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ABSTRAKSI 

 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kepemilikan keluarga 

terhadap nilai perusahaan. Perusahaan yang diuji adalah perusahaan manufaktur 

dengan menggunakan metode purposive sampling dengan kurun waktu 2013-2017. 

Jumlah sampel sebanyak 135 perusahaan. Pengujian menggunakan metode regresi 

linier. Variabel dependen penelitian ini adalah nilai perusahaan yang diukur 

menggunakan Tobin’s Q sedangkan variabel indeoennya adalah Persentase 

Kepemilikan Keluraga. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa persentase kepemilikan keluarga tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Temuan ini memberikan penjelasan bahwa 

di Indonesia, besarnya kepemilikan keluarga tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan sehingga investor tidak perlu ragu berinvestasi ke perusahaan yang 

memiliki kepemilikan keluarga 

 

Kata Kunci: Kepemilikan keluarga, nilai perusahaan, teori keagenan, pemegang 

iiiiiiiiiiiiiiiiiisaham, investor  
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ABSTRACT 

 

The purpose of this study is to examine the effect of family ownership on 

firm’s value. The companies tested were manufacturing companies using purposive 

sampling as the method with a period of 2013-2017. The number of samples is 135 

companies. The testing uses linear regression method. The dependent variable of 

this study is the value of the company using Tobin’s Q while the independent 

variable is the percentage of family ownership. 

The result showed that the percentage of family ownership did not affect the 

values of the company. This finding provides an explanation that in Indonesia, the 

size of family ownership does not affect the values of the company so investors 

need not hesitate to invest in companies that have family ownership. 

  

Keywords: Family Ownership, firm’s values, agency theory, shareholder, investo
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Perusahaan adalah bentuk usaha yang menjalankan jenis usaha yang bersifat tetap 

dan terus menerus yang didirikan dengan tujuan untuk memperoleh keuntungan 

atau laba. Di dalam sebuah perusahaan pastinya memiliki sumber pendanaan. 

Sumber pendanaan suatu perusahaan adalah liabilitas dan ekuitas. Sebelum suatu 

perusahaan itu go public kecenderungan di kelola oleh keluarga, saat akan 

melakukan go public / IPO maka, perusahaan itu harus memiliki nilai yang baik. 

Nilai yang baik itu dapat di lihat dari rasio keuangan. Apabila nilai perusahaan itu 

baik maka investor akan tertarik untuk membeli saham. Saham yang di terbitkan 

dimiliki oleh pemerintah, institusi, manajerial, publik, dan keluarga. 

Dalam menghadapi persaingan usaha yang semakin kompetitif perusahaan 

harus mamapu berusaha memperbaiki kinerja dan mengembangkan usaha untuk 

perusahaan tersebut. Kepemilikan keluarga merupakan keterlibatan dan pengaruh 

keluarga terhadap perusahaan. Perusahaan didirikan untuk meningkatkan nilai 

perusahaan, melalui peningkatan untuk kemakmuran pendiri dan atau para 

pemegang saham. 

Ada beberapa alasan yaitu meningkatkan nilai berarti mempertimbangkan 

pengaruh waktu terhadap nilai uang, meningkatkan nilai juga berarti 

mempertimbangkan berbagai resiko terhadap arus pendapatan perusahaan dan mutu 

dari arus dana yang diharapkan diterima di masa yang akan datang (Weston, 1995). 

Kontrol keluarga umum terjadi di perusahaan publik (Burkart et al., 2003). Sebagai 

©UKDW



2 
 

contoh yang ada 44 persen perusahaan yang terdapat di Eropa Barat dikendalikan 

oleh keluarga (Faccioo et al, 2002). Selain itu keluarga-keluarga pengendali 

tersebut sering memiliki perwakilan eksekutif. Meskipun para pendiri sudah 

pensiun dari posisi manajerial, keturunan mereka terus memegang saham ekuitas 

yang signifikan dan menduduki manajer senior posisi di perusahaan. 

Secara umum perusahaan keluarga lebih mengungguli rekan non-keluarga 

mereka, meskipun nilai pasar menurun saat presentase kepemilikan meningkat. 

Nilai pasar rata-rata dalam perusahaan keluarga lebih tinggi daripada di perusahaan 

non-keluarga. Selain itu, pengembalian rata-rata aset di perusahaan keluarga secara 

signifikan lebih tinggi daripada perusahaan non-keluarga berdasarkan laba bersih.  

Kepemilikan keluarga akan membantu menyelesaikan konflik keangenan 

antara investor dan manajemen. Konflik keangenan juga mucul antara pemegang 

saham minorits dan mayoritas tetap (Villalonga et al, 2006). CEO-pendiri lebih 

unggul daripada keturunan-CEO dan CEO profesional.  

Pengaruh yang berbeda pada nilai prusahaan dapat dikaitkan dengan efek 

yang berbeda dari manajemen keluarga terhadap kinerja perusahaan. Jika sebuah 

perusahaan dikendalikan dan dikelola oleh keluarga pendiri, maka Agency Problem 

antara investor dan manajer dapat dikurangi. Oleh karena itu, manajer keluarga 

dapat berdampak positif atau negatif terhadap nilai perusahaan.  

Di Indonesia sendiri sudah banyak penelitian mengenai kepemilikan 

manajerial maupun institusi, akan tetapi penelitian mengenai kepemilikan keluarga 

masih sedikit. Maka dari itu penulis tertarik untuk meneliti tentang kepemilikan 

keluarga di karenakan di Indonesia masih sedikit yang melakukan penelitian ini. 
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Apakah dengan kepemilikan keluarga dapat menaikkan atau menurunkan atau 

bahkan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Berdasarkan paparan latar belakang masalah yang telah diuraikan 

sebelumnya, peneliti tertarik untuk membahas topik yang berkatian dengan 

pengaruh Family Ownership didalam perusahaan apakah dapat menciptakan atau 

menghancurkan nilai perusahaan. Oleh karena itu penulis mengangkat judul: 

“Pengaruh Kepemilikan Keluarga Terhadap Nilai Perusahaan.” 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Bedasarkan latar belakang di atas, dapat dirumuskan permasalahan penelitian ini 

yaitu: 

Apakah kepemilikan keluarga berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh kepemilikan keluarga 

terhadap nilai perusahaan. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan memberi manfaat bagi: 

a. Akademisi 

Sebagai referensi dan memberikan informasi serta pengembangan ilmu kepada 

akademisi dan instansi pendidikan. 
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b. Investor 

Sebagai informasi tambahan kepada pemegang saham untuk pertimbangan dalam 

pengambilan keputusan transaksi di Bursa Efek Indonesia. 

c. Emiten 

Sebagai tambahan informasi dalam pertimbangan struktur kepemilikan perusahaan 

untuk mencapai tujuan perusahaan. 

 

1.5 Batasan Penelitian 

Agar penelitian ini menjadi lebih terfokus dan lebih spesifik, maka ada batasan-

batasan dalam penelitian ini yakni: 

a. Perusahaan yang akan diteliti adalah perusahaan yang memiliki kepemilikan 

keluarga dan sudah go public di Indonesia yang memiliki laporan tahunan periode 

2013-2017. 

b. Perusahaan yang akan diteliti adalah perusahaan manufaktur. Hal ini dikarenakan 

perusahaan manufaktur sekarang ini semakin berkembang, didukung oleh 

pertumbuhan penduduk yang tinggi. Sehingga setiap perusahaan berlomba untuk 

mennciptakan dan memasarkan produknya. 

c. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Tobin’s Q. 

d. Variabel independen yang digunakan hanya satu varibael yaitu Persentase 

Kepemilikan Keluarga. 

e. Variabel kontrol yang diteliti meliputi Leverage dan Sales Growth. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1  Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian mengenai kepemilikan keluarga dan nilai perusahaan, 

maka ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

a. Kepemilikan keluarga tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

diduga karena keluarga selaku pemegang saham kurang aktif dan peduli 

terhadap kondisi dan keadaan perusahaan. Dari ketiga model yang diteliti, 

berapapun persentase kepemilikan keluarga tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

b. Variabel kontrol DER berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. DER 

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan diduga karena investor 

cenderung menghindari perusahaan dengan liabilitas yang lebih tinggi 

dibandingkan ekuitasnya untuk menghindari adanya risiko di dalam 

berinvestasi karena liabilitas tinggi membuat perusahaan rawan mengalami 

gagal bayar atau bahkan mengalami kebangkrutan.  

c. Variabel kontrol Sales Growth berpengaruh negatif terhadp nilai perusahaan. 

Hal ini diduga karena kenaikan penjualan akan menyebabkan penumpukan kas. 

Kas yang terlalu besar tanpa dialokasikan untuk berinvestasi dikhawatirkan 

akan menurunkan nilai perusahaan. 
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5.2  Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini tidak memisahkan antara pemegang saham top management dan yang 

bukan sehingga ada indikasi persentase kepemilikan keluarga adalah juga 

merupakan kepemilikan manajerial.  

 

5.3  Saran 

Berdasarkan pembahasan dan keterbatasan penelitian yang telah dijabarkan di atas, 

maka peneliti memberikan saran kepada penelitian selanjutnya untuk menambah 

kurun waktu penelitian sehingga penelitian ke depan mampu menjelaskan 

keseluruhan permasalahan terkait kepemilikan keluarga. Penelitian selanjutnya 

juga diharapkan memisahkan antara kepemilikan saham yang dimiliki top 

management sehingga tidak tergolong kepemilikan managerial.  

Saran kepada investor untuk tidak takut berinvestasi ke perusahaan yang 

dimiliki oleh keluarga karena penelitian ini memberi bukti bahwa tidak ada 

pengaruh antara kepemilikan keluarga dengan nilai perusahaan. 
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