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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh antara
corporate governance dan struktur modal terhadap kinerja perusahaan.
corporate governance diproksikan dengan kepemilikan institusional dan
kepemilikan manajerial, sedangkan untuk struktur modal diproksikan
dengan Debt to Total Asset, untuk kinerja perusahaannya diproksikan
dengan Tobin’s Q. Penelitian menggunakan sampel sebanyak 18
perusahaan manufaktur yang tercatat di ICMD, de an pengamatan dari

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa
signifikan antara kepemilikan institusiona
total asset) dengan Kinerja perusabaa Q), tetapi untuk
kepemilikan manajerial terdapat hdlunga signifikan terhadap
kinerja perusahaan (Tobin’s Q). ini gkinan disebabkan proporsi
kepemilikan manajer masah : i
memotivasi manajer untuk me i an erja perusahaan tetapi tetap
mementingkan kepenting i

Kata kunci : Corperate Governance, Kepemilikan Institusi, Kepemilikan
Manajemen, Debt to I t, Tobin’s Q,



ABSTRACT

This study is done for the purpose to determine whether there is influence
between corporate governance and capital structure on firm performance.
Corporate governance is proxied by institutional ownership and managerial
ownership, while the capital structure is proxied by Debt to Total Assets, for the
firm performance is proxied by Tobin's Q. The study focused on manufacturing
companies listed in ICMD for period 2005-2010. The method of data collection
is purposive sampling and result 18 firm observation

The results of this study show that there is a gi
between institutional ownership with capital str
firm performance (Tobin's Q), but for
significant negative relationship to compag

ificamt positive relationship

Keywords: Corporate
Ownership, Debt to tota

stitutional Ownership, Managerial
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ABSTRAK
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ABSTRACT

This study is done for the purpose to determine whether there is influence
between corporate governance and capital structure on firm performance.
Corporate governance is proxied by institutional ownership and managerial
ownership, while the capital structure is proxied by Debt to Total Assets, for the
firm performance is proxied by Tobin's Q. The study focused on manufacturing
companies listed in ICMD for period 2005-2010. The method of data collection
is purposive sampling and result 18 firm observation
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Tujuan dari perusahaan adalah memaksimumkarntkemakmuran pemegang
saham. untuk meningkatkan kesejahtera
perusahaan harus bekerja keras untu
satu faktor yang mempengaruhi

atau sering disebut Corporatg,Go

Corporate Govern rupakan tata kelola perusahaan yang

menjelaskan hubung ntat@’ berbagai partisipan dalam perusahaan yang

kinerja perusahaan. Konflik kepentingan diantara para
ingan adalah salah satu faktor yang paling penting dan
berpengaruh karena perusahaan menghadapi berbeda keputusan yang meliputi
membayar dividen atau membayar utang dan pembiayaan investasi baru. Oleh
karena itu, membuat keputusan dan kebijakan yang tepat sesuai dengan situasi
ekonomi, industri dan perusahaan yang mengarah pada kinerja yang lebih baik

dan akhirnya meningkat nilai perusahaan.



Naik turunnya nilai perusahaan salah satunya dipengaruhi oleh Corporate
Governance yaitu suatu mekanisme yang ada diperusahaan guna mengawasi
manajemen dari perusahaan. Yang salah satunya adalah menggunkan ukuran dari
kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial, dimana kepemilikan

institusional umumnya dapat bertindak sebagai pihak yang memonitor

perusahaan, sedangkan kepemilikan manajerial begtindak sebagai pelaku

manajemen perusahaan untuk meningkatkan usahaan. sedangkan
kepemilikan institusional merupakan kepe aham oleh pemerintah,
institusi keuangan, institusi berbada itusi luar negeri, dana perwalian

serta institusi lainnya pada akhir tahun ( giral. 2006).

Menurut Faizal (2 sahaan dengan kepemilikan institusional yang
annya untuk memonitor manajemen. Semakin
nal maka semakin efisien pemanfaatan aktiva

arapkan juga dapat bertindak sebagai pencegahan terhadap

Kepemilikan Manajerial merupakan kepemilikan saham oleh manajemen
perusahaan yang diukur dengan persentase jumlah saham yang dimiliki oleh

manajemen (Sujono dan Soebiantoro, 2007),

Disamping adanya mekanisme Corporate Governance perusahaan, truktur

modal dapat menjadi indikator untuk meningkatkan kinerja perusahaan sehingga



nilai perusahaan meningkat. Menurut Handono Mardiyanto (2009), struktur
modal didefinisikan sebagai komposisi dan proposi utang jangka panjang dan
ekuitas (saham preferen dan saham biasa) yang ditetapkan perusahaan. Ketika
perusahaan memutuskan untuk menggunakan hutang yang banyak untuk aktivitas
operasionalnya, maka perusahaan memiliki prospek yang bagus. Karena

perusahaan optimis dengan menggunakan hutang p

sahaan akan mendapat

keuntungan yang maksimal dr kinerjanya berupa |

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang sudah diuraikan sebelumnya, motivasi penelitian
ini ingin mengetahui :
1. Apakah terdapat pengaruh Corporate Governance terhadap kinerja
perusahaan ?

2. Apakah terdapat pengaruh struktur modal terhadap kinerja perusahaan ?



1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang yang sudah diuraikan di atas, tujuan penelitian ini
adalah untuk menguiji :
1. Pengaruh Corporate Governance terhadap kinerja perusahaan dengan
menggunakan ukuran dari struktur kepemilikan, khususnya kepemilikan
manajerial dan kepemilikan institusional.

2. Pengaruh struktur modal terhadap kinerja peru

1.4 Manfaat Penelitian
Manfaat dari penelitian ini
1. Pemerintah
Diharapkan dengan adanyagypenehitian ini, pemerintah yang mungkin menjadi

pemilik atau sela usi Blockholder bisa menggunakan hak dan

Sebagai pengawas manajemen perusahaan, sehingga nantinya

erja perusahaan.

2. Objek Penelitian (emiten)
Dengan adanya penelitian ini dianjurkan agar manajemen dari perusahaan
semakin baik dalam kinerjanya karena mendapat pengawasan langsung oleh
para blockholder. Dan melihat dari struktur modal perusahaan, diharapkan
perusahaan mampu membuat keputusan yang tepat dalam pendanaan

perusahaan.



3. Pengembangan lImu/Akademisi
Dari pernilitian ini, diharapkan para pengembang ilmu pengetahuan dapat
menambah pengetahuannya tentang pengaruh Corporate Governance dan
struktur modal terhadap kinerja perusahaan. Dimana Corporate Governance
sebagai mekanisme pengawasan dan struktur modal sebagai salah satu

keputusan pendanaan perusahaan.

4. |Investor

Dengan adanya penelitian ini d apat memberikan manfaat bagi

calon investor dalam pemili untuk menanamkan modalnya
berdasarkan struktur. struktur modalnya. Yaitu dengan
melihat struktu na struktur kepemilikan ini memiliki peran
besar dalam penga gi manajemen perusahaan. Sedangkan struktur
mod efleksi dari keputusan pendanaan perusahaan. Sehingga

indice dikator diatas bisa meningkatkan kinerja perusahaan.

1.5 Batasan Penelitian
Agar pokok permasalahan yang diteliti tidak meluas, maka penelitian
dibatasi dengan hanya pada data dari laporan keuangan tahun 2005 hingga tahun
2010 dan data dari prosentase kepemilikan institusional dan kepemilikan

manajerial, dengan menggunakan perusahaan manufaktur.



1.6 Sistematika Pembahasan
Untuk memperoleh gambaran singkat tentang isi dari penelitian ini, maka
penulis akan memberikan gambaran sistematika pembahasan penelitian yang
dibagi menjadi beberapa bagian, antara lain :
BAB 1. PENDAHULUAN

Bab ini berisi latar belakang, rumusan masalah, tUjuan penelitian, manfaat

penelitian, batasan penelitian dan sistematika pe ng digunakan untuk

melaporkan hasil penelitian.

BAB II. LANDASAN TEORI DAN § BANGAN HIPOTESIS
Bab ini berisi tentang teori yang digunaka mendukung penelitian, tinjauan
literatur, dan penelitiangseb terkait dengan penelitian ini dan

hipotesis penelitia

BAB Ill. METODE PE N
Pada ba i langkah-langkah prosedur pengujian dalam mengerjakan
penelitia

BAB IV. HASIL ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Bab ini berisi tentang pengolahan data-data yang telah dikumpulkan dengan
menggunakan metode yang telah ditentukan dan pembahasannya.

BAB V. KESIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN

Bab ini berisi tentang kesimpulan, batasan masalah, dan saran yang berguna bagi

penelitian-penelitian yang relevan dimasa depan.



BAB V

SIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN

5.1 Simpulan
Penelitian ini mencoba untuk melihat pengarun INST (kepemilikan

institusional), MNJR (kepemilikan manajerial), dan

A (Debt to Total Asset)
terhadap Tobin’s Q (kinerja perusahaan) pad n manufaktur yang
tercatat di BEI pada tahun 2005-2010. an hasil analisis regresi
berganda menunjukkan bahwa s€b ptesis yang diajukan diterima
antara variabel independen dan

otesis yang di tolak. Adapun hasil

N -.w ilikan institusional) secara signifikan berpengaruh positif
a

bin’s Q (kinerja perusahaan), hal ini menunjukkan bahwa
semakin banyak atau semakin tinggi prosentase dari kepemilikan institusi,
maka kinerja dari perusahaan dinilai akan semakin baik. Karena
kepemilikan institusi akan mendorong peningkatan pengawasan yang
lebih optimal terhadap kinerja manajemen, karena kepemilikan saham
oleh institusi mewakili suatu sumber kekuasaan yang dapat digunakan

untuk mendukung atau sebaliknya terhadap keberadaan manajemen.

42
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2. MNJR (kepemilikan manajerial) tidak berpengaruh signifikan terhadap
Tobin’s Q (kinerja perusahaan). Dengan demikian dapat disimpulkan
bahwa dengan adanya kepemilikan perusahaan oleh manajer justru akan
memberikan pengaruh negative karena kepemilikan perusahaan yang

hanya pada prosentase kecil akan membuat manajer bertindak untuk

mengejar kepentingannya sendiri dan tidak Dekdasarkan maksimalisasi

nilai perusahaan dalam pengambilan k euangan perusahaan

khususnya keputusan pendanaan.

3. DTA (Debt to Total Asset) secar an berpengaruh positif terhadap

ini dapat diartikan bahwa semakin

sehingga bisa dikatakan bahwa kinerja perusahaan efektif dan efisien..
Dengan demikian struktur modal dikatakan optimal. Suatu struktur modal
dikatakan optimal apabila dengan tingkat risiko tertentu dapat
memberikan nilai perusahaan yang maksimal, semakin tinggi resiko maka
semakin tinggi pula keuntungan yang didapat. Dengan demikian, semakin

tinggi hutang maka keuntunganpun akan meningkat kan nilai perusahaan
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dengan kinerjanya yang optimal dalam mengelola hutang. Sehingga tujuan
utama perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan melalui
peningkatan kemakmuran pemilik atau pemegang saham melalui kinerja

perusahaan terpenuhi.

5.2 Keterbatasan Penelitian

Pada penelitian ini terdapat beberapa kendala eterbatasan dari

penelitian sebagai berikut :

1. Perusahaan manufaktur yang gtruk nilikannya dimiliki oleh manajer

terlihat hanya sedikit enyebabkan sampel yang digunakan juga

terbatas. Dengan de ungkinan besar hasilnya tidak begitu bisa
untuk mencerm si perusahaan yang dilihat dari kemampuan

kepemi manajerial terhadap kinerja perusahaan. Sehingga tidak bisa

Secs tuk dijadikan sampel.
2. Digunakannya sampel yang secara bersama-sama yaitu perusahaan besar,
sedang, dan kecil juga dapat menyebabkan hasil yang bias ketika melakukan

uji asumsi klasik.
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3. Ada beberapa perusahaan manufaktur yang baru saja go public dan telah
didelisting pada tahun pengamatan yaitu dari tahun 2005-2010. Sehingga

mengakibatkan jumlah sampel yang digunakan berkurang.

4. Periode pengamatan yang digunakan dalam penelitian ini relatif singkat yakni

hanya enam tahun. Sehingga tidak bisa melih

dinamika dari laporan
keuanganya sebagai contoh perusahaan pu mencerminkan
terjadinya pengaruh antara kepemilikan ins I, kepemilikan manajerial,

dan struktur modal terhadap kine

5.3 Saran
Berdasarkan hasilgesimpulamdi ates diberikan saran sebagai berikut:
1. Diha dalam penelitian selanjutnya peneliti dapat menambahkan

se in yang memililiki kepemilikan manajemen guna untuk
memperbafyak sampel, . Sehingga hasil dari penelitian selanjutnya bisa
lebih baik karena menggunakan sampel yang banyak, jadi bisa melihat
dinamika laporan yang ada, dan hasilnya bisa mencerminkan keseluruhan
dari perusahaan.

2. Diharapkan dalam pemilihan sempel tidak mencampurkan antara

perusahaan kecil, sedang, dan besar. Karena akan menjadi kendala pada uji

asumsi klasik. Untuk itu diharapkan pemilihan sempel dilakukan dengan
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menyamakan size dari perusahaan untuk mendapatkan hasil yang lebih baik
lagi.

. Untuk menghindari sampel yang hanya sedikit, diharapkan tidak hanya
perusahaan manufaktur yang menjadi kriteria. Tetapi menambah dengan
sektor-sektor lain selain perusahaan manufaktur, sehingga sampel yang

digunakan lebih banyak lagi yang dapat menun

g validitas dari sebuah
penelitian. Sehingga mampu menjelaskan ad ruh dari kepemilikan
institusional, kepemilikan manajerial, da r modal terhadap Kkinerja

perusahaan.

. Diharapkan untuk peneliti menggunaka waktu yang lebih

lama lagi sehingga itian selanjutnya bisa mencerminkan
dari ada ti kepemilikan institusional, kepemilikan

manajerial, dan st al terhadap kinerja perusahaan.
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