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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan membuktikan pengaruh struktur
kepemilikan keluarga terhadap kinerja perusahaan. Struktur kepemilikan keluarga diukur
menggunakan adanya anggota keluarga yang duduk dimanajerial atau memiliki kepemilikan
saham sebesar 10%. Kinerja perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini diukur
menggunakan ROA. Penelitian ini menggunakan variabel kontrol yaitu GCG score dan sales
growth. Penelitian ini berbentuk penelitian kuantitatif dimana data yang digunakan adalah data
sekunder berupa annual report. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 185
pengamatan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia dari
tahun 2010-2015. Metode analisis data yang dipakai adalah dengan menggunakan Software
Statistic for Social Science (SPSS) dengan versi 24 untuk mengetahui hubungan antar variabel.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur kepemilikan keluarga berpengaruh positif
terhadap kinerja perusahaan, gcg score berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan dan
sales growth berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan.

Kata kunci: Struktur Kepemilikan Keluarga, Kinerja Perusahaan, Tata Kelola Perusahaan dan
Pertumbuhan Penjualan.

ABSTRACT

This study aimed to examine and to prove the influence of family ownership structure on
company performance. The family ownership structure measured by using family members who
sit managerial or have a 10% stock. Firm performance used in this research measured by using
ROA. This research used control variables of GCG score and sales growth. The research was
quantitative research and the data used were secondary data in the form of annual report. The
sample used in this study was 185 observations in the sector of property, real estate and building
construction companies listed in Indonesia Stock Exchange from 2010-2015. The data analysis
method used was Software Statistic for Social Science (SPSS) version 24 to know the relationship
between the two variables. The result of research showed that family ownership structure had
positive affect to company performance, gcg score had positive affect to company performance,
while sales growth had positive affect to company performance.

Keywords: Family Ownership Structure, Firm Performance, Good Corporate Governance and
Sales Growth

PENDAHULUAN diantara pemilik dan manajemen. Berle dan
Perusahaan keluarga memainkan peran Mean (1932) dalam Fama dan Jensen (1983)
penting dalam kegiatan ekonomi negara- mendukung bahwa kepemilikan perusahaan
negara di Asia (Chang, 2003; Yoh, 2003). keluarga dapat mengatasi konflik dengan
Secara teoritis perusahaan keluarga memiliki cepat diantara pemilik dan manajemen,
keunggulan dibanding perusahaan non karena pemilik berkepentingan dan
keluarga, pertama perusahaan keluarga dapat memastikan lebih awal tindakan manajemen
mengatasi langsung masalah - masalah
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pemilik. Kedua, perusahaan keluarga peduli
terhadap nama baik keluarga dan akan
menjalankan perusahaan dengan disiplin
karenanya perusahaan kleuarga cenderung
menghindar dari tindakan-tindakan agresif
yang dapat menghancurkan reputasi keluarga
secara total (Harris et al., 2004). Perusahaan
keluarga lebih menekankan atau fokus pada
kemantapan jaringan perusahaan yang besar
daripada meningkatkan keuntungan atau
meningkatkan harga saham bagi mereka.
Disisi lain, penelitian Ismail dan Mahfodz
(2010) menyatakan bahwa  perusahaan
keluarga memiliki sense of belongin yang
tinggi membuat pemilik peduli dengan
kelangsungan hidup perusahaan sehingga
mereka memliki dorongan untuk melakukan
kontrol pada kinerja perusahaan secara
efektif. Hasil empiris yang mendukung
diantaranya adalah McConaughy et al., 1998;
Thomsen dan Pedersen, 2000; Anderson dan
Reeb, 2003; Maury, 2006; Lee, 2006; Barontini
dan Caprio, 2006; Martinez, Stéhr dan
Quiroga, 2007; King dan Santor, 2008; Amran
dan Ahmad, 2010; Shyu, 2011; Navarro, Ansén
dan Garcia, 2011; Hadiprayitno, 2013;
Puthuanthong, Walker dan Thiengtham, 2013;
Muttakin, Khan, dan Subramaniam, 2014;

Diyanti, Widyawati, dan Husnah, 2015;
Singapurwoko, 2015 menunjukkan bahwa
struktur kepemilikan keluarga memiliki

hubungan positif terhadap kinerja perusahaan
khususnya dinegara berkembang seperti di
negara Malaysia, Pakistan, Chili, Columbia,
Thailand, termasuk juga di negara Indonesia.

Namun  demikian hasil  empiris
ternyata tidak selalu sejalan dengan teori
dimana sebagian besar hasil penelitian di
negara-negara berkembang seperti Polandia,
Mexico, dan juga Indonesia menunjukkan
hasil yang justru bertolak belakang dengan
hasil penelitian diatas. Para peneliti lainnya
menunjukkan bahwa struktur kepemilikan
keluarga berhubungan negatif terhadap
kinerja perusahaan. Bukti empirisnya adalah
sebagai berikut Lauterbach dan Vaninsky,
1999; Strangelanddan Yeung, 2000; Perez
Gonzalez, 2006; Miller, 2007; Cucculelli dan
Micucei, 2008; Sciascia dan Mazzola, 2008;
Jiang dan Peng, 2011; Prabowo dan Simpson,
2011; Bambang dan Hermawan, 2012;
Connelly, Limpaphayom dan Nagarajan, 2012;
Vieira, 2013; Wiranata dan Nugrahanti, 2013;
Juniarti, 2015.

Secara teoritis perusahaan keluarga
memiliki kinerja yang positif. Namun hasil
atau bukti empiris yang telah dilakukan oleh

para peneliti sebelumnya masih menunjukkan
ketidakonsistenan termasuk juga di Indonesia.
Oleh karena itu berdasarkan apa yang sudah
diuraikan diatas bahwa penelitian ini
dilakukan untuk menguji kembali apakah
struktur kepemilikan keluarga mempengaruhi
kinerja perusahaan.

Struktur Kepemilikan Keluarga

Struktur  kepemilikan  keluarga adalah
kepemilikan dimana mayoritas dimiliki oleh
keluarga atau sekelompok orang yang masih
memiliki  hubungan  kerabat umumnya
ditemukan di sebuah perusahaan keluarga
yang telah diwariskan dari generasi ke
generasi (Morck dan Yeung, 2003; Miller et al,
2007; Altindag, Zehir, dan Acar, 2011; Din dan
Javid, 2012). Penelitian yang dilakukan oleh
Siregar (2008) juga mengkategorikan struktur
kepemilikan keluarga menggunakan
persentase kepemilikan saham sebesar 10%.
Pemilihan batas 10% ini dikarenakan
kepemilikan dengan persentase 10% telah
dapat menunjukkan kontrolnya dan
persentase ini sudah cukup besar untuk
melakukan pengendalian. Secara akuntansi,
dikatakan batas signifikan adalah 20%.
Namun kalau dibawah 20% dan memiliki
pengaruh yang signifikan dianggap memiliki
kontrol yang signifikan.

Pengukuran Struktur Kepemilikan
Keluarga
Variabel struktur kepemilikan keluarga

diukur berdasarkan kriteria pengungkapan
yang dikembangkan oleh beberapa peneliti
terdahulu. Mengacu pada penelitian Barontini
dan Caprio (2006); Siregar (2008)
mendefinisikan perusahaan dengan struktur
kepemilikan keluarga menggunakan Kkriteria
yaitu adanya anggota keluarga yang duduk di
posisi manajerial atau memailiki kepemilikan
saham  minimal sebesar 10%. Dalam
penelitian ini mengkategorikan perusahaan
yang memiliki struktur kepemilikan oleh
keluarga, menggunakan variabel dummy 1
dan 0.

Teori Keagenan (Agency Theory)

Menurut Jensen dan Meckling (1976)
mendefinisikan teori keagenan adalah suatu
kontrak dimana satu atau lebih orang
(principal) meminta orang lain (agent) untuk
melakukan suatu jasa atas nama principal,
yang melibatkan pelimpahan hak
pengambilan keputusan kepada agent. Dalam
kontrak ini, terdapat kemungkinan bahwa



agent tidak bertindak sesuai kepentingan
principal sehingga muncul adanya konflik of
interest antara principal dengan agent.
Karena diasumsikan bahwa masing—masing
pihak baik itu principal (pemilik) dan agent
akan berupaya untuk memaksimalkan
kepentingan mereka sendiri atas biaya pihak
lain. Perusahaan keluarga menunjukkan
tingkat  keikutsertaan  keluarga  dalam
manajemen perusahaan. Keberadaan keluarga
ini dapat mengurangi pengaruh negatif atas
masalah agensi yang ditimbulkan oleh
direktur non keluarga karena selaku anggota
keluarga, mereka akan cenderung lebih patuh
dan melaporkan informasi mengenai kondisi
perusahaan secara lengkap kepada keluarga
selaku pemilik perusahaan. Dengan ini

asimetri informasi yang terjadi dalam
hubungan pemilik perusahaan dengan
direktur independen dapat diminimalisir

sehingga hal ini dapat mengurangi biaya
keagenan yang harus dikeluarkan (Ang, 2000).

Kinerja Perusahaan

Kinerja perusahaan merupakan hal penting
yang harus dicapai oleh setiap perusahaan,
karena kinerja menunjukkan hasil kegiatan
operasional dari suatu perusahaan dalam
periode tertentu (Payatma, 2001 dalam
Sabrina, 2010; Sucipto, 2003). Pengukuran
kinerja perusahaan menggunakan indikator
profitabilitas yaitu ROA dimana net income
menggunakan laba bersih setelah pajak dan
bunga (Bertrand dan Schoar, 2003; King dan
Santor, 2008; Andres, 2008; Adams et al.,
2008). Adapun rumus untuk mengukur
kinerja perusahaan adalah sebagai berikut:

Net Income After Tax
Return On Asset (ROA) = U
Total Asset

Good Corporate Governance
Forum for Corporate Governance in Indonesia
(FCGI, 2002) mendefinisikan Good Corporate
Governance sebagai seperangkat peraturan
yang menetapkan hubungan antara pemegang
saham, pengurus, pihak kreditur, pemerintah,
karyawan serta para pemegang kepentingan
intern dan ekstern lainnya sehubungan
dengan hak-hak kewajiban mereka. Good
corporate governance diproksikan oleh 3 hal
yaitu komite audit, dewan komisaris, serta
struktur kepemilikan.
1. Struktur Kepemilikan

(Haryono, 2005) struktur kepemilikan

merupakan proporsi antara kepemilikan
manajerial (inside) dan kepemilikan
institusional (outside). Menurut Soesetio
(2008) kepemilikan institusional adalah
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kepemilikan saham oleh perusahaan atau
lembaga lain. Pihak institusional dapat
melakukan pengawasan yang lebih baik
daripada pihak menajerial dikarenakan pihak
institusional memiliki keuntungan lebih
untuk memperoleh informasi dan
menganalisis segala hal yang berkaitan
dengan kebijakan manajer. Kepemilikan
institutional diukur berdasarkan saham yang
dimiliki institusi dibandingkan dengan total
seluruh saham yang beredar. Kepemilikan
manajerial adalah proporsi pemegang saham
dari pihak manajemen yang secara aktif ikut
dalam pengambilan keputusan perusahaan
seperti dewan komisaris dan dewan direksi.
Menurut Morck, Shleifer, dan Vishny (1988)
perusahaan dengan kepemilikan manajerial
maksimum sebesar 5% dapat menyelaraskan
kepentingan antara pemilik (principal) dengan
manajemen dimana manajer akan lebih
berhati-hati dalam pengambilan keputusan
sehingga tujuan perusahaan akan tercapai
dengan baik. Kepemilikan manajerial diukur
berdasarkan saham yang dimiliki oleh
manajemen dibandingkan dengan total saham
yang beredar.

2.  Dewan Komisaris

Menurut Pedoman Umum Good Corporate
Governance Indonesia (2006), dewan komisaris
dalam GCG bertujuan untuk mengawasi
kinerja manajemen sehingga dewan komisaris
tidak boleh melibatkan diri dalam tugas-tugas
manajemen dan tidak boleh mewakili
perusahaan dalam transaksi pihak-pihak
ketiga. Anggota komisaris diangkat dan
diganti dalam Rapat Umum Pemegang Saham
(RUPS). Muntoro (2007) mengungkapkan
jumlah dewan komisaris paling tidak harus
sama dengan dewan direksi. Keputusan
Direksi BEJ Peraturan Pencatatan Efek No 1-
A menyebutkan bahwa komposisi dewan
komisaris independen paling sedikit 30% dari
seluruh anggota komisaris. Dalam penelitian
ini dewan komisaris diukur dengan melihat
perbandingan dewan komisaris dengan total
yang diawasi dan dewan  komisaris
independen dibandingkan dengan total dewan
komisaris.

3. Komite Audit

Komite Audit Menurut Surat Edaran
Bapepam No.SE-03/PM/2000 tentang
Pembentukan dan Pedoman Pelaksanaan
Kerja Komite Audit dan KNKG (2006) dalam
Pedoman Umum GCG Indonesia, komite audit
adalah komite yang dibentuk dan oleh dan
bertanggung jawab kepada Dewan Komisaris
dalam rangka membantu melaksanakan tugas
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dan fungsi Dewan Komisaris. Jumlah komite
audit setidaknya ada 3 orang. Selain itu salah
seorang anggota komite audit harus memiliki
latar belakang dan kemampuan akuntansi
dan atau keuangan. Dalam penelitian ini
komite audit diukur dengan melihat
banyaknya komite audit independen
dibandingkan dengan seluruh komite audit.

Metode Skoring GCG

Skoring yang diberikan mengacu kepada UU
no 40 Tahun 2007 mengenai Perseroan
Terbatas. Dimana kedudukan tertinggi ada
pada Rapat Umum Pemegang Saham yang
dapat memberhentikan dewan komisaris.
Sedangkan Komite Audit bertugas untuk
membantu Dewan Komisaris. Sehingga
pembobotan yang diberikan adalah Struktur
Kepemilikan sebesar 40%, Dewan Komisaris
35%, dan Komite Audit 25%. Kemudian akan
dilakukan perhitungan GCG score dengan
rumus:

score struktur kepemilikan
( P X 40%) +
score maksimum
score dewan komisaris score komite audit
( X 35%) + (o8I

score maksimum score maksimum

25%)

Sales Growth

Sales growth merupakan tingkat
pertumbuhan yang dapat dicapai suatu

perusahaan atas penjualan pada periode
tertentu (Ramezani et al., 2002; Lee et al.
2000; Markman, 2002). Perusahaan dengan
pertumbuhan penjualan yang tinggi berarti
lebih mampu beroperasi dengan baik sehingga
akan lebih berpeluang menghasilkan profit
yang tinggi dibandingkan dengan perusahaan
yang tingkat pertumbuhannya rendah.
Adanya pertumbuhan tinggi akan membawa
perusahaan lebih mampu bertahan hidup
dan mencapai keunggulan kompetitif dan
profitabilitas yang berkelanjutan
(Fitzsimmons, Steffens, dan Douglas, 2005).
Adapun rumus untuk mengukur sales growth
adalah sebagai berikut:

Growth =

Pendapatan usaha tahun skrg — pendapatan usaha tahun sebelum

pendapatan usaha tahun sebelum

Pengaruh Struktur Kepemilikan Keluarga
terhadap Kinerja Perusahaan

Perusahaan keluarga mempunyai dedikasi
yang tinggi terhadap kemajuan perusahaan,
dengan target tersebut membuat keluarga
akan lebih fokus dalam melakukan kontrol
dan pengawasan secara langsung terhadap
kegiatan manajemen perusahaan melalui
keterlibatan anggota keluarga di dalam

manajemen perusahaan (Giirsoy dan Aydogan,

1999; Han An dan Naughton, 2001).
Keterlibatan perwakilan keluarga dapat
menyinergikan  satu  sama lain  dan

menyelaraskan kepentingan keduanya antara
pemilik (principal) dengan agen sehingga
dapat mengurangi masalah agency yang
ditimbulkan yaitu konflik of interest dalam
perusahaan serta ~meminimalkan biaya
keagenan (agency cost) yang muncul. Kontrol

dan pengawasan yang dilakukan oleh
keluarga terhadap kegiatan manajemen
perusahaan akan mendorong manajemen

untuk bekerja dengan baik sehingga kinerja
yang dihasilkan lebih efisien dan unggul yang
berdampak pada peningkatan profitabilitas.
Konsisten dengan di atas, beberapa studi
empiris ini didukung oleh penelitian yang
dilakukan oleh James (1999); Palia dan Ravid
(2002); Fahlenbrach (2004); McVey dan Draho
(2005); Wang (2006); Feng-Li dan Tsangyao
(2010); Ibrahim dan Samad (2011); Ong dan
Gan, (2013).

Namun di sisi lain, perusahaan-
perusahaan yang dimiliki oleh keluarga
cenderung mempertahankan anggota keluarga
yang tidak kompeten di dalam manajemen
perusahaan karena mereka merasa berhak
untuk menjadi bagian dari perusahaan
sehingga mengakibatkan tidak bisa bekerja
secara professional serta perekrutan bagi
manajemen yang mempunyai kemampuan dan
kompetensi menjadi terbatas. Kecenderungan
yang dilakukan oleh keluarga ini dapat
menyebabkan pengambilan keputusan
menjadi tidak objektif yang menimbulkan
peluang dimana perusahaan yang dipegang
oleh keluarga akan memakai otoritas atau
kekuasaan mereka untuk membuat kebijakan
operasional yang menguntungkan bagi
kepentingan keluarga seperti pemberian gaji,
tunjangan dan bonus yang tinggi kepada para
anggota keluarga yang duduk di posisi
manajerial perusahaan, hal ini berdampak
pada peningkatan expense yang akan
ditanggung oleh  perusahaan  sehingga
menurunkan profitabilitas (Shleifer dan
Vishny, 1997; Berger, Ofek, dan Yermack,
1997, Gomez-Mejia et al.,, 2007; Jiang dan
Peng, 2011; Priyatna, 2012; Chrisman dan
Patel, 2012; Naldi et al., 2013). Berdasarkan
penelitian-penelitian tersebut, maka hipotesa
dari penelitian ini adalah

Hi: Struktur kepemilikan keluarga
berpengaruh tehadap kinerja
perusahaan.



Pengaruh Good Corporate Governance
(GCG) Score terhadap Kinerja Perusahaan
Perusahaan dengan level GCG score yang
tinggi memiliki struktur kepemilikan yang
proposional terdiri dari struktur kepemilikan
institutional dan managerial, dewan komisaris
yvang independen dalam jumlah yang
memadai, serta adanya komite audit yang
kompeten dan memadai yang dapat bekerja
dengan efektif untuk melakukan pengawasan
yang lebih optimal. Hal ini dapat mengurangi
peluang manajemen untuk melakukan
tindakan yang tidak efisien atau tindakan
yang merugikan perusahaan serta bertujuan
agar manajemen dapat Dbertindak sesuai
dengan kepentingan pemilik perusahaan
(principal)  sehingga  dapat mendorong
manajemen untuk selalu menunjukkan
kinerja yang baik dalam meningkatkan
profitabilitas perusahaan dibandingkan
perusahaan yang memiliki level GCG score
yang rendah. Hal ini didukung oleh bukti
empiris berupa penelitian terdahulu, antara
lain penelitian yang dilakukan oleh empat
studi yaitu McConnell dan Servaes (1990);
Chung dan Pruitt (1996); Pieper (2003); Brown
dan Caylor (2006); Bebchuk et al. (2009);
Gersick dan Feliu (2014). Berdasarkan
penelitian-penelitian tersebut, maka hipotesa
dari penelitian ini1 adalah

H2: Level GCG score berpengaruh positif
terhadap kinerja perusahaan.

Pengaruh Sales Growth terhadap Kinerja
Perusahaan

Perusahaan dengan pertumbuhan penjualan
yang meningkat dari waktu ke waktu
menunjukkan penjualan mengalami
peningkatan dari waktu ke waktu maka
perusahaan tersebut mengindikasikan mampu
menghasilkan profitabilitas yang meningkat
(Ramezani et al., 2002; Pagano dan Schlvardi,
2003; Supriyanto dan Falikhatun, 2008;
Altindag, Zehir dan Acar, 2011; Kusumajaya,
2011; Nugrahani dan Sampurno, 2012).
Berdasarkan penelitian-penelitian tersebut,
maka hipotesa dari penelitian ini adalah

H3: Sales growth berpengaruh positif
terhadap kinerja perusahaan.

METODE PENELITIAN

Dalam penelitian ini, model analisis yang
digunakan untuk menguji hipotesis adalah
dinyatakan dalam model skematis dan
persamaan matematika sederhana. Hubungan
variabel-variabel yang akan diteliti telah
dinyatakan dalam model skematis sebagai
berikut:
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Struktur Kepemilikan

Keluarga Kinerja
~ Perusahaan
Good Corporate (ROA)

Governance (GCQG)

Sales Growth

Model analisis juga dapat dinyatakan dalam
persamaan matematika sederhana, adalah
sebagai berikut:

ROA,; ;=a+ f; FMO; 1 + P, GCG; 1 +

B3GRyt + €

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Tabel 1 Statistik Desktiptif

Full Sample (N=162)

ROA GCG SG
Min -0,1034 0,2500 -0,7112
Max .1948 0,8250 108.118
Mean .051741 | 567654 | .336237
Std.Dev .0437225 | 1319775 | .9536475
Zﬂfi&% 162
Pengujian Asumsi Klasik
1. Uji normalitas
Uji normalitas dilakukan dengan

menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov. dJika
probabilitas yang didapatkan lebih dari 0,1
maka dapat disimpulkan error berdistribusi
normal.

Tabel 2 Hasil Pengujian Normalitas tanpa outlier

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardi
zed Residual
N 162
Normal Mean .0000000
Parameter | Stq.
gab Deviation .03633926
Most Absolute .054
Extreme .
Difference Positive .054
s Negative -.029
Test Statistic .054
Asymp. Sig. (2-tailed) .200<4d

a. Test distribution is Normal.
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b. Calculated from data. 3. Uji Heterokedastisitas

c. Lilliefors Significance Correction. Pendeteksian ada atau tidaknya

heteroskedastisitas dilakukan dengan metode
white test yaitu meregresikan variabel bebas
terhadap nilai residual kuadrat.

Tabel 4 Hasil Uji Heterokedastisitas

d. This 1s a lower bound of the true

significance.

Setelah mereduksi sejumlah 23 data outlier,
nilai signifikansi uji normalitas menjadi lebih

. . . . Std. Error -value
besar dari 0,1 yaitu sebesar 0,200 yang berarti Model R R Adjusted of the pWhite
error persamaan regresi telah berdistribusi Square R Square  p e Test
normal.

1 1602 0.026 0.009 0.00767 0.71000

2. Uji Autokorelasi a. Predictors: (Constant), SG, GCG, SKK

Uji autokorelasi digunakan untuk menguji
apakah terdapat korelasi antara error
persamaan regresi saat ini dengan error
persamaan regresi periode sebelumnya atau
periode yang akan datang. Uji autokorelasi
dilakukan dengan menggunakan Durbin
Watson Test. Apabila 0 < DW < dL berarti
terdapat autokolerasi positif. Apabila 4-dL <
DW < 4 dapat disimpulkan terdapat
autokolerasi negatif. Apabila dL. < DW < dU
dan 4-dU < DW < 4-dL dapat disumpulkan
tidak ada keputusan. Apabila dU < DW < 4-dU
maka dapat disimpulkan tidak terdapat
masalah autokolerasi.

Tabel 3 Hasil Pengujian Autokorelasi

Model Durbin-Watson

1 1.264

a. Predictors: (Constant), SG, GCG, SKK
b. Dependent Variable: ROA

Std. Error
Std. dengan
Error Newey
Test
(Constant) 0,013726 0,019348
SKK 0,006389  0,009658
GCG 0,022484 0,033009
SG 0,00263 0,001714

Pada Tabel 3 dapat dilihat bahwa nilai DW
adalah sebesar 1,264. Nilai inmi terletak pada
kriteria autokolerasi positif yaitu 0 < 1,264 <
1.7155. Tetapi, hasil uji ini diterima dalam
pengujian asumsi klasik karena model regresi
ini telah diuji kembali menggunakan uji
Newey West dengan Lag 1 dan menunjukkan
adanya perubahaan pada standard error pada
setiap variabel dalam model sehingga
diasumsikan uji autokolerasi terpenuhi.

b. Dependent Variable: RES2

Dasar pengambilan keputusannya adalah
apabila nilai p-value lebih besar dari 0,1 maka
tidak terdapat gejala heteroskedastisitas
dalam model regresi. Berdasarkan hasil
perhitungan di atas diketahui nilai p-value
white 0,71 lebih besar dari 0,1 maka hasil uji
White disini memperlihatkan tidak terjadi

gejala  heteroskedastisitas dalam  model
regresi.gejala  Heteroskedastisitas  dalam
model Regresi.

4.  Uj Multikolinearitas

Uji  multikolinearitas  dilakukan  untuk
menguji apakah terdapat korelasi antara

variabel independen dalam model regresi. Uji
multikolinearitas dilakukan dengan melihat
nilai variance inflation factor (VIF) dan
tolerance value (TOL). Jika nilai VIF lebih
kecil dari 10 dan nilai TOL diatas 0,1.

Tabel 5 Hasil Uji Multikolinearitas

Collinearity
Statistics
Model Tolerance  VIF
1 (Constant)
SKK .990 1.010
GCG .996 1.004
SG .986 1.014

Pada Tabel 5 dapat dilihat bahwa seluruh
variabel independen memiliki nilai VIF lebih
kecil dari 10 dan TOL lebih besar dari 0,1,
maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi
multikolinearitas pada model regresi.

Pengujian Kelayakan Model Regresi
Kelayakan suatu model regresi dilakukan
dengan melihat nilai R2 dan juga melihat hasil
dari uji F. Tujuan dilakukannya pengujian
kelayakan model regresi adalah untuk melihat



apakah model regresi layak untuk digunakan
dalam penelitian ini.

1. Koefisien determinasi (R2?)

Koefisien determinasi dapat menunjukkan
seberapa besar pengaruh seluruh variabel
independen dapat menjelaskan perubahan
variabel dependen. Nilai R2 dapat dipercaya
ketika nilai F signifikan.

Tabel 6 Hasil Pengujian Koefisien Determinasi

Adjusted Std.
R Error of
Model R
Square Square the
! Estimate
1 .373a .139 122 .0366826

aPredictors: (Constant), SG, GCG, SKK
bDependent Variable: ROA

Nilai adjusted R? adalah 0,122 yang berarti
12,2% perubahan ROA dapat dijelaskan oleh
seluruh  variabel independen, sedangkan
12,2% sisanya dijelaskan oleh faktor lain
diluar penelitian.

2. UjF

Uji F dilakukan untuk menguji tingkat
pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen secara keseluruhan.

Seluruh variabel independen berpengaruh
signifikan pada variabel dependen apabila
nilai signifikansi kurang dari 0,1. Namun
apabila hasil uji F lebih besar dari 0,1 maka
dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak
layak.

Tabel 7 Hasil Uji F

ANOVA?*
Model SS;AIZers Df Sl\(ﬁ:je F | p-value
Regression .034 3 011 [8.490 [ .000°
1| Residual 213 158 .001
Total .247 161

a. Dependent Variable: ROA
b. Predictors: (Constant), SG, GCG, SKK

Pada tabel 7 dapat dilihat nilai p-value
sebesar 0,000, dimana nilai tersebut kurang
dari 0,1. Maka dapat disimpulkan bahwa
seluruh variabel independen berpengaruh
secara signifikan terhadap variabel dependen
dan model regresi layak digunakan untuk
menguji hipotesis.
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3. Uji Hipotesis
Uji Hipotesis dilakukan menggunakan uji t,
yang menunjukkan apakah variabel
independen mempengaruhi varibel dependen
secara individual. Tingkat signifikansi yang
digunakan dalam penelitian ini adalah 10%.
Variabel independen dikatakan
mempengaruhi varibel dependen secara
individual apabila hasil uji t lebih kecil dari
0,1 dan sebaliknya.
Tabel 8 Hasil Pengujian Hipotesis

Prediksi | Koefisien | T-stat Vaplue

SKK + 0,019 3.079 .002
GCG + 0,046 2.131 .035
SG + 0,007 2.900 .004
C 0,01 173 441

Sumber: Hasil output SPSS

Tabel 8 menunjukkan SKK memiliki B sebesar
0,019 dan signifikansi lebih kecil dari 0,1 yaitu
sebesar 0,002 dimana hal ini menandakan
bahwa SKK berpengaruh positif signifikan
terhadap ROA. Kemudian, GCG memiliki B
sebesar 0,046 dan signifikansinya 0,035,
sehingga dapat disimpulkan bahwa GCG
berpengaruh positif signifikan terhadap LOA.
Variabel independen yang terakhir adalah SG
yang memiliki B sebesar 0,007 dengan
signifikansi sebesar 0,004. Hal tersebut
menunjukkan bahwa SG berpengaruh positif
signifikan terhadap ROA.

Kaitan Temuan dengan Pengetahuan
atau Teori

1. Pengaruh Struktur Kepemilikan Keluarga
terhadap Kinerja Perusahaan

Hipotesis pertama yang menyatakan bahwa
struktur kepemilikan keluarga berpengaruh
signifikan positif terhadap kinerja perusahaan
diterima, hal ini dibuktikan dengan tingkat
signifikansi uji t dibawah 0,1. Hasil penelitian
ini konsisten dengan penelitian yang
dilakukan oleh Amran dan Ahmad (2010) yang
mengatakan bahwa struktur kepemilikan
keluarga berpengaruh positif terhadap kinerja
perusahaan. Hal itu dikarenakan perusahaan
keluarga memiliki kekeluargaan yang tinggi
dan ikatan keluarga yang kuat. Adanya
kekeluargaan dan ikatan yang kuat akan
mengurangi otensi konflik dalam perusahaan
sehingga operasional perusahaan berjalan
dengan baik dan meningkatkan profitabilitas.
Selain itu adanya peningkatan efisiensi pada
perusahaan keluarga dibandingkan
perusahaan publik lainnya. Peningkatan
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efisiensi 1ni terjadi karena monitoring
cost yang lebih rendah yang dikeluarkan
oleh perusahaan keluarga dibandingkan
dengan perusahaan non keluarga. Partisipasi
keluarga dalam perusahaan juga dapat
memperkuat perusahaan tersebut karena
biasanya anggota keluarga sangat loyal dan
berdedikasi tinggi terhadap
kemajuan perusahaan milik keluarganya
(Caselli dan Gennaioli, 2002 dan Burkart et
al., 2003). Keadaan ini tidak selalu terjadi di
bisnis profesional, karena terkadang mereka
membuat keputusan untuk melindungi karir
masing-masing, bukan untuk kebaikan
perusahaan. Hal ini konsisten dengan
penelitian yang dilakukan oleh Villalonga dan
Amit (2006); Andres (2008); Ismail dan Ahmad

(2010); Pukthuanthong, Walker dan
Thiengtham (2013), mereka menemukan
bahwa  perusahaan  keluarga  memiliki

pengaruh positif terhadap kinerja perusahaan
yang diukur dengan ROA.

2. Pengaruh GCG Score terhadap Kinerja
Perusahaan

Hasil penelitian menyatakan bahwa GCG
score berpengaruh positif signifikan terhadap
kinerja perusahaan sehingga hipotesis kedua
diterima. Hal ini dibuktikan dengan tingkat
signifikansi uji t dibawah 0,1. Hasil penelitian
ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan
oleh McConnell dan Servaes (1990); Chung
dan Pruitt (1996); Pieper (2003); Brown dan
Caylor (2006); Bebchuk et al. (2009); Gersick
dan Feliu (2014). Semakin tinggi gcg score
dalam suatu perusahaan maka semakin baik
level pengawasannya, sebaliknya semakin
rendah gcg score dalam perusahaan maka
semakin kurang  baik dalam level
pengawasannya. Hal ini dapat mengurangi
peluang manajemen dalam  melakukan
tindakan yang merugikan perusahaan serta
mendorong manajemen untuk selalu
menunjukkan kinerja yang baik dalam
meningkatkan profitabilitas.

3. Pengaruh Sales Growth terhadap Kinerja
Perusahaan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa sales
growth  berpengaruh  positif  signifikan
terhadap  kinerja perusahaan sehingga
hipotesis ketiga diterima yang dibuktikan
dengan uji t dibawah 0,1. Hasil penelitian ini
sesuai dengan hasil penelitian dari (Ramezani
et al., 2002; Pagano dan Schlvardi, 2003;
Supriyanto dan Falikhatun, 2008; Altindag,
Zehir dan Acar, 2011; Kusumajaya, 2011;

Nugrahani dan Sampurno, 2012). Semakin

tinggi tingkat pertumbuhan
penjualan perusahaan maka kinerja
perusahaan  tersebut akan  meningkat.
Pertumbuhan penjualan  mencerminkan

pendapatan yang akan diterima perusahaan
akan meningkat.

KESIMPULAN

Penelitian ini  memiliki tujuan untuk
membuktikan adanya pengaruh  positif
struktur kepemilikan keluarga terhadap

kinerja perusahaan yang diukur dengan ROA
pada perusahaan sektor property, real estate
dan konstruksi bangunan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI). Berdasarkan
hasil penelitian diatas, maka dapat ditarik
kesimpulan sebagai berikut:

1. Hipotesis pertama diterima, yang
berarti struktur kepemilikan keluarga
berpengaruh positif signifikan
terhadap kinerja perusahaan yang
diukur dengan ROA.

2. Hipotesis kedua diterima, yang berarti
GCG  score berpengaruh  positif
signifikan terhadap kinerja
perusahaan yang diukur dengan ROA.

3. Hipotesis ketiga diterima, yang berarti
sales growth berpengaruh positif
signifikan terhadap kinerja
perusahaan yang diukur dengan ROA.

SARAN

Sebaiknya dilakukan penelitian dengan
menggunakan sampel bukan hanya terbatas
pada sau sektor dengan periode yang lebih
banyak, sehingga dapat menggambarkan
kelompok sampel yang lebih baik.

KETERBATASAN PENELITIAN

Dalam penelitian ini terdapat keterbatasan
adalah penelitian ini hanya dilakukan pada
perusahaan sektor property, real estate dan
konstruksi bangunan pada tahun 2010 sampai
2015 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI). Sehingga, hasil yang diperoleh tidak
dapat digeneralisasikan pada perusahaan
dengan sektor yang berbeda atau rata-rata
semua perusahaan yang terdaftar di BEIL
Diharapkan penelitian kedepannya dapat
menggunakan sektor yang lebih banyak agar
dapat memberikan gambaran umum
mengenai pengaruh variabel yang diteliti pada
perusahaan di Indonesia secara keseluruhan.
Indikator yang digunakan untuk corporate
governance hanya dilihat dari board structure
yang terdiri dari variabel board size, board



composition dan board meeting. Untuk
penelitian selanjutnya, diharapkan
menambahkan indikator lainnya untuk
corporate  governance  seperti ownership

structure.
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