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Abstrak
 

Penelitian ini mencoba untuk menyelidiki apakah struktur kepemilikan saham memiliki dampak yang

signifikan terhadap kinerja perusahaan-perusahaan di Indonesia pada periode tahun 1993-2000. Struktur

kepemilikan dalam penelitian ini dibedakan menjadi kepemilikan yang terkonsentrasi dan tipe-tipe

kepemilikannya. Literatur yang ada mengenai peranan dari pemilik-pemilik saham besar pada corporate

governance memberikan dasar teori pada penelitian ini. Ada dua pertanyaan penelitian yang ingin ditelaah

dalam penelitian ini. Pertama, apakah struktur kepemilikan yang ada di perusahaan-perusahaan

mempengaruhi kinerja perusahaan di Indonesia. Kedua, adakah pengaruh struktur kepemilikan saham

terhadap kinerja perusahaan mengalami perbedaan antara periode krisis dengan periode sebelum krisis.

Penelitian ini menggunakan tiga jenis variabel, yaitu pertama, variabel kepemilikan saham yang dibedakan

menjadi kepemilikan saham yang terkonsentrasi dan tipe-tipe kepemilikan mayoritas seperti kepemilikan

oleh pihak asing, institusi keuangan, perusahaan non keuangan, dan manajerial perusahaan. Kedua, variabel

kinerja perusahaan yang dibedakan menjadi Return on Asset (ROA) yang menunjukkan tingkat keuntungan

perusahaan dan rasio-Q yang menunjukkan nilai pasar perusahaan. Dan ketiga, variabel kontrol yang

menggunakan proksi leverage dan size perusahaan. Pengujian terhadap pengaruh struktur kepemilikan

terhadap kinerja perusahaan dilakukan dalam beberapa tahap yaitu (1) melalui regresi pooled estimation

dengan tanpa mengontrol firm-variant heterogeneity, (2) melalui regresi fixed-effect estimation yang

mengontrol keberadaan firm-variante heterogeneity serta omitted variables. (3) melelui regresi fixed-effect

estimation yang mengontrol pengaruh firm-variant heterogeneity dan time-variant heterogeneity dengan

mengenalkan variabeI interaksi. Hasil pengujian menunjukkan bahwa terdapat pengaruh firm-specific effect

yang signifikan dalam regresi. Hasil Hausman test menunjukkan adanya omitted variables yang berkorelasi

dengan variabel babas lainnya. Dengan demikian spesifikasi model yang tepat untuk data ini ialah fixed-

effect model. Dan hasil regresi fixed-effect model ditemukan bahwa : (I) largest shareholder mempunyai

hubungan yang negatif signifikan terhadap tingkat ROA perusahaan, namun tidak ditemukan adanya

hubungan antara pemilik saham terbesar (LSH) dan nilai rasio-Q perusahaan. (2) Kepemilikan saham oleh

publik (PBLK) memiliki hubungan negatif yang signifikan baik terhadap tingkat ROA dan rasio-Q

perusahaan. (3) Kepemilikan saham oleh asing (FRG) memiliki hubungan positif yang signifikan terhadap

tingkat rasio-Q perusahaan, namun tidak ditemukan adanya hubungan antara Kepemilikan saham oleh asing

terhadap nilai ROA perusahaan. (4) Kepemilikan saham oleh institusi keuangan (FIN) memiliki hubungan

positif yang signifikan terhadap tingkat rasio-Q perusahaan, namun tidak ditemukan adanya hubungan

antara Kepemilikan saham oleh institusi keuangan terhadap nilai ROA perusahaan. (5) Kepemilikan saham

oleh perusahaanperusahaan non keuangan (CORP) memiliki hubungan negatif yang signifikan terhadap nilai

ROA perusahaan, namun pengaruhnya menjadi positif ketiga diregresikan terhadap rasio-Q perusahaan. (6)

Kepemilikan saham oleh manajerial (MGR) memiliki hubungan negatif yang signifikan terhadap nilai ROA

dan rasio-Q perusahaan.
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