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MOTTO 

 

 

 

Only those who will risk going too far can possibly 

find out how far they can go. 

T. S. Eliot 

 

Trust in the LORD with all your heart and lean not on 

your own understanding; in all your ways acknowledge 

Him and He will make your paths straight.  

(Proverbs 3: 5-6)  

 

“and I will do whatever you ask in my name..” 

(John 14 : 13) 
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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kontrol keluarga dan dewan 

komisaris independen terhadap nilai perusahaan. 

Pengambilan sampel dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling. 

Sampel yang diperoleh dalam penelitian ini adalah sebanyak 58 perusahaan 

keluarga dalam industri manufaktur yang terdaftar di BEI selama periode tahun 

2008-2012. Metode analisis yang digunakan adalah analisis regresi berganda. 

Hasil uji regresi menunjukkan bahwa variabel kontrol keluarga berpengaruh 

negatif sedangkan variabel dewan komisaris independen tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan. 

Kata Kunci: kontrol keluarga, dewan komisaris independen, tata kelola, konflik 

keagenan, nilai perusahaan. 

 

ABSTRACT 

This research aimed to examine the effect of family control and independent 

director on firm value. 

This research used 58 manufacturing companies owned by family that listed in 

Indonesia Stock Exchange, selected using purposive sampling method during 

2008 until 2012. Data were analyzed using multiple regression method. 

The result of this research indicate that family control has a negative and 

significant effect on firm value. Meanwhile, the independent director has no effect 

on firm value. 

Keywords: family control, independent director,  corporate governance, agency 

conflict, firm value. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Korporasi modern pada umumnya memisahkan pemilik dengan 

manajemen dalam struktur organisasinya. Di antara pemilik dengan manajemen 

tersebut terkandung agency relationship, yaitu kontrak dimana satu atau lebih 

orang (prinsipal) mengikut serta orang lain (agen) untuk melaksanakan beberapa 

pelayanan atas nama mereka dan prinsipal mendelegasikan beberapa otoritas 

pembuatan keputusan kepada agen tersebut (Jensen dan Meckling: 1976). Namun 

persoalannya adalah seringkali agen, dalam hal ini merupakan manajer dan 

pemilik, tidak selalu bertindak atas kepentingan para prinsipal, yaitu pemegang 

saham luar sesuai dengan kontrak sehingga muncul konflik keagenan.  

Dalam perusahaan keluarga, dimana posisi-posisi penting biasanya 

dipegang oleh anggota keluarga menempatkan mereka sebagai pihak agen. Peran 

keluarga sebagai agen dalam perusahaan dapat memberikan dampak positif 

maupun negatif. Keluarga sebagai pendiri sekaligus penanggung jawab 

perusahaan akan berusaha sebaik mungkin menjalankan perusahaan dan mencapai 

tujuan bersama. Sementara itu, keluarga sebagai agen akan memiliki excess 

control atau kontrol yang terlalu besar yang dapat memicu terjadinya konflik 

keagenan di dalam perusahaan. 

Di Indonesia sendiri kondisi kepemilikan perusahaan sebagian besar masih 

dipegang oleh keluarga. Pernyataan ini didukung hasil penelitian Claessens et al., 
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(1999) yang menemukan adanya konsentrasi kepemilikan yang tinggi pada 

negara-negara Asia Timur seperti Indonesia, Thailand, dan Malaysia. 

Dari total 160 perusahaan dalam industri manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI), 77 atau 48% di antaranya adalah perusahaan yang 

memiliki kontrol keluarga di dalam dewan komisaris maupun direksinya. Kontrol 

keluarga ini dapat berdampak negatif terhadap perusahaan sebagai akibat 

penggunaan kontrol yang berlebih sehingga mereka cenderung memaksimumkan 

kesejahteraan diri sendiri dengan distribusi kekayaan dari pihak lain, atau disebut 

juga risiko ekspropriasi (Claessens et al., 1999). Menurut penelitian yang 

dilakukan oleh Claessens, risiko ekspropriasi menjadi persoalan yang serius untuk 

perusahaan yang dikontrol oleh keluarga, hal tersebut dapat disebabkan karena 

rendahnya perlindungan hak kepemilikan dan masih lemahnya sistem hukum 

yang menyebabkan terjadinya ketidakpastian hukum dan korupsi. 

Cronqvist dan Nilson (2003) dalam Muslimin (2009) meneliti 309 

perusahaan yang listed di Swedia dengan periode tahun 1991 – 1997. Hasil 

penelitian mereka menunjukkan bahwa kepemilikan hak suara yang dikontrol oleh 

keluarga justru menurunkan nilai perusahaan. 

Untuk mengimbangi kontrol keluarga dan mencegah risiko ekspropriasi di 

dalam perusahaan, perusahaan diwajibkan memiliki dewan komisaris independen. 

Salah satu upaya Bapepam dalam menerapkan good corporate governance adalah 

dengan mengeluarkan peraturan mengenai kewajiban perusahaan untuk memiliki 

dewan komisaris independen sebesar minimal 30% dari seluruh anggota dewan 

komisaris. Fungsi utama dari dewan komisaris independen ini adalah untuk 

mengawasi kinerja manajemen perusahaan. 
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Berdasarkan latar belakang tersebut penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian terkait dengan pengaruh antara kontrol keluarga dan dewan komisaris 

independen terhadap nilai perusahaan, khususnya dalam industri manufaktur. 

Nilai perusahaan sebagai variabel dependen diukur menggunakan Tobin’s Q, 

sedangkan variabel independen diukur dengan menggunakan jumlah keluarga 

dalam dewan direksi dan jumlah dewan komisaris independen dalam perusahaan. 

1.2 Rumusan Masalah 

Dari latar belakang permasalahan tersebut maka dapat dirumuskan permasalahan 

dalam penelitian ini: 

1. Apakah kontrol keluarga dalam dewan direksi berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan? 

2. Apakah keberadaan dewan komisaris independen berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji bagaimana pengaruh kontrol 

keluarga dan dewan komisaris independen terhadap nilai perusahaan. 

 

1.4 Kontribusi Penelitian 

1. Bagi akademisi, penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi 

literatur mengenai pengaruh kontrol keluarga dan dewan komisaris 

independen terhadap nilai perusahaan. 
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2. Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan yang 

memperkaya pengetahuan mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai 

perusahaan dan risiko dalam berinvestasi. 

3. Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan 

untuk meningkatkan kinerja dan menjadi solusi mengatasi konflik keagenan 

dengan penerapan Good Corporate Governance. 

4. Bagi pemerintah, penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan 

pertimbangan untuk menetapkan kebijakan-kebijakan maupun regulasi 

yang terkait dengan perlindungan terhadap investor. 

 

1.5 Batasan Penelitian 

1. Sampel penelitian ini menggunakan perusahaan keluarga dalam industri 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode 

penelitian tahun 2008-2012. 

2. Perusahaan yang diklasifikasikan ke dalam perusahaan keluarga adalah 

perusahaan yang memiliki paling sedikit dua nama keluarga di dalam 

dewan direksinya atau terbukti secara historis merupakan perusahaan milik 

keluarga. 
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk meneliti bagaimana pengaruh kontrol 

keluarga dan  dewan komisaris independen terhadap nilai perusahaan. Penelitian 

ini dilakukan pada perusahaan keluarga dalam industri Manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2008 – 2012. Berdasarkan kriteria 

sampel penelitian diperoleh 58 data observasi.  

Berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan, maka kesimpulan 

dari penelitian ini yaitu:  

1. Kontrol keluarga dalam dewan direksi berpengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan, artinya semakin tinggi kontrol keluarga dalam dewan direksi 

maka nilai perusahaannya akan menurun. Kontrol keluarga yang terlalu 

besar dalam perusahaan dapat berdampak negatif karena kontrol yang 

terlalu besar (excess control) dari anggota keluarga memperbesar risiko 

terjadinya konflik keagenan. Excess control ini menyebabkan anggota 

keluarga yang mengelola perusahaan cenderung menggunakan kontrol yang 

mereka miliki untuk meningkatkan keuntungan pribadi. 

2. Dewan komisaris independen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Tidak berpengaruhnya dewan komisaris independen terhadap nilai 

perusahaan ini dapat  disebabkan oleh kinerja dewan komisaris independen 

yang kurang optimal dalam menjalankan perannya sebagai pihak yang 

objektif dalam mengawasi perusahaan. Perusahaan yang memiliki dewan 
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komisaris independen hanya untuk memenuhi persyaratan minimal yang 

diterapkan oleh Bursa Efek Indonesia menyebabkan keberadaan dewan 

komisaris independen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Di 

samping itu, efektifitas dewan komisaris independen bisa berkurang karena 

di dalam perusahaan keluarga kontrol mereka kalah dibanding anggota-

anggota keluarga yang menduduki  jabatan di dalam dewan direksi. 

 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

 Informasi mengenai perusahaan keluarga di Indonesia sangat terbatas. 

Peneliti mengklasifikasikan perusahaan keluarga berdasarkan nama-nama 

dalam dewan komisaris dan direksi yang memiliki nama keluarga yang 

sama. Hal ini dapat menjadi bias karena sekiranya ada perusahaan 

keluarga yang sudah dikelola oleh beberapa generasi dan atau anak-

cucunya tidak menyandang nama keluarga yang sama tidak dapat 

terdeteksi sebagai perusahaan keluarga. 

 Variabel kontrol keluarga belum sepenuhnya memberikan hasil yang 

optimal karena masih banyak proksi lain yang mempengaruhi nilai 

perusahaan. 

5.3 Saran Penelitian 

 Beberapa saran dari penelitian ini adalah: 

1. Bagi perusahaan disarankan agar menerapkan good corporate governance 

secara maksimal dan menjadi bahan pertimbangan dalam memilih dewan 

komisaris independen yang mampu secara efektif mengontrol perusahaan 
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sehingga tidak terjadi penyalahgunaan kontrol demi kepentingan dan 

kesejahteraan pihak-pihak tertentu. 

2. Bagi pemerintah disarankan agar semakin menyempurnakan dan mampu 

menegakkan peraturan-peraturan yang sudah ada terutama mengenai 

penerapan good corporate governance dan perlindungan terhadap 

investor. 

3. Saran untuk penelitian selanjutnya, sebaiknya menambahkan proksi 

kontrol keluarga yang lain seperti kepemilikan saham keluarga, dan 

memperhatikan perbandingan kontrol keluarga di dalam dewan komisaris 

dan dewan direksi sehingga dapat memberikan hasil yang lebih optimal. 
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