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ANALISIS PENGARUH KEPEMILIKAN MANAJERIAL, KEPEMILIKAN 

INSTITUSIONAL, DEWAN KOMISARIS INDEPENDEN DAN 

TRANSPARANSI PENGUNGKAPAN TERHADAP KINERJA PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

PERIODE 2009-2011 

 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, dewan komisaris independen dan transparansi 

pengungkapan terhadap kinerja perusahaan  yang diproksikan dengan ROE dan 

Tobin Q. Penelitian ini dilakukan terhadap seluruh perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2009 sampai dengan 2011. Sampel 

dipilih menggunakan metode purposive sampling. Berdasarkan metode purposive 

sampling, diperoleh total sampel sebanyak 93 perusahaan. Metode statistik yang 

digunakan untuk menguji hipotesis dalam penelitian ini adalah model regresi linear 

berganda dengan bantuan program SPSS for Windows 20.0. Uji asumsi klasik 

dilakukan untuk menguji apakah data memenuhi syarat untuk dilakukan pengujian 

hipotesis. Dengan tingkat keyakinan 95%, hasil penelitian secara parsial 

menunjukkan bahwa seluruh variabel independen yaitu kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, dewan komisaris independen dan transparansi 

pengungkapan terbukti tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan yang 

diproksikan oleh ROE dan Tobin Q.  

 

The purpose of this study was to analyze the effect of managerial ownership, 

institutional ownership, independent commissioners and transparency of 

disclosure on firm performance proxied by ROE and Tobin's Q. This study was 

conducted on all manufacturing companies listed in the Indonesia Stock Exchange 

in 2009 to 2011. Samples were selected using purposive sampling method. Based 

on purposive sampling method, the total of samples was 93 companies. The 

statistical methods used to test the hypothesis in this study was the multiple linear 

regression models using SPSS for Windows 20.0. Classical assumption test was 

conducted to test whether the data is eligible for hypothesis test. With a confidence 

level of 95%, the results indicated that partially managerial ownership, 

institutional ownership, independent commissioners and transparency of 

disclosure proved to have no significant effect on firm performance which is 

proxied by ROE and Tobin's Q. 

 

Keywords : Corporate governance, managerial ownership, institutional ownership, 

independent commissioners, transparency of disclosure, firm performance, ROE, 

Tobin’s Q. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Permasalahan 

Setiap perusahaan harus memiliki tujuan yang jelas. Salah satu sasaran 

utama perusahaan adalah memaksimalkan kekayaan pemegang saham 

(Brigham dan Houston, 2006 dalam Widyati, 2013: 234). Hal tersebut dapat 

dicapai melalui peningkatan kinerja perusahaan. Para investor seringkali 

menggunakan kinerja perusahaan sebagai dasar untuk mengambil keputusan 

investasi mereka, oleh karena itu peningkatan kinerja merupakan hal yang 

sangat diperlukan perusahaan go public agar mampu menghadapi persaingan 

bisnis saat ini.  

Dalam proses memaksimalkan kinerja perusahaan akan muncul konflik 

kepentingan antara manajer dan pemegang saham (pemilik perusahaan) yang 

sering disebut agency problem. Tidak jarang pihak manajemen yaitu manajer 

perusahaan mempunyai tujuan dan kepentingan lain yang bertentangan dengan 

tujuan utama perusahaan dan sering mengabaikan kepentingan pemegang 

saham. Perbedaan kepentingan antara manajer dan pemegang saham ini 

mengakibatkan timbulnya konflik yang biasa disebut agency conflict. Hal 

tersebut terjadi karena manajer mengutamakan kepentingan pribadi. Sebaliknya 

pemegang saham tidak menyukai kepentingan pribadi dari manajer karena apa 

yang dilakukan manajer tersebut akan menambah biaya bagi perusahaan 

sehingga menyebabkan penurunan keuntungan perusahaan dan berpengaruh 



 

menurunkan kinerja perusahaan perusahaan secara keseluruhan (Jensen dan 

Meckling, 1976). 

Mekanisme yang dapat dilakukan untuk mengatasi masalah ini adalah 

dengan menerapkan tata kelola perusahaan yang baik (good corporate 

governance). Corporate governance atau tata kelola perusahaan merupakan 

mekanisme pengendalian untuk mengatur dan mengelola bisnis dengan maksud 

untuk meningkatkan kemampuan dan akuntabilitas perusahaan guna 

mempertimbangkan kepentingan pihak yang berkaitan dengan perusahaan 

(stakeholder), tidak hanya pemegang saham (shareholder). Corporate 

governance memungkinkan terciptanya sistem pembagian keuntungan dan 

kekayaan yang seimbang bagi stakeholder dan menciptakan efisiensi bagi 

perusahaan (Nuswandari, 2009).  

Che Haat, Rahman dan Mahenthiran (2008) menyatakan bahwa lemahnya 

corporate governance dan tingkat transparansi yang rendah dalam 

mengungkapkan informasi oleh perusahaan, serta tidak efektifnya lembaga 

penegak peraturan perundang-undangan dalam menghukum pelaku dan 

melindungi pemegang saham minoritas adalah hal yang dianggap sebagai 

penyebab runtuhnya beberapa perusahaan di Indonesia seperti Sarijaya 

Permana Sekuritas dan Antaboga Sekuritas pada tahun 2009, serta penyebab 

terjadinya skandal manipulasi laporan keuangan PT Kimia Farma pada tahun 

2002. Masalah ini telah menarik perhatian terhadap kebutuhan untuk 

mempertahankan standar good corporate governance, meningkatkan 

transparansi dan memperbaiki hubungan dengan investor. Haryani, Pratiwi, dan 

Syafruddin (2011) mengemukakan bahwa ketika perusahaan telah berusaha 



 

menerapkan mekanisme corporate governance maka manajemen akan 

berupaya menjadikan organisasi sebagai organisasi yang akuntabel dengan cara 

meningkatkan pengungkapan (disclosure) informasi tentang organisasi tersebut 

dengan harapan para investor akan mempersepsikan organisasi ini dengan lebih 

optimal. Media untuk menjadikan organisasi lebih akuntabel adalah melalui 

laporan keuangan. 

Laporan tahunan adalah sebuah produk informasi yang sangat penting yang 

berkaitan dengan kondisi perusahaan. Keandalan dari informasi yang 

terkandung sangatlah penting bagi pihak yang mempunyai kepentingan 

terhadap perusahaan. Perusahaan diharapkan lebih transparan dalam 

mengungkapkan informasi, sehingga dapat membantu dalam pengambilan 

keputusan oleh investor, kreditur, dan pemakai informasi lainnya. Oleh karena 

itu, transparansi pengungkapan sebagai salah satu aspek good corporate 

governance diharapkan dapat menjadi dasar untuk melihat baik tidaknya kinerja 

perusahaan (Hastuti,2005). 

Beberapa peneliti terdahulu telah mencoba mengevaluasi pengaruh variabel 

good corporate governance dan transparansi pengungkapan baik secara 

langsung maupun tidak langsung terhadap kinerja perusahaan. Namun dari 

penelitian tersebut terdapat perbedaan hasil dalam analisis pengaruh variabel 

good corporate governance dan transparansi terhadap kinerja perusahaan. 

Berdasarkan uraian diatas, maka penelitian ini akan menguji lebih lanjut 

pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dewan komisaris 

independen dan transparansi pengungkapan terhadap kinerja perusahaan 

dengan mengambil judul : “PENGARUH KEPEMILIKAN MANAJERIAL, 



 

KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL, DEWAN KOMISARIS INDEPENDEN 

DAN TRANSPARANSI PENGUNGKAPAN TERHADAP KINERJA 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK 

INDONESIA PERIODE 2009-2011”. 

 

B. Identifikasi Masalah 

Kinerja perusahaan merupakan indikator penting dalam kegiatan bisnis 

terutama bagi perusahaan go public. Perusahaan yang memiliki kinerja yang 

baik akan menarik minat para investor untuk berinvestasi pada perusahaan 

tersebut. Namun, seringkali pihak manajemen tidak memperhatikan kinerja 

kecuali sudah sangat buruk. Keterlambatan mengantisipasi kinerja yang 

merosot menyebabkan perusahaan berada di posisi yang kritis. Oleh sebab itu, 

penilaian dan peningkatan kinerja perlu dilakukan perusahaan. 

Banyak upaya yang dilakukan untuk memperbaiki kinerja perusahaan 

diantaranya melalui mekanisme good corporate governance. Praktik tata kelola 

yang baik diduga mampu menaikkan nilai perusahaan sehingga meningkatkan 

kinerja keseluruhan. Berdasarkan alasan tersebut, penelitian ini akan menguji 

apakah mekanisme good corporate governance serta transparansi 

pengungkapan merupakan upaya yang tepat untuk memperbaiki kinerja 

perusahaan atau justru sebaliknya.  

 

C. Ruang Lingkup 

Mengingat banyaknya faktor yang dapat mempengaruhi kinerja perusahaan 

dan keterbatasan waktu, tenaga dan kemampuan serta menghindari tidak 



 

terarahnya penelitian ini, maka dalam penelitian ini variabel independen 

dibatasi hanya pada kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dewan 

komisaris independen dan transparansi pengukapan. Untuk variabel dependen, 

kinerja perusahaan dapat diukur dengan banyak variabel namun akan dibatasi 

pada penggunaan ROE dan Tobin Q. Penelitian ini akan dilakukan terhadap 

perusahaan manufaktur yang telah go public  dan terdaftar di BEI (Bursa Efek 

Indonesia) periode 2009-2011. 

 

D. Perumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah dan ruang lingkup yang telah diuraikan 

diatas, maka masalah penelitian ini adalah : (1) Apakah kepemilikan manajerial 

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2009-2011; (2) Apakah kepemilikan institusional 

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2009-2011; (3) Apakah dewan komisaris independen 

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2009-2011; (4) Apakah transparansi pengungkapan 

berpengaruh terhadap kinerja perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2009-2011; (5) Apakah kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, dewan komisaris independen dan transparansi 

pengungkapan secara bersama-sama berpengaruh terhadap kinerja perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2009-2011. 

 

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 



 

Tujuan penelitian ini adalah : (1) Untuk mengetahui apakah kepemilikan 

manajerial berpengaruh terhadap kinerja perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia periode 2009-2011; (2) Untuk mengetahui apakah 

kepemilikan institusional berpengaruh terhadap kinerja perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2009-2011; (3) Untuk 

mengetahui apakah dewan komisaris independen berpengaruh terhadap kinerja 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2009-

2011; (4) Untuk mengetahui apakah transparansi pengungkapan berpengaruh 

terhadap kinerja perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2009-2011; (5) Untuk mengetahui apakah kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, dewan komisaris independen dan transparansi 

pengungkapan secara bersama-sama berpengaruh terhadap kinerja perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2009-2011. 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan bukti empiris mengenai 

pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dewan komisaris 

independen dan transparansi pengungkapan terhadap kinerja perusahaan. 

Adapun manfaat penelitian ini bagi perusahaan dan investor adalah sebagai 

informasi yang dapat digunakan untuk bahan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan dan penentuan kebijakan untuk meningkatkan kinerja perusahaan. 

Bagi pembaca penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dan 

referensi dalam melakukan penelitian yang sama. 

 

F. Sistematika Pembahasan 

Sistematika pembahasan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 



 

Bab I  : Pendahuluan 

Bab ini memuat pengantar materi yang membahas mengenai 

latar belakang permasalahan, identifikasi masalah, ruang 

lingkup, perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat 

penelitian, serta sistematika pembahasan. 

 Bab II  : Tinjauan Pustaka dan Kerangka Pemikiran 

Bab ini menguraikan tinjauan pustaka yang berisi mengenai 

teori yang relevan dengan masalah penelitian, hasil 

penelitian terdahulu, kerangka pemikiran dan hipotesis. 

Bab III : Metode Penelitian 

Bab ini menjelaskan tentang objek penelitian, metode 

penarikan sampel, teknik pengumpulan data, teknik 

pengolahan data dan teknik analisis data untuk pengujian 

hipotesis. 

 

 

Bab IV : Hasil Penelitian 

Bab ini menyajikan hasil pengumpulan data, hasil pengujian 

data, pengujian hipotesis dan analisa data hasil penelitian. 

Bab V  : Kesimpulan dan Saran 



 

Dalam bab ini menyajikan kesimpulan dari seluruh 

pembahasan dengan keterbatasan serta saran untuk 

penelitian mendatang. 
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