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ABSTRAK 

 Tujuan penelitian ini adlah untuk mengetahui apakah kepemilikan keluarga 

berpengaruh terhadap profitabilitas dengan ukuran perusahaan, leverage, dan pertumbuhan 

penjualan sebagai variabel kontrol. Penelitian ini dilakukan terhadap perusahaan yang terdaftar 

pada seluruh sektor di BEI selama tahun 2012 hingga 2015 dengan jumlah sampel 357 

perusahaan atau jumlah pengamatan sebanyak 1428 tahun buku. Teknik analisis yang 

digunakan adalah regresi linier berganda dengan software E-views. 

 Hasil penelitian ini menemukan bahwa kepemilikan keluarga tidak berpengaruh 

terhadap profitabilitas. Sementara itu, ukuran perusahaan, leverage, dan pertumbuhan 

penjualan ditemukan berpengaruh terhadap profitabilitas. 

Kata kunci : Kepemilikan Keluarga, Profitabilitas, ukuran perusahaan, leverage, dan 

pertumbuhan penjualan. 

 

ABSTRACT 

The purpose of this research was to determine whether the ownership of the family affected 

profitability with firm size, leverage, and sales growth as control variables. This study was 

conducted on companies all sectors listed in BEI during 2012 to 2015 with the number of sample 

357 or the number of observations of 1428 fiscal years. The analysis technique used was multiple 

linear regression with E-views software. 

 The results found that family ownership had no affect on profitability. Menwhile, firm 

size, leverage, and sales growth were found to have affect on profitability. 

Keyword : Family Ownership, Profitability, Firm Size, Leverage, Sales Growth. 

 

PENDAHULUAN 

Salah satu bentuk bisnis yang ada yaitu 

bisnis keluarga. Bisnis keluarga disebut juga 

dengan kepemilikan keluarga atau 

perusahaan keluarga. Beberapa studi 

sebelumnya menunjukkan bahwa bisnis milik 

keluarga tidak banyak menjadi perusahaan 

terbuka dibandingkan dengan bisnis non 

kepemilikan keluarga (Anderson & Reeb, 

2003; Faccio & Lang, 2002; Claessens et all, 

2000). Tetapi hingga saat ini, masih menjadi 

pertanyaan apakah kepemilikan keluarga 

ataukah non kepemilikan keluarga yang lebih 

berpengaruh terhadap profitabilitas. 

Peningkatan profitabilitas salah satunya 

sangat bergantung pada pengelolaan 

pemegang saham pengendali. Keluarga 

merupakan pemegang saham konsentrasi 

kepemilikan terbesar. Indonesia merupakan 

salah satu negara yang masih memiliki 

dominan kepemilikan saham oleh keluarga 

pada perusahaannya. Di negara berkembang, 

perusahaan keluarga juga mendominasi 

pergerakan ekonomi. Di India, perusahaan 

keluarga bernilai 70% dari total aset. 

Termasuk juga di Indonesia  

Villalonga dan Amit (2006) mendefinisikan 

kepemilikan keluarga yang di mana pemegang 

saham terbesar adalah keluarga pendiri dan 

memegang lebih dari 20 persen dari saham 

yang beredar, atau di mana CEO dan / atau 

ketua dewan direksi berasal dari pendirian 

keluarga. Gonzalez (2007) menyatakan bahwa 

perusahaan dikatakan sebagai perusahaan 

keluarga apabila para direktur perusahaan 

memiliki hubungan keluarga. Struktur 

kepemilikan yang terkonsentrasi pada 

keluarga biasanya bisa dilihat dari adanya 

anggota keluarga yang memiliki jabatan di top 

level management. Perusahaan keluarga 

cenderung dapat meminimalisasi masalah 

keangenan karena di dalam perusahaan, 

pemilik juga bertindak sebagai manajer. 

Menurut Scott (1997) masalah keagenan 

adalah perbedaan kepentingan (conflict of 

interest) antara principal dengan agent 

dimana principal adalah pihak yang 

mempekerjakan agent agar melakukan tugas 
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untuk kepentingan principal, sedangkan agent 

adalah pihak yang menjalankan kepentingan 

principal. Principal akan memberikan 

kewenangan kepada agent untuk mengelola 

perusahaan dan mengambil keputusan 

perusahaan untuk dan atas nama pemilik.  

Morck et al. (1998) dan Servaes (1990) 

menyatakan bahwa perbedaan kepentingan 

antara manajer dan pemegang saham semakin 

berkurang dengan adanya peningkatan 

kepemilikan manajerial dan menghasilkan 

profitabilitas yang lebih baik. Fama dan 

Jensen (1983) menyatakan bahwa perusahaan 

keluarga dapat mengurangi atau bahkan 

menghilangkan masalah keagenan, hal ini 

bisa mengurangi atau bahkan menghilangkan 

agency cost (biaya keagenan 

Anderson dan Reeb (2003) menyatakan 

bahwa perusahaan mayoritas keluarga 

memiliki kinerja yang lebih baik daripada 

perusahaan lainnya, baik berdasarkan 

profitabilitas maupun pasar. Berdasarkan 

ROA, tidak ada perbedaan yang signifikan 

antara perusahaan keluarga dan perusahaan 

lainnya (Pukthuanthong, 2013). Meskipun 

memiliki beberapa efek positif, kepemilikan 

keluarga juga memiliki efek negatif. Menurut  

Fama dan Jensen (1986) yaitu ketika terjadi 

kombinasi antara manajemen dan kontrol oleh 

keluarga maka dapat terjadi keputusan 

investasi yang tidak optimal karena 

perbedaan kepentingan antara keluarga dan 

pemegang saham lainnya. Selain itu, menurut 

Barclay dan Hoderness (1989) tingginya 

kepemilikan saham oleh keluarga akan 

mengurangi kemampuan untuk mendapatkan 

investor dari pihak eksternal dan akan 

menurunkan nilai pasar. Penelitian tentang 

kepemilikan keluarga jarang dilakukan di 

Indonesia, terlebih penelitian pada 

perusahaan pertanian. 

Dalam menilai profitabilitas akan 

dipengaruhi oleh ukuran perusahaan. Ukuran 

perusahaan merupakan ukuran besar kecilnya 

perusahaan yang Nampak dalam nilai total 

aset perusahaan pada neraca akhir tahun 

(Ferry & Jones, 1979 ; Sujoko dan Soebiantoro 

(2007). Faktor lain yang dapat mempengaruhi 

profitabilitas adalah Firm Leverage. Firm 

Leverage dapat digunakan sebagai alat untuk 

melihat sejauh mana aset perusahaan dibiayai 

oleh hutang dibandingkan dengan modal 

sendiri. Penggunaan modal pinjaman yang 

biasa disebut Leverage menimbulkan beberapa 

kerugian terhadap perusahaan (Brigham & 

Houston, 2001), karena semakin tingginya 

debt ratio, makan semakin tinggi resiko 

perusahaan. Profitabilitas juga dipengaruhi 

oleh pertumbuhan penjualan. Menurut 

Weston dan Copeland (1992) menyatakan 

bahwa rasio pertumbuhan mengukur 

kemampuan perusahaan mempertahankan 

posisinya di tengah perekonomian secara 

keseluruhan dan di sektor industrinya. 

Pertumbuhan penjualan akan ditandai dengan 

meningkatnya market share. Dengan 

meningkatnya market share, perusahaan 

akan memiliki peluang untuk meningkatkan 

penjualan (Altindag, Zehir, Acar, 2011).  

Agency Theory dalam Kepemilikan 

Keluarga 

Agency Theory adalah hubungan antara 

principal dan agent, dimana principal 

mendelegasikan wewenang pengambilan 

keputusan dalam perusahaan kepada agent 

(Jensen dan Meckling, 1976). Agency problem 

dapat terjadi dalam dua bentuk hubungan 

yaitu : antara pemegang saham dan manajer 

(agency problem I), serta antara pemegang 

saham minoritas dan pemegang saham 

mayoritas (agency problem II) (Jensen dan 

Meckling, 1976). 

Hubungan keagenan dapat menyebabkan 

dua permasalahan, yaitu asimetri informasi 

(information asymmetry), dan konflik 

kepentingan (conflict of  interest) (Meisser, et 

al., 2006). Asimetri informasi adalah tidak 

seimbangnya informasi yang dimiliki oleh 

pihak principal dan pihak agent. Pihak agent 

secara umum memiliki lebih banyak informasi 

mengenai posisi keuangan yang sebenarnya 

dan posisi operasi entitas dari pemilik 

(Meisser, et al., 2006). Sedangkan, konflik 

kepentingan merupakan suatu kondisi dimana 

tujuan agent tidak sesuai dengan tujuan 

perusahaan dan pihak principal. Tugas agent 

yang pada awalnya untuk memaksimalkan 

kesejahteraan principal, bergeser untuk 

memaksimalkan kesejahteraannya sendiri 

(Jensen dan Meckling, 1976). 

Dalam mengelola perusahaan, perusahaan 

dengan kepemilikan keluarga akan 

melakukan pengawasan terhadap perusahaan 

tersebut dengan memilih anggota keluarganya 

sendiri untuk duduk di jajaran direksi dan 

atau komisaris, sehingga dapat mengurangi 

resiko atas masalah dan konflik. Dengan 

adanya pengawasan dari pihak keluarga, akan 

menyebabkan adanya keselarasan 

kepentingan antara principal dan agent (Dyer, 
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2006). Adanya keselarasan kepentingan 

antara principal dan agent dalam pengelolaan 

yang berkonsentrasi pada keluarga, akan 

membuat perusahaan tersebut untuk lebih 

fokus, serta lebih berkomitmen dalam 

bertindak sesuai dengan tujuan dan 

kepentingan perusahaan. Dan secara langsung 

akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan 

yang lebih baik. (Demsetz dan Lehn, 1985; 

Villalonga dan Amit, 2006; Anderson dan 

Reeb, 2003; Liu, Yang, dan Zhang, 2010). 

 Liu, et al. (2010) mendefinisikan 

perusahaan keluarga sebagai kepemilikan 

keluarga, kontrol atas hak suara, keterlibatan 

keluarga dalam posisi manajerial, dan kontrol 

atas pemilihan dewan komisaris dan dewan 

direksi. Diyanty (2012) menyimpulkan bahwa 

perusahaan keluarga adalah perusahaan yang 

kontrol utama utama adalah di sisi keluarga 

(satu orang atau sekelompok orang yang 

memiliki hubungan keluarga). Kontrol ini 

diperoleh baik melalui kepemilikan langsung 

atau mekanisme kepemilikan piramida dan 

melalui keterlibatan langsung dari keluarga 

dalam manajemen perusahaan. Dengan 

adanya kepemilikan keluarga akan 

mengurangi masalah keagenan yang ada, 

karena adanya keselarasan kepentingan 

antara principal dan agent (Dyer, 2006). 

Keselarasan kepentingan tersebut akan 

memecahkan permasalahan conflict of interest 

dan information asymmetry (Meisser et al., 

2006).  

Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan merupakan suatu 

ukuran dimana perusahaan dikategorikan 

perusahaan besar atau kecil (Bishop & 

Megicks, 2002). Perusahaan dengan ukuran 

yang lebih besar mempunyai akses ke pasar 

modal sehingga lebih mudah untuk 

mendapatkan tambahan dana bagi 

perusahaan (Elton, Gruber dan Blake, 1995). 

Tambahan dana tersebut membuat 

perusahaan memiliki aset dan sumber daya 

yang lebih besar sehingga leluasa dalam 

melakukan operasional perusahaan. Hal ini 

akan menghasilkan profitabilitas yang lebih 

tinggi. (Claessens, Djankov dan Lang, 2000, 

Anderson, Mansi dan Reeb, 2003) 

 

Leverage 

Leverage digambarkan sebagai alat untuk 

melihat sejauh mana aset perusahaan dibiayai 

oleh hutang dibandingkan dengan modal 

sendiri (Syamsuddin, 2001; Weston & 

Copeland, 1992). Brigham & Houston (2001) 

juga mendefinisikan leverage sebagai ukuran 

yang menunjukkan seberapa besar tingkat 

penggunaan hutang dalam membiayai aktiva 

perusahaan. Leverage mempunyai hubungan 

yang negative dengan profitabilitas 

perusahaan, dimana dengan tingginya hutang 

yang dimiliki oleh perusahaan maka 

perusahaan harus membayar bunga hutang 

yang tinggi serta menggunakan laba yang 

diperoleh dari hasil usahanya, sehingga 

profitabilitas dari perusahaan akan menurun 

(Brigham & Gapenski, 1997; Ghosh, 2007). 

Pertumbuhan Penjualan 

Pertumbuhan penjualan merupakan 

kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke 

tahun, baik positif maupun negatif. Penjualan 

memiliki pengaruh yang strategis bagi sebuah 

perusahaan, karena penjualan yang dilakukan 

harus didukung dengan harta atau aktiva dan 

bila penjualan ditingkatkan maka aktiva pun 

harus ditambah (Weston dan Brigham, 1991). 

Pertumbuhan penjualan mempunyai 

pengaruh di dalam meningkatkan 

profitabilitas, dimana pertumbuhan penjualan 

yang ditandai dengan peningkatan market 

share akan berdampak pada peningkatan 

penjualan dari perusahaan sehingga akan 

meningkatkan profitabilitas perusahaan. 

(Bringham & Houston, 1991; Pagano & 

Schlvardi, 2003). 

 

Pengaruh Kepemilikan Keluarga 

Terhadap Profitabilitas 

Berdasarkan teori keagenan, principal dan 

agent harus menyelaraskan diri dengan 

tujuan dan kepentingan perusahaan. 

keselarasan ini akan mengurangi conflict of 

interest (Dyer, 2006). Kepemilikan keluarga 

yang lebih tinggi menunjukkan hak arus kas 

yang lebih tinggi dan hak kontrol yang 

dimiliki oleh pemegang saham pengendali, 

yang mengarah ke kekayaan sosioemosional 

yang lebih tinggi dari keluarga dan membantu 

untuk menstabilkan bisnis perusahaan. 

saham yang lebih besar yang dimiliki oleh 

keluarga berarti komitmen tinggi atas sumber 

daya yang diinvestasikan di perusahaan 

(Anderson dan Reeb, 2003). Kondisi ini 

menandakan adanya efek keselarasan. H1: 

Kepemilikan keluarga berpengaruh positif 

terhadap profitabilitas. 

Pengaruh Firm Size Terhadap 

Profitabilitas 
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Perusahaan yang lebih besar memiliki 

akses yang lebih besar untuk mendapat 

sumber pendanaan dari berbagai sumber 

sehingga untuk memperoleh pinjaman dari 

kreditur pun akan lebih mudah karena 

perusahaan dengan ukuran besar memiliki 

profitabilitas lebih besar untuk memenangkan 

persaingan atau bertahan dalam industri. 

Semakin besar ukuran suatu perusahaan, 

maka kecenderungan menggunakan modal 

asing juga semakin besar. Hal ini disebabkan 

karena perusahaan besar membutuhkan dana 

yang besar pula untuk menunjang 

operasionalnya, dan salah satu alternatif 

pemenuhannya adalah dengan modal asing 

apabila modal sendiri tidak mencukupi 

(Halim, 2007:42). H2 : Firm size berpengaruh 

positif terhadap profitabilitas. 

Pengaruh Leverage Terhadap 

Profitabilitas. 

Sebuah perusahaan dikatakan tidak 

solvabel jika perusahaan memiliki total 

hutang perusahaan lebih besar daripada total 

yang dimiliki perusahaan. Semakin tingginya 

rasio leverage perusahaan menunjukkan 

semakin besarnya dana yang disediakan oleh 

kreditur (Mahduh dan Hanafi, 2005). Hal 

tersebut akan membuat investor berhati-hati 

untuk berinvestasi di perusahaan yang rasio 

leverage nya tinggi karena semakin tinggi 

rasio leveragenya. Semakin tinggi pula resiko 

investasinya (Weston dan Copeland,1992). 

Leverage memiliki pengaruh negatif terhadap 

Firm performance. Dimana leverage dalam 

kaitannya dengan profitabilitas perusahaan 

mempunyai hubungan yang negatif, karena 

dengan tingginya hutang yang dimiliki 

perusahaan maka perusahaan harus 

membayar bunga hutang yang tinggi juga 

menggunakan laba yang diperoleh dari hasil 

usahanya, sehingga profitabilitas dari 

perusahaan akan menurun (Brigham & 

Gapenski, 1997; Ghosh, 2007).  

Beberapa penelitian yang telah dilakukan 

sebelumnya juga menujukkan adanya 

pengaruh negatif leverage terhadap 

profitabilitas (Fahad et al., 2011; Shehabaddin 

et al., 2014; Jessica, 2014). Dari penjelasan 

dapat diperoleh hipotesis : H3 : Leverage 

berpengaruh negatif terhadap profitabilitas 

 

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan 

Terhadap Profitabilitas 

Pertumbuhan penjualan mempunyai 

pengaruh dalam meningkatkan profitabilitas 

perusahaan. Pertumbuhan penjualan atau  

pertumbuhan penjualan dari perusahaan 

ditandai dengan peningkatan market share 

yang akan berdampak pada peningkatan 

penjualan dari perusahaan sehingga akan 

meningkatkan profitabilitas perusahaan 

(Bringham & Houston, 1991; Pagano & 

Schlvardi, 2003). Murni dan Andriana (2007) 

menyatakan bahwa pendekatan pertumbuhan 

perusahaan merupakan suatu komponen 

untuk menilai prospek perusahaan pada masa 

yang akan datang. Dapat disimpulkan bahwa 

pertumbuhan perusahaan merupakan 

komponen untuk menilai prospek perusahaan 

pada masa depan dan dalam manajemen 

keuangan diukur berdasarkan perubahan 

total penjualan. Maka dapat disimpulkan 

bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh 

positif terhadap profitabilitas. H4 : Sales 

growth berpengaruh positif terhadap 

profitabilitas 

 

METODE PENELITIAN 

Pengukuran operasional variabel-variabel 

dan skala pengukuran yang akan digunakan 

dalam penelitian ini dijabarkan sebagai 

berikut. 

  Kepemilikan keluarga diukur dengan 2 

kriteria. Kriteria pertama adalah jika pendiri 

atau keluarga pendiri memiliki kepemilikan 

saham minimal 20% dan atau jika perusahaan 

dikendalikan atau dijalankan oleh salah satu 

keluarga pendiri (Villalonga and Amit, 2006). 

Jika salah satu dari 2 kriteria tersebut 

terpenuhi maka suatu perusahaan dikatakan 

perusahaan keluarga, jika tidak terdapat 

salah satu dari kriteria tersebut maka tidak 

dapat diklasifikasikan sebagai perusahaan 

keluarga. Perusahaan keluarga akan diberi 

nilai “1” dan non keluarga “0”.  

Profitabilitas adalah kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba dalam 

periode tertentu dengan menggunakan aktiva 

(Horne & Wachowicz, 1997). Dalam penelitian 

ini profitabilitas diukur dengan menggunakan 

ROA. ROA diukur menggunakan rumus : 

Return on Asset :      
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

Ukuran perusahaan merupakan suatu 

ukuran dimana perusahaan dikategorikan 

perusahaan besar atau kecil (Bishop & 

Megicks, 2002). Untuk mengukur firm size 

digunakan rumus : 

Firm Size = LEN(𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡) 
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Firm leverage didefinisikan sebagai ukuran 

yang menunjukkan seberapa besar tingkat 

penggunaan hutang dalam membiayai aktiva 

perusahaan (Brigham & Houston, 2001). 

Untuk mengukur firm leverage digunakan 

rumus : 

  Leverage = 
𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑫𝒆𝒃𝒕

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕
 

Pertumbuhan penjualan merupakan 

kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke 

tahun. Dalam mengukur net sales growth 

digunakan rumus : 

Net Sales Growth = 
𝑛𝑒𝑡 𝑠𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑡− 𝑛𝑒𝑡 𝑠𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑡−1

𝑛𝑒𝑡 𝑠𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑡−1
𝑥 100% 

 

Jenis penelitian yang dilakukan adalah 

penelitian kuantitatif. Data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah data sekunder. 

Jenis data yang digunakan adalah 

kepemilikan keluarga, laba bersih, total aset, 

sales growth, dan total hutang. Data sekunder 

dalam penelitian ini diperoleh dari financial 

statement, laporan tahunan (annual report) 

perusahaan di semua sektor pada periode 

2012-2015 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) yang dapat diakses melalui 

idx.co.id dan artikel-artikel bisnis dari google. 

Teknik penentuan sampel (sampling) 

dalam penelitian ini menggunakan purposive 

sampling yaitu penentuan sampel dari 

populasi yang ada berdasarkan kriteria 

tertentu. Penentuan kriteria sampel ini 

diperlukan untuk menghindari timbulnya 

kesalahan spesifikasi dalam penentuan 

sampel penelitian yang selanjutnya akan 

berpengaruh terhadap hasil analisa. 

Penelitian ini menggunakan judgement 

sampling. Judgement sampling adalah 

purposive sampling yang tipe pemilihannya 

secara tidak acak. Sampel diperoleh dengan 

menggunakan pertimbangan tertentu, 

umumnya disesuaikan dengan tujuan atau 

masalah penelitian. Faktor kepraktisan 

merupakan pertimbangan pokok dalam 

pemilihan metode ini. Kriteria sampel pada 

penelitian ini adalah perusahaan pada semua 

sektor yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2012-2015, menggunakan mata 

uang rupiah, dan memiliki annual report 

lengkap selama 4 tahun berturut-turut. 

 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Pada tabel 4.1 di bawah ini menunjukkan 

langkah-langkah dalam penentuan sampel. 

Keterangan Jumlah Perusahaan 

Perusahaan di Bursa Efek 

Indonesia dari tahun 2012-

2015 

533 

Perusahaan yang annual 

report tidak 

lengkap 

(102) 

Perusahaan yang 

menggunakan 

dollar 

(64) 

Total Sampel  357 

 

Penelitian ini menggunakan software E-

VIEWS untuk mengolah dan menganalisa seluruh 

data penelitian. Berikut statistik dari penelitian 

ini: 

 
FO     

 SG SZ LEV ROA 

Minimum -25.8 24.12 0.011 -0.27 

Maximum 476.94 34.01 8.94 0.41 

Mean 0.85 28.46 0.52 0.04 

Std Dev 18.43 1.68 0.43 0.06 

 

 
NON FO     

 SG SZ LEV ROA 

Minimum -1.00 21.94 0.0002 -0.25 

Maximum 603.4 34.44 1.65 0.46 

Mean 1.45 28.57 0.49 0.05 

Std Dev 24.55 2.02 0.26 0.08 

 
FO & 

NON FO 

    

 SG SZ LEV ROA 

Minimum 21.94 0.0002 -2.58 -0.27 

Maximum 34.44 8.94 603.4 0.46 

Mean 28.52 0.51 1.16 0.04 

Std Dev 1.86 0.35 21.88 0.07 

 

Mean untuk ROA pada perusahaan non FO 

adalah 0.055679. hal ini menunjukkan bahwa 

perusahaan tanpa kepemilikan keluarga 

menghasilkan 5.56% net income dari setiap 

aset yang dimiliki. Sementara itu perusahaan 

dengan kepemilikan keluarga menunjukkan 

angka 0.042693 yang berarti perusahaan 

dengan kepemilikan keluarga menghasilkan 

4.26% net income dari setiap aset yang 

dimiliki. Sehingga bisa disimpulkan bahwa 

perusahaan non kepemilikan keluarga 

menghasilkan 1.3% net income dari setiap 

asetnya lebih besar dibandingkan perusahaan 

dengan kepemilikan keluarga. Standar deviasi 

perusahaan non kepemilikan keluarga 

menunjukkan angka 0.087543. hal ini 
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menunjukkan bahwa penyimpangan data 

perusahaan non kepemilikan keluarga 

cenderung kecil. 

Pada variabel ukuran perusahaan, mean 

pada perusahaan kepemilikan keluarga 

menunjukkan angka 28.46578 sedangkan 

pada perusahan non kepemilikan keluarga 

pada angka 28.57068. dapat disimpulkan 

perusahaan pada perusahaan non kepemilikan 

keluarga memiliki aset yang lebih besar 

dibandingkan pada perusahaan non 

kepemilikan keluarga.  

Pada variabel Leverage, mean pada 

perusahaan keluarga menunjukkan angka 

0.524492, dimana berarti pada perusahaan 

keluarga memiliki total hutang sebesar 

52.44% dari total aset yang dimiliki. 

Sedangkan pada perusahaan non kepemilikan 

keluarga menunjukkan angka 0.497579 yang 

berarti perusahaan non kepemilikan keluarga 

memiliki total hutang 2.69% lebih rendah dari 

setiap total aset yang dimiliki dibandingkan 

perusahaan keluarga. Standar deviasi variabel 

leverage pada perusahaan non kepemilikan 

keluarga menunjukkan angka 0.269365. Nilai 

ini menunjukkan bahwa penyimpangan data 

leverage dari perusahaan non kepemilikan 

keluarga cenderung kecil. 

Pada variabel pertumbuhan penjualan 

mean pada perusahaan keluarga 

menunjukkan angka 0.850836 yang berarti 

pada perusahaan keluarga memiliki 

pertumbuhan rata-rata penjualan periode 

2012-2015 sebesar 85.08%. sedangkan pada 

perusahaan non kepemilikan keluarga 

menunjukkan angka 1.452083 dimana 

perusahaan non kepemilikan keluarga 

memiliki pertumbuhan rata-rata penjualan 

periode 2012-2015 sebesar 145.20%. Dengan 

kata lain perusahaan dengan non kepemilikan 

keluarga mengalami pertumbuhan penjualan 

rata-rata 60,12% lebih besar dari perusahaan 

keluarga. 

 

Penentuan Model Estimasi 

Berdasarkan hasil regresi berganda data 

panel pada regresi pertama hingga regresi 

keempat dengan menggunakan Eviews 

sebagai alat analisis, maka diperoleh hasil 

pemilihan model terbaik antara Ordinary 

Least Square (OLS), Fixed Effect Model (FEM), 

dan Random Effect Model (REM). 

Tahap selanjutnya adalah melakukan 

pemilihan model terbaik melalui uji Re dengan 

uji F Restriction dan uji Hausman. Uji F 

Restriction atau Chow-test merupakan uji 

yang pertama dilakukan dan digunakan untuk 

pemilihan model estimasi antara model 

ordinary least square dan fixed effect model. 

Jika hasil dalam uji Chow-test terpilih model 

fixed Effect Model, maka perlu dilakukan 

pengujian selanjutnya, yaitu uji Hausman. Uji 

hausman digunakan untuk pemilihan model 

estimasi antara model fixed effect model dan 

random effect model. 

Penentuan Model Estimasi Regresi  

Pada regresi ini digunakan untuk melihat 

pengaruh kepemilikan keluarga, pertumbuhan 

penjualan, ukuran perusahaan dan leverage 

terhadap profitabilitas pada perusahaan 

keluarga dan non keluarga. Tetapi pada 

variabel kepemilikan keluarga yang 

merupakan variabel dummy, tidak dapat 

melihat model fixed effect model. Sehingga 

penelitian ini melanjutkan untuk memilih 

model ordinary least square. Setelah itu 

dilakukan uji untuk membandingkan antara 

fixed effect model dan random effect model. 
Keterang

an 
Fixed Effect Model 

Variable Coefficient 
Std. 

Error 

t-

Statisti

c 

Prob. 

C -0.01936 
 0.0314

27 

 -

0.61603

3 

 0.583

0 

FO -0.01164 
 0.0040

91 

 -

284494

5 

 0.004

5 

SG -0.000113 
 9.33E-

05 

 -

1.20622

8 

 0.227

9 

SZ  0.003342 
 0.0011

09 

 3.0134

28 

 0.002

6 

LEV  -0.040669 
 0.0057

76 

 -

704109

4 

 0.000

0 

R-

squared 
 0.042895       

Adjusted 

R-

squared 

 0.040204       

F-

statistic 
 15.94367       

Prob(F-

statistic) 
 0.000000       

 

 

 

Chi-Square p-Value Model Terpilih 

22,861706 0,0000 Fixed Effect 

Model 
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Berdasarkan hasil Hausman Test pada tabel 

4.6 diperoleh nilai Chi-Square sebesar 

22,861706 dan nilai p-value sebesar 0,0000 

dengan tingkat kepercayaan sebesar 0,05. 

Nilai p-value 0,0000 lebih kecil dari tingkat 

kepercayaan sehingga menunjukkan bahwa 

model estimasi terbaik yang digunakan dalam 

regresi tahap ini adalah Fixed Effect Model 

(FEM). 

Pengujian Asumsi Klasik 

Pada uji asumsi klasik menggunakan 1428 

data observasi. 

a. Uji Normalitas 

 

H0 : terdistribusi normal 

H1: tidak terdistribusi normal 

Probabilitas Jarque-Bera menunjukkan 

angka 0.000001 dimana lebih kecil dari 

tingkat signifikansi 0,1. Sehingga dapat 

disimpulkan H0 ditolak dan H2 diterima. Dan 

dapat dikatakan tidak normalitas. 

Central Limit Theorm (CLT) membenarkan 

ketidaknormalan ini dikarenakan jumalah 

sampel yang terlalu besar. 

b. Uji Multikolinearitas 

Uji Multikolinearitas dilakukan dengan 

melihat nilai Variance Inflation Factor (VIF) 

dan nilai Tolerance (TOL). Nilai VIF < 10 dan 

nilai TOL > 0,1 menandakan tidak terjadi 

multikolinearitas. 

 
  FO SG 

FO 0,998 1,002 

SG 0,997       1,003 

SZ 0,968 1,033 

LEV 0,966 1,033 

 

Dapat dilihat bahwa setiap variabel dalam 

persamaan regresi ini memiliki nilai VIF 

kurang dari 10 dan nilai TOL lebih dari 0,1. 

Sehingga dapat disimpulkan bahwa 

persamaan regresi ini tidak terjadi 

multikolinearitas. 

c. Uji Heteroskedastisitas 

 

Heteroskedasticity Test : White 

Variable Coefficient Std. Error t-statistic Prob 

C -0.019360 0.049582 -0.390458 0.6963 

FO -0.011640 0.007312 -1.591862 0.1116 

SG -0.000113 2.06E-05 -5.464856 0.000 

SZ 0.003342 0.001825 1.830545 0.0674 

LEV -0.040669 0.018366 -2.214382 

 

0.0270 

F-Statistic 15.94367 R-Squared 0.042895   

Prob(F-Statistic)  0.000000       

F-Statistic 20.13836 Prob. F 0.0000 

R-Squared 76.50564 

Prob. Chi-

Square 0.0000 

Scaled 

explained SS 283.3392 

Prob. Chi-

Square 0.0000 

 

H0 : tidak ada heteroskedastisitas 

H1 : ada heterokedastisitas 

Jika P-value R-squared < signifikansi 0,01 

adalah sebesar 0,0000 sehingga kesimpulan 

yang bisa didapat adalah terjadi 

heteroskedastisitas dalam model regresi.  

d. Uji Autokorelasi 

Durbin-Watson 0.994840 

 

Pada tabel diatas dapat dilihat bahwa nilai 

Durbin-Watson adalah sebesar 0.994840. Nilai 

ini terletak pada kriteria autokorelasi positif 

yaitu 0<0.994840<1.92. Kemudian model 

regresi ini diuji kembali menggunakan uji 

Newey West dengan Lag 1 dan menunjukkan 

adanya perubahan pada standard error pada 

setiap variabel dalam model sehingga bisa 

disimpulkan bahwa uji autokorelasi terpenuhi. 

 

 Std Error Std Error dengan 

Newey West 
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C 0.031234 0.049582 

FO 0.004001 0.007312 

SG 2.00E-05 2.06E-05 

SZ 0.001247 0.001825 

LEV 0.018190 0.018366 

 

Pengujian Hipotesis 

Tabel 4.12 

Variable C Std.Error t-Statistic Prob 

C -0.019360 0.049582 -0.390458 0.6963 

FO -0.011640 0.007312 -1.591862 0.1116 

SG -0.000113 2.06E-05 -5.464856 0.000 

SZ 0.003342 0.001825 1.830545 0.0674 

LEV -0.040669 0.018366 -2.214382 0.0270 

F-

Statistic 

15.94367 R-

Squared 

0.042895  

Prob (F-

Statistic) 

0.000000    

Berdasarkan hasil regresi pada tabel 4.12, 

variabel ukuran perusahaan ,leverage, dan 

pertumbuhan penjualan masing-masing 

memiliki nilai probabilitas t-statistic sebesar 

0,0674, 0,0270, dan 0,000 Nilai-nilai ini lebih 

rendah dari level of significance 5 persen (α = 

0,05) dan toleransi 10 persen (α = 0,1), maka 

dapat disimpulkan variabel ukuran 

perusahaan, leverage, dan pertumbuhan 

penjualan memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap variabel profitabilitas. Variabel 

kepemilikan keluarga menunjukkan angka 

masing-masing 0,1116, maka dapat 

disimpulkan variabel kepemilikan keluarga  

tidak berpengaruh signifikan terhadap 

variabel profitabilitas pada perusahaan 

selama kurun waktu 2012-2015. 

Berdasarkan hasil regresi pada tabel 4.12, 

nilai koefisien hasil regresi variabel ukuran 

perusahaan, dan leverage masing-masing 

sebesar 0,003342, dan -0,04069. Hal ini 

menunjukkan variabel ukuran perusahaan 

memiliki pengaruh positif dan variabel 

leverage memiliki pengaruh negatif. 

Sedangkan nilai koefisien regresi variabel 

kepemilikan keluarga dan pertumbuhan 

penjualan masing-masing sebesar -0.011640 

dan -0,000113 hal ini menunjukkan variabel 

kepemilikan keluarga dan variabel 

pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif 

terhadap profitabilitas. 

Berdasarkan hasil regresi pada tabel 4.12, 

uji F dilakukan dengan cara melihat 

probabilitas f-statistic. Jika nilainya lebih 

rendah dari level of significance 5 persen (α = 

0,05) dan toleransi 10 persen (α = 0,1), maka 

dikatakan berpengaruh signifikan. Penelitian 

ini menggunakan OLS dan ditemukan 

nilainya lebih rendah dari level of significance 

5 persen (α = 0,05) dan toleransi 10 persen (α = 

0,1) yaitu sebesar 0,00000 yang artinya 

signifikan. Hal ini menunjukan bahwa secara 

bersama-sama variabel kepemilikan keluarga, 

pertumbuhan penjualan, ukuran perusahaan 

dan leverage berpengaruh signifikan terhadap 

variabel profitabilitas. 

Berdasarkan hasil regresi pada tabel 4.12 

diketahui bahwa koefisien determinasi (R2) 

dari model estimasi yang digunakan dalam 

penelitian ini memiliki nilai sebesar 0,042895. 

Hal ini menunjukkan bahwa variasi dari 

variabel kepemilikan keluarga, firm size, 

leverage, dan sales growth dapat menjelaskan 

sebesar 4,28 persen variabel profitabilitas dan 

sisanya dipengaruhi oleh variabel-variabel 

lain diluar model sebesar 95,71 persen. 

ANALISIS 

Kepemilikan keluarga berpengaruh 

positif terhadap profitabilitas. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

hipotesis 1 tidak diterima. Kepemilikan 

keluarga memiliki pengaruh negatif tidak 

signifikan terhadap profitabilitas. Menurut 

Demzets dan Lehn (1985) menyatakan bahwa 

Indonesia adalah negara dengan tingkat 

pengambilalihan yang tinggi dimana 

kepemilikan keluarga berhubungan negatif 

dengan kinerja. Pergerakan pemegang saham 

mayoritas menyebabkan efek negatif, yang 

memanfaatkan kapasitas besar untuk 

melakukan tindakan demi keuntungan pribadi 

dengan mengorbankan pemegang saham 

minoritas. 
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Dalam gambar grafik terlihat bahwa 

perusahaan dengan kepemilikan keluarga 

memiliki ROA yang lebih rendah 

dibandingkan perusahaan dengan non 

kepemilikan keluarga. Namun ROA antara 

perusahaan kepemilikan keluarga dan non 

kepemilikan keluarga memiliki jumlah yang 

hampir sama, sehingga bisa dikatakan 

kepemilikan keluarga berpengaruh negatif 

tidak signifikan terhadap profitabilitas. 

 

Ukuran perusahaan berpengaruh positif 

terhadap profitabilitas. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

hipotesis 2 diterima. Ukuran perusahaan 

memiliki pengaruh positif dan signifikan 

terhadap profitabilitas. 

Ukuran perusahaan mencerminkan 

kemampuan perusahaan dalam menghadapi 

ketidakpastian. Perusahaan besar (diprediksi) 

relatif lebih stabil dan lebih mampu 

menghasilkan laba dibandingkan dengan 

perusahaan kecil, dan perusahaan kecil pada 

umumnya mempunyai tingkat efisiensi yang 

rendah dan leverage finansial yang tinggi. 

Penelitian ini juga sesuai dengan penelitian 

terdahulu yang dilakukan oleh Campbell 

(2002) yang menunjukkan fakta bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh positif 

terhadap profitabilitas. 

Perusahaan yang lebih besar memiliki 

akses yang lebih besar untuk mendapat 

sumber pendanaan dari berbagai sumber 

sehingga untuk memperoleh pinjaman dari 

kreditur pun akan lebih mudah karena 

perusahaan dengan ukuran besar memiliki 

profitabilitas lebih besar untuk memenangkan 

persaingan atau bertahan dalam industri. 

Semakin besar ukuran suatu perusahaan, 

maka kecenderungan menggunakan modal 

asing juga semakin besar. Hal ini disebabkan 

karena perusahaan besar membutuhkan dana 

yang besar pula untuk menunjang 

operasionalnya, dan salah satu alternatif 

pemenuhannya adalah dengan modal asing 

apabila modal sendiri tidak mencukupi 

(Halim, 2007:42). 

Leverage berpengaruh negatif terhadap 

profitabilitas. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

hipotesis 3 diterima. Leverage memiliki 

pengaruh negatif dan signifikan terhadap 

profitabilitas. Semakin tingginya hutang yang 

dimiliki oleh perusahaan maka perusahaan 

harus membayar bunga hutang yang tinggi 

serta menggunakan laba yang diperoleh dari 

hasil usahanya, sehingga profitabilitas dari 

perusahaan akan menurun (Brigham & 

Gapenski, 1997; Ghosh, 2007). Leverage 

merupakan dana pinjaman yang bisa 

digunakan untuk meningkatkan profit 

perusahaan. Dengan sumber dana yang 

berasal dari hutang maka bunga yang 

dibayarkan bisa mengurangi penghasilan kena 

pajak. Tetapi, leverage yang terlalu besar 

akan menanggung beban bunga yang semakin 

besar yang justru akan menurunkan tingkat 

profit perusahaan.  

Pertumbuhan penjualan berpengaruh 

positif terhadap profitabilitas. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

hipotesis 4 tidak diterima. Hasil menunjukkan 

bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh 

negatif signifikan terhadap profitabilitas.  

 

ROA mengalami penurunan sebesar 1% 

dari tahun 2012 sebesar 11% menjadi 10% 

pada tahun 2015. Hal ini terjadi dikarenakan 

terjadi menurunnya pertumbuhan net income 

sebesar 1% antara tahun 2012-2015. Selain itu 

terjadi naiknya pertumbuhan penjualan 

sebesar 1% dari 2012-2013 kemudian 

penurunan sebesar 4% dan pertumbuhan 1% 

pada 10%, sehingga terjdi penurunan 2% dari 

2012-2015 . Penurunan ROA ini terjadi 

dikarenakan penurunan net income. 

Penurunan net income bisa disebabkan oleh 

0,0%

5,0%

2012 2013 2014 2015

Chart Title 

FO NON FO

0%

10%

20%

1 2 3 4

Chart Title 

P.NI P.ASET ROA SG
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meningkatnya biaya gaji, upah dan imbalan 

karyawan, biaya bahan baku, biaya 

pemasaran dan iklan serta depresiasi nilai 

tukar rupiah akibat kenaikan biaya bahan 

baku impor sehingga peningkatan 

profitabilitas yang diharapkan tidak dapat 

tercapai karena pertumbuhan penjualan tidak 

dapat menutupi biaya yang dikeluarkan oleh 

perusahaan (Sari, et al, 2014).  

KESIMPULAN 

Kepemilikan keluarga berpengaruh negatif 

dan tidak signifikan terhadap profitabilitas. 

Hal ini menyatakan bahwa kepemilikan 

keluarga berpengaruh positif dan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap 

profitabilitas. 

Ukuran perusahaan memiliki pengaruh 

positif dan signifikan terhadap profitabilitas. 

Hal ini berarti bahwa besarnya sebuah 

perusahaan memiliki pengaruh positif 

terhadap profitabilitas dan ukuran 

perusahaan berpengaruh terhadap 

profitabilitas perusahaan. 

Leverage memiliki pengaruh negatif dan 

signifikan terhadap profitabilitas. Hal ini 

menyatakan bahwa semakin tinggi leverage 

akan mempengaruhi profitabilitas 

perusahaan. 

Pertumbuhan penjualan memiliki 

pengaruh negatif dan signifikan terhadap 

profitabilitas. Hal ini menyatakan bahwa 

pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh 

negatif dan signifikan terhadap profitabilitas. 

Saran  

Untuk manajemen dan direksi, dalam 

menjalankan sebuah perusahaan yang 

dimiliki oleh keluarga, diharapkan untuk 

tidak menaruh anggota keluarga dalam 

jajaran direksi atau manajemen. Karena dari 

hasil penelitian ini ditemukan bahwa adanya 

keberadaan keluarga dalam jajaran direksi 

secara signifikan akan berpengaruh negatif 

terhadap profitabilitas. Bagi penelitian 

selanjutnya, dalam meniliti hubungan antara 

kepemilikan keluarga dengan profitabilitas 

untuk tidak menggunakan dummy variabel, 

serta periode penelitian yang lebih panjang 

agar didapat hasil yang lebih akurat. 

Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini hanya terbatas pada 

perusahaan yang tercatat di dalam bursa efek 

indonesia selama empat tahun berturut-turut 

dari tahun 2012-2015 saja. 
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