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ABSTRACT

This research aims to analyze the effect of family control on profitability and firm value
for Consumer Good Industry in Indonesia. Family control as an independent variable
is measured by dummy variable. Profitability and firm value as dependent variable are
measured by ROA and Tobins g value. This research uses size, sales growth, and
leverage as a control variable.

The sample of this research is manufacturing companies on consumer goods industry
sector listed in Indonesia Stock Exchange during the period 2012-2014. The sampling
method in this research is purposive sampling. The analysis technique in this study
using multiple regression analysis.

Overall, the results show that family control has significant positive effects on the
profitability. Family control is not affected on the firm value.

Keywords: Family control, profitability, firm value



ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh family control terhadap
profitabilitas dan nilai perusahaan pada industri barang konsumsi di Indonesia.
Family control sebagai variabel independen diukur menggunakan variabel dummy.
Profitabilitas dan nilai perusahaan berperan sebagai variabel dependen yang
masing-masing diukur dengan nilai ROA dan Tobins g. Penelitian ini menggunakan
size, sales growth dan leverage sebagai variabel kontrol.

Sampel penelitian ini adalah perusahaan manufaktur pada sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia selama periode 2012-2014.
Metode pengambilan sampel penelitian menggunakan teknik purposive sampling.
Teknik analisis yang digunakan adalah teknik analisis regresi berganda.

Secara keseluruhan, hasil penelitian menunjukkan bahwa family control
berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Family control tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Family control, profitabilitas, nilai perusahaan
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MOTTO DAN PERSEMBAHAN

“Four things come not back: the spoken word, the sped arrow, the past life, and
the neglected opportunity”

(Aiki Flinthart)

“I don’t stand for the black man’s side, I don’t stand for the white man’s white. 1
stand for God’s side”

(Bob Marley)

“Life is beautiful in all it’s colors, even the darker ones, they 're here for a
reason”

(Coldplay)

"Mintalah, maka akan diberikan kepadamu; carilah, maka kamu akan mendapat;
ketuklah, maka pintu akan dibukakan bagimu.”

(Matius 7:7)

Skripsi ini kupersembahkan untuk:
Keluargaku tercinta
Sahabat dan teman-teman tersayang

Keluarga Besar Akundipl3
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1.1

BAB |

PENDAHULUAN

Latar Belakang

Secara umum perusahaan keluarga (family firm) adalah perusahaan
yang didirikan, dimiliki, dikontrol, dan dijalankan oleh sekelompok orang
yang memiliki hubungan darah atau pernikahan dan memiliki mayoritas
saham suatu perusahaan. Gonzales (2007) menyatakan bahwa suatu
perusahaan dapat disebut sebagai perusahaan keluarga apabila kepemilikan
dan pelaksana kebijakan perusahaan didominasi oleh anggota-anggota
keluarga, demikian pula dengan para direktur perusahaan yang memiliki
hubungan keluarga.

Di Indonesia, kepemilikan perusahaan masih didominasi oleh
kepemilikan keluarga (Lukviarman, 2004); (Arifin, 2007); (Achmad, 2008);
(Siregar, 2008). Telah dibuktikan melalui survei mengenai bisnis keluarga
di Indonesia oleh Kantor Akuntan Publik asal Amerika Serikat yaitu Price
Waterhouse Cooper (PwC) yang menunjukkan data bahwa jumlah
perusahaan keluarga di Indonesia lebih dari 95 persen. PwC menyatakan
bahwa perusahaan keluarga adalah perusahaan yang pendiri atau orang
yang mengakuisisi perusahaan memiliki mayoritas hak suara, misalnya

pasangan, orang tua, anak atau ahli waris dan setidaknya ada satu



perwakilan keluarga yang terlibat di dalam manajemen atau administrasi
perusahaan (www.pwc.com, 2014).

Perusahaan keluarga memiliki kelebihan yaitu memiliki sudut
pandang jangka panjang terhadap bisnisnya sehingga nantinya dapat
menghasilkan return yang lebih baik bagi perusahaan (James, 1999);
(Ibrahim & Samad, 2010); (Din & Javid, 2012). Pertimbangan dalam
berinvestasi perusahaan keluarga cenderung lebih berhati-hati, sedangkan
perusahaan non-keluarga cenderung mempertimbangkan jangka pendek
dengan melihat fluktuasi harga saham di pasar. Shyu (2011) menyatakan
bahwa perusahaan keluarga lebih mempertimbangkan kelangsungan jangka
panjang perusahaan sehingga akan menghasilkan keputusan investasi yang
lebih baik. Hal itu memberikan dampak yang baik yaitu mendorong
profitabilitas dan nilai perusahaan menjadi semakin tinggi.

Selain itu pemegang saham pada perusahaan keluarga adalah
investor jangka panjang, karena pada umumnya keluarga yang memiliki
perusahaan menganggap bahwa perusahaan merupakan aset yang wajib
diwariskan dari satu generasi ke generasi berikutnya sehingga investasi
yang dilakukan akan berorientasi jangka panjang (Casson, 1999). Selain
sudut pandang jangka panjang, perusahaan keluarga juga lebih konservatif
dalam pengambilan keputusannya (Gudmundson, 1999); (Din & Javid,
2012). Sifat konservatif yang dimaksud adalah berkonsentrasi pada
kekayaan perusahaan keluarga, sehingga nantinya muncul insentif yang

kuat untuk meningkatkan profitabilitas perusahaan (Shyu, 2011).



Menurut Scott (2000) agency problem (masalah keagenan) adalah
perbedaan kepentingan antara principal dengan agent, dimana principal
memberikan tugas kepada agent untuk menjalankan kepentingan dan tugas
dari principal. Principal nantinya akan memberikan kewenangan serta
kewajiban kepada agent untuk mengelola perusahaan dan membuat serta
mengambil keputusan perusahaan atas nama pemilik. Agent yang diberi
kewenangan oleh principal memungkinkan bertindak bukan untuk
kepentingan pemilik. Perusahaan dengan struktur kepemilikan yang
terkonsentrasi pada keluarga biasanya dapat terlihat dari adanya anggota
keluarga yang memiliki jabatan di jajaran top management perusahaaan.

Pada umumnya anggota keluarga dalam perusahaan biasanya
menjadi pemilik dan juga bertindak sebagai manajer, hal itu mengakibatkan
kecenderungan untuk meminimalisasi masalah keagenan di dalam
perusahaan sehingga tidak terjadi konflik antara manajer perusahaan
(Demsetz & Villalonga, 2001). Menurut Fama dan Jensen (1983) dalam
tulisan Layyinaturrobaniyah et al. (2014) menyatakan bahwa perusahaan
keluarga dapat mengurangi atau bahkan menghilangkan agency problem
sehingga hal ini dapat mengurangi atau bahkan menghilangkan agency cost
(biaya keagenan). Menurut Berle (1932) yang dikutip dari tulisan
Komalasari (2014) perusahaan yang kepemilikkannya terkonsentrasi dan
yang cenderung menghilangkan konflik antara pemegang saham dan

manajer akan menambabh nilai perusahaan tersebut.



Setelah membahas mengenai kelebihan perusahaan keluarga,
perusahaan keluarga juga memiliki kekurangan yaitu di dalam lingkungan
pengelolaan perusahaan tercipta hubungan emosi akibat hubungan keluarga
(Colli & Rose, 2013); (Shyu, 2011). Berbeda dengan perusahaan non-
keluarga yang pada umumnya lebih rasional dan logis dalam hubungan
bisnis. Kekurangan lain yaitu perusahaan keluarga kurang berinovasi
sehingga kurang bertumbuh padahal perusahaan perlu untuk merespon
dengan cepat pertumbuhan pelanggan yang dinamis (Acar, Altindag, &
Zehir, 2011).

Sifat konservatif perusahaan keluarga yang sebelumnya menjadi
kelebihan juga dapat menjadi kekurangan perusahaan keluarga karena
perusahaan keluarga menjadi tidak berani untuk mengambil resiko
(Gudmundson, 1999). Sifat konservatif ini juga menyebabkan perusahaan
keluarga tidak dapat bertumbuh. Kekurangan yang lain adalah adanya
benturan antara kepentingan anggota keluarga dengan kepentingan
perusahaan yang menerima anggota keluarga yang tidak berkompeten untuk
ikut ambil dalam jajaran manajemen dan menutup kemungkinan masuknya
orang yang sebenarnya berpotensi dibanding anggota keluarga tersebut
(McConaughy, Walker, Henderson, & Mishra, 1999).

Selain adanya kelebihan dan kekurangan dari perusahaan keluarga,
terdapat juga ketidakkonsistenan hasil penelitian sebelumnya yang meneliti
pengaruh family control pada profitabilitas dan nilai perusahaan yang

menimbulkan pertanyaan mengenai dampak dari family control. Penelitian



sebelumnya yang menemukan mengenai hubungan positif antara family
control terhadap profitabilitas dan nilai perusahaan di antaranya adalah
penelitian dari (Martinez, Stohr, & Quiroga, 2007). Martinez, Stohr, dan
Quiroga yang mengambil sampel di Chili membuktikan bahwa perusahaan
keluarga pada umumnya memiliki kinerja yang lebih baik daripada
perusahaan bukan keluarga. Hasil penelitian dari Andres (2008)
mendukung pernyataan tersebut, perusahaan keluarga kinerjanya lebih
unggul berdasarkan Tobin’s g dan ROA dari pada perusahaan lainnya.

Anderson dan Reeb (2003) menyatakan bahwa kinerja yang lebih
baik dimiliki oleh perusahaan keluarga dibandingkan perusahaan lainnya,
baik berdasarkan profitabilitas maupun pasar. Hasil tersebut sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Pukthuanthong (2013) menunjukan bahwa
perusahaan keluarga lebih unggul daripada perusahaan lainnya berdasarkan
Tobin’s ¢q, sedangkan berdasarkan ROA, tidak ada perbedaan yang
signifikan antara perusahaan keluarga dan perusahaan lainnya. Selain itu
penelitian dari Altindag et al. (2011); Din dan Javid (2012); Rettab dan
Azzam (2011) dan Shyu (2011) juga mendukung hasil penelitian dari
Martinez, Stohr, dan Quiroga dimana hasil penelitian membuktikan bahwa
family control memiliki pengaruh positif pada kinerja perusahaan.

Namun demikian, tidak di setiap negara kepemilikan keluarga pada
suatu perusahaan selalu berdampak positif pada kinerja perusahaan
tersebut. Menurut penelitian yang dilakukan Barontini dan Caprio (2006)

dengan menggunakan sampel perusahaan Eropa, mereka berpendapat



bahwa kendali keluarga tidak mempengaruhi kinerja perusahaan. Menurut
Demsetz (1983) dalam Komalasari dan Nor (2014) menyatakan bahwa
kepemilikan perusahaan yang terkonsentrasi tidak mempengaruhi secara
signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian dari Thailand oleh Connelly
et al. (2012) menemukan bahwa memungkinkan tata kelola perusahaan
perusahaan keluarga ditujukan untuk keuntungan pribadi sehingga
berdampak buruk pada profitabilitas dan nilai perusahaan. Penemuan ini
sejalan dengan penemuan dari Leksmono (2010); Abdullah et al. (2011);
Rehman dan Shah (2013) dan Fazlzadeh et al. (2011) dimana hasil
penelitian yang telah dilakukan menunujukkan bahwa family control
memiliki pengaruh negatif terhadap profitabilitas dan nilai perusahaan.
Perusahaan keluarga memiliki kelebihan dan kekurangan yang
mempengaruhi dalam performa perusahaan. Namun literatur keuangan
hanya sedikit mengulas mengenai bagaimana family control mempengaruhi
kinerja operasional atau kegiatan dari perusahaan yang berdampak pada
kinerja perusahaan dan masih terdapat ketidak-konsistenan mengenai
pengaruh family control terhadap profitabilitas dan nilai perusahaan dengan
hasil penelitian terdahulu. Hasil penelitian tersebut menjadi alasan mengapa
penelitian tersebut perlu di kembangkan untuk mengetahui lebih lanjut
pengaruh family control terhadap profitabilitas dan nilai perusahaan

khususnya pada industri barang konsumsi di Indonesia.



1.2

Perumusan Masalah

Bisnis merupakan fenomena yang selalu berkembang setiap
tahunnya, baik bisnis keluarga maupun non keluarga khususnya di
Indonesia yang mana kepemilikan perusahaan masih didominasi oleh
kepemilikan keluarga (Lukviarman, 2004); (Arifin, 2007); (Achmad, 2008);
(Siregar, 2008). Perusahaan keluarga pada umumnya manajer juga sebagai
pemilik sehingga cenderung dapat meminimalisasi masalah keagenan di
dalam perusahaan maka tidak terjadi konflik antara manajer perusahaan
dengan pemilik perusahaan (Demsetz & Villalonga, 2001). Menurut Fama
dan Jensen (1983) dalam tulisan Layyinaturrobaniyah et al. (2014)
menyatakan bahwa perusahaan keluarga dapat mengurangi atau bahkan
menghilangkan agency problem. Hal itu dapat meningkatkan profitabilitas,
kinerja, dan nilai perusahaan dengan kecenderungan meminimalisasi
masalah keagenan dalam perusahaan. Selain itu perusahaan keluarga
memiliki kelebihan dan kekurangan yang mempengaruhi dalam kinerja
perusahaan. Namun literatur yang ada hanya sedikit mengulas mengenai
bagaimana family control mempengaruhi kinerja operasional atau kegiatan
dari perusahaan yang berdampak pada kinerja perusahaan dan masih
terdapat ketidak-konsistenan mengenai pengaruh family control terhadap
profitabilitas dan nilai perusahaan dengan hasil penelitian terdahulu.
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh family control terhadap

profitabilitas dan nilai perusahaan dengan variabel control size, sales



1.3

1.4

growth, dan leverage. Berdasarkan uraian diatas dapat disimpulkan bahwa
masalah yang akan menjadi pokok perhatian dari penelitian ini adalah:
e Apakah family control berpengaruh positif terhadap
profitabilitas?
e Apakah family control berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan?

Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah disusun diatas, tujuan dari
penelitian ini adalah untuk menganalisis dan memberikan bukti empiris
mengenai pengaruh family control terhadap profitabilitas dan nilai

perusahaan pada industri barang konsumsi di Indonesia.

Manfaat Penelitian

Berdasarkan tujuan penelitian diatas, hasil penelitian ini diharapkan
dapat memberikan kontribusi sebagai berikut:

1. Bagi Perusahaan

Penelitian ini dapat di menjadi literatur bagi perusahaan, karena
dalam penelitian ini menyajikan bukti empiris bagaimana pengaruh family
control terhadap profitabilitas dan nilai perusahaan pada industri barang
konsumsi di Indonesia.

2. Bagi Akademisi



1.5

Hasil penelitian ini dapat memberikan bukti yang dapat
dimanfaatkan untuk membangun kepustakaan yang merupakan informasi
tambahan yang berguna bagi pembaca mengenai pengaruh family control
terhadap profitabilitas dan nilai perusahaan pada industri barang konsumsi

di Indonesia.

Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan pada penelitian ini terdiri dari:

BAB | PENDAHULUAN

Bagian ini berisi beberapa bagian yaitu latar belakang yang menjelaskan isu
yang akan diteliti, rumusan masalah yang berisi pertanyaan yang timbul dari
isu, tujuan penelitian yang berisi apa yang akan dicapai pada penelitian ini,
serta manfaat yang yang nantinya akan dihasilkan oleh penelitian ini.

BAB Il LANDASAN TEORI

Bagian ini berisi tentang teori-teori yang digunakan untuk mendukung
penelitian, penelitian sebelumnya, penjelasan mengenai hipotesis serta
kerangka penelitian yang dirumuskan untuk melakukan penelitian.

BAB 11l METODE PENELITIAN

Bagian ini berisi penjelasan mengenai populasi dan sampel penelitian,
variabel-variabel yang digunakan, jenis dan sumber data, serta teknik

pengumpulan data yang digunakan.
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BAB IV HASIL DAN ANALISIS

Pada bagian ini membahas tentang deskripsi objek penelitian, analisis data,
intepretasi hasil dan argumentasi terhadap hasil penelitian.

BAB V PENUTUP

Pada bagian ini dibahas mengenai kesimpulan yang diperoleh dari hasil
penelitian yang telah dilakukan. Selain itu terdapat uraian mengenai

keterbatasan dan juga saran-saran untuk penelitian selanjutnya.



