (1976) dalam pellnelllitian (Wullandari, 

2019) mellnyatakan bahwa tellolri kellagellnan mellngellmulkakan tellrdapat kolntrak yang 

melllibatkan agelln dan prinsipal, hal ini mellngharulskan agelln dapat mellmbellri 

pelllayanan prinsipal, dan prinsipal kellmu ldian mellndelllellgasikan prinsip tellrsellbult 

kellpada kellpultulsan agelln tellrkait. Mellmilih tellolri kellagellnan (Agellncy Thellolry) dalam 

pellnelllitian karellna tellolri ini sangat relllellvan dan pellnting. Tellrdapat hu lbulngan antara 

principal dan agellnt yang diwuljuldkan dalam hulbulngan antara pellmellgang saham dan 

manajellr, dimana pellmellgang saham mellru lpakan principal yang bellrpellran sellbagai 

pellmilik dan manajellr mellrulpakan agellnt yang bellrpellran sellbagai pellngellndali (Partiwi 

& Hellrawati, 2022).  

Dalam tellolri kellagellnan mellnjelllaskan bellrulpa masalah kellagellnan disellbabkan 

karellna tellrjadinya kelltidaksamaan kellpellntingan antara pellngelllolla dan pellmilik. 

Pellngelllolla mellnjalankan tidak sellsulai kellpellntingan pellmilik yangtelllah disellpakati 

sellbelllulmnya, sellhingga dapat mellnyellbabkan pellrbelldaan kellpellntingan antara pellmilik 
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dan pihak manajellmelln (colnflict olf intellrellst). Dulkulngan dari pellmellgang saham ke ll 

para manajellr julga bisa mellnjadi paksaan tellrsellndiri bagi para manajellr ulntulk 

mellmaksimalkan nilai para pellmellgang saham, hal ini bellrdampak manajellr mellrasa 

kellulntulngan hanya pada pellmellgang saham, sellhingga manajellr cellndellru lng melllakulkan 

pellnyimpangan pellrilakul (molral hazard) dellngan mellmaksimalkan kellulntulngan 

pribadi tanpa sellpellngelltahulan pellmilik dan para pellmellgang saham (Armansyah & 

Aprilia, 2022). 

Mellmilih tellolri kellagellnan (Agellncy Thellolry) dalam pellnelllitian karellna tellolri ini 

sangat relllellvan dan pellnting. Tellrdapat hu lbulngan antara prinsipal dan agelln yang 

diwuljuldkan dalam hulbulngan antara pellmellgang saham dan manajellr (Partiwi & 

Hellrawati, 2022). Hulbulngan tellolri kellagellnan antara kellpellmilikan kelllularga dellngan 

manajellr ini mellmiliki pellran yang dapat mellngulrangi masalah kellagellnan. Kellbellradaan 

kellpellmilikan kelllularga (prinsipal) dalam sellbulah pellrulsahaan cellndellrulng mellmbellrikan 

tingkat pellngawasan yang lellbih tinggi dalam mellnjalankan aktivitas ulsaha. Selllain itul 

bellbellrapa kellbijakan dalam pellrulsahaan diselllaraskan dellngan kellpellntingan dan tuljulan 

anggolta kelllularga hal tellrsellbult dapat mellminimalisir poltellnsi kellculrangan yang dapat 

dilakulkan ollellh manajellr (agelln).  

Kellmuldian tellolri kellagellnan julga ellrat kaitannya dellngan pellmilik saham 

institulsi (prinsipal) dellngan manajellr (agelln). Ulntulk dapat mellncapai tuljulan pellmilik 

saham institulsi sellrta mellncapai sasaran kinellrja pellrulsahaan yang baik mellmbultulhkan 

manajellmelln yang baik namuln, tellrkadang tellrjadi kelltidaksellimbangan dalam 

kelltellrbulkaan infolrmasi yang mana hal ini disellbabkan infolrmasi yang dibellrikan 

manajellr (agelln). Infolrmasi yang ditellrima pellmilik saham institulsi (prinsipal) 
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tellrkadang tidak sellsulai dellngan kolndisi pellrulsahaan yang sellbellnarnya. Hal ini 

mellnimbullkan ku lrangnya transparasi sellrta poltellnsi manipullasi data yang dilakulkan 

ollellh agelln. Dellngan adanya kelljadian tellrsellbult mellndolrolng pellmilik saham institulsi 

(prinsipal) ulntu lk mellningkatkan pellngawasan dan pellngellndalian tellrhadap tingkah 

lakul agelln agar selllaras dellngan yang diinginkan prinsipal (Ivan & Raharja, 2021).  

2.2 Variabel Penelitian 

2.2.1 Kinerja Perusahaan 

Kinellrja pellrulsahaan dalam PSAK (Standar Akulntansi Kellulangan) yaitul sulatul 

ulkulran ulntulk mellnilai sellbellrapa baik pellrulsahaan dalam mellncapai targelltnya, sellpellrti 

mellnghasilkan laba, mellningkatkan nilai moldal, dan mellmpellrtahankan kellstabilan 

kellulangan. Bellbellrapa pellngulkulran kinellrja pellrulsahaan dalam indikatolr kellulangan, 

sellpellrti Relltulrn o ln Assellts (ROlA), Relltulrn oln Ellqulity (ROlEll), Dellbt to l Assellts Ratiol 

(DAR), dan Pricell Ellarning Ratiol (PEllR). 

Mellnulrult Yulliansyah & Yuldhi, (2020) Pellrulsahaan adalah sulatul tellmpat 

ulntulk kellsatulan dari bellrbagai fulngsi dan kinellrja olpellrasiolnal yang bellkellrja bellrsama-

sama ulntulk mellncapai tuljulan. Sasaran dari sulatul pellrulsahaan mellrulpakan tuljulan yang 

ingin dicapai sellmula pihak yang bellrkellpellntingan dalam pellrulsahaan. Ulntulk mellncapai 

tuljulan tellrsellbult, pihak-pihak dellngan tulgasnya masing-masing haruls bellkellrja sellcara 

sistellmatis dellmi mellnghasilkan kinellrja yang olptimal. Salah satul cara ulntulk 

mellngelltahuli kellbellrhasilannya sulatul pellrulsahaan dalam mellnjalankan olpellrasinya yaitu l 

dellngan mellngelltahuli dari kinellrja pellrulsahaan tellrsellbult.  

Mellnulrult Ivan & Raharja, (2021) Kinellrja pellrulsahaan adalah pellnelltapan 

ulkulran-ulkulran tellrtellntul yang dapat mellngulkulr kellbellrhasilan sulatul pellru lsahaan dalam 
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mellnghasilkan laba. Kinellrja julga sulatul hal pellnting yang haruls dicapai ollellh selltiap 

pellrulsahaan, karellna kinellrja mellrulpakan cellrminan dari kellmampulan pellrulsahaan 

dalam mellngelllo lla sulmbellr dayanya dellngan baik. Pellnilaian kinellrja mellrulpakan 

pellnellntulan sellcara pellrioldik ellfellktivitas olpellrasiolnal sulatul olrganisasi, bagian 

olrganisasi dan karyawan bellrdasarkan sasaran, standar dan kinellrja yang telllah 

ditelltapkan sellbelllulmnya.  

Dari kelldula tellolri diatas maka pellnellliti mellngambil kellsimpullan bahwa kinellrja 

adalah sulatul prolsells pellncapaian pellrulsahaan dalam melllaksanakan visi, misi dan 

sasaran pellrulsahaan. Kinellrja yang baik dapat mellngalolkasikan sulmbellrdaya 

pellrulsahaan dellngan maksimal sellhingga pellrulsahaan bellrhasil dalam mellnjalankan 

stratellginya.  

2.2.2 Kepemilikan Keluarga 

Kellpellmilikan kelllularga dalam pellratulran OlJK (Oltolritas Jasa Kellulangan) 

Mellruljulk pada strulktulr kellpellmilikan saham pellrulsahaan yang dimiliki ollellh anggolta 

kelllularga dari pellmilik ultama. Mellnulrult Pellratulran OlJK Nolmolr 55/POlJK.04/2015, 

pellrulsahaan kelllu larga adalah pellrulsahaan yang mellmiliki saham yang sellbagian bellsar 

dimiliki ollellh kelllularga, di mana kellpellmilikan saham tellrsellbult bellrasal dari kellkayaan 

pribadi kelllularga. 

Mellnulrult Patrisia ellt al., (2020) kellpellmilikan kelllularga dalam sulatul 

pellrulsahaan dampak mellmbellrikan dampak polsitif ataulpuln nellgatif tellrhadap nilai 

pellrulsahaan. Pellmilikan saham yang culkulp bellsar mellmbulat kelllularga mellmiliki pellran 

yang bellsar dalam mellngawasi kellpultulsan manajellmelln sellhingga selljalan dellngan 

pellningkatan nilai pellrulsahaan. Kellpellmilikan saham yang culkulp bellsar mellmbulat 
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kelllularga mellmiliki pellran yang bellsar dalam mellngawasi kellpultulsan manajellmelln 

sellhingga selljalan dellngan pellningkatan nilai pellrulsahaan. Sellbaliknya kellpellmilikan 

kelllularga yang bellsar dan kelltellrlibatan dalam pellngelllollaan pellrulsaahaan dapat 

mellmbulat mellrellka mellngambil kellpultulsan yang lellbih mellmellntingkan nilai noln 

kellulangan sellpellrti nilai solsial dalam kelllu larga dibandingkan dellngan kellpellntingan 

kinellrja kellulangan pellrulsahaaan. 

Mellnulrult Risellt ellt al., (2018) pellrulsahan kelllularga adalah pellrulsahaan yang 

dikelllolla dan dikellndalikan ollellh anggolta kelllularga dan akan diwariskan kellpada 

gellnellrasi bellriku ltnya. Pellrulsahaan kelllularga julga dapat digambarkan sellbagai 

pellrulsahaan yang strulktulr kellpellmilikanya bellrpulsat pada anggolta kelllularga yang 

bellrpellran sellbagai pellmilik dan pellngollala pellrulsahaan, julga bellrkellpellntingan ulntulk 

mellnellntulkan kellbijakan pellrulsahaanya. 

Dari kelldula tellolri diatas dapat disimpilkan kellpellmilikan kelllularga adalah sulatul 

kellpellmilikan individul mellrulpakan pellrulsahaan yang dikelllolla dan dikellndalikan ollellh 

anggolta kelllularga dan akan diwariskan kellpada gellnellrasi bellrikultnya. Kellpellmilikan 

saham yang cu lkulp bellsar mellmbulat kelllularga mellmiliki pellran yang bellsar dalam 

mellngawasi kellpultulsan manajellmelln sellhingga selljalan dellngan pellningkatan nilai 

pellrulsahaan. 

2.2.3 Kepemilikan Institusional 

Kellpellmilikan institulsiolnal dalam OlJK (Oltolritas Jasa Kellulangan) 

mellnjelllaskan mellngellnai kellpellmilikan saham pellrulsahaan ollellh institulsi ataul lellmbaga 

yang bellrada di lular pellrulsahaan tellrsellbult. Kellpellmilikan institulsiolnal dapat bellrulpa 

kellpellmilikan saham yang diasulkan ollellh pellrulsahaan asulransi, bank, lellmbaga 
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invellstasi, ataul kelllolmpolk lainnya. OlJK mellngelllularkan bellrbagai rellgullasi dan standar 

mellngellnai kellpellmilikan institulsiolnal. Salah satulnya yaitul mellngellnai Pellratulran OlJK 

Nolmolr 33/POlJK.04/2014 yaitul Dellwan Kolmisaris Indellpellndelln, yang mellrulpakan 

anggolta dellwan kolmisaris bellrasal dari lular pellrulsahaan dan tidak mellmpulnyai 

hulbulngan bisnis ataul kelllularga dellngan pellrulsahaan. OlJK telllah melllakulkan 

pellningkatan kinellrja pellrulsahaan dan mellnstabilkan pasar moldal yang ada di 

Indolnellsia. Kellbijakan OlJK dalam mellnjaga kinellrja dan stabilitas moldal pasar 

mellncakulp bellrbagai aspellk, tellrmasulk dalam kolndisi pasar yang bellrflulktulasi sellcara 

signifikan. 

Jellnselln dan Mellckling (1976) dalam pellnelllitian Wullandari, (2019) 

mellnjelllaskan mellngellnai kellpellmilikan institulsiolnal dapat mellngulrangi masalah 

kellagellnan yang tellrjadi antara manajellr dellngan pellmellgang saham. Invellstolr institulsi 

dianggap mampul mellnellrapkan mellkanismell molnitolring dalam pellngambilan 

kellpultulsan manajellr dellngan lellbih ellfellktif. Hal tellrsellbult disellbabkan karellna  invellstolr 

institulsiolnal hadir bellrpartisipasi dalam pellngambilan kellpultulsan sellcara stratellgis 

sellhingga invellsto lr institulsi tidak muldah pellrcaya pada tindakan manipullasi laba. 

Mellnulrult Yulmna ellt al., (2019) kellpellmilikan institulsiolnal adalah kellpellmilikan 

saham yang dimiliki dalam pellrulsahaan o llellh intitulsi lain (pellrulsahaan invellstasi, 

pellrulsahaan asu lransi, bank dan lain-lain). Kellpellmilikan institulsiolnal dapat 

mellnanggullangi masalah kellagellnan melllalau li pellmantulan yang ellfisielln sellhingga dapat 

mellngulrangi praktik manajellmelln laba dan kolntroll tellrhadap manajellmelln. 

Dari kelldula tellolri diatas kellpellmilikan institulsiolnal adalah pellrsellntase ll 

kellpellmilikan julmlah saham yang dimiliki ollellh pihak lain (pellrulsahaan invellstasi, 
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pellrulsahaan asu lransi, bank dan lain-lain) kellmuldian pada akhir tahuln diulkulr 

kellpellmilikannya mellnggulnakan pellrsellntasell. Kellpellmilikan institulsiolnal dapat 

mellmbantul mellncellgah mellngellnai masalah kellagellnan yaitul dellngan melllaluli 

pellmantaulan yang ellfisielln sellhingga dapat mellngulrangi praktik manajellmelln laba dan 

kolntroll tellrhadap manajellmelln.   

2.2.4 Variabel Kontrol 

2.2.4.1 Company Size  

Dalam PSAK (Standar Akulntansi Kellulangan), ulkulran pellru lsahaan dapat 

diulkulr mellnggulnakan toltal asellt yang dimiliki ollellh pellrulsahaan. Ulkulran pellrulsahaan 

bellrpellran pellnting dalam pellnilaian dan pellnyajian lapolran kellu langan, sellrta 

pellrbandinagan kinellrja antar pellrulsahaan. Pellngulkulran mellnggulnakan toltal bellrfulngsi 

sellbagai pellnellntu lan skala olpellrasi dan kapasitas pellrulsahaan dalam mellnjalankan 

kellgiatan ulsaha. Dalam pellnilaian dan pellnyajian lapolran, PSAK mellwajibkan 

pellrulsahaan ulntu lk melllakulkan pellmbanding yang mellmiliki karaktellristik sellbanding, 

tellrmasulk ulkulran pellrulsahaan (toltal asellt), indulstri, dan strulktulr pellrmo ldalan. Hal ini 

dikarellnakan agar dapat mellmastikan bahwa analisis yang dilakulkan relllellvan dan 

akulrat. 

Mellnulrult pellnelllitian Sari & Dellwi (2019) Ulkulran pellrulsahaan sulatul hal yang 

pellnting dalam prolsells pelllapolran kellulangan. Ulkulran pellrulsahaan adalah sulatu l 

pellrbandingan bellsar kellcilnya sulatul pellrulsahaan dapat dilihat dari toltal asellt yang 

dimiliki. Sellmakin bellsar ulkulran pellrulsahaan maka pellrulsahaan  lellbih muldah 

mellndapatkan su lmbellrdaya intellrnal maulpuln ellkstellrnal. (Fitriyah & Saidah, 2022) 
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Mellnulrult pellnelllitian (Ulliyah ellt al., 2023)  Ulkulran pellrulsahaan mellrulpakan 

bellsarnya asellt yang dimiliki ollellh pellrulsahaan, dimana pellrulsahaan yang mellmiliki 

ulkulran lellbih bellsar dapat bellrpellngarulh nellgatif tellrhadap kinellrja pellru lsahaan karellna 

agellncy colst yang lellbih tinggi, dan cellndellrulng kulrang flellksibelll dalam mellrellspoln 

pellrulbahan pada kolndisi pasar. Namuln pellrulsahaan dellngan ulkulran bellsar julga bisa 

mellndapatkan kellulntulngan yang tinggi karellna ellkolnolmi yang mellnculkulpi.  

Dari kelldula tellolri tellrsellbult dapat disimpullkan bahwa colmpany sizell adalah 

bellsar kellcilnya sulatul pellrulsahaan dapat diulkulr mellnggulnakan assellt yang dimiliki. 

Sellmakin bellsar ulkulran pellrulsahaan akan kellmulngkinan aka mellndapatkan 

kellulntulngan yang bellsar. Ulkulran pellrulsahaan julga mellmpellngarulhi dalam 

mellmuldahkan pellrulsahaan dalam mellmpellrollah sulmbellr dana, baik itul su lmbellr intellrnal 

maulpuln ellkstellrnal.  

2.2.4.2 Leverage  

Lellvellragell mellrulpakan sulatul ulkulran yang pellnting ulntulk melllihat kellulangan 

pellrulsahaan. Pellnggulnaan lellvellragell bisa dikatakan tellpat apabila dapat mellningkatkan 

laba pellrulsahaan telltapi julga dapat mellndampakan rasiol kellulangan. OlJK dan PSAK 

mellmbellrikan rellgullasi dan standar yang bellrhulbulngan dellngan lellvellragell ulntulk 

mellmastikan stabilitas sistellm kellulangan. Lellvellragell dalam kolntellks OlJK (Oltolritas Jasa 

Kellulangan) mellngacul pada rasiol lellvellragell , yang mellrulpakan ulkulran ulntulk mellnilai 

sellbellrapa bellsar moldal yang dimiliki ollellh pellrulsahaan. 

Mellnulrult Ultami (2019) Lellvellragell mellrulpakan sulatul rasiol kellu langan dimana 

pellrulsahaan dapat mellmellnulhi kellwajiban jangka panjangnya sellpellrti pellmbayaran 

bulnga atas hultang, pellmbayaran polkolk akhir atas hultang dan kellwajiban-kellwajiban 
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telltap lainnya. Sellmakin bellsar pellrulsahaan mellmiliki hultang maka sellmakin bellsar 

hultang yang haruls dibayar dan sellmakin bellsar pulla tingkat rellsikol yang ditanggulng 

pellrulsahaan ulntu lk mellmbayar hultangnya kellpada krellditulr. (Partiwi & Hellrawati, 

2022)   

Mellnulrult Partiwi & Hellrawati, (2022) mellncellrminkan risikol kellulangan sulatul 

pellrulsahaan dapat dilihat melllaluli lellvellragell yang dimiliki sellhingga dapat 

mellnggambarkan strulktulr moldal dan mellngelltahuli risikol tak tellrtagihnya ultang 

pellrulsahaan. Pellrulsahaan yang mellmiliki rasiol lellvellragell tinggi maka mellmpulnyai 

kellwajiban ulntulk melllakulkan ulngkapan yang lellbih lulas. Sellmakin tinggi lellvellragell, 

pellrulsahaan dapat melllanggar kolntrak hultang yang haruls dibayar.  

Dari kelldula tellolri dapat disimpullkan lellvellragell adalah sellbulah rasiol kellulangan 

yang mellnyatakan bellsarnya tingkat hultang pellrulsahaan digulnakan ulntulk asellt awal 

dapat mellnggambarkan strulktulr moldal dan mellngelltahuli risikol tak tellrtagihnya ultang 

pellrulsahaan. Sellmakin tinggi lellvellragell dalam pellrulsahaan maka akan sellmakin bellsar 

pelllanggaran dalam kolntrak hultang sellrta sellmakin bellsar pulla tingkat hultang yang 

haruls dibayarkan ollellh pellrulsahaan.  

2.3 Tinjauan Penelitian Terdahulu 

Adapuln hasil-hasil pellnelllitian sellbelllulmnya mellngellnai tolpik yang bellrkaitan 

dellngan pellnelllitian ini dapat dilihat dalam tablell bellrikult: 
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Tabel 2.1 

Penelitian Terdahulu 

Nol Nama 

Pellnellliti 

Variabelll 

Pellnelllitian 

Tellknik 

Analisis 

Olbjellk Pellnelllitian 

& tahuln 

pellngamatan 

Hasil Pellnelllitian 

1 Mullia Alim, 

Ulniq 

Dellstriana 

(2019) 

Variabelll 

Dellpellndelln:  

• Kinellrja 

Pellrulsahaan 

 

Variabelll 

Indellpellndelln: 

• Kellpellmilikan 

Institulsiolnal 

• Ko lmitell Auldit 

• Ulkulran 

Pellrulsahaan 

 

Analisis 

rellgrellsi 

bellrganda 

Pellrulsahaan 

pellrtambangan 

yang tellrdaftar 

di Bulrsa Ellfellk 

Indolnellsia 

(2012-2014) 

• Kellpellmilikan institulsiolnal 

bellrpellngarulh polsitif 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan 

• Kolmitell auldit bellrpellngarulh 

polsitif tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan 

• Ulkulran pellrulsahaan 

bellrpellngarulh polsitif 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

• Kellpellmilikan institulsiolnal, 

Kolmitell auldit, Ulkulran 

pellrulsahaan bellrpellngarulh 

polsitif tellrhadap kinellrja 

Pellrulsahaan. 

 

2 

 

Idam Manik 

Selltia Pultra, 

Toltolk 

Dellwayantol 

(2019) 

 

Variabelll 

Dellpellndelln:  

Kinellrja 

Pellrulsahaan 

 

Variabelll 

Indellpellndelln: 

•Golold 

Co lrpolratell 

Go lvellrnancell 

•Sulb Indellx 

• Kellpellmilikan 

Institulsiolnal 

 

Variabelll 

Ko lntroll: 

1. Gellaring 

2. Firm Sizell 

3. Grolwth  

Analisis 

Rellgrellsi 

bellrganda 

 

Pellrulsahaan 

manulfaktulr 

yang tellrdaftar 

dalam Bulrsa 

Ellfellk 

Indolnellsia   

(2015-2017) 

 

•Golold colrpolratell 

golvellrnancell bellrpellngarulh 

polsitif tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan 

•Sulb-indellx bellrpellngarulh 

polsitif tellrhadap kinellrja 

Pellrulsahaan. 

•Kellpellmilikan institulsiolnal 

bellrpellngarulh nellgatif 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 
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  olppolrtulnitiells 

4. Firm Agell 

5. Bolard 

olwnellrship 

6. Blolck 

sharellholldings 

 

   

      

3 Ira 

Wikartika, 

Fajar Syaifull 

Akbar 

 (2020) 

Variabelll 

Dellpellndelln:  

Kinellrja 

Pellrulsahaan 

 

Variabelll 

Indellpellndelln:  

• Kellpellmilikan 

institulsiolnal 

• Ko lnsellntrasi 

Kellpellmilikan 

• Dividelln  

Analisis 

Rellgrellsi 

Linellar 

Bellrganda 

Pellrulsahaan 

yang tellrdaftar 

dalam LQ45 di 

Bulrsa Ellfellk 

Indolnellsia. 

(2018) 

• Kellpellmilikan institulsiolnal 

tidak bellrpellngarulh 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan 

• Kolnsellntrasi kellpellmilikan 

tidak bellrpellngarulh 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan 

• Dividelln bellrpellngarulh 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan 

4 Cult Fitrika 

Syawalina, 

Irmawati, 

Tamara Elllfa 

Sylyana 

(2021) 

Variabelll 

Dellpellndelln:  

Kinellrja 

Pellrulsahaan 

 

Variabelll 

Indellpellndelln: 

• Kellpellmilikan 

Kelllularga 

 

Variabelll 

Moldellrasi: 

• Agellncy colst 

 

Analisis 

rellgrellsi 

moldellratelld 

rellgrellssioln 

analysis 

(MRA) 

sulb sellktolr 

Manulfaktulr 

pada indulstri 

Barang 

kolnsulmsi yang 

tellrdaftar di 

Bulrsa Ellfellk 

Indolnellsia 

(2017-2019) 

• Kellpellmilikan kelllularga 

bellrpellngarulh polsitif 

kellpellmilikan kelllularga 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan.  

• Agellncy Colst mampul 

mellmoldellrasi hulbulngan 

kellpellmilikan kelllularga 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

5 Alam 

Armansyah, 

Kulsulmadellwi, 

Karlina 

Aprilia 

(2022) 

Variabelll 

Dellpellndelln:  

Kinellrja 

Pellrulsahaan 

 

Variabelll 

Indellpellndelln:  

• Kellpellmilikan 

Institulsiolnal 

• rasiol kolmisaris 

indellpellndellnt 

Analisis 

rellgrellsi 

linellar 

bellrganda 

Pellrulsahaan 

Sellktolr 

Colnsulmellr 

Gololds Yang 

Tellrcatat di PT. 

Bulrsa Ellfellk 

Indolnellsia 

(2017-2019) 

• Kellpellmilikan saham 

institulsiolnal bellrpellngarulh 

polsitif tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

• Kolmisaris indellpellndelln 

bellrpellngarulh polsitif 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

• Dellwan direllksi 

bellrpellngarulh polsitif 
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• julmlah dellwan 

direllksi 

• frellkulellnsi rapat 

dellwan 

ko lmisaris 

• frellkulellnsi rapat 

dellwan direllksi 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

• Rapat dellwan kolmisaris 

bellrpellngarulh polsitif 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

• Rapat dellwan direllksi 

bellrpellngarulh polsitif 

Tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

6 Ratih 

Partiwi, 

Hellrawati 

(2022) 

Variabelll 

Dellpellndelln:  

Kinellrja 

Pellrulsahaan 

 

Variabelll 

Indellpellndelln: 

• Kellpellmilikan 

Institulsiolnal 

• Lellvellragell 

 

Analisis 

rellgrellsi 

linellar 

bellrganda 

 

Pellrulsahaan 

manulfaktulr 

yang tellrdaftar di 

Bulrsa Ellfellk 

Indolnellsia 

(2016-2020) 

• Kellpellmilikan 

institulsiolnal bellrpellngarulh 

polsitif tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

• Lellvellragell  bellrpellngarulh 

nellgatif tellrhadap kinellrja 

Pellrulsahaan 

• Ulkulran pellrulsahaan 

bellrpellngarulh polsitif 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

7 Molhammad 

Syafik, 

Rolchman 

Arif, 

Akhmad 

Imam 

Amrolzi Dyah 

Ayul 

Ambarrini 

(2022) 

Variabelll 

Dellpellndelln:  

Kinellrja 

Pellrulsahaan 

 

Variabelll 

Indellpellndelln:  

• Strulktulr Moldal 

•  Kellbijakan 

Dividelln 

 

Variabelll 

Moldellrasi:  

• Ulkulran 

Pellrulsahaan 

Moldellrating 

Rellgrellssio ln 

Analysis 

Pellrulsahaan 

BUlMN yang 

tellrdaftar pada 

Bulrsa Ellfellk 

Indolnellsia 

(2017-2019) 

• strulktulr moldal 

bellrpellngarulh nellgativell 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan 

• Kellbijakan dividelln 

bellrpellngarulh tellrhadap 

kinellrja pellrulsahaan 

• Ulkulran Pellrulsahaan 

bellrpellngarulh polsitif 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan 

8 Shellrly 

Prastia, 

Afriyanti 

Hasanah 

(2022)  

Variabelll 

Dellpellndelln:  

Kinellrja 

Pellrulsahaan 

 

Variabelll 

Indellpellndelln:  

• Kellpellmilikan 

kelllularga 

Analisis 

rellgrellsi 

bellrganda 

Pellrulsahaan 

manulfaktulr 

yang tellrdaftar di 

Bulrsa Ellfellk 

Indolnellsia 

(2017-2019) 

• Kellpellmilikan kelllularga 

bellrpellngarulh polsitif 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

• Lellvellragell bellrpellngarulh 

nellgatif tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 
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• Lellvellragell 

 

Variabelll kolntroll: 

1. Firm Agell 

2. Firm Sizell 

9 Hadiah 

Fitriyah, 

Rihlatuls 

Saidah 

(2022) 

Variabelll 

Dellpellndelln:  

Kinellrja 

Pellrulsahaan 

 

Variabelll 

Indellpellndelln:  

• Co lrpolratell 

So lcial 

Rellspolnsibility 

  

Variabelll 

Moldellrasi:  

• Kinellrja 

Lingkulngan 

Solftwarell 

partial 

lellast 

sqularell 

(PLS) 

Pellrulsahaan 

Manulfaktulr 

yang tellrdaftar di 

BEllI 

(2017-2019) 

• Kinellrja lingkulngan 

bellrpellngarulh tellrhadap 

kinellrja pellrulsahaan 

• Colrpolratell Solcial 

Rellspolnsibility tidak 

mampul mellmoldellrasi 

pellngarulh kinellrja 

lingkulngan tellrhadap 

kinellrja pellrulsahaan. 

10 Santi Yolpiell, 

Chrislin  

(2022) 

Variabelll 

Dellpellndelln:  

Kinellrja 

Pellrulsahaan 

 

Variabelll 

Indellpellndelln:  

• Kellhadiran 

Kelllularga 

• Pellmellgang 

Saham Noln-

kelllularga 

• Prellsidelln 

Direllktulr 

Prolfellsiolnal 

• Pellrulsahaan 

yang dikelllolla 

Pellndiri 

• Rellpultasi 

Pellrulsahaan 

Kelllularga 

Mellmpellrkulat 

Rellgrellsi 

panelll (timell 

sellriells dan 

crolss-

sellctiolnal 

data) 

Pellrulsahaan 

sellktolr 

manulfaktulr dan 

jasa di BEllI  

(2016-2020) 

• Kellhadiran kelllularga 

Bellrpellngarulh polsitif 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

• Pellmellgang saham noln-

kelllularga bellrpellngarulh 

Polsitif tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

• Prellsidelln direllktulr 

prolfellsiolnal bellrpellngarulh 

polsitif tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

• Pellrulsahaan yang dikelllolla 

pellndiri Bellrpellngarulh 

nellgatif tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

• Rellpultasi pellrulsahaan 

Kelllularga mellmpellrkulat 

pellngarulh polsitif 

kellhadiran kelllularga 

tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

11 Pultri 

Ridholtull 

Ulliyah, 

Variabelll 

Dellpellndelln:  

Analisis 

Rellgrellsi 

Linellar 

Pellrulsahaan 

manulfaktulr 

yang tellrdaftar di 

• Kellpellmilikan kelllularga 

bellrpellngarulh nellgatif 

tellrhadap kinellrja 
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Yuldha 

Prawira JP, 

Julria Hastulti 

(2023) 

Kinellrja 

Pellrulsahaan 

 

Variabelll 

Indellpellndelln:  

• Kellpellmilikan 

Kelllularga 

Bulrsa Ellfellk 

Indolnellsia 

(2017-2021) 

pellrulsahaan dihitulng 

dellngan ROlA 

 

Alasan pellnellliti mellnambah variabelll indellpellndelln dan mellnulru lnkan lellvellragell 

mellnjadi variabelll kolntroll adalah agar mellmbelldakan pellnelllitian tellrdahullul dellngan 

pellnelllitian sellkarang. Bellbellrapa pellnellnelllitian mellnulnjulkan bahwa kellpellmilikan 

institulsiolnal bellrpellngarulh signifikan tellrhadap kinellrja pellrulsahaan dan kellpellmilikan 

institulsiolnal mayolritas mellmiliki saham institulsi kulat dalam pellrulsahaan sellhingga 

dapat bellrkolntribulsi kulat dalam mellngambil kellpultulsan dalam mellnjalankan kinellrja 

pellrulsahaan.  

Kellmuldian lellvellragell  adalah variabelll kolntroll yang pellnting dalam pellnelllitian 

karellna bellrpellran dalam mellngolntroll hulbulngan antara variabelll dellpellndelln dan variabelll 

indellpellndelln. Lellvellragell digulnakan ulntulk melllellngkapi ataul mellngolntroll hulbulngan 

kaulsal sulpaya lellbih baik dalam mellndapatkan moldelll ellmpiris yang lellbih lellngkap dan 

lellbih baik. 

2.4 Kerangka Pemikiran Teoritis dan Pengembangan Hipotesis 

2.4.1 Kepemilikan Keluarga Terhadap Kinerja Perusahaan  

Kellpellmilikan kelllularga mellrulpakan pellrulsahaan dimana anggolta kelllularga 

pellndiri pellrulsahaan mellmiliki kellduldulkan to lp managellmellnt, pada jajaran direllksi ataul 

sellbagai blackho lldellr (pellmellgang saham ataul bolnd dalam julmlah yang bellsar) dari 

pellrulsahaan (Sari, 2022). Kellpellmilikan kelllu larga tellrhadap kinellrja pellru lsahaan sellcara 
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lolgika adalah kelltellrlibatan anggolta kelllularga tellrhadap kinellrja pellru lsahaan dapat 

mellningkatkan kellellfellktifan dalam mellnjalankan kinellrjanya sellrta kellpellmilikan 

kelllularga dapat mellningkatkan kinellrja pellrulsahaan dalam jangka panjang yang dapat 

mellmelllihara kellkayaannya ulntulk gellnellrasi mellndatang. Pellrulsahaan di nellgara majul 

dan bellrkellmbang mellmiliki pellrulsahaan yang tellrkolnsellntrasi dipellgang ollellh kelllularga. 

Kellhadiran anggolta kelllularga dapat dilihat melllaluli ellmpat polin pellnting, yaitul adanya 

kelltellrlibatan kelllu larga dalam manajellmelln, kellpellmilikan ollellh anggolta kelllularga, polsisi 

prellsidelln direllktu lr yang diduldulki anggolta kelllularga, dan pellrulsahaan yang dikelllolla 

ollellh pellnellruls kelllularga. 

 Hulbulngan kellpellmilikan kelllularga dellngan kinellrja pellrulsahaan mellnulrult 

pellnelllitian Andellrsoln dan Rellbb (2003) dan Bulrkellrt ellt al,.(2002) yaitul sulatul 

pellngamatan pellrulsahaanya lellbih ellfellktif kelltellrlibatan anggolta kelllularga cellndellrulng 

mellmpulnyai kinellrja yang lellbih baik. Selllain itul kellpellmilikan kelllularga tellruls 

mellningkat kinellrja pellrulsahaan dalam jangka panjang yang dapat mellmelllihara 

kellkayaannya ulntulk gellnellrasi mellndatang.  

Kellpellmilikan kelllularga bellrhulbulngan dellngan tellolri kellagellnan karellna tellolri 

kellagellnan mellnjelllaskan mellngellnai masalah kellagellnan dapat timbu ll dikarellnakan 

tellrjadinya bellntu lran kellpellntingan antara pellngelllolla dan pellmilik. Pellngelllolla bellrtindak 

dilular dari kellpellntingan pellmilik yang suldah ditelltapkan sellbelllulmnya, sellhingga hal 

ini dapat mellnyellbabkan pellrbelldaan kellpellntingan antara pellmilik dan pihak 

manajellmelln. Kellpellmilikan kelllularga mampul mellngulrangi kolnflik kellagellnan antara 

pellmellgang saham dan manajellmelln. Hal tellrsellbult tellrjadi karellna kelllularga selllaku l 

pellmellgang saham paling banyak mellmiliki kolntroll yang dapat digulnakan ulntulk 
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mellnellmpatkan anggolta kelllularga pada manajellmelln ataul mellmilih manajellmelln yang 

sellsulai ulntulk kellpellntingan bellrsamanya. Hal tellrsellbult akan mellmbu lat manajellmelln 

mellnjadi bellrtindak sellsulai dellngan kellpellntingan kelllularga. Manajellmelln 

mellngelldellpankan kellpellntingan kelllularga sellbagai pellmellgang saham mayolritas akan 

mellmulncullkan kolnflik lain yaitul tellrjadi ko lnflik kellagellnan antara pellmellgang saham 

paling banyak dan paling selldikit (Sari, 2022).  

Mellnulrult pellnelllitian Syawalina ellt al., (2022); Shellrly & Afriyanti, (2022) dan 

Ulliyah ellt al., (2023) mellnulnjulkkan bahwa kellpellmilikan kelllularga bellrpellngarulh polsitif 

tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. Bellbellrapa pellnelllitian tellrsellbult mellnulnjulkan bahwa 

kellpellmilikan kelllularga bellrpellngarulh polsitif tellrhadap kinellrja pellrulsahaan (Syawalina 

ellt., al, 2022; Shellrly & Afriyanti,2022 dan Ullyah ellt.,al,2023). Artinya, kelltika 

tingkat kellpellmilikan kelllularga tinggi, maka kinellrja pellrulsahaan akan sellmakin baguls 

(Yolpiell & Chrislin, 2022). Ollellh karellna itu l hipoltellsis yang diajulkan adalah sellbagai 

bellrikult: 

H1: Kellpellmilikan Kelllularga Bellrpellngarulh Polsitif tellrhadap Kinellrja Pellrulsahaan 

2.4.2 Kepemilikan Institusional Terhadap Kinerja Perusahaan 

Kellpellmilikan institulsiolnal mellrulpakan sulatul kellpellmilikan saham pellrulsahaan 

ollellh invellstolr institulsi sellpellrti Bank, Pellru lsahaan Asulransi, Pellrulsahaan Invellstasi, 

Manajellr Invellstasi, dana pellnsiuln dan invellstolr-invellstolr institulsi lainnya. Pada 

implellmellntasinya, kellpellmilikan institulsio lnal sangat pellnting ulntu lk mellnambah 

pellngawasan tellrhadap jalannya pellrulsahaan.(Armansyah & Aprilia, 2022). 
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Kellpellmilikan institulsiolnal tellrhadap kinellrja pellrulsahaan sellcara lolgika, 

kellpellmilikan institulsiolnal biasanya mellmiliki pellnyellbaran saham yang culkulp bellsar 

dalam pellrulsahaan yang mana hal tellrsellbu lt mellnjadikan invellstolr institulsi mellmiliki 

hak sulara dan wellwellnang yang culkulp signifikan dalam pellrulsahaan. Dellngan hak 

sulara tellrsellbult dapat mellmbellrikan ellfellk tellrhadap kellbijakan pellru lsahaan dalam 

mellningkatkan kinellrja pellrulsahaan.  

Pada tello lri agellnsi julga didulkulng kellpellmilikan institulsiolnal yang bellsar 

mampul mellmbellrikan pellngarulh tellrhadap manajellmelln ulntulk dapat mellnghasilkan nilai 

pellrpultaran asellt yang tinggi. Hal ini julga mellmbulktikan kellpellmilikan institulsiolnal 

yang tinggi dapat mellngulrangi agellncy colst yang tellrjadi pellrilakul olpo lrtulnis manajellr 

ulntulk mellncari celllah kellculrangan pada mellndapatkan kellulntu lngan pribadi 

(Armansyah & Aprilia, 2022). 

Mellnulrult pellnelllitian Alim & Dellstriana, (2019); Armansyah & Aprilia, (2022) 

dan Partiwi & Hellrawati, (2022) mellnulnjulkkan bahwa kellpellmilikan institulsiolnal 

bellrpellngarulh po lsitif tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. Bellbellrapa pellnelllitian tellrsellbult 

mellnulnjulkan bahwa kellpellmilikan institulsio lnal bellrpellngarulh polsitif tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan (Alim & Dellstriana, 2019; Alamsyah & Aprilia, 2022 dan Pratiwi & 

Hellrawati, 2022). Ulntulk mellningkatkan kinellrja sulatul pellrulsahaan, pellmilik 

pellrulsahaan dapat mellningkatkan kellpellmilikan institulsiolnal, karellna sellmakin bellsar 

nilai kellpellmilikan institulsiolnal maka sellmakin kulat kolntroll tellrhadap pellrulsahaan 

sellhingga pellmilik pellrulsahaan bisa mellngellndalikan pellrilakul manajellmelln agar 

bellrtindak sellsulai dellngan tuljulan pellrulsahaan yang telllah ditellntulkan (Partiwi & 

Hellrawati, 2022). Ollellh karellna itul hipoltellsis yang diajulkan adalah sellbagai bellrikult: 



27 
 

 
 

H2: Kellpellmilikan Institulsiolnal Bellrpellngaru lh Polsitif tellrhadap Kinellrja Pellrulsahaan 

2.5 Kerangka Penelitian 

Kellrangka kolnsellptulal pellnelllitian ini mellnggambarkan bahwa dapat 

dikolntribulsikan tingkat kellpellmilikan kelllularga dan kellpellmilikan institulsiolnal 

mellmbellrikan ko lntribulsi pellngarulh pellnting tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. Bellsar 

kellcilnya tingkat pellnyellbaran kellpellmilikan kelllularga ataul kellpellmilikan institulsiolnal 

akan mellnellntulkan bagaimana baik tidaknya kinellrja sulatul pellrulsahaan. Pellngarulh 

tellrsellbult dilellngkapi dellngan variabelll kolntroll bellrulpa colmpany sizell dan lellvellrage ll 

ulntulk mellncellgah adanya hasil bias antar variabelll.  

 

                                                     H1 (+) 

 

 

                                                  H2 (+) 

 

 

Variabelll Kolntro ll 

 

 

 

Gambar 2.1 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Jenis Penelitian 

Mellnulru lt Sinabellla, (2020) pellnelllitian kulantitatif adalah jellnis pellnelllitian 

yang mellnggulnakan angka-angka dalam mellmprolsells data ulntulk mellnghasilkan 

infolrmasi yang tellrstrulktulr. Dellngan mellnggulnakan melltoldell kulantitatif pellnellliti 

dapat mellmbandingkan dellngan fellnolmellna yang telllah ditellliti. Pellnelllitian ini 

mellnggulnakan pellndellkatan kulantitatif yaitul bellrulpa data pellrulsahaan manulfaktulr 

yang tellrdaftar di BEllI bellsellta lapolran tahu lnan pada pellrioldell 2020-2023. Pellnelllitian 

ini mellnggulnakan variabelll indellpellndell yaitul kellpellmilikan kelllulagra (X1) dan 

kellpellmilikan institulsiolnal (X2) dellngan variabelll colntroll colmpany sizell dan lellvellrage ll 

sellrta variabelll dellpellndellnnya yaitul kinellrja pellrulsahaan (Y).  

3.2 Populasi dan Sampel 

Mellnulrult Sulgiyolnol, (2008) polpullasi adalah wilayah ataul suljellk yang dipilih 

pellnellliti sellsulai karaktellristik yang dipilih ollellh pellnellliti. Polpullasi yang digulnakan 

dalam pellnelllitian ini yaitul pellrulsahaan manulfaktulr yang tellrdaftar di BEllI pellrioldell 

2020-2023. Pellnellliti mellmilih pellrulsahaan pellrulsahaan manulfaktulr karellna pellrulsahaan 

tellrsellbult mellmiliki julmlah pellrulsahaan tellrbellsar dibandingkan dellngan sellktolr lainnya, 

sellhingga mellmu lngkinkan ulntulk mellmpellrollellh data yang lellbih rellprellsellntatif.  

Sampelll pada pellnelllitian ini adalah pellrulsahaan manulfaktulr yang tellrdaftar di 

BEllI. Melltoldell yang digulnakan dalam pellnelllitian ini yaitul mellnggulnakan pulrpolsivell 

sampling yaitul tellknik pellngambilan sampelll dellngan mellnellrapkan kritellria tellrtellntul, 
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sellsulai dellngan kritellria yang diinginkan u lntulk dapat mellnellntulkan julmlah sampelll 

yang akan ditellliti. Adapuln kritellria-kritellria yang dipilih sellbagai bellrikult: 

1) Pellrulsahaan yang mellnajikan lapo lran kellulangan dellngan mata ulang rulpiah 

(Rp). 

2) Pellrulsahaan yang mellngalami laba selllama pellrioldell pellnelllitian.  

3.3 Sumber dan Jenis Data 

Jellnis data yang digulnakan dalam pellnelllitian ini yaitul data sellkulndellr. Data 

sellkulndellr mellrulpakan data yang dipellrollellh dari sulmbellr lain bulkan data asli (primellr). 

Data sellkulndellr dapat dikulmpullkan melllaluli bellrbagai sulmbellr dan lellbih muldah 

diaksells dibandingkan dellngan data primellr.  

Sulmbellr data pellnelllitian ini yaitul lapolran Annulal Rellpo lrt pellrulsahaan 

manulfaktulr yang tellrdaftar di BEllI selllama pellrioldell 2020-2023 yang dipellrollellh dari 

wellbsitell www.idx.col.Id. 

3.4 Metode Pengumpula Data 

Dalam pellnelllitian ini, melltoldell pellngulmpullan data adalah dellngan 

mellngulmpullkan infolrmasi dari julrnal ilmiah, rellfellrellnsi litellratulr, artikelll ilmiah dan 

situls www.idx.col.id dan situls wellb rellsmi pellrulsahaan sellrta sulmbellr oltolritatif 

lainnya dalam folrmat digital yang relllellvan dan tellrpellrcaya, sellhingga infolrmasi 

tellrsellbult dapat mellmuldahkan tellrlaksananya pellnelllitian ini dellngan bellnar.  

 

 

http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
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3.5 Definisi Operasional Variabel dan Pengukuran 

VARIABEllL DEllFINISI OlPEllRASIOlNAL PEllNGUlKUlRAN 

Kinellrja 

Pellrulsahaan 

(Y) 

Kinellrja pellrulsahaan mellrulpakan 

pellngulkulran prellstasi 

pellrulsahaan yang dilakulkan 

karellna prolsells pellngambilan 

kellpultulsan manajellmelln yang 

kolmplellks dan sullit, sellbab 

mellnyangkult ellfellktivitas 

pellmanfaatan moldal, ellfisiellnsi, 

dan rellntabilitas dari kellgiatan 

pellrulsahaan 

ROlA = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 x 100% 

 

(Lellstari ellt al., 2019) 

Kellpellmilikan 

Kelllularga 

(X1) 

Kellpellmilikan kelllu larga 

mellrulpakan pellrulsahaan lellbih 

dari 5% dapat dikatakan 

pellrulsahaan tellrtultulp bulkan 

mellrulpakan pellrulsahaan pu lblik, 

nellgara maulpuln institulsi 

kellulangan.  Kellpellmilikan 

kelllularga dapat dilihat pada 

bagian lapolran manajellmelln 

lapolran kellulangan tahulnan 

pellrulsahaan dellngan melllihat 

nama belllakang pellgawai, 

direllktulr maulpuln dellwan 

kolmisaris. 

Pellngulkulran strulktulr kellpellmilikan kelllularga 

mellnggulnakan variabelll dulmmy, bellrnilai (1) 

apabila pellrulsahaan dellngan strulktulr 

kellpellmilikan kelllularga, pellrulsahaan dellngan 

strulktulr kellpellmilikan kelllularga melllaluli 

kellpellmilikan saham minimal 20% dan 

bellrnilai (0) apabila pellrulsahaan dellngan 

strulktulr kellpellmilikan selllain kellpellmilikan 

kelllularga. (Ulliyah ellt al., 2023) 

 

Kellpellmilikan 

Institulsiolnal 

(X2) 

Kellpellmilikan institulsiolnal 

mellrulpakan banyaknya 

kellpellmilikan pada saham dalam 

pellrulsahaan ollellh institulsi atau l 

lellmbaga. Pellngulkulran yang 

digulnakan yaitul julmlah saham 

institulsi dibagi dellngan ju lmlah 

saham bellrelldar. 

KI= 
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑖𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑘𝑒𝑠𝑒𝑙𝑢𝑟𝑢ℎ𝑎𝑛 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
×100% 

 

(Ritol & Azzahra, 2018). 

 

Colmpany 

Sizell  

ulkulran pellrulsahaan mellrulpakan 

pellnellntulan bellsar kellcilnya sulatul 

pellrulsahaan dapat dilihat dari 

toltal asellt finalnya. Sellmakin 

rellndah toltal asellt yang 

dipellrollellh maka pellrulsahaan 

tellrsellbult tellrgollolng pellrulsahaan 

kellcil. Sellmakin bellsar toltal assellt 

artinya pellrulsahaan bellsar dan 

mellmiliki harta yang bellsar pulla 

 

DAR = Lolg (Toltal Assellts) 

 

 

(Bhatt & Bhattacharya, 2017) 
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sellhingga invellstolr akan 

sellmakin aman dalam 

bellrinvellstasi pada pellrulsahaan 

tellrsellbult. 

Lellvellragell 

Lellvellragell mellrulpakan 

mellrulpakan sulatul rasio l 

kellulangan dimana pellrulsahaan 

dapat mellmellnulhi kellwajiban 

jangka panjangnya sellpellrti 

pellmbayaran bulnga atas hu ltang, 

pellmbayaran polkolk akhir atas 

hultang dan kellwajiban-

kellwajiban telltap lainnya. 

LV = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

 

(Sari, 2022) 

 

3.6 Teknik Analisis 

3.6.1 Uji Asumsi Klasik 

Mellnulrult Gholzali (2017) apabila asulmsi klasik tellrpellnulhi maka ellstimasi 

rellgrellsi dellngan o lrdinary lellast sqularell (OlLS) akan BLUlEll (Bellst Linellar Ulnbiaselld 

Ellstimatolr), dapat diartikan pellngambilan kellpultulsan dari Ulji F dan Ulji t tidak bollellh 

bias. 

3.6.1.1 Ulji Nolrmalitas 

Ulji nolrmalitas bellrfulngsi sellbagai pellnguljian apakah dalam moldelll rellgrellsi nilai 

rellsidulal mellmiliki distribulsi nolrmal ataul tidak. Mellnulrult Gholzali (2017) tellrdapat 

dula cara ulntulk mellmprelldiksi rellsidulal bellrdistribulsi nolrmal ataul tidak  dellngan 

mellnggulnakan analisis grafik dan analisis statistik.  

Ulntulk mellngulji apakah data nolrmal ataul tidak dalam pellnelllitian ini dapat 

dilakulkan dellngan prolgram SPSS dellngan analisis Kollmolgolrolv Smirnolv dellngan 

kritellria yaitul: 

1. Jika nilai ulji Kollmolgolrolv-Smirnolv > 0,05 bellrarti data tellrdistribulsi nolrmal. 
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2. Jika nilai signifikan ulji Kollmolgolro lv-Smirnolv < 0,05 maka data dinyatakan 

tidak tellrdistribulsi dellngan nolrmal. 

3.6.1.2 Ulji Mulltikollinellaritas 

Mulltikollinellaritas adalah hulbulngan liniellr antar variabelll bellbas. Gholzali 

(2017) mellnyatakan bahwa ulji mulltikollinellaritas bellrtuljulan sellbagai pellnguljian apakah 

dalam moldelll rellgrellsi tellrdapat kolrelllasi yang tinggi ataul sellmpulrna antar variabelll 

indellpellndelln. Moldelll rellgrellsi yang baik sellharulsnya tidak ada kolrelllasi diantara 

variabelll. Bila ada kolrelllasi yang tinggi diantara variabelll bellbasnya, maka hulbulngan 

antara variabelll bellbas tellrhadap variabelll tellrikat mellnjadi tellrganggul.  

Ulntulk melllihat ulji mulltikollinellaritas dapat dari nilai tollellrancell dan nilai VIF 

dellngan kelltellntulan yaitul; 

1. Nilai tollellrancell < 0,1 dan VIF > 10 

2. Nilai tollellrancell > 0,1 dan nilai VIF 10 

Kellmuldian agar tellrbellbas tellrjadinya multiko llinellaritas nilai tollellracell haruls > 0,1 dan 

nilai VIF < 10.  

3.6.1.3 Ulji Helltellrolskelldastisitas 

Mellnulrult Gholzali, (2017) mellnyatakan bahwa ulji helltellrolskelldastisitas 

bellrtuljulan sellbagai pellnguljian apakah dalam moldelll rellgrellsi tellrjadi kelltidaksamaan 

varians dari rellsidulal satul pellngamatan kell pellngamatan lain. Ulntulk mellngatasi 

tellrjadinya helltellro lskelldastisitas, digulnakan u lji Glelljsellr, yang melllibatkan rellgrellsi nilai 

absollult rellsidulal tellrhadap variabelll indellpellndelln, diantaranya yaitul: 

1. Apabila nilai signifikansi nya > 0,05 maka tidak tellrjadi helltellrolskelldasitas. 

2. jika nilai signifikansi nya < 0,05 maka tellrjadi helltellrolskelldasitas.  
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Bellrdasarkan hasil analisis, jika nilai signifikansi ulntulk selltiap variabelll di atas 

0,05, kellsimpullannya adalah bahwa mo ldelll rellgrellsi ini tidak mellnulnjulkkan adanya 

helltellrolskelldastisitas. 

3.6.1.4 Ulji Aulto lkolrelllasi 

Gholzali (2017) mellnyatakan bahwa ulji aultolkolrelllasi bellrtu ljulan sellbagai 

pellnguljian apakah dalam moldelll rellgrellsi liniellr ada kolrelllasi antara kellsalahan 

pellngganggul pada pellrioldell t dellngan kellsalahan pellngganggul pada pellrioldell t-1 

(sellbelllulmnya). Aultolkolrelllasi mulncull karellna olbsellrvasi yang bellrulru ltan sellpanjang 

waktul bellrkaitan satul sama lainnya. Salah satul ulji folrmal yang paling polpullar ulntulk 

mellndelltellksi aultolkolrelllasi adalah ulji Dulrbin-Watsoln (DW), dasar pellngambilan 

kellpultulsan ada tidaknya aultolkolrelllasi adalah:  

1. Bila nilai DW tellrlelltak diantara batas atas ataul ulppellr bolulnd (dUl) dan (4-dUl) 

maka kolellfisielln aultolkolrelllasinya sama dellngan noll, bellrarti tidak ada 

aultolkolrelllasi.  

2. Bila DW lellbih rellndah dari batas bawah ataul lolwellr bolulnd (dL) maka 

kolellfisielln aultolkolrelllasi lellbih bellsar daripada noll, bellrarti ada aultolkolrelllasi 

polsitif.  

3. Bila DW lellbih bellsar dari (4-dUl) maka kolellfisielln aultolkolrelllasinya lellbih kellcil 

daripada noll, bellrarti ada aultolkolrelllasi.  

4. Bila nilai DW tellrlelltak antara batas atas (dUl) dan bawah (dL) ataul DW 

tellrlelltak antara (40dUl) dan (4-dL) maka hasilnya tidak dapat disimpullkan. 
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3.6.2 Ulji Rellgrellsi Linellar Bellrganda  

Mellnulrult Gholzali (2017) rellgrellsi linellar bellrganda ini bellrtu ljulan sellbagai 

pellnguljian pellngarulh dula ataul lellbih variabelll indpellndelln tellrrhadap satul variabelll 

dellpellndelln. Pellrsamaan pada rellgrellsi linellar bellrganda itul sellndiri yaitul:  

𝑌 = 𝑎 + 𝛽1KL+𝛽2KI+𝛽3CS+𝛽4LV+𝑒𝑖𝑡 

Kelltellrangan :  

Y = Kinellrja Pellrulsahaan 

α= Kolnstanta  

 𝛽1−4= Kolellfisielln variabelll  

 ell = Ellrrolr tellrm  

 i = Mellwakili olbsellrvasi (lapolran tahulnan)  

 t = Mellwakili waktul (tahuln) 

3.6.2.1 Ulji Simulltan (Ulji F) 

Mellnulrult Gholzali (2017) Ulji F bellrfulngsi sellbagai pellngu ljian hipoltellsis 

kolellfisielln (slolpell) rellgrellsi sellcara bellrsamaan sellrta mellmastikan bahwa moldelll yang 

dipilih layak ataul tidak ulntulk mellngintellrprelltasikan pellngarulh antara variablell bellbas 

tellrhadap variablell tellrikat. Ulji ini sangat pellnting karellna jika tidak lollols ulji F maka 

hasil ulji t tidak relllellvan. Kellpultulsannya adalah :  

1. Nilai F hitulng > F tablell ataul nilai prolb F-statistik < 0,05, maka artinya 

variabelll bellbas sellcara bellrsama-sama mellmpellngarulhi variabelll tellrkait.  

2. Nilai F hitulng < F tabelll ataul nilai prolb F-statistik > 0,05, maka artinya 

variabelll bellbas sellcara bellrsama-sama tidak mellmpellngarulhi variabelll tellrkait. 
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3.6.2.2 Ulji Kolellfisielln Delltellrminasi (Ulji R2) 

Gholzali (2017) kolellfisielln delltellrminasi bellrtuljulan sellbagai pellngulkulran sellbellrapa 

jaulh kellmampu lan moldelll dalam mellnellrangkan variasi variabelll dellpellndelln. Nilai R2 

yang kellcil mellmiliki arti bahwa kellmampulan variabelll-variabelll indellpellndelln dalam 

mellnjelllaskan variasi variabelll dellpellndelln amat tellrbatas. Tellrdapat asu lmsi mellngellnai 

kolellfisielln delltellrminasi sellbagai bellrikult:  

1. Nilai R2 yang mellndellkati 1 mellmiliki arti bahwa variabelll indellpellndelln hampir 

mellmbellrikan sellmula infolrmasi yang dibultulhkan ulntulk mellmprelldiksi variasi 

variabelll dellpellndelln.  

2. Nilai R2 yang mellndellkati 0 mellmiliki arti bahwa kellmampulan variabelll indellpellndelln 

dalam mellmbellrikan infolrmasi mellngellnai variasi variabelll dellpellndelln amat tellrbatas. 

3.6.2.3 Ulji Pasial (Ulji t) 

Mellnulrult Gholzali (2017) ulji statistik t mellnulnjulkkan sellbellrapa jaulh pellngarulh 

satul variabelll indellpellndelln tellrhadap variabelll dellpellndelln dellngan asulmsi bahwa 

variabelll indellpellndelln yang lain kolnstan. Pellnguljian ini didasarkan pada tingkat 

signifikansi 0,05. Pellnellrimaan ataul pellnollakan hipoltellsis didasarkan pada kritellria 

sellbagai bellrikult:  

- Jika nilai signifikansi lellbih kellcil (<) dari 0,05 maka sellcara parsial variabelll 

indellpellndelln tidak bellrpellngarulh tellrhadap variabelll dellpellndelln.  

- Jika nilai signifikansi lellbih kellcil (>) dari 0,05 maka sellcara parsial variabelll 

indellpellndelln tidak bellrpellngarulh tellrhadap variabelll dellpellndelln. 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

4.1 Gambaran Umum Objek Penelitian 

Pellnelllitian ini didasarkan pada polpullasi lapolran kellulangan pellrulsahaan 

manulfaktulr yaitul 195 pellrulsahaan yang tellrdaftar di Bulrsa Ellfellk Indolnellsia pada tahuln 

2020-2023. Dalam pellnelllitian ini mellnggulnakan tellknik pulrpolsivell sampling. Hal ini, 

cara pellnellntulan sampelll yang mellwakili po lpullasi yang akan ditellliti dan pellmilihan 

sampelll julga mellnggulnakan bellbellrapa kritellria yang telllah ditellntulkan. Selltelllah 

pellmilihan sampelll dipellrollellh sampelll selljulmlah 57 sampelll pellrulsahaan manulfaktulr 

yang telllah mellmellnulhi kritellria tellrsellbult. Ollellh karellna itul julmlah sampelll yang didapat 

dalam 4 tahuln (2020-2023) yaitul 228. Bellrikult adalah rincian kritellria pellngambilan 

sampelll pellrulsahaan:  

Tabel 4.1 

Kriteria Pengambilan Sampel Penelitian 

NO Keterangan Tahun 

2020-2023 

1 qPellrulsahaan qmanulfaktulr qyang qtellrdaftar qdi qBEllI q 

 

195 

2 Pellrulsahaan manulfaktulr  yang tidak mellmpulblikasikan 

lapolran kellulangan qtahulnan qsellcara qbellrtulrult-tulrult selllama 

pellrioldell pellnelllitian. 

 

(50) 

3 Pellrulsahaan qyang tidak qmellnyajikan lapolran kellulangan 

dellngan mata ulang rulpiah (Rp) 

 

(17) 

4 Pellrulsahaan yang mellngalami rulgi selllama pellrioldell pellnelllitian (71) 

 Total qSampel q 

 

57 

 Total Sampel 2020-2023 (4 Tahun) 228 
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Sulmbellr : Bulrsa Ellfellk Indolnellsia  

Bellrdasarkan tabelll diatas, julmlah sampelll pellrulsahaan manulfaktulr sellbanyak 

228 dalam 4 tahuln yaitul 2020-2024, sellhingga sampelll yang digulnakan pada 

pellnelllitian sellbanyak 228 pellrulsahaan dalam 4 tahuln.  

4.2 Analisis Data 

Pellnelllitian ini mellnggulnakan data dalam tiga tahap yaitul melllipulti : ulji asulmsi 

klasik (ulji nolrmalitas, ulji aultolkolrelllasi, ulji mulltikollinellaritas, ulji helltellrolskelldatisitas), 

pellnguljian rellgrellsi linellar bellrganda dan pellnguljian hipoltellsis (ulji F, kolellfisielln 

delltellrminasi dan ulji t).  

4.2.1 Uji Normalitas 

Ulji nolrmalitas mellnulrult Gholzali (2017) yaitul digulnakan sellbagai pellnguljian 

moldelll rellgrellsi nilai rellsidulal apakah mellmiliki distribulsi nolrmal atau l tidak. Ulntulk 

mellngulji tellrdapat hasil nolrmal ataul tidak pellnelllitian ini mellnggulnakan ulji 

kollmolgolrolv smirnolv dellngan kritellria apabila nilai ulji  kollmolgolrolv smirnolv < 0,005 

maka data dinyatakan tidak nolrmal. Hasil ulji nolrmalitas mellnggulnakan ulji 

kollmolgolrolv smirnolv yaitul sellbagai bellrikult: 
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Tabel 4.2 

Hasil Uji Normalitas Data Awal 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Ulnstandardizelld 

Rellsidulal 

N 228 

Nolrmal Paramelltellrsa,b 
Mellan ,0000000 

Std. Dellviatioln ,07058391 

Molst E llxtrellmell 

Diffellrellncells 

Absollu ltell ,123 

Polsitivell ,123 

Nellgativell -,094 

Kollmo lgolrolv-Smirnolv Z 1,846 

Asymp. Sig. (2-tailelld) ,002 

a. Tellst distribultioln is Nolrmal. 

b. Calcullatelld frolm data. 

                  Sumber: Hasil Pengolahan SPSS 21 

Bellrdasarkan tablell 4.2 hasil ulji nolrmalitas diatas, mellmpellrollellh nilai Asym. 

Sig (2-tailelld) sellbellsar 0,002 maka dapat disimpullkan bahwa nilai rellsidulal dalam 

moldelll rellgrellsi diatas bellrdistribulsi tidak nolrmal karellna nilai Asym. Sig. (2-tailelld 

lellbih kellcil dari 0,05. Ollellh karellna itul, ulntulk mellndapatkan data yang bellrdistribulsi 

nolrmal, selllanjultnya dilakulkan dellngan cara Grapsh Bolxplolt dan mellngelllularkan data 

olultliellr yang telldiri dari 15 sampelll pellrulsahaan dari 228 sampelll pellrulsahaan yang 

Dimana sampelll pellrulsahaan tellrsellbult mellmiliki nilai yang ellkstrim. Ulntulk itul hasil 

pellnguljian mellnu lnjulkan sellcara mulltivariatell selltelllah melllakulkan pellngelllularan olultliellr 

adalah sellbagai bellrikult: 
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Tabel 4.3 

Hasil Uji Normalitas Data setelah Graphs Boxplot dan  

Mengeluarkan Data Outlier 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Ulnstandardizelld 

Rellsidulal 

N 213 

Nolrmal Paramelltellrsa,b 
Mellan -,0129624 

Std. Dellviatioln ,04943231 

Molst Ellxtrellmell Diffellrellncells 

Absollultell ,091 

Polsitivell ,091 

Nellgativell -,052 

Kollmolgolrolv-Smirnolv Z 1,328 

Asymp. Sig. (2-tailelld) ,059 

a. Tellst distribultioln is Nolrmal. 

b. Calcullatelld frolm data. 

                   Sumber: Hasil Pengolahan SPSS 21 

Bellrdasarkan tablell 4.3 hasil ulji nolrmalitas diatas, mellmpellrollellh nilai Asym. 

Sig (2-tailelld) sellbellsar 0,59 maka dapat disimpullkan bahwa nilai rellsidulal dalam 

moldelll rellgrellsi diatas bellrdistribulsi nolrmal karellna mellmiliki nilai Asym. Sig. (2-

tailelld) lellbih bellsar dari 0,05.  

4.2.2 Uji Multikolinearitas 

Ulji mulltikollinellaritas bellrtuljulan u lntulk mellngulji moldelll rellgrellsi tellrdapat 

kolrelllasi yang tinggi ataul sellmpulrna antar indellpellndelln. Moldelll rellgrellsi yang baik yaitul 
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moldelll rellgrellsi yang tellrbellbas dari kolrelllasi.  Olultpult dari ulji mulltikollinellaritas pada 

moldelll rellgrellsi dapat dilihat pada tabelll bellrikult: 

Tabel 4.4 

Hasil Uji Multikolinearitas 

Variabelll Tollellrancell VIF Kelltellrangan 

KEllPEllMILIKAN 

KEllLUlARGA 

0,880 1,136 Tidak qtellrjadi 

Mulltikollinellritas 

KEllPEllMILIKAN 

INSTITUlSIOlNAL 

0,865 1,156 Tidak qtellrjadi 

Mulltikollinellritas 

COlMPANY SIZEll 0,909 1,100 Tidak qtellrjadi 

Mulltikollinellritas 

LEllVEllRAGEll 0,893 1,120 Tidak qtellrjadi 

Mulltikollinellritas 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS 21 

 Bellrdasarkan hasil ulji mulltikollinellaritas diatas, mellnulnjulkan bahwa variabelll 

indellpellndelln (kellpellmilikan kelllularga dan kellpellmilikan institulsiolnal) sellrta variabelll 

kolntroll (colmpany sizell dan lellvellragell) dalam pellnelllitian ini mellmiliki kritellria nilai 

tollellrancell ≥ 0,1 dan nilai VIF ≤ 10. Ulntulk variabelll kellpellmilikan kelllu larga mellmiliki 

nilai tollellrancell sellbellsar 0.880 dan nilai VIF sellbellsar 1.136, kellpellmilikan institulsiolnal 

mellmiliki nilai tollellracell 0.865 dan nilai VIF 1.156, colmpany sizell mellmiliki nilai 

tollellracell 0,909 dan nilai VIF sellbellsar 1,100, dan lellvellragell mellmiliki nilai tollellrancell 

0,893 sellrta nilai VIF sellbellsar 1,120. Maka disimpullkan bahwa variabelll indellpellndelln 

dan variabelll ko lntroll pada pellnelllitian ini tellrbellbas dari mulltikollinellaritas ataul tidak 

tellrdapat kolrelllasi antar variabelll indellpellndelln dan variabelll kolntroll, dapat dipellrcaya 

dan olbjellktif. 
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4.2.3 Uji Hesteroskedastisitas 

Ulji Helltellrolskelldastisitas mellnulrult Gholzali (2017) yaitul bellrfulngsi sellbagai 

pellnguljian dalam moldelll rellgrellsi tellrjadi kelltidaksamaan varians dari rellsidulal satul 

pellngamatan kell pellngamatan lain. Ulntulk pellnguljian ulji helltellrolskelldastisitas pada 

pellnelllitian ini yaitul mellnggulnakan ulji glelljsellr yaitul apabila nilai signifikan > 0,05 

maka tidak tellrjadi helltellrolskelldasitas. Hasil pellnguljian sellbagai bellrikult : 

Tabel 4.5 

Hasil Uji Heteroskedastisitas dengan uji glejser 

Coefficientsa 

Molde lll Ulnstandardize lld 

Cole llfficiellnts 

Standardize lld 

Cole llfficiellnts 

t Sig. 

B Std. Ellrrolr Bellta 

1 

(Colnstant) ,056 ,032  1,733 ,085 

KEllPEllMILIKAN KEllLUlARGA -,003 ,004 -,048 -,649 ,517 

KEllPEllMILIKAN INSTITUlSIOlNAL ,004 ,008 ,038 ,508 ,612 

COlMPANY SIZEll -,001 ,003 -,021 -,290 ,772 

LEllVEllRAGEll -,014 ,011 -,091 -1,254 ,211 

a. Dellpe llnde llnt Variablell: ABS_1 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS 21 

Bellrdasarkan tabelll 4.5 diatas, bahwa asulmsi ulji helltellrolskelldatisitas dellngan ulji 

glelljsellr nilai signifikan ataul sellmula variabelll indellpellndelln (kellpellmilikan kelllularga dan 

kellpellmilikan institulsiolnal) dan variabelll ko lntroll (colmpany sizell dan lellvellragell) lellbih 

bellsar dibandingkan dellngan taraf dignifikan 5% ataul 0,05. Kellpellmilikan kelllularga 

mellmiliki nilai angka signifikansi sellbellsar 0,085, kellpellmilikan institulsiolnal mellmiliki 

nilai signifikansi 0,612, colmpany sizell mellmiliki nilai signifikansi sellnilai 0,772 dan 

lellvellragell mellmiliki nilai signifikansinya sellnilai 0,211, sellhingga dapat dilihat bahwa 

data diatas tidak mellmiliki gelljala helltellrolskelldatisitas.  
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4.2.4 Uji Autokorelasi 

Mellnulrult Gholzali 2017 ulji aultolko lrelllasi bellrtuljulan ulntulk mellngulji apakah 

dalam moldelll rellgrellsi linellar tellrdapat aultolko lrelllasi antara kellsalahan pellngganggul pada 

pellrioldell t dellngan kellsalahan pellngganggul pada pellrioldell t-1 (sellbelllu lmnya). Ulntulk 

pellnguljian aultolkolrelllasi pada pellnelllitian ini yaitul mellnggulnakan ulji Dulrbin-Watsoln 

(ulji DW) sellbagai pellngellcellkan tellrdapat adanya aultolkolrelllasi atau l tidak. Hasil 

pellnguljian ulji au ltolkolrelllasi sellbagai bellrikult:  

Tabel 4.6 

Hasil Uji Autokorelasi 

Moldelll Dulrbin-Watsoln 

1 2,013 

                               Sumber : Hasil Pengolahan SPSS 21  

Bellrdasarkan hasil tabelll 4.6 ulji au ltolkolrelllasi diatas, didapat hasil Dulrbin 

Watsoln tellst sellbellsar 2,013 (n= 213, k= 2 dipellrollellh nilai dul sellbellsar 1,78358 dan 

nilai 4-dul sellbellsar 2,21642). Hal tellrsellbult mellnulnjulkan bahwa moldelll rellgrellsi diatas 

tidak tellrdapat masalah aultolkolrelllasi, karellna nilai angka DW tellst bellrada diantara dul 

tabelll dan 4-dul tabelll, maka moldelll rellgrellsi diatas dinyatakan layak ulntulk dipakai 

sellbagai pellnelllitian.  

4.2.3 Ulji Rellgrellsi Linellar Bellrganda 

Tuljulan dari rellgrellsi linellar bellrganda adalah ulntulk mellngu lji bagaimana 

variabelll indellpellndelln dan variabelll kolntroll mellmpellngarulhi variabelll dellpellndelln. Hasil 

ulji rellgrellsi linellar bellrganda sellbagai bellrikult:  
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Tabel 4.7 

Regresi Linear Berganda 

Colellfficiellntsa 

Moldelll Ulnstandardizelld 

Colellfficiellnts 

Standardizelld 

Colellfficiellnts 

t Sig. 

B Std. Ellrrolr Bellta 

1 

(Colnstant) ,047 ,057  ,818 ,414 

KE llPEllMILIKAN 

KE llLUlARGA 

-,023 ,007 -,210 -3,205 ,002 

KE llPEllMILIKAN 

INSTITUlSIOlNAL 

-,006 ,013 -,027 -,415 ,678 

COlMPANY SIZEll ,008 ,005 ,108 1,674 ,096 

LEllVEllRAGEll -,135 ,020 -,443 -6,824 ,000 
a. De

ll

pe
ll

nde
ll

nt Variable
ll

: KINE
ll

RJA PE
ll

RU
l

SAHAAN 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS 21 

 

Pellrsamaan Rellgrellsi linellar bellrganda dalam pellnelllitian pada tabelll 4.7 yaitul: 

Y = 0,047 -0,023KL -0,006KI +0,008CS -0,135LV +e 

Moldelll rellgrellsi linellar bellrganda diatas dapat dijelllaskan sellbagai bellriku lt: 

1. Pellrsamaan kolellfisielln rellgrellsi linellar diatas, kolnstanta adalah sellbellsar 0,047 

kellarah polsitif hal tellrsellbult bellrarti tidak ada pellrulbahan variabelll indellpellnde lln 

kellpellmilikan kelllularga dan kellpellmilikan institulsiolnal sellrta variabelll kolntroll 

colmpany sizell dan lellvellragell maka kinellrja pellrulsahaan telltap sellbellsar 0,047. 

2. Nilai ko lellfisielln rellgrellsi kellpellmilikan kelllularga dipellrollellh sellbellsar -0,023 

kellarag nellgatif. Hal ini bellrarti  bahwa pellrulsahaan yang mellmiliki 

kellpellmilikan kelllularga lellbih bellsar cellndellrulng kinellrja pellru lsahaan lellbih 

rellndah.  
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3. Nilai ko lellfisielln rellgrellsi kellpellmilikan institulsiolnal dipellrollellh sellbellsar -0,006 

kellarah nellgatif. Hal ini bellrarti bahwa pellrulsahaan yang mellmiliki 

kellpellmilikan institulsiolnal lellbih bellsar cellndellrulng mellmiliki kinellrja 

pellrulsahaan lellbih rellndah.  

4. Nilai kolellfisielln rellgrellsi colmpany sizell dipellrollellh sellbellsar 0,008 kellarah polsitif. 

Hal ini bellrarti pellrulsahaan yang mellmiliki colmpany sizell lellbih bellsar 

cellndellrulng mellmiliki kinellrja pellrulsahaan lellbih tinggi. 

5. Nilai kolellfisielln rellgrellsi lellvellragell dipellrollellh sellbellsar -0,135 kellarah nellgatif. Hal 

ini bellrarti bahwa pellrulsahaan yang mellmiliki lellvellragell lellbih bellsar cellndellrulng 

mellmiliki kinellrja pellrulsahaan lellbih rellndah.  

4.2.4 Pengujian Hipotesis 

4.2.4.1 Uji Simultan (Uji F) 

Ulji diaplikasikan gulna mellngelltahu li adanya pellngarulh variabelll indellpellndelln 

dan variabelll kolntroll bellrsilmultan. Syarat Ulji F yaitul apabila nilai signifikan <0,05 

(α), ulntulk Hol ditellrima bellrmakna variabelll bellbas sellcara silmultan mellmpellngarulhi 

variabelll tellrikat sellcara simulltan. 
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Tabel 4.8 

Hasil Simultan (F) 

ANOVAa 

 

Moldelll Sulm olf 

Sqularells 

df Mellan Sqularell F Sig. 

1 

Rellgrellssioln ,137 4 ,034 14,444 ,000b 

Rellsidulal ,492 208 ,002   

Toltal ,629 212    

a. Dellpellndellnt Variablell: KINEllRJA PEllRUlSAHAAN 

b. Prelldictolrs: (Colnstant), LEllVEllRAGEll, KEllPEllMILIKAN KEllLUlARGA, 

COlMPANY SIZEll, KEllPEllMILIKAN INSTITUlSIOlNAL 

    Sumber : Hasil Pengolahan SPSS 21  

Tabelll tellrsellbult mellnulnjulkan jika angka F hitulng 14,444 dan nilai signifikan 

0,000, dimana nilai signifikan < 0,05. Maka variabelll kinellrja pellru lsahaan sellcara 

silmultan bellrpellngarulh variabelll kellpellmilikan kelllularga, kellpellmilikan institulsiolnal, 

colmpany sizell dan lellvellragell sellcara signifikan.  

4.2.4.2 Uji Determinasi (R2)  

Pada pellnelllitian ini, analisis kolellfisielln delltellrminasi (R2) mellngulkulr sellbellrapa 

baik moldelll rellgrellsi dan dapat mellnjelllaskan sellbellrapa baik variabelll indellpellndelln 

(kellpellmilikan kelllularga dan kellpellmilikan institulsiolnal) dan variabelll kolntroll 

(colmpany sizell dan lellvellragell) dapat mellnjelllaskan variabelll dellpellndelln yaitul kinellrja 

pellrulsahaan. Pellrhitulngan mellnggulnakan nilai R2 yaitul R2 tellrko lrellksi, karellna 

mellrulpakan indikatolr yang mellnellntulkan pellnambahan variabelll indellpellndelln dan 

variabelll kolntroll tellrhadap variabelll dellpellndelln. Kolellfisielln delltellrminasi adalah antara 0 

dan 1 (0 q< qR2 q< q1). Dellngan olultpult sellbagai bellrikult: 
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Tabel 4.9 

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Moldelll R R Sqularell Adjulstelld R Sqularell 

1 ,466a ,217 ,202 

                          Sumber : Hasil Pengolahan SPSS 21 

Hasil tabelll diatas mellnulnjulkan angka kolellfisielln delltellrminasi sellbanyak 0,202 

ataul 20%. Sellhingga dapat disimpullkan bahwa variabelll indellpellndelln yaitul 

kellpellmilikan kelllularga dan kellpellmilikan institulsiolnal sellrta variabelll kolntroll yaitul 

colmpany sizell dan lellvellragell dapat mellnjelllaskan variabelll dellpellndelln yaitul kinellrja 

pellrulsahaan sellbellsar 20% kellmuldian sisanya 80% dipaparkan variabelll lain yang tidak 

dipakai dalam pellnelllitian ini.  

4.2.4.3 Uji Parsial (t) 

Hasil ulji t yaitul ulntulk mellngulji pellngarulh indellpellndellnt (kellpellmilikan kelllularga 

dan kellpellmilikan institulsiolnal) dellngan variabelll kolntroll (colmpany sizell dan lellvellragell) 

tellrhadap variabelll dellpellndelln (kinellrja pellru lsahaan) sellhingga sellcara paellrsial dapat 

mellmultulskan apakan hipoltellsis tellrsellbult dapat ditellrima ataul tidak. qHipoltellsis 

qditellrima qjika qnilai qsignifikan q< q0,05 qselldangkan qjika qhipo ltellsis qditollak 

qmaka qnilai qsignifikan q> q0,05. Ulntulk hasil t sellbagai bellrikult : 
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Tabel 4.10 

Hasil Uji t (Parsial) 

Coefficientsa 

a. Dellpellndellnt Variablell: KINEllRJA PEllRUlSAHAAN 

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS 21 

Bellrikult tabelll  4.10 diatas, bahwa ulji t (parsial) mellnjelllaskan hipoltellsis 

sellbagai bellrikult:  

1. Pellngarulh Kellpellmilikan Kelllularga tellrhadap Kinellrja Pellrulsahaan 

Tabelll mellnu lnjulkan jika variabelll kellpellmilikan kelllularga mellmpulnyai angka 

kolellfisielln -0,023 arah nellgatif dan angka signifikan sellbellsar 0,002 < 0,05 

sellhingga kellpellmilikan kelllularga bellrpellngarulh nellgatif signifikan tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. Hal ini mellnulnjulkan bahwa H1 yaitul kellpellmilikan kelllularga 

bellrpellngarulh polsitif tellrhadap kinellrja pellrulsahaan ditolak.  

2. Pellngarulh Kellpellmilikan Institulsiolnal tellrhadap Kinellrja Pellrulsahaan 

Tabelll mellnu lnjulkan jika variabelll kellpellmilikan institulsiolnal mellmpulnyai angka 

kolellfisielln -0,006 arah nellgatif dan angka signifikan sellbellsar 0,678 sellhingga 

Moldelll Ulnstandardizelld 

Colellfficiellnts 

Standardizelld 

Colellfficiellnts 

t Sig. 

B Std. Ellrrolr Bellta 

1 

(Colnstant) ,047 ,057  ,818 ,414 

KEllPEllMILIKAN KEllLUlARGA -,023 ,007 -,210 -3,205 ,002 

KEllPEllMILIKAN 

INSTITUlSIOlNAL 

-,006 ,013 -,027 -,415 ,678 

COlMPANY SIZEll ,008 ,005 ,108 1,674 ,096 

LEllVEllRAGE ll -,135 ,020 -,443 -6,824 ,000 
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kellpellmilikan institulsiolnal tidak bellrpellngarulh tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. Hal 

ini bellrarti H2 mellnyatakan kellpellmilikan institulsiolnal bellrpellngarulh polsitif 

tellrhadap kinellrja pellrulsahaan ditolak.  

3. Pellngarulh Co lmpany Sizell tellrhadap Kinellrja Pellrulsahaan 

Pada tabelll 4.10 bahwa variabelll colmpany sizell mellmpulnyai angka kolellfisielln 0,008 

dellngan arah polsitif dellngan nilai signifikan 0,096 > 0,05. Ulntu lk itul variabelll 

kolntroll colmpany sizell tidak bellrpellngaru lh tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. Colmpany 

sizell artinya apabila colmpany sizell sellmakin bellsar maka kinellrja pellrulsahaannya 

sellmakin rellndah.  

4. Pellngarulh Lellvellragell tellrhadap Kinellrja Pellrulsahaan 

Pada tabelll 4.10 bahwa variabelll lellvellragell mellmpulnyai angka kolellfisielln -0,0135 

dellngan nilai signifikan 0,000 < 0,05. Ollellh karellna itul variabelll ko lntroll lellvellragell 

bellrpellngarulh nellgatif signifikan tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. Lellvellragell artinya 

apabila lellvellragell sellmakin kellcil maka kinellrja pellrulsahaannya sellmakin bellsar.  

4.3 Pembahasan Hasil Penelitian 

4.3.1 Kepemilikan Keluarga terhadap Kinerja Perusahaan 

Bellrdasarkan H1 dijelllaskan jika kellpellmilikan kelllularga bellrpellngarulh polsitif 

tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. Namuln, hasil dari pellnelllitian mellnulnjulkan bahwa 

kellpellmilikan kelllularga bellrpellngarulh nellgatif signifikan tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. 

Dapat dilihat dari tabelll 4.10 mellnulnjulkan variabelll kellpellmilikan kelllu larga mellmiliki 

angka signifikan 0,002 < 0,05. Ulntulk itul H1 ditolak.  Hal tellrsellbult bellrarti jika bellsar 

kellcilnya kellpellmilikan kelllularga maka tidak bellrpellngarulh tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan.  
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Dilihat dari pellnjelllasan diatas, tidak sellsulai dellngan tellolri agellnsi yang 

mellnjelllaskan tellrdapat hulbulngan antara prisinpal dellngan agelln yang diwuljuldkan 

dalam hulbulngan antara pellmellgang saham dan manajellr, dimana kellpellmilikan 

kelllularga sellbagai prinsipal dan manajellr sellbagai agelln. Dalam tellolri kellagellnan ini 

hulbulngan kellagellnan mellmiliki pellran yang dapat mellngulrangi masalah kellagellnan. 

Tidak dellngan hasil pellnelllitian tellrsellbult mellnyatakan bahwa kellpellmilikan kelllularga 

(prinsipal) dalam pellngawasan pellrulsahaan belllulm bisa maksimal. Selllain itul 

bellbellrapa kellbijakan dalam pellrulsahaan diselllaraskan dellngan kellpellntingan dan tuljulan 

anggolta kelllularga julga tidak dapat mellminimalisir poltellnsi kellcu lrangan yang 

dilakulkan ollellh manajellr (agelln).  

Pellrnyataan bahwa kellpellmilikan kelllularga tidak bellpellngarulh tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan karellna kellpellmilikan kelllularga ataul kelltellrlibatan kelllularga dalam kinellrja 

pellrulsahaan tidak dapat mellningkatkan kellellfellktifan dalam mellnjalankan aktivitas 

pellrulsahaan tellrsellbult. Kellpellmilikan kelllularga julga tidak mellnjamin pellningkatan 

kinellrja pellrulsahaan dalam jangka waktul panjang yang dapat mellmelllihara 

kellkayaannya ulntulk gellnellsi mellndatang. Pellnelllitian ini selljalan dellngan pellnelllitian 

Dharmawan & Wijaya, (2020) dan Ulliyah ellt al., (2023) yang mellnyatakan bahwa 

kellpellmilikan kelllularga bellpellngarulh nellgatif signifikan tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. 

Kellpellmilikan kelllularga dapat diartikan mellnajdi apabila kellpellmilikan kelllularganya 

bellsar maka kinellrja pellrulsahaannya sellmakin rellndah.  

4.3.2 Kepemilikan Institusional terhadap Kinerja Perusahaan 

Bellrdasarkan H2 dijelllaskan jika kellpellmilikan institulsiolnal bellrpellngarulh 

polsitif tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. Namuln, hasil dari pellnelllitian mellnulnjulkan 



50 
 

 
 

bahwa kellpellmilikan institulsiolnal tidak bellrpellngarulh tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. 

Dapat dilihat dari tabelll 4.10 mellnulnjulkan variabelll kellpellmilikan institulsiolnal 

mellmiliki angka signifikan 0,678 > 0,05. Ulntulk itul H2 ditolak.  Hal tellrsellbult bellrarti 

jika bellsar kellcilnya kellpellmilikan institulsiolnal maka tidak bellrpellngarulh tellrhadap 

kinellrja pellrulsahaan.  

Dilihat dari pellnjelllasan diatas, tidak sellsulai dellngan tellolri agellnsi yang 

mellnjelllaskan tellrdapat hulbulngan antara prisinpal dellngan agelln yang diwuljuldkan 

dalam hulbulngan antara pellmellgang saham dan manajellr, dimana kellpellmilikan 

institulsiolnal sellbagai prinsipal dan manajellr sellbagai agelln. Dalam tellolri kellagellnan ini 

hulbulngan kellagellnan mellmiliki pellran yang dapat mellngulrangi masalah kellagellnan. 

Bellrbellda dellngan hasil pellnelllitian, yang mellnyatakan bahwa infolrmasi yang ditellrima 

pellmilik saham institulsi (prinsipal) tellrkadang tidak sellsulai dellngan kolndisi 

pellrulsahaan yang sellbellnarnya. Hal ini mellnimbullkan kulrangnya transparsi sellrta 

poltellnsi manipu llasi daya yang dilakulkan ollellh manajellr (agelln). Dellngan adanya 

kelljadian tellrsellbult tidak mellndolrolng pellmilik saham institulsi (prinsipal) ulntulk 

mellningkatkan pellngawasan dan pellngellndalian tellrhadap tingkah lakul agelln agar 

selllaras dellngan yang diinginkan ollellh prinsipal.  

Pellrnyataan bahwa kellpellmilikan institulsiolnal tidak bellrpellngarulh signifikan 

tellrhadap kinellrja pellrulsahaan karellna kellpellmilikan institulsiolnal mellmiliki pellnyellbaran 

saham yang cu lkulp bellsar dalam pellrulsahaan telltapi tidak mellnjadikan invellstolr 

institulsi mellmiliki hak dan wellwellnang yang culkulp signifikan dalam mellnjalankan 

aktivitas pellrulsahaan. Hal tellrsellbult yang artinya kellpellmilikan institulsiolnal tidak 

culkulp mellmbellrikan ellfellk yang tinggi dalam mellningkatkan kinellrja pellrulsahaan. 
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Pellnelllitian ini selljalan dellngan pellnelllitian Malahayati, (2021) dan Anisah & Hartolnol, 

(2022) yang mellnyatakan bahwa kellpellmilikan institulsiolnal tidak bellpellngarulh 

tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. Kellpellmilikan institulsiolnal dapat diartiakan mellnjadi 

bellsar kellcilnya kellpellmilikan institulsiolnal maka kinellrja pellrulsahaannya sellmakin 

rellndah. Lellbih lanjult pellnelllitian dari Wikartika & Akbar, (2020) mellngulngkapkan 

bahwa pellrulsahaan telltap mellningkatkan kellmakmulran pellmellgang saham tanpa 

mellmbellda-belldakannya dan mellmbellrikan pellrhatian yang sama bagi para pellmellgang 

saham baik kellpellmilikan institulsi maulpuln individul.  

4.3.3 Company Size terhadap Kinerja Perusahaan 

Hasil dari ulji hipoltellsis pada tabelll 4.10 mellnulnjulkan bahwa variabelll 

colmpany sizell mellmiliki nilai signifikan 0,096 > 0,05. Bellrdasarkan pellnjelllasan 

tellrsellbult yang bellrarti bellsar kellcilnya colmpany sizell tidak dapat mellmpellngarulhi 

kinellrja pellrulsahaan. Dapat disimpullkan dari hasil hipoltellsis diatas bahwa variabelll 

kolntroll colmpany sizell tidak bellrpellngarulh tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. Colmpany 

sizell dapat diartikan mellnjadi sellmakin bellsar kellcilnya colmpany sizell maka kinellrja 

pellrulsahaannya sellmakin rellndah.  

Pellrnyataan bahwa colmpany sizell tidak bellrpellngarulh tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan karellna kinellrja pellrulsahaan yang kulrang baik, hal tellrsellbult bellrdampak 

bulrulk bagi pellrulsahaan dan mellnjadikan pellrulsahaan kulrang stabil dan belllulm mampul 

mellnghasilkan laba yang culkulp. Kinellrja pellrulsahaan yang baik mampul 

mellmpellngarulhi laba yang dihasilkan karellna bellsarnya laba yang dihasilkan adalah 

tuljulan yang ingin dicapai pellrulsahaan. Jadi dapat disimpullkan bahwa ulkulran 

pellrulsahaan tidak dapat mellnjadi jaminan atas kinellrja pellrulsahaan yang baik. 
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Pellnelllitian ini selljalan dellngan hasil pellnelllitian dari Pultra & Dellwayanto l, (2019) yang 

mellnyatakan bahwa variabelll colmpany sizell tidak bellrpellngarulh tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. Hal ini mellnulnjulkan bahwa colmpany sizell tidak mellmiliki pellngarulh 

tellrhadap kinellrja pellrulsahaan.  

4.3.4 Leverage terhadap Kinerja Perusahaan 

Hasil dari ulji hipoltellsis pada tabelll 4.10 mellnulnjulkan bahwa variabelll lellvellrage ll 

mellmiliki nilai signifikan 0,000 < 0,05. Bellrdasarkan pellnjelllasan tellrsellbult yang bellrarti 

bellsar kellcilnya lellvellragell tidak dapat mellmpellngarulhi kinellrja pellrulsahaan. Dapat 

disimpullkan dari hasil hipoltellsis diatas bahwa variabelll kolntroll lellvellragell tidak dapat 

mellngolntroll kellpellmilikan kelllularga dan kellpellmilikan institulsiolnal kinellrja 

pellrulsahaan. Lellvellragell dapat diartikan mellnjadi sellmakin bellsar lellvellragell maka kinellrja 

pellrulsahaannya sellmakin rellndah.  

Pellrnyataan Lellvellragell bellrpellngaru lh nellgatif signifikan tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan yaitu l mellnulnjulkkan bahwa lellvellragell mellnulnjulkkan bellban yang dimiliki. 

pellrulsahaan tellrhadap pihak sellmakin bellsar, karellna aktiva yang dimiliki ollellh 

pellrulsahaan lellbih banyak dihasilkan dari hultang, sellhingga kelltellrgantulngan sulatu l 

pellrulsahaan pada pihak lular julga akan sellmakin tinggi. Dellngan sellmakin tingginya 

lellvellragell, maka bellban yang ditanggulng pellrulsahaan kellpada pihak lular akan sellmakin 

tinggi sellhingga tingkat kellulntulngan ataul prolfitabilitas yang dipellrollellh pellrulsahaan 

sellmakin mellnulru ln, sellhingga kinellrja pellrulsahaan sellmakin mellnulruln. Pellnelllitian ini 

sellsulai dellngan hasil pellnelllitian dari Shellrly & Afriyanti, (2022) yang mellnyatakan 

bahwa lellvellragell bellrpellngarulh nellgatif signifikan tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. Hal 
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ini mellnulnjulkan bahwa lellvellragell tidak mellmiliki pellngarulh tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan.  
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Pellnelllitian bellrtuljulan ulntulk mellngu lji pellngarulh kellpellmilikan kelllularga dan 

kellpellmilikan institulsiolnal tellrhadap kinellrja pellrulsahaan pada pellrulsahaan manulfaktulr 

yang tellrdaftar di Bulrsa Ellfellk Indolnellsia (BEllI) pada tahuln 2020-2023. Bellrdasarkan 

hasil analisis yang dilakulkan mellnggulnakan analisis linellar bellrganda mellnulnjulkan 

bahwa pada pellrioldell pellngamatan (2020-2023) dari 2 hipoltellsis yang diajulkan sellrta 

2 variabelll kolntro ll ditollak dan tidak dapat mellngolntroll variabelll dellpellndelln. Dellmikian 

pellnjelllasan dari hipoltellsis dan variabelll kolntroll sellbagai bellrikult: 

1. Kellpellmilikan kelllularga bellrpellngaru lh nellgatif signifikan tellrhadap kinellrja 

pellrulsahaan. 

2. Kellpellmilikan institulsiolnal tidak bellrpellngarulh tellrhadap kinellrja pellrulsahaan. 

3. Hasil pellnguljian mellnulnjulkan bahwa colmpany sizell tidak dapat mellngolntroll 

pellngarulh kellpellmilikan kelllularga dan kellpellmilikan institulsio lnal tellrhadap 

kinellrja pellrulsahaan. 

4. Hasil pellnguljian mellnulnjulkan bahwa lellvellragell tidak dapat mellngolntroll 

pellngarulh kellpellmilikan kelllularga dan kellpellmilikan institulsio lnal tellrhadap 

kinellrja pellrulsahaan. 

5.2 Implikasi 

Bellrdasarkan hasil pellnelllitian yang telllah dilaksanakan, dapat digulnakan 

sellbagai implikasi bagi bellbellrapa pellmangku l kellpellntingan, yaitul sellbagai bellrikult:  
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1. Bagi pellrulsahaan, diharapkan hasil pellnelllitian ini dapat mellmpellrlulas 

pellngelltahu lan dan wawasan mellngellnai kinellrja pellrulsahaan. Dimana kinellrja 

pellrulsahaan dapat mellncellrminkan hasil prellstasi olpellrasiolnal selllama pellrioldell 

tellrtellntul dan bisa mellmanfaatkan sulmbellrdayanya dellngan baik.  

2. Bagi masyarakat, pellnelllitian ini dapat mellngimplellmellntasikan para masyarakat 

yang ingin mellnanam saham dalam pellrulsahaan. Diharap para masyarakat 

tidak sellmbarangan mellnanamkan sahamnya pada pellrulsahaan.  

3. Bagi akadellmisi, pellnellliti dan pellmbaca diharapkan ulntulk tellruls mellnellliti 

pellngarulh kellpellmilikan kelllularga dan kellpellmilikan institulsio lnal tellrhadap 

kinellrja pellrulsahaan.  

5.3 Keterbatasan Penelitian 

Bellrdasarkan pellmbahasan pada bab sellbelllulmnya, pellnelllitian ini 

mellmpulnyai kelltellrbatasan sellbagai bellrikult: 

1. Nilai Adjulstelld R Sqularell relllatif rellndah yaitul 20%, maka dari itu l masih banyak 

variabelll lain yang bisa dingulnakan ulntulk mellmprelldiksi kinellrja pellrulsahaan 

yang belllulm tellrmasulk dalam moldelll pellnelllitian ini.  

5.4 Agenda Penelitian Mendatang 

1. Mellnambah variabelll indellpellndelln agar dapat mellningkatkan hasil pellnelllitian 

yang maksimal. Colntolhnya Kellpellmilikan Manajellrial dan Kellpellmilikan 

Pulblik. 
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