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Abstract. The purpose of this study is to find out whether good corporate 
governance can bridge the family ownership company in Indonesia in the problem 
and whether it can improve the company's performance as well as the value of the 
company in the company listed in the Indonesia Stock Exchange. So as to know how 
big the role of corporate governance in corporate family ownership in Indonesia 
and its impact on company performance. In this research the sampling method used 
is purposive sampling, that is companies listed in Indonesia Stock Exchange (IDX) 
and  have percentage of family ownership  and has company performance data and 
company value. Technique and method of data analysis used in this research is 
doubled linear regression method. The results of this study are Corporate 
Governance and family ownership shows a significant positive effect on the 
company's performance both on the ROA and but family ownership in the PBV no 
effect. And corporate governance interaction with family ownership does not affect 
the company's performance. 

Keywords :  good corporate governance, family ownership, corporate performance 

Abstrak. Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah good corporate 
governance bisa menjembatani perusahaan family ownership di Indonesia dalam 
masalahnya dan apakah dapat meningkatkan kinerja  perusahaan maupun nilai 
perusahaan di perusahaan perusahan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
Sehingga mengetahui seberapa besar peranan corporate governance dalam 
perusahaan family ownership di Indonesia dan dampaknya terhadap kinerja 
perusahaan. Dalam penelitian ini metode pengambilan sampel yang digunakan  
adalah purposive sampling, yaitu perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) dan memiliki prosentase kepemilikan keluarga serta memiliki data 
kinerja perusahaan dan nilai perusahaan. Teknik dan metode analisis data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah metode regresi linier berganda. Hasil 
penelitian ini adalah Corporate Governance dan kepemilikan keluarga 
menunjukkan pengaruh signifikan positif terhadap kinerja perusahaan baik 
terhadap ROA dan tapi kepemilikan keluarga di PBV tidak berpengaruh. Dan 
interaksi corporate governance dengan family ownership tidak berpengaruh terhdap 
kinerja perusahaan.  

Kata kunci : good corporate governance, kepemilikan keluarga, kinerja  
perusahaan. 
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1. Pendahuluan 
Para pelaku bisnis dari berbagai macam bisnis korporasi mulai menjalankan sistem tata 
kelola perusahaannya secara terbuka, sistimatis dan bertanggung jawab. Hal ini 
didorong oleh kebutuhan pasar yang menuntut perusahaan publik menjalankan sistem 
manajemennya secara baik , transparan dan auditable. 

Sistem tata kelola perusahaan yang tertib dan terbuka ini, yang biasa disebut 
dengan Good Corporate Governance (GCG), bahkan dipromosikan lebih lanjut oleh 
berbagai lembaga keuangan dunia seperti the World Bank dan Asian Development Bank 
dan berbagai kalangan akademisi di dunia pendidikan. Pada saat  ini  hampir sebagian 
besar buku baca wajib dalam bidang manajemen umum dan strategic management salah 
satu babnya akan membahas masalah ini dan mereka menyarankan agar GCG mulai 
untuk dijalankan oleh perusahaan-perusahaan modern di dunia. 

Dalam perkembangan perekonomian saat ini, perusahaan keluarga telah diakui 
sebagai salah satu struktur tata kelola dari organisasi bisnis baik dalam negara maju 
maupun negara berkembang. Di Indonesia di akhir 2014, untuk pertama kalinya 
perusahaan audit asal Amerika Serikat, Price WaterHouse Cooper (PwC)  melakukan 
survei mengenai bisnis keluarga di Indonesia salah satu hasil surveinya lebih dari 95 
persen perusahaan di Indonesia merupakan bisnis keluarga. PwC medifinisikan bisnis 
keluarga sebagai perusahaan yang mayoritas hak suaranya berada ditangan pendiri atau 
orang yang mengakuisisi perusahaan, misalnya pasangan, orang tua, anak atau ahli 
waris. Setidaknya ada satu perwakilan keluarga yang terlibat di dalam manajemen atau 
administrasi perusahaan, sedangkan untuk perusahaan publik keluarga biasanya 
menguasai 25% saham perusahaan dan setidaknya terdapat satu orang anggota keluarga 
menduduki jabatan perusahaan. (CNN Indonesia, Ekonomi, 02/12/2014). 

Good corporate governance tidak akan terlaksana dengan baik tanpa adanya 
peranan dewan, baik dewan komisaris maupun dewan direksi. Jika perusahaan memiliki 
board governance yang baik maka diyakini perusahaan tersebut memiliki kinerja yang 
baik pula. Kualitas mekanisme dewan, baik dewan komisaris dan dewan direksi, 
termasuk juga komite audit yang membantu dewan komisaris akan berdampak terhadap 
kualitas keputusan dan kebijakan yang dibuatnya dalam mengefektifkan pencapaian 
tujuan organisasi. 

Cheung Y.L., et al (2008) menilai kualitas dari corporate governance di 
perusahaan yang listing di China. Berdasarkan OECD 2004, mereka mengembangkan 
corporate governance index (CGI) untuk mengukur kualitas tata kelola dan 
pengungkapan pada 100 perusahaan terbesar yang listing di China. Hasilnya 
menunjukkan adanya progress dalam reformasi tata kelolanya. Terlihat adanya 
perbedaan signifikansi dalam CGI dari perusahaan kinerjanya di atas dengan di bawah. 
Perusahaan oversea yang listing di China lebih menghargai   pengungkapan dan 
transparansi dibandingkan yang non overseas  yang 

listing di China. Hasil pengujian juga menunjukkan tidak signifikannya 
hubungan kualitas tata kelola perusahaan dengan penilaian pasar. Walaupun hasil 
penelitian sebelumnya mengenai hubungan corporate governance dan kinerja 
perusahaan masih beragam, namun dalam penelitian ini akan dilakukan pengujian 
kembali atas hal tersebut. 

Siregar dan Utama (2008) dalam penelitiannya menemukan bahwa kepemilikan 
keluarga mempunyai pengaruh signifikan terhadap tipe dari pengelolaan laba dan 
perusahaan yang memiliki proporsi yang tinggi kepemilikan keluarga dan grup non 
bisnis lebih cenderung efisien manajemen labanya dibandingkan tipe perusahaan 
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lainnya. Jika perusahaan melakukan manajemen laba yang efisien, maka mungkin akan 
menaikkan kinerja perusahaan tersebut. 

Menurut  teori  keagenan,  struktur  kepemilikan  perusahaan   dapat  
mempengaruhi masalah keagenan dalam suatu perusahaan. Cucculelli and  Micucci  
(2008) menemukan kepemilikan saham keluarga yang besar  mempunyai  pengaruh  
negatif bagi kinerja perusahaan. Hal ini terjadi karena keluarga cenderung mengambil 
manfaat    pribadi  dari    perusahaan    dengan    semakin    banyak    nilai  saham  yang  
diinvestasikan maka semakin mudah untuk mengendalikan perusahaan. Ketika timbul 
suatu resiko yang sangat tinggi yang dialami oleh perusahaan, maka pemilik akan 
cenderung lebih menyelamatkan uang yang mereka investasikan daripada memperbaiki 
kinerja perusahaan. Anderson dan Reeb (2004) yang melakukan penelitian di Indonesia 
menemukan bahwa kepemilikan keluarga berpengaruh negatif terhadap kinerja 
keuangan perusahaan hal ini disebabkan karena perlindungan hukum terhadap investor 
dalam struktur kepemilikan sangatlah lemah sehingga timbul masalah agensi yang dapat 
mengganggu kinerja perusahaan 

Yi Jiang dan Mike W. Peng (2011) meneliti 744 perusahaan yang listed di 8  
negara Asia (Hongkong, Indonesia, Malaysia, Philiphina, Singapura, Korea Selatan, 
Taiwan dan Thailand) dan menemukan perusahaan keluarga memiliki pengaruh pada 
kinerja perusahaan yang berbeda beda di setiap negara dikarenakan temuannya secara 
sistematik dihubungkan dengan pemegang saham minoritas yang diproteksi oleh hukum 
dan regulasi institusi negara masing-masing. 

Wiranata dan Nugrahanti (2013) menguji 224 perusahaan manufaktur di  
Indonesia, Hasil pengujian menunjukkan bahwa kepemilikan asing dan leverage 
berpengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan, sedangkan kepemilikan keluarga 
memiliki pengaruh negatif terhadap profitabilitas perusahaan. 

Dari beberapa penelitian sebelumnya menunjukkan hasil yang tidak seragam, 
sesuai dengan Yi Jiang dan Mike W. Peng (2011) dikarenakan regulasi dan hukum yang 
berbeda beda disetiap negara pengaruh dari kepemilikan keluarga terhadap  kinerja 
maupun nilai perusahaan. Maka dalam penelitian ini kami akan mencoba membuat  
hipotesis dugaan sesuai dengan Simon Bartholomeuz (2006) dan Cucculelli and 
Micucci (2008) serta Wiranata dan Nugrahanti (2013) yang menemukan kepemilikan 
saham keluarga mempunyai pengaruh negatif bagi kinerja perusahaan. Dan sesuai 
dengan tujuan awal untuk menguji apakah ada pengaruh negative  Family Ownership 
terhadap kinerja dan nilai perusahaan. 

2. Metode Penelitian 
Penelitian ini menggunakan data sekunder. Data sekunder merupakan data 

penelitian yang diperoleh secara tidak langsung dari sumber hasilnya. Unit analisis dari 
penelitian ini adalah semua perusahaan yang listing di Indonesia. Sumber utama data 
diambil dan dikumpulkan dari Laporan Tahunan 2014-2015  yang dipublikasikan di 
Bursa efek Indonesia untuk kinerja dan nilai perusahaan serta mengukur indeks 
corporate governance.  

Metode Pemilihan sampel adalah dengan metode purposive sampling yang 
merupakan metode pengambilan sampel dengan Kriteria tertentu. Kriteria pemilihan 
sampel adalah semua perusahaan yang listing di bursa efek Indonesia kecuali 
perusahaan dibidang jasa keuangan dan BUMN. 
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Gambar 1. Kerangka Pemikiran 

 
Model ini untuk menguji pengaruh interaksikan kualitas indeks Corporate 

Governance dengan kepemilikan keluarga, terhadap ROA dan PBV 
ROAit = α0  + α1  ICGit + α2 FAMit +  α3FAM* ICGit +  it 

PBVit = α0  + + α1  ICGit + α2 FAMit +  α3FAM* ICGit +  it 

ICG =  indeks Corporate Governance 
ROA = Return On Assets 
PBV = Price Book Value 
FAM =  persentase kepemilikan keluarga SIZE = ukuran perusahaan 

3. Hasil dan Pembahasan 
Struktur kepemilikan keluarga dalam sampel paling tinggi 99,84% dari nilai 

minimal 0%, dan rata-rata kepemilikan keluarga dalam sampel penelitian sebesar 
50,64%. Ini menunjukkan perusahaan yang terdaftar di Indonesia mayoritas perusahaan 
didominasi struktur kepemilikan keluarga. Standar deviasi FAM relatif tinggi sebesar 
28,39% menggambarkan adanya variasi kepemilikan keluarga yang cukup besar. 
Variasi tingkat kepemilikan keluarga tersebut merupakan indikasi awal bahwa 
kepemilikan keluarga merupakan variabel penting yang harus dipertimbangkan dalam 
menjelaskan hubungan variabel lain dalam model penelitian ini              
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Tabel 1 
 Hasil Regresi Model 

ROAit  = α0  + α1  ICGit  + α2  FAMi t+ α3IG*FAMit  + it 
PBVit  = α0  + α1  ICGit  + α2  FAMi t+ α3IG*FAMit + it 

 
 ROA PBV 
Variabel Koefisien T Signifikan Koefisien T Signifikan 
Konstanta -20,887 -2,609 ,010 -5,584 -3,789 ,000 
IG ,121 2,150 ,033** ,041 3,859 ,000*** 
FAM -,046 -2,555 ,012** ,002 ,502 ,616 
IG*FAM -,003      -,743 ,459 ,000 ,439 ,661 
N 139 139 
Adjusted R2

 0,207 0,210 
F- Statistik 8,184 8,335 
Prob F 0,000*** 0,000*** 

IG = Indeks corporate governance, FAM = saham keluarga,  
*** signifikan pada 1%, ** signifikan pada 5%, * signifikan pada 10%  ++ two tail 
Sumber: Data Primer 

  

Pada uji t terlihat IG, mempengaruhi secara positif pada ROA, dan nilai t yang 
negatif -2,555 pada variabel FAM yang berarti variabel tersebut secara individual 
mempengaruhi  negatif signifikan terhadap ROA. FAM memiliki pengaruh negatif dan 
indeks yang diinteraksikan dengan kepemilikan keluarga terhadap ROA tidak 
berpengaruh sesuai dengan hasil penelitian Peng dan Jiang (2006). Kepentingan pribadi 
dari anggota keluarga lain mungkin membahayakan kinerja perusahan karena kompetisi 
antar anggota keluarga lain yang berkeinginan lebih ke arah meningkatkan kekuasaan 
dan prestige dibandingkan meningkatkan laba dan kurangnya profesionalisme dalam 
pengelolaan perusahaan keluarga. 

Hasil uji t menunjukkan IG berpengaruh signifikan positif di tingkat 1% 
terhadap variabel PBV berarti corporate governance berpengaruh signifikan terhadap 
kinerja perusahaan. Ini menunjukkan pasar merespon positif dengan kualitas 
pengelolaan secara keseluruhan dari kualitas board of governance perusahaan. Sesuai 
dengan pernyataan Tony Roland Silitonga, Direktur Eksekutif Indonesian Institute for 
Corporate Directorship mengungkapkan penelitian McKinsey terakhir menunjukkan 
bahwa investor breast minimum US$ 300 miliar menyatakan lebih percaya pada 
perusahaan berdasarkan indeks GCG- nya ketimbang financial statement (SWA, 2008). 

Sedangkan kepemilikan keluarga tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja 
pasar PBV. Ini menunjukkan di Indonesia perusahaan yang struktur kepemilikan 
dimiliki keluarga tidak berpengaruh terhadap kinerja pasar. Sesuai dengan La Porta et 
al. (1999) mengatakan ada kemungkinan pemegang saham mayoritas akan 
mengekspropriasi pemegang saham minoritas sehingga pasar kurang berminat pada 
saham-saham yang dimiliki keluarga. 

4. Kesimpulan  
Berdasarkan hasil analisis dan pengujian dari data dalam penelitian mengenai 

Pengaruh Corporate Governance di dalam Perusahaan keluarga terhadap Kinerja 
Perusahaan Studi Empiris pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia, 
maka diperoleh kesimpulan bahwa Corporate Governance dan kepemilikan keluarga 
menunjukkan pengaruh signifikan positif terhadap kinerja perusahaan baik terhadap 
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ROA dan tapi kepemilikan keluarga di PBV tidak berpengaruh. Ini sesuai dengan 
penelitian sebelumnya seperti Black (2001), Durnev dan Kim (2005), Silviera dan 
Barros (2007), serta Klapper dan Love (2002) yang mempunyai kesamaan hasil 
corporate governance mempengaruhi kinerja perusahaan. 
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