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ABSTRAK

Masih terdapat ketidakkonsistenan antara teori dan hasil empiris mengenai
pengaruh struktur kepemilikan keluarga terhadap kinerja perusahaan. Pada teori
struktur kepemilikan keluarga memiliki keunggulan yang dapat memberikan
manfaat terhadap peningkatan kinerja perusahaan. Di lain pihak, terdapat banyak
hasil empiris mengenai pengaruh positif dan negatif struktur kepemilikan keluarga
terhadap kinerja perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan
membuktikan adanya pengaruh struktur kepemilikan keluarga terhadap kinerja
perusahaan. Struktur kepemilikan keluarga diukur menggunakan ada atau tidaknya
anggota keluarga yang duduk pada posisi manajerial perusahaan atau kepemilikan
saham oleh keluarga minimal sepuluh persen. Kinerja perusahaan diukur
menggunakan ROA. Terdapat dua variabel kontrol yang digunakan, yaitu GCG score
dan market share. Penelitian ini dilakukan terhadap perusahaan go public sektor
infrastruktur, utilitas dan transportasi yang listing di BEI pada tahun 2010-2015
dengan jumlah sampel 125 pengamatan. Hasil penelitian ini menunjukan terdapat
hubungan negatif signifikan antara struktur kepemilikan keluarga dengan ROA.
Hasil penelitian ini juga menunjukan bahwa GCG score berpengaruh positif
signifikan terhadap ROA, sedangkan market share tidak berpengaruh terhadap ROA.

Kata kunci: Struktur Kepemilikan Keluarga, Kinerja Perusahaan, ROA, GCG Score,
dan Market Share.
ABSTRAK

There 1s still an inconsistency between theory and empirical results regarding the
influence of family ownership structures on firm performance. On the theory, family
ownership structure has advantages that can provide benefits to the improvement of
firm performance. On the other hand, there are many empirical results regarding the
positive and negative effects of family ownership structures on firm performance. This
study aimed to examine and to prove the influence of family ownership structure on
firm performance. The family ownership structure was measured by the presence or
absence of family members sitting in the managerial position of the company or the
ownership of stock by the family at least ten percent. Company performance was
measured by using ROA. There were two control variables used: GCG score and
market share. This research was conducted on public company of infrastructure,
utility and transportation sectors which listing in IDX in 2010-2015 with a sample of
125 observations. The result showed a significant negative relationship between
family ownership structure with ROA. The result of this study also showed that GCG
score had a significant positive affect on ROA, while market share had no affect on
ROA.

Keywords: Family Ownership Structure, Firm Performance, ROA, GCG Score and
Market Share.

PENDAHULUAN

Pengaruh struktur kepemilikan keluarga
terhadap kinerja perusahaan telah menjadi
topik yang sering dibicarakan selama dua
dekade terakhir (Martinez, Stohr & Quioga,

277

2007). Menurut Navarro, Anson & Garcia
(2011), banyak perusahaan di dunia yang
dikendalikan oleh pemegang saham besar,
biasanya merupakan individu atau keluarga
mereka sendiri. Di negara-negara
berkembang, sebagian  besar  struktur
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kepemilikan perusahaan masih didominasi
oleh keluarga (Siregar & Utama, 2008).
Claessens, Djankov & Lang (1999)
menemukan bahwa dari 178 perusahaan di
Indonesia terdapat 67% perusahaan (tertinggi
dari 9 negara Asia Timur) dimiliki keluarga
secara tunggal. Achmad (2008) menyebutkan
bahwa sebanyak 63,8% perusahaan di
Indonesia merupakan perusahaan yang
dimiliki oleh individu atau anggota keluarga
dibandingkan dengan Inggris dan Amerika
Serikat yang hanya terdapat 10% dan 20%
(Siregar & Utama, 2008). Disamping itu,
berdasarkan Survey Bisnis Keluarga 2014
(PwC, 2014) menemukan bahwa 87%
perusahaan di Indonesia dimiliki dan
kendalikan oleh keluarga.

Perusahaan dengan struktur kepemilikan
keluarga memiliki keunggulan dibandingkan
dengan perusahaan non keluarga yaitu
adanya karakterisitik kekeluargaan yang
tinggi dan ikatan keluarga yang kuat sehingga
anggota keluarga akan memiliki komitmen
untuk dapat mempertahankan perusahaan
agar dapat diwariskan pada generasi
berikutnya (Astuti, Rahman & Sudarno, 2015).
Manfaat dari struktur kepemilikan keluarga
adalah  kepengurusan  perusahaan dan
kemampuan memonitor manajer yang lebih
baik (Martinez et al, 2007). Anderson & Reeb.
(2003a) menyebutkan  bahwa  struktur
kepemilikan  perusahaan oleh keluarga
berpotensial memiliki struktur insentif yang
lebih besar dalam melakukan pengawasan dan
pengontrolan terhadapat aktivitas manajerial
perusahaan. Salah satu cara yang dilakukan
yaitu dengan memilih anggota keluarganya
sendiri  sebagai  pengelola  perusahaan
(Giovannini, 2010). Hal ini akan berdampak
pada berkurangnya konflik keagenan antara
pemegang saham dan manajemen akan
cenderung patuh dan  menyampaikan
informasi secara lengkap (Giovannini, 2010;
Astuti et al, 2015). Dengan adanya persamaan
kepentingan, pemegang saham dan
manajemen akan meminimalkan segala
bentuk penyalahgunaan keuntungan yang
dapat merugikan perusahaan sehingga dapat
meningkatkan profitabilitas perusahaan serta
nilai perusahaan (Anderson & Reeb, 2003a;
Maury dan Pajuste, 2005; Villalonga & Amit,
2006).

Beberapa peneliti menemukan bahwa
struktur kepemilikan keluarga memiliki
hubungan positif terhadap kinerja perusahaan
(Anderson & Reeb, 2003a; Lee, 2004; Amar &
Andre, 2006; Maury, 2006; Villalonga & Amit,

2006; Martinez et al., 2007; Bonillla, Carvajal
& Sepulveda, 2010; Kowalewski, Talavera &
Stetsyuk, 2010; Lam & Lee, 2010; Amran &
Ahmad, 2010; Shyu, 2011; Galluca &
D’Amanto, 2012; Beuren, 2014; Komalasari &
Nor, 2014; Astuti et al.,, 2015). Di sisi lain,
Sebaliknya, terdapat beberapa peneliti yang
menemukan bahwa struktur kepemilikan
kelauraga  memiliki  hubungan  negatif
terhadap kinerja perusahaan (Morck, Shleifer
& Vishny, 1988; Anderson & Reeb, 2004;
Bennedsen, Nielsen, Gonzales & Wolfenzon,
2007; Cucculelli & Micucei, 2008; Silva &
Maljuf, 2008; Giovannini, 2010; Prabowo &
Simpson, 2011; Bambang & Hermawan, 2012;
Wiranata & Nugrahanti, 2013; Li & Ryan,
2015).

Dari penjelasan diatas, dapat dilihat
bahwa secara teoritis, struktur kepemilikan
keluarga memiliki keunggulan yang akan
memberikan manfaat terhadap kinerja
perusahaan. Namun, meskipun telah ada
banyak penelitian yang luas pada perusahaan
yang dikendalikan keluarga, masih banyak
ketidakkonsistenan terhadap hasil penelitian
tersebut. Perbedaaan penelitian ini dengan
penelitian sebelumnya terletak pada beberapa
hal. Pertama, penelitian ini menggunakan
pengukuran kinerja perusahaan yaitu ROA
yang merupakan pengukuran berbasis
akuntansi yang komprehensif dalam
pengaruhnya terhadap laporan keuangan
sedangkan penelitian sebelumnya banyak
menggunakan pengukuran berbasis pasar
seperti tobin’s q. Kedua, penelitian ini
berfokus pada 1 sektor yaitu sektor
infrastruktur, utilitas dan transportasi
sedangkan penelitian sebelumnya banyak
yang menggunakan keseluruhan sektor.
Sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi
merupakan perusahaan-perusahaan yang
perkembangannya sangat pesat dan baik.
Besarnya dana yang dikeluarkan dalam
pembangunan  infrastruktur, utilitas dan
transportasi menjadi indikator bahwa suatu
negara sangat berdedikasi dalam memberikan

fasilitas terbaik bagi warganya. Selain
memiliki manfaat yang besar, sektor ini
menjadi  faktor  penentu  keberhasilan

perekonomian di suatu negara. Pembangunan

infrastruktur, utilitas dan transportasi yang
pesat dan berkembang, dapat mendorong
pemasukan negara dan mendukung

pertumubuhan perekonomian Indonesia. Oleh
karena itu kelangsungan hidup perusahaan
bergantung kepada kegiatan operasional dan
kondisi keuangannya. Dengan demikian,
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kinerja operasional perusahaan menjadi fokus
utama agar dapat mencapai tingkat
profitabilitas yang dikehendaki. Ketiga, data
yang diambil menggunakan tahun penelitian
terbaru yang Dbelum pernah dilakukan
penelitian sebelumnya yaitu 2010 hingga
2015. Selain 1itu variabel kontrol juga
digunakan dalam penelitian ini yaitu GCG
score dan market share. Oleh karena itu,
dilakukan penelitian serupa untuk menguji
kembali apakah  struktur kepemilikan
keluarga berpengaruh terhadap kinerja
perusahaan untuk memberi dukungan atas
bukti empiris yang sudah ada.

Struktur Kepemilikan Keluarga

Menurut Barontini & Caprio (2006)
struktur kepemilikan keluarga merupakan
keadaan dimana adanya hak kontrol yang
dimiliki oleh keluarga di dalam suatu
perusahaan dan biasanya dapat dilihat
melalui kepemilikan sahamnya.Perusahaan
juga dapat dikatakan memiliki struktur
kepemilikan keluarga apabila dimiliki satu
atau lebih anggota keluarga dan turut
berpartisipasi dalam menjalankan serta
mengendalikan  perusahaan  dalam  hal
pengelolaan dan pengawasan (Anderson,
Mansi & Reeb, 2003; Anderson & Reeb,
2003b).

Teori Keagenan

Menurut Jensen and Meckling (1976) dan
Fama and Jensen (1983),teori keagenan
mendefiniskan adanya conflict of interest
antara  principal  yaitu  pihak  yang
memperkerjakan orang lain (agent) dan agent
sebagai pihak yang menjalankan kepentingan
principal. Menurut Ali (2002), terdapat dua
kepentingan yang berbeda di dalam suatu
perusahaan, yang mana masing-masing pihak
akan berusaha memaksimalkan
kepentingannya atas biaya pihak lain. Secara
moral, agent bertanggung jawab untuk
memaksimalkan keuntungan principal,
sedangkan agent juga menginginkan untuk
selalu  mendapatkan kompensasi sesuai
dengan kontrak (Ali, 2002). Dengan adanya
perbedaan kepentingan tersebut akan memicu
adanya biaya keganenan (agency cost) (Jansen
& Meckling, 1976).

Kinerja Perusahaan

Kinerja perusahaan merupakan
kapabilitas dari perusahaan dalam mencapai
tuyjuan dengan menggunakan sumber daya

secara efektif dan efisien (Daft, 2000).
Kemampuan tersebut dapat dilihat dengan
membandingkan hasil atau output
sesungguhnya yang dihasilkan oleh

perusahaan yang akan diukur dengan yang
diharapkan (Jahanshahi, Rezaei, Nawaser &
Pitamber, 2012).

Good Corporate Governance (GCG)

Menurut Organizational For Economic
Corporation and Development (OECD), 2004
dalam OECD  Principles of Corporate
Governance, Good Corporate Governance
(GCG) adalah suatu sistem yang mengatur
tentang hubungan antar pemegang saham,
pengurus, pihak kreditur, pemerintah,
karyawan serta pemegang Kkepentingan
lainnya mengenai hak dan kewajiban mereka,
dengan maksud untuk mengarahkan dan
mengendalikan perusahaan.

Pangsa Pasar (Market Share)

Pangsa pasar (market share) adalah
besarnya pasar yang kuasai oleh suatu
perusahaan yang dapat diukur melalui
perbandingan antara total  penjualan
perusahaan dengan total penjualan industri
dalam industri yang sama dan biasanya
dinyatakan melalui presentase 0 hingga 100
persen (Wahyuningtyas, 2014). Pangsa pasar
menunjukan  kekuatan atau  dominasi
perusahaan dalam persaingan suatu pasar
tertentu dan tingkat konsentrasi dari industri
yang bersangkutan (Winarno, Hidayati &,
Darmawati, 2015).

Pengaruh Struktur Kepemilikan
Keluarga terhadap Kinerja Perusahaan

Perusahaan dikatakan memilki struktur
kepemilikan  keluarga apabila keluarga
memiliki saham dengan jumlah minimal 10%
atau keluarga menduduki posisi manajerial
pada perusahaan, membuat keluarga melihat
perusahaan sebagai aset penting sehingga
perusahaan mempunyai visi jangka panjang
karena Dbertujuan untuk diwariskan ke
generasi selanjutnya (Shleifer dan Vishny,
1986). Oleh sebab itu, keluarga terdorong
untuk melakukan monitoring dan kontrol
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pada manajemen perusahaan dengan lebih
efektif (Fama & Jansen 1983; Anderson &
Reeb, 2003a; Martinez et al., 2007).Salah satu
cara yang dilakukan yaitu dengan memilih
anggota keluarganya sendiri untuk mengelola
perusahaan (Giovannini, 2010). Keberadaan
keluarga dapat menyelaraskan tujuan dan
kepentingan antara pemilik, manajemen dan
pemegang saham sehingga perusahaan dapat
meminimalkan konflik keagenan dan agency
cost (Amar & Andre, 2006; Dyer, 2006; Maury
,2006; Villalonga & Amit, 2006; Silva &
Maljuf, 2008; Lam & Lee, 2010). Monitoring
dan kontrol yang dilakukan oleh keluarga
dapat mendorong manajemen untuk bekerja
dengan lebih efektif dan efisien sehingga
dapat meningkatkan profitabilitas perusahaan
(Fama and Jensen, 1983; Maury, 2006). Dari
penelitian yang dilakukan oleh para peneliti
terdahulu, menunjukan hasil bahwa
perusahaan dengan struktur kepemilikan
keluarga memiliki keunggulan dibandingkan
dengan perusahaan struktur kepemilikan non
keluarga, yang akan berpengaruh positif
terhadap kinerja perusahaan (Anderson &
Reeb, 2003a; Lee, 2004; Amar & Andre, 2006;
Maury, 2006; Villalonga & Amit, 2006;
Martinez et al.,, 2007; Bonilo et al., 2010;
Kowalewski et al., 2010; Lam & Lee, 2010;
Amran & Ahmad, 2010; Shyu, 2011; Galluci &
D’Amanto, 2012; Beuren, 2014; Komalasari &
Nor, 2014; Astuti et al., 2015).

Di sisi lain, menurut Fama & dJensen,
1983, kontrol yang dimiliki oleh keluarga
sebagai pemegang saham mayoritas atau
pihak manajemen akan dimanfaatkan untuk
membuat kebijakan yang dapat merugikan
pemegang saham lainnya dengan
mengutamakan kepentingan keluarga.
Kebijakan tersebut antara lain penjualan
aktiva dan harga transfer yang lebih rendah
dari harga pasar kepada perusahaan dalam
satu kepemilikan, memberikan gaji terlalu
tinggi dan tunjangan yang berlebihan kepada
anggota keluarganya yang duduk di posisi
manajemen (Morck et al., 1988, Shleifer &
Vishny, 1986; Anderson & Reeb. 2003a).
Perusahaan dengan struktur kepemilikan
keluarga cenderung mempertahankan anggota
keluarganya untuk duduk di  posisi
manajemen perusahaan meskipun memiliki
kompetensi dan profesionalisme yang rendah
(Anderson & Reeb. 2003a; Morck et al., 1988,
Shleifer &  Vishny, 1986). Akibatnya
pengambilan keputusan menjadi tidak optimal
dan efektif serta muncul biaya-biaya yang
dapat merugikan perusahaan sehingga akan

menurunkan profitabilitas perusahaan (Fama
& Jensen, 1983; Martinez et al, 2007). Dengan
demikian, perusahaan dengan struktur
kepemilikan keluarga akan menghasilkan
kinerja yang lebih buruk dibandingkan
dengan struktur kepemilikan non keluarga
(Bennedsen et al., 2007). Hal ini didukung oleh
beberapa peneliti yang menemukan bahwa
perusahaa dengan struktur kepemilikan
keluarga berpengaruh negatif terhadap
kinerja perusahaan (Morck et al., 1988;
Anderson & Reeb, 2004; Li & Ryan, 2005;
Bennedsen et al., 2006; Cucculelli & Micucci,
2008; Silva & Maljuf, 2008; Giovannini, 2010;
Prabowo & Simpson, 2011; Bambang &
Hermawan, 2012; Wiranata & Nugrahanti,

2013). Oleh karena penjelasan diatas,
hipotesis yang diambil adalah :

H1: Struktur Kepemilikan Keluarga
berpengaruh terhadap Kinerja

Perusahaan (ROA).

Pengaruh Good Corporate Governance
(GCG) Score terhadap Kinerja
Perusahaan

GCG score yang tinggi menunjukan level
pengawasan yang tinggi karena didukung
dengan adanya tiga komponen pegawasan
yang memadal yaitu struktur kepemilikan,
dewan komisaris dan komite audit (FCGI,
2001). Adanya komponen tersebut akan
meningkatkan pengawasan dan kontrol
terhadap kinerja manajemen  sehingga
pengelolaan perusahaan menjadi lebih efektif
dan efisien (Morck et al., 1988). Selain itu,
adanya komponen GCG yang proposional juga
dapat meminimalkan peluang manajemen
untuk melakukan tindakan yang dapat
menguntungkan diri sendiri (Kusumawati dan
Riyanto, 2005). Hal ini akan berdampak pada
profitabilitas perusahaan yang lebih baik
dibandingkan dengan perusahaan dengan
GCG score yang lebih rendah (Fama and
Jensen, 1983; Maury, 2006). Menurut
penelitian dari Kusumawati & Ls. (2005),
Nuswandari (2009), Nur’ainy et al (2013),

Melia (2015) menemukan bahwa GCG
berpengaruh  positif  terhadap kinerja
operasional perusahaan. Dari penjelasan
diatas, hipotesis yang diambil adalah :

H2: Good Corporate Governance
(GCG)score berpengaruh positif

terhadap ROA
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Pengaruh Market Share terhadap Kinerja
Perusahaan

Perusahaan dengan pangsa pasar yang
tinggi  menunjukan bahwa  perusahaan
memiliki  penjualan yang lebih  besar
dibandingkan dengan perusahaan lain dalam
satu industri yang sama (O’Regan, 2002).

Dengan demikian, perusahaan akan
memperoleh keuntungan yang lebih besar
sehingga  profitabilitas akan meningkat

(Winarno et al, 2015). Menurut penelitian dari
Gale (1972), Buzzell, Gale & Sultan (1975),
Ravenscraft (1983), Coate (1983), menemukan
bahwa pangsa pasar berpengaruh positif
terhadap profitabilitas perusahaan. Dari
penjelasan diatas, hipotesis yang diambil
adalah :

H3: Pangsa Pasar berpengaruh positif
terhadap ROA

METODE PENELITIAN

Penelitian  ini
perusahaan (ROA) sebagai variabel
independen dan  struktur kepemilikan
keluargasebagai variabel dependen. Penelitian
juga menggunakan dua variabel kontrol, yaitu
GCG score dan market share. Berikut ini
adalah definisi operasional dari masing-masing
variabel diatas:

1. Struktur Kepemilikan Keluarga
Struktur kepemilikan keluarga adalah

menggunakan kinerja

apabila kepemilikan saham oleh keluarga
minimal 10 % (Siregar, 2008) atau salah
satu anggota keluarga duduk di posisi
Anderson & Reeb
(2003).Perusahaan yang memenuhi salah

manajerial

satu syarat diatas dikatergorikan sebagai
perusahaan dengan struktur kepemilikan
keluarga dan diberi angka 1. Sedangkan
jika tidak memenuhi salah satu syarat di
atas, dikategorikan sebagai perusahaan
struktur  kepemilikan

dengan non

keluarga dan diberi angka 0.

2. ROA
Kinerja perusahaan diukur menggunakan

ROA dimana ROA menunjukan efektifitas
dalam memanfaatkan sumber daya dalam

menghasilkan laba. Berikut adalah

perhitungan rasio ROA (Brigham &

Enrhadrt, 2005):

Laba Bersih Setelah Pajak (

ROA = (1)
Total Aset

3. GCG Score

GCG
pembobotan

score diukur menggunakan
oleh komponen-komponen
dewan komisaris, komite audit dan
struktur kepemilikan dengan kriteria
sebagai berikut (FCGI, 2001) dan (UU no

40 tahun 2007):
a) Dewan Komisaris (bobot 35%)

1. Proporsi dewan komisaris terhadap dewan

direksi

Jumlah Dewan Komisaris

Jumlah Dewan Direksi

Jika nilai proporsi dewan komisaris sama
dengan 1 diberi nilai 1, selain itu diberi nilai 0.

2. Proporsi jumlah Dewan  Komisaris
independen terhadap jumlah total Dewan
Komisaris

__Jumlah Komisaris independen 3
Jumlah Dewan Komisaris ()
Jika nilai  proporsi dewan  komisaris

independen lebih besar sama dengan 0,3 maka
diberi nilail, selain itu diberi nilai 0.

b) Komite Audit (bobot 25%)

1. Jumlah Komite Audit

Jika jumlah komite audit lebih dari sama
dengan 3, maka diberi nilai 1, selain itu diberi
nilai 0.

2. Proporsi jumlah Komite Audit independen
dengan jumlah total komite audit

_Jumlah Komite Audit Independen
h Jumlah Komite Audit

-(4)

3. Kompetensi anggota Komite Audit
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Komite Audit yang memiliki latar belakang
pendidikan akuntansi atau keuangan, maka
diberi nilai 1, selain itu diberi nilai 0.

¢) Struktur Kepemilikan (bobot 40%)
1. Proporsi kepemilikan manajerial

_Jumlah Kepemilikan Manajerial

.(5
Jumlah Saham Beredar ®)

Jika kepemilikan manajerial lebih besar dari
0% dan kurang dari 5% maka diberi nilai 1,

selain itu diberi nilai O.

2. Proporsi kepemilikan institusional

_Jumlah kepemilikan institusional

(6)

Jumlah saham beredar

Jika kepemilikan institusional lebih besar
sama dengan 25% maka diberi nilai 1, selain
itu diberi nilai O.
Setelah itu, berdasarkan nilai setiap aspek
GCG, akan dilakukan perhitungan GCG score
sebagai berikut :

score struktur kepemilikan
( - X 40%)
score maksimum

(score dewan komisaris

score maksimum
(score komite audit

score maksimum

X 35%)

x 25%) (D)
3. Market Share

Market share adalah seberapa besar pasar
yang dikuasai oleh suatu perusahaan dan
diukur menggunakan rumus :

Penjualan Perusahaan
’ ®

Market Share =

Penjualan Industri

Seluruh  data
merupakan data kuantitatif, dimana ROA,
GCG Score dan Market Share diperoleh dari
laporan tahunan perusahaan.

dalam penelitian 1ini

Sampel dipilih dengan menggunakan
metode purposive sampling, yaitu populasi yang
akan dijadikan sampel adalah populasi yang
memenuhi Kkriteria-kriteria penelitian. Berikut

adalah kriteria penelitian: (1) Perusahaan telah

menerbitkan laporan tahunan dengan lengkap
pada tahun 2010-2015.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Penelitian ini menggunakan software Statistic
for Social Science (SPSS) versi 23 untuk mengolah
dan menganalisa seluruh data penelitian. Berikut
statistik dari penelitian ini :

Tabel 1. Statistik Deskriptif

Var N Min Max Mean Std. Dev
111 -0.35 0.32 0.001 0.12014
ROA
111 0.25 0.8 0.5511 0.1111
GCG
111 0 0.98 0.1925 0.28369
MS
111
Valid N

Dalam penelitian ini akan dilakukan
empat macam pengujian asumsi klasik, yaitu
wji normalitas, uji  autokorelasi, uj
heteroskedastisitas, dan uji multikolinearitas.
P-value yang akan digunakan adalah sebesar
10 %. Dalam pengujian ini, dilakukan
penghapusan outlier sebanyak 2 kali yaitu 14
data untuk memperoleh hasil yang memenuhi
uwji normalitas.Berikut adalah hasil pengujian
dari masing-masing uji asumsi klasik:

1. Uj Normalitas

Hasil pengujian Kolmogorov-Smirnov
menunjukkan signifikansi lebih besar dari 10%,
yaitu sebesar 0,128. Sehingga dapat disimpulkan
bahwa error pada persamaan regresi memiliki

distribusi yang normal.

Tabel 2. Hasil Pengujian Normalitas

Unstandardized
Residual

N 111
Normal Parameters®P Mean .0000000
Std. Deviation .10555489

Most Extreme Differences Absolute .076
Positive .062

Negative -.076

Test Statistic .076
Asymp. Sig. (2-tailed) .128¢

a. Test distribution is normal
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b. Calculated from data
c. Lillierfors Significance Correction

2. Uj Autokorelasi

Setelah  melakukan  penghapusan
outlier, hasil SPSS menunjukkan bahwa nilai
Durbin Waitson sebesar 1,229. Berdasarkan
kriteria  keputusan  diatas, hasil 1m
menunjukan adanya autokorelasi positif
dikarenakan 0 < 1,229 < dL 1,6355. Namun
hasil uji ini diterima dalam pengujian asumsi
klasik karena model ini telah di uji kembali
menggunakan Newey West dengan Lag 1 dan
menunjukan adanya perubahaan standard
sehingga

error pada  setiap  variabel

diasumsikan uji autokoreasi terpenuhi.

Tabel 3. Hasil Pengujian Autokorelasi

Model Durbin-
Watson
1 1.229

a. Predictors: (Contant), MS, FMO, GCG
b. Dependent Variable: ROA

Tabel 4. Hasil Pengujian Newey West
3. U Heteroskedastisitas

Hasil dari uji White menunjukkan bahwa

Adjutst
Ui P
RSqua ed Std.Erroroftheestim
whit  whit
re RSquar ated
e e
e
25
. .066 031 015697 734 .39
signifikansi dari p-white berada diatas 0,1
sehingga dapat disimpulkan bahwa dalam
persamaan regresi tidak terjadi
heteroskedastisitas.

Tabel 5. Hasil Pengujian Heterokedastisitas

4.  Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas menghasilkan nilai VIF
lebih kecil dari 10 dan TOL lebih besar dari 10%,
sehingga dapat disimpulkan bahwa dalam
persamaan regresi tidak terjadi multikolinearitas.

Tabel 6. Hasil Pengujian Multikolinearitas

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
(Constant)
FMO 972 1.029
GCG .909 1.100
MS .885 1.130

a. Dependent Variable: ROA

Setelah uwji  asumsi klasik kemudian
dilakukan uji kelayakan model regresi untuk
mengetahui  kelayakan model regresi untuk
digunakan dalam pengujian hipotesis. Penelitian
ini melakukan dua uji kelayakan model regresi,
yaitu uji F dan koefisien determinasi.

1. UjiF

Hasil uji F menunjukkan nilai signifikansi
kurang dari 10%, yaitu sebesar 0,000. Jadi dapat
disimpulkan bahwa variabel independen secara

Std Eror Sebelum Newey Std Eror Setelah Newey

West West

c 0.053 0.066

FMO 0.021 0.031

GCG 0.096 0.133

MS 0.038 0.053
keseluruhan berpengaruh secara  signifikan

terhadap variabel dependen sehingga model
regresi layak digunakan untuk menguji hipotesis.

Tabel 7. Hasil Uji F

Model Sum of df Mean F Sig.
Squares Square
Regression .362 3 121 10.541 .000P
Residual 1.226 107 .011
Total 1.588 110

a. Dependent Variable: ROA
b. Predictors: (Contants), MS, FMO, GCG

2. Koefisien Determinasi (R?)

Tabel 8. Hasil Pengujian Koefisien
Determinasi
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Model R R Square Adjusted R Std. Error
Square of the

Estimate
1 4788 4782 .206 .10702

a. Predictors: (Contant), MS, FMO, GCG
b. Dependent Variable: ROA
Nilai R2? adalah 0,478 yang berarti
47,8% perubahaan ROA dapat dijelaskan oleh
seluruh variabel independen, yaitu FMO, GCG
dan MS, sedangkan 52,2% sisanya dijelaskan
oleh faktor lain diluar penelitian.

Pengujian hipotesis akan menggunakan uji t,
berikut adalah hasil ujit:

Tabel 9. Hasil Pengujian Hipotesis

Model 1
Prediksi Koefisien B t-stat p-value
FMO -0.05655 -1.82059 0.0715
GCG + 0.357386 2.695371 0,0082
MS + 0.061 1.14618 0.2543
C -0.17917 -2.71739 0.0077

a. Dependent Variable: ROA

Variabel FMO memiliki B sebesar -0,05655
dan p-value kurang dari 0,10 yaitu sebesar
0,0715, menandakan bahwa FMO
berpengaruh negatif signifikan terhadap ROA.
Kemudian, GCG memiliki B sebesar 0,357386
dan  p-value 0,0082, sehingga  dapat
disimpulkan bahwa GCG berpengaruh positif
signifikan terhadap ROA. Dan yang terakhir
adalah MS, dimana MS memiliki B sebesar
0,06076 dengan p-value sebesar 0,2543. Hal ini
menunjukan bahwa MS berpengaruh positif
tetapi tidak signifikan terhadap ROA.

KESIMPULAN

Tujuan penelitian 1ini adalah untuk
mengetahui adanya pengaruh  struktur
kepemilikan  keluarga terhadap kinerja

perusahaan yang diukur dengan ROA pada
perusahaan go public sektor infrastruktur,
utilitas dan tranportasi yang listing di BEI
tahun 2010-2015. Hasil penelitian ini
menunjukan bahwa FMO berpengaruh negatif
signifikan terhadap kinerja perusahaan yang
diukur dengan ROA, sehingga Hi diterima.
Hasil ini konsisten dengan penelitian dari
Morck et al., 1988; Anderson & Reeb, 2004; Li
& Ryan, 2005; Bennedsen et al., 2006;
Cucculelli & Micucci, 2008; Silva & Maljuf,

2008; Giovannini, 2010; Prabowo & Simpson,
2011; Bambang & Hermawan, 2012; Wiranata
& Nugrahanti, 2013. Menurut Fama & Jensen,
1983, Stulz (1988) dan Barclay & Holderness
(1989), keluarga sebagai pemegang saham
mayoritas atau pihak manajemen akan
memanfaatkan kontrol yang dimiliki untuk
membuat kebijakan yang dapat merugikan
pemegang saham lainnya dengan
mengutamakan kepentingan keluarga.
Kebijakan tersebut antara lain penjualan
aktiva dan harga transfer yang lebih rendah
dari harga pasar kepada perusahaan dalam
satu kepemilikan, memberikan gaji terlalu
tinggi dan tunjangan yang berlebihan kepada
anggota keluarganya yang duduk di posisi
manajemen (Morck et al.,, 1988, Shleifer &
Vishny, 1986; Claessens et al., 1999; Anderson
& Reeb. 2003a). Perusahaan dengan struktur
kepemilikan keluarga cenderung
mempertahankan anggota keluarganya untuk
duduk di posisi manajemen perusahaan
meskipun memiliki kompetensi dan
profesionalisme yang rendah (Anderson &
Reeb. 2003a; Morck et al.,, 1988, Shleifer &
Vishny, 1986; Octavia dan Praptiningsih,
2014). Akibatnya pengambilan keputusan
menjadi tidak optimal dan efektif serta
muncul biaya-biaya yang dapat merugikan
perusahaan sehingga akan menurunkan
profitabilitas perusahaan (Fama & Jensen,
1983; Lauterbach & Vaninsky, 1999; Martinez
et al, 2007). Dengan demikian, perusahaan
dengan struktur kepemilikan keluarga akan
menghasilkan kinerja yang lebih buruk
dibandingkan dengan struktur kepemilikan
non keluarga (Bennedsen et al., 2007).

Hasil dari penelitian menujukkan bahwa
H: diterima, dimana GCG Score berpengaruh
positif  signifikan terhadap ROA. Hasil
penelitian ini konsisten dengan penelitian
yang dilakukan oleh Kusumawati & Ls.
(2005), Nuswandari (2009), Nur’ainy et al
(2013), Melia (2015). GCG score yang tinggi
menunjukan level pengawasan yang tinggi
karena didukung dengan adanya tiga
komponen pegawasan yang memadai yaitu
struktur kepemilikan, dewan komisaris dan
komite audit (FCGI, 2001). Adanya komponen
tersebut akan meningkatkan pengawasan dan
kontrol terhadap kinerja manajemen sehingga
pengelolaan perusahaan menjadi lebih efektif
dan efisien (Morck et al.,, 1988). Selain itu,
adanya komponen GCG yang proposional juga
dapat meminimalkan peluang manajemen
untuk melakukan tindakan yang dapat
menguntungkan diri sendiri (Kusumawati dan
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Riyanto, 2005).Hal ini akan berdampak pada
profitabilitas perusahaan yang lebih baik
dibandingkan dengan perusahaan dengan
GCG score yang lebih rendah (Fama and
Jensen, 1983; Maury, 2006).

Hasil penelitian menunjukan
hipotesis Hs ditolak karena market share
ditemukan tidak memiliki pengaruh terhadap

bahwa

kinerja perusahaan yang diukur dengan ROA.
hasil
menunjukan adanya pengaruh positif namun
tidak signifikan atas MS terhadap ROA. Hasil
dari

Hal in1 dikarenakan penelitian

positif penelitian ini  sebenarnya
konsisten dengan teori dan penelitian
sebelumnya oleh Gale (1972), Buzzell, Gale &
Sultan (1975), Ravenscraft (1983), Coate
(1983), Kurtz & Rhoades (1992), Szymanski,
Bharadwaj & Varadarajan (1993), Neokosmidi
(2005), Chu, Chen & Wang (2008), Purwanti
(2010), Goddard, Tavakoli & Wilson (2015),
Etale, (2016) yang

menyatakan bahwa market share memiliki

Bingilar & Ifurueze
pengaruh positif terhadap kinerja perusahaan.
Perusahaan dengan pangsa pasar yang tinggi
akan  meningkatkan  profitabilitas dari
perusahaan yang bersangkutan karena diikuti
dengan peningkatan pada aspek penjualan.
Menurut hasil dari pengolahan data penelitian
menunjukan bahwa tren market share (MS)
berubah sejalan dengan peningkatan atau
penurunan ROA dari tahun ke tahun dan
dapat dikatakan adanya pengaruh positif MS
terhadap ROA. Namun,

tersebut tidak signifikan yaitu dampaknya

pengaruh positif

tidak terlalu besar. Hal ini diduga karena
untuk dapat memperoleh pencapaian market
share yang tinggi diperlukan strategi dengan
adanya biaya-biaya yang ditimbulkan oleh
perusahaan dan akan menurunkan laba
sehingga MS tidak mempunyai dampak yang
penting secara statistik terhadap profitabilitas
2002).
penelitian dari Jacobson (1988) dan Martono

(Tjiptono, Hasil ini mendukung
(1997) yang menemukan bahwa market share
tidak mempengaruhi kinerja perusahaan yang

diukur melalui ROA.

SARAN DAN KETERBATASAN
PENELITIAN

Berikut adalah saran yang dapat diberikan:
(1) Bagi investor dan calon investor,
diharapkan melalui penelitian ini investor dan

calon investor lebih mempertimbangkan
dalam pengambilan keputusan investasi
terhadap perusahaan dengan  struktur

kepemilikan keluarga; (2) Bagi manajemen
perusahaan, diharapkan melalui penelitian ini
dapat memotivasi manajemen perusahaan
dengan struktur kepemilikan keluarga untuk
memiliki kinerja yang lebih baik dan dapat

memperoleh masukan mengenai pengaruh
struktur kepemilikan keluarga terhadap
kinerja perusahaan guna untuk pertimbangan
dalam mengambil keputusan demi
kelangsungan perusahaan dimasa yang akan
datang.

Penelitian ini memiliki keterbatasan yaitu:
(1) Penelitian ini hanya menggunakan
perusahaan-perusahaan go public pada sektor
infrastruktur, utilitas dan transportasi
sepanjang tahun 2010-2015 sebagai sampel
penelitian, sehingga hasil penelitian tidak
dapat digeneralisasikan pada seluruh sektor
perusahaan yang tercatat di BEI. (2) Pada
penelitian ini, ditemukan tidak adanya
pengaruh antara market share terhadap ROA
yvang diduga disebabkan karena timbulnya
biaya-biaya lain oleh perusahaan, seperti
biaya pemasaran dan biaya administrasi,
untuk dapat memperoleh market share yang
tinggi. Penelitian 1n1 tidak memberikan
analisis tersebut karena data mengenai biaya-
biaya tidak berada pada ruang lingkup
penelitian  ini  sehingga tidak  dapat
memastikan kebenaran dugaan yang ada.
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