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ABSTRACT

The background to this research concept is the condition of profitability which is proxied using
ROA from property and real estate industry companies which experienced a decline during the
COVID 19 pandemic and experienced a slowdown in the increase again. The aim of this research
IS to investigate factors that can influence profitability, which in this case is proxied using
managerial ownership and institutional ownership variables. The research design carried out in
this research is descriptive which is quantitative with research data objects obtained from the
Indonesian Stock Exchange in the 2018 - 2021 test year period which is tested using multiple linear
regression. The results of this research show that managerial ownership has a negative and
insignificant influence on profitability, while institutional ownership has a positive and significant
influence on profitability. Meanwhile, simultaneously both independent variables have an
influence on the profitability variable.
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ABSTRAK

Latar belakang dari konsep penelitian ini adalah kondisi profitabilitas yang diproxykan
menggunakan ROA dari perusahaan industri properti dan real estate yang mengalami penurunan
saat pandemi COVID 19 dan mengalami pelambatan kenaikan kembali. Adapun Tujuan dari
penelitian ini adalah untuk menginvestigasi faktor-faktor yang dapat mempengaruhi profitabilitas
yang dalam hal ini diproxykan menggunakan variabel kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional. Desain penelitian yang dilakukan dalam penelitian ini adalah deskriptif yang di
kuantitatifkan dengan objek data penelitian diperoleh dari Bursa Efek Indonesia pada periode
tahun pengujian 2018 — 2021 yang diuji menggunakan regresi linier berganda. Hasil penelitian ini
menunjukan bahwa kepemilikan manajerial memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap profitabilitas, sedangkan kepemilikan institusional memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap profitabilitas, Adapun secara simultan kedua variabel indepen memiliki
pengaruh terhadap variabel profitabilitas.

Kata kunci: Profitabilitas; Kepemilikan Manajerial; Kepemilikan Institusional.
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PENDAHULUAN

Pandemi COVID 19 menyebabkan kinerja
keuangan seluruh dunia dalam krisis. Banyak
perusahaan berusaha untuk bertahan dan
mendapatkan keuntungan meski hanya
sedikit karena tidak mungkin bisnis akan
bertahan jika tidak menghasilkan profit
(Setiawan et,al,2021). Sebagian besar sektor
industri mengalami pelemahan dalam hal
profitabilitas pada masa itu, dan bahkan
beberapa dari mereka masih belum pulih
secara optimal. Bagaimana pun investor tetap
memberikan perhatian kepada kinerja
keuangan perusahaan, seperti profitabilitas,
sebagai rujukan keputusannya berinvestasi
pada perusahaan. Beberapa penelitian telah
dilakukan untuk menginvestigasi pengaruh
dari berbagai faktor terhadap profitabilitas
perusahaan seperti umur perusahaan (Cyril &
Singla, 2021), modal intelektual (Weqar et
al., 2020), manajemen modal kerja (Hashmi
& Igbal, 2022), likuiditas dan leverage (Samo
& Murad, 2019), kompetisi dan kapitalisasi
pasar (Saputra & Setiawan, 2023), dan
struktur kepemilikan (Menicucci, 2018).
Penelitian ini  memfokuskan  untuk
menginvestigasi hubungan struktur
kepemilikan dengan profitabilitas dan dari
beberapa jenis  struktur  kepemilikan,
penelitian ini hanya memfokuskan pada
kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institutional  karena keduanya mampu
mempengaruhi jalannya perusahaan sebagai
pelaksana, pengawas dan juga pemilik
perusahaan. Dengan kepemilikan manajerial,
manajemen  perusahaan akan  merasa
memiliki perusahaan  tersebut  dan
melaksanakan operasional perusahaan sebaik
dan seoptimal mungkin. Adapun dengan
kepemilikan institusional, yang mana saham
dimiliki oleh institusi di luar perusahaan
seperti  bank dan perusahaan lembaga
keuangan lainnya, fungsi pengawasan akan

berjalan, manajemen akan lebih berhati-hati
dalam mengambil keputusan terutama yang
berkaitan dengan keputusan pendanaan
(Kusuma et,al, 2021).

Bagaimanapun  berbagai  penelitian
sebelumnya yang menginvestigasi hubungan
antara  kepemilikan ~ manajerial  dan
kepemilikan institusional mendapatkan hasil
yang masih berbeda-beda. Seperti (Jelinek &
Stuerke,  2009)  melaporkan  bahwa
kepemilikan manajerial berpengaruh positif
terhadap profitabilitas, sedangkan hasil yang
berbeda dilaporkan oleh (Sheikh et al., 2013)
bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh
negatif terhadap profitabilitas. Adapun hasil
penelitian (Fithria et al., 2021) menyatakan
bahwa kepemilikan  manajerial  tidak
berpengaruh terhadap profitabilitas.
Begitupula halnya dengan penelitian
hubungan kepemilikan institusional dengan
profitabilitas. Penelitian (Daryaei & Fattahi,
2020; Din et al, 2022) melaporkan
kepemilikan institusional berpengaruh positif
terhadap profitabilitas sedangkan penelitian
(Alawi, 2022; Ali et al., 2018) melaporkan
bahwa kepemilikan institusional berpengaruh
negatif terhadap profitabilitas.

Penelitian ini menggunakan Return On
Assets (ROA) sebagai alat ukur profitabilitas
karena ROA adalah pengukuran profitabilitas
yang memperlihatkan kapasitas operasional,
likuiditas dan kapasitas penghasil laba
(Alarussi & Gao, 2021). Penelitian ini
mengambil objek penelitian di industri
property dan real estate yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Sektor industri
property dan real estate di Indonesia
merupakan industri yang cukup menjanjikan
karena jumlah penduduk negara Indonesia.
Selama kurun waktu pandemi COVID 19
adalah salah satu sektor yang mengalami
penurunan keuangan seperti yang terlihat
pada gambar di bawah ini:
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Struktur Kepemilikan Dan Profitabillitas:

Return On Asset (ROA) Pada Perusahaan Sektor
Property dan Real Estate di Bursa Efek Indonesia
Periode 2018 - 2021
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Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan Property dan Real Estate, diolah penulis (2023)
Gambar 1. Grafik Return On Assets periode 2018 — 2021.

Permasalahan keagenan selalu terjadi ketika
manajer sebagai agen lebih mengenal
perusahaan yang dikelolanya dan menguasai
informasi-informasi penting tentang laba,
aliran kas dan potensi investasi yang mana
pemilik atau investor tidak tahu, dan dengan
sengaja memanfaatkan hal tersebut untuk
melakukan tindakan-tindakan yang
menyebabkan moral hazard. Masalah
keagenan ini  menyebabkan  asimetri
informasi antara manajer dan pemilik yang
merugikan perusahaan. Masalah keagenan
dapat dikurangi dengan membagi struktur
kepemilikan perusahaan. Teori agensi
menyarankan dengan meningkatkan
kepemilikan orang dalam akan meningkatkan
kinerja keuangan karena dapat mengurangi
masalah keagenan (Lappalainen & Niskanen,
2012). Bentuk dari kepemilikan orang dalam
adalah kepemilikan manajerial. Kepemilikan
keluarga merupakan salah satu bentuk dari
struktur  kepemilikan. Perusahaan yang
sebagian besar sahamnya dimiliki oleh
keluarga memiliki wawasan investasi yang
lebih luas dan mungkin dapat membuat
keputusan investasi yang lebih baik (Sirmon
& Hitt, 2003). Bentuk struktur kepemilikan
selanjutnya adalah kepemilikan pemegang
saham blok yaitu para perusahaan ventura
bersama. Penelitian (Ben-Amar & André,
2006) melaporkan bahwa kepemilikan pihak
luar perusahaan memberikan dampak positif
kepada profitabilitas perusahaan. Adapun
kepemilikan pihak luar perusahaan yang lain
adalah  kepemilikan institusional yaitu
kepemilikan saham dari perusahaan yang
dimiliki oleh institusi tertentu seperti bank

atau lembaga keuangan lainnya. Kepemilikan
institusional menghidupkan fungsi
pengawasan pada pengelolaan perusahaan
karena ada pihak luar yang objektif untuk
turut memajukan perusahaan sehingga
manajemen  akan  lebih  berhati-hati
melaksanakan operasional perusahaan dan
juga mengambil keputusan.

Kepemilikan
Profitabilitas
Kepemilikan manajerial adalah cara yang
dapat dipertimbangkan dalam mengurangi
asimetri informasi antara manajemen dan
pemegang  saham  eksternal  karena
kepentingan manajer akan menjadi satu
dengan kepentingan pemegang saham
eksternal ketika manajer juga bertindak
sebagai pemegang saham perusahaan.
Dengan berkurangnya asimetri informasi
maka diharapkan profitabilitas  akan
meningkat. Penelitian (Alawi, 2022; Ali et
al., 2018) melaporkan bahwa kepemilikan
manajerial  memiliki  hubungan  dan
berpengaruh positif dengan profitabilitas.

Manajerial dan

Kepemilikan Institusional dan
Profitabilitas

Kepemilikan Institusional merupakan
salah satu cara agar manajemen
melaksanakan kegiatannya dengan lebih
bertanggungjawab, karena institusi-institusi
yang turut memiliki perusahaan tersebut bisa
melaksanakan fungsi pengawasan dengan
obyektif. Dengan efektifnya pelaksanaan
operasional perusahaan maka diharapkan
profitabilitas akan meningkat. Penelitian
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(Daryaei & Fattahi, 2020; Din et al., 2022)
melaporkan bahwa kepemilikan institusional
memiliki hubungan dan berpengaruh positif
dengan profitabilitas.

METODE PENELITIAN

Variabel terikat dan variabel bebas dalam
penelitian ini diuji dengan model regresi
berganda. Tabel 1 berikut ini menjelaskan
definisi masing-masing variabel.

Tabel 1. Definisi Variabel

Jenis Nama Proxy Pengukuran
Variabel Variabel Variabel
Terikat Profitabillitas  ROA Laba Bersih/Total
Aset
Bebas Kepemilikan KM Saham yang dimiliki
Manajerial manajemen/Jumlah
saham beredar
Saham yang dimiliki
Kepemilikan Kl institusi/Jumlah
Institusional saham beredar

Sumber: Diolah Penulis (2023)

Data sampel diperoleh dari Laporan

Keuangan perusahaan industri property dan

real estate yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia dari tahun 2018 — 2021. Adapun

sampel dipilih berdasarkan kriteria-kriteria

tertentu sebagai berikut:

(1) Mengambil data seluruh perusahaan
industri property dan real estate yang
terus menerus terdaftar di Bursa Efek
Indonesia sejak tahun 2018 — 2021.

(2) Mengambil data perusahaan industri
property dan real estate yang
mempublikasikan Laporan Tahunannya
secara lengkap sejak tahun 2018 — 2021.

Setelah melakukan pemilihan sampel data

dari kriteria-kriteria tersebut maka dari total

63 perusahaan industri property dan real
estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
diperoleh 52 perusahaan dengan tahun
pengamatan selama 4 tahun maka total
sampe data yang diuji adalah 148
perusahaan.

Model penelitian dapat dijelaskan pengaruh
dari Kepemimpinan Manajerial (KM) dan
Kepemimpinan Institusional (K1) terhadap
Profitabilitas (ROA) di perusahaan industri
properti dan real estate yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia i pada waktu t dalam
persamaan dibawabh ini:

ROAIt = o + B1.KMit + B2.KIit + 12
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif

Struktur Kepemilikan Dan Profitabillitas:

Hasil dari statistik deskriptif setiap
variabel dapat dilihat pada tabel berikut ini:

Tabel 2. Statistik Deskriptif

Variabel Mean SD Min. Max.
Kepemilikan 7.9593 19.21942 .00 71.46
Manajerial
Kepemilikan ~ 60.4897  24.62028 .00 102.30
Institusional
ROA 1.6870 4.38341 -11.88 14.53

Sumber: Data Diolah (2023)

Hasil statistik deskripstif pada tabel 2
memperlihatkan nilai mean dari ROA sebesar
1.68% yang menunjukkan bahwa nilai rata-
rata ROA dari perusahaan industri properti
dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia masih sangat kecil. Sedangkan
untuk variabel bebas menunjukkan nilai rata-
rata Kepemilikan Manajerial sebesar 7.95%
dan Kepemilikan Institusional sebesar

60,48% hal ini berarti nilai Kepemilikan
saham Institusional lebih baik daripada
Kepemilikan Manajerial, yang dapat dilihat
juga dari nilai Standar Deviasi Kepemilikan
Institusional lebih kecil daripada mean. Dari
hal ini dapat diharapkan fungsi pengawasan
dari institusi di luar perusahaan berjalan baik
pada perusahaan industri properti dan real
estate.

Tabel 3. Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients?

Standardi
zed
Unstandardized Coefficie
Coefficients nts
Std.
Model B Error Beta t Sig.
1 (Constant) -1.349 1.504 -.897 371
Kepemilikan -.002 027 -.007 -.061 .952
Manajerial
Kepemilikan .050 021 283 2.358 .020
Institusional

a. Dependent Variable: ROA
Sumber: Data Diolah (2023)
Hasil uji regresi pada tabel 3 dapat dijelaskan
bahwa nilai konstanta sebesar -1.349
menyatakan bahwa nilai profitabilitas (ROA)
perusahaan adalah konstan sebesar -1.349
apabila  tidak  terdapat = Kepemilikan
Manajerial dan Kepemilikan Institusional.

Untuk hasil koefisien regresi variabel
Kepemilikan Manajerial sebesar -0.02
menunjukkan ~ bahwa  ketika  terjadi

penurunan Kepemilikan Manajerial sebesar
0.02 maka ROA akan mengalami kenaikan
sebesar 0.02 dan sebaliknya jika terjadi

kenaikan Kepemilikan Manajerial sebesar
0.02 maka ROA akan mengalami penurunan
sebesar 0.02, hal ini menunjukkan dalam
perusahaan industri properti dan real estate
dengan terdapatnya kepemilikan manajerial
justru melemahkan profitabilitas perusahaan.
Nilai signifikansi kepemilikan manajerial
juga menunjukkan hasil 0.952 yang mana
lebih besar dari 0.05 sehingga H1 ditolah
yang artinya kepemilikan manajerial secara
parsial tidak signifikan terhadap
profitabilitas. Untuk hasil koefisien regresi
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variabel Kepemilikan Institusional
menunjukkan hasil positif 0.05 dengan
makna ketika terjadi kenaikan Kepemilikan
Institusional sebesar 0.05 maka ROA naik
sebesar  0.05, dan sebaliknya jika
Kepemilikan Institusional turun sebesar 0.05
maka ROA akan turun sebesar 0.05, hal ini
menunjukkan dengan adanya kepemilikan
institusional diharapkan profitabilitas
Uji Kelayakan model

Tabel 4 memperlihatkan hasil uji kelayakan

perusahaan mengalami peningkatan. Adapun
nilai signifikansi kepemilikan institusional
juga menunjukkan hasil 0.020 yang mana
lebih kecil dari 0.05 sehingga H2 diterima
yang artinya adalah kepemilikan institusional
berpengaruh positif signifikan terhadap
profitabilitas (Aziz et,al, 2023).

untuk melihat model penelitian layak atau
tidak layak digunakan.

Tabel 4. Hasil uji kelayakan (uji F)

Model Sum of df Mean F Sig.
Squares Square
Regression  235.284 2 117.642 6.58  .002°
8
Residual 2589.221 145 17.857

Total 2824.505 147

a. Dependent Variable: ROA

b. Predictors: (Constant), Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial

Sumber: Data Diolah (2023)

Hasil uji kelayakan menunjukkan nilai
signifikansi 0.002 yaitu lebih kecil dari 0.05
hal ini  menunjukkan bahwa untuk
memprediksi  pengaruh variabel bebas
terhadap variabel terikat model penelitian ini
layak digunakan.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil pengujian dan analisis data
diperoleh hasil bahwa secara simultan kedua
varibel independent yang diproxykan melalui
kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional memiliki pengaruh terhadap
profitabilitas dan dapat dikatakan layak
digunakan, sementara itu secara uji t parsial
menunjukan bahwa kedua variabel bebas
menunjukkan pengaruh yang berbeda
terhadap profitabilitas. Variabel kepemilikan
manajerial ternyata dapat memberikan
pengaruh negatif bagi protabilitas, hal ini
menunjukkan dengan kepemilikan
manajerial justru manajer dapat
meningkatkan niat tidak baiknya dan
melaksanakannya dengan bebas dalam
mengelola perusahaan dan menimbulkan
moral hazard yaitu penurunan profitabilitas.
Implikasi  dari hasil penelitian vyaitu
sebaiknya dalam industri properti dan real
estate kepemilikan manajerial tidak perlu

diutamakan. Sedangkan variabel
kepemilikan  institusional ~ memberikan
pengaruh positif terhadap profitabilitas.
Implikasi dari hasil penelitian sebaiknya
adalah perusahaan industri properti dan real
estate meningkatkan kepemilikan institusi di
luar perusahaan agar dapat meningkatkan
fungsi pengawasan dari pihak luar dan pada
akhirnya meningkatkan profitabilitas.
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