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ABSTRAKSI
 Tujuan penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris tentang
 pengaruh struktur kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan ukuran
 perusahaan terhadap kinerja keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
 di BEI pada tahun 2008 sampai tahun 2011.
 Metode pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling
 yaitu penentuan sampel dengan target atau pertimbangan tertentu yaitu Emiten
 berada pada industri manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2011.
 Pemilihan industri manufaktur dikarenakan terdapat perbedaan karakteristik
 antara perusahaan pada industri manufaktur dan perusahaan industri lainnya;
 Emiten mempublikasikan laporan keuangan tahunan untuk periode 31 Desember
 2011; Emiten Memiliki nilai ekuitas positif untuk tahun 2011. Nilai ekuitas positif
 diperoleh dari total ekuitas pemegang saham dibagi jumlah saham beredar dan
 data-data mengenai variabel penelitian yang akan diteliti tersedia lengkap dalam
 laporan keuangan tahunan perusahaan yang diterbitkan pada tahun 2011.
 Berdasarkan hasil penelitian ini menggunakan uji t diketahui bahwa
 variabel kepemilikan manajerial mempunyai pengaruh positif terhadap kinerja
 keuangan, variabel kepemilikan institusi mempunyai pengaruh negatif terhadap
 kinerja keuangan dan ukuran perusahaan mempunyai pengaruh positif terhadap
 kinerja keuangan sedangkan untuk hasil uji F diketahui bahwa variabel
 kepemilikan manajerial, kepemilikan institusi dan ukuran perusahaan merupakan
 penjelas yang signifikan dan bersama-sama berpengaruh terhadap kinerja
 keuangan.
 Kata kunci: Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusi, Ukuran Perusahaan
 dan Kinerja Keuangan
 A. Latarbelakang Penelitian
 Perusahaan diartikan sebagai sebuah organisasi yang memproses
 perubahan keahlian dan sumber daya ekonomi menjadi barang dan/ atau jasa
 untuk memuaskan atau memenuhi kebutuhan para pembeli, dengan harapan
 memberikan laba bagi para pemiliknya (Glos dalam Umar, 2001). Perkembangan
 suatu perusahaan sangat bergantung dari modal yang ditanamkan oleh investor,
 sehingga setiap perusahaan diharuskan untuk memiliki kinerja yang baik guna
 mendapatkan kepercayaan dari pihak investor untuk menanamkan modalnya.
 Berdasarkan Indonesian Commercial Newsletter (2009), perkembangan jumlah
 emiten di Indonesia tergolong lambat dengan rata-rata pertumbuhan 4,9% per
 tahun pada periode 2004-2008. Pada tahun 2007 jumlah emiten melonjak tajam
 hingga 18,6% menjadi 408 emiten dibanding sebelumnya hanya 344 emiten.
 Kenaikan jumlah emiten tersebut karena terjadi penambahan emiten cukup besar.
 Sementara pada tahun 2008 jumlah emiten kembali berkurang menjadi 396
 perusahaan, ini berarti terjadi penurunan 2,9% dibandingkan tahun sebelumnya.
 Penurunan ini disebabkan adanya sejumlah emiten yang harus delisting dari lantai
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bursa sebab mengalami kerugian dalam operasionalnya. Mengenai perusahaan
 manufaktur, Indonesian Commercial Newsletter (2009) juga menyebutkan bahwa
 baik industri yang berorientasi ekspor maupun pasar dalam negeri, mengalami
 penurunan kinerja. Termasuk diantaranya industri otomotif yang pada tahun 2008
 merupakan sektor industri pengolahan dengan tingkat pertumbuhan PDB
 tertinggi. Pada tahun 2009 sektor ini menurun lebih dari 5% padahal pada tahun
 sebelumnya tumbuh hampir 10%. Hanya beberapa sektor yang tetap tumbuh pesat
 yaitu sektor industri makanan dan minuman yang meningkat sekitar 15%.
 Kinerja perusahaan merupakan hasil akhir dari proses manajemen selama
 suatu periode ke periode yang lain (Samsul, 2006). Penilaian kinerja adalah
 penentuan secara periodik efektivitas operasional suatu organisasi, bagian
 organisasi, dan personelnya berdasarkan sasaran strategik, standar, dan kriteria
 yang telah ditetapkan sebelumnya (Mulyadi, 2001). Penilaian terhadap kinerja
 perusahaan diperlukan karena kinerja merefleksikan kemampuan perusahaan
 dalam mengelola dan mengalokasikan sumber dayanya. Penilaian kinerja juga
 mutlak diperlukan mengingat risiko dan jumlah dana yang diinvestasikan oleh
 investor sangatlah signifikan.
 Sucipto (2003) mendefinisikan kinerja keuangan sebagai penentuan
 ukuran-ukuran tertentu yang dapat mengukur keberhasilan suatu perusahaan
 dalam menghasilkan laba. Penilaian kinerja keuangan perusahaan harus
 didasarkan pada data keuangan yang dipublikasikan yang dibuat sesuai dengan
 prinsip akuntansi keuangan yang berterima umum. Analisis rasio keuangan
 bertujuan untuk menilai kinerja keuangan suatu perusahaan (Mardiyanto, 2009).
 Untuk megukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba jenis rasio
 keuangan yang digunakan adalah rasio profitabilitas.
 Penelitian terdahulu menemukan beberapa faktor yang mempengaruhi
 kinerja keuangan, antara lain kepemilikan manajerial (Mudambi Dan Nicosia,
 1995), kepemilikan institusional (Kartikawati, 2007) dan ukuran perusahaan
 (Sembiring, 2008). Penelitian mengenai kinerja keuangan perlu dilakukan karena
 dapat merefleksikan keberhasilan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba dan
 mengingat tujuan utama perusahaan adalah untuk mensejahterakan para
 pemegang saham dengan terus melipatgandakan kekayaan perusahaan. Dengan
 mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja keuangan, maka perusahaan
 dapat terus memperbaiki dan mengatasi persoalan yang dihadapinya sehingga
 keberlangsungan hidup (sustainability) dapat dipertahankan.
 Struktur kepemilikan dapat disebut juga struktur kepemilikan saham, yaitu
 proporsi kepemilikan manajemen dan institusional dalam kepemilikan saham
 perusahaan (Sujoko dan Soebiantoro, 2007). Dalam teori korporasi modern,
 struktur kepemilikan akan mempengaruhi kinerja organisasi (Prasetyantoko,
 2009). Menurut Byrd, Parrino, dan Pritsch (1998) dalam Musnadi (2006)
 menyebutkan bahwa kepemilikan saham sebagai salah satu mekanisme untuk
 mengurangi masalah keagenan. Masalah keagenan muncul dikarenakan perbedaan
 persepsi, keinginan dan kepentingan antara manajer dan pemegang saham. Dalam
 menjalankan kegiatan operasional perusahaan, para manajer sering mendahulukan
 kepentingan mereka dan cenderung untuk mengabaikan kepentingan pemegang
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saham. Tindakan manajer tersebut tentunya akan berpengaruh terhadap kinerja
 perusahaan.
 Penelitian terdahulu mengenai kepemilikan manajerial telah dilakukan
 oleh Mudambi dan Nicosia (1995). Hasil penelitian menunjukkan bahwa
 kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan
 perusahaan. Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa guna mengurangi
 konflik kepentingan antara prinsipal dan agen dapat dilakukan dengan
 meningkatkan kepemilikan manajerial dalam suatu perusahaan. Dengan memiliki
 bahagian saham di dalam perusahaan, keinginan dan kepentingan manajer yang
 pada dasarnya berbeda dapat disatukan dengan keinginan dan kepentingan
 pemegang saham yang tidak lain adalah dirinya sendiri. Melalui kepemilikan
 manajerial manajer ikut merasakan secara langsung manfaat dari keputusan yang
 diambil dan ikut pula menanggung kerugian sebagai konsekuensi dari
 pengambilan keputusan yang salah.
 Kepemilikan oleh institusi akan mendorong peningkatan pengawasan yang
 lebih optimal terhadap kinerja manajemen, karena kepemilikan saham mewakili
 suatu sumber kekuasaan yang dapat digunakan untuk mendukung atau sebaliknya
 terhadap keberadaan manajemen (Kartikawati, 2007). Hasil penelitian Kartikawati
 (2007) menunjukkan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif
 terhadap kinerja keuangan perusahaan. Gillan dan Starks (2003) menyatakan
 bahwa permasalahan agensi dapat disebabkan oleh sifat kepemilikan yang
 menyebar. Dalam struktur kepemilikan menyebar tidak terdapat dorongan untuk
 pemegang saham individu untuk memonitor manajemen perusahaan, karena
 pemegang saham individual akan memikul keseluruhan biaya pengawasan,
 sementara mereka belum menikmati keuntungan dari perusahaan. Oleh karenanya
 hanya pemegang saham besar (large shareholder) yang memiliki insentif yang
 cukup untuk memonitor kinerja manajemen (Gillan dan Starks 2003).
 Hasil penelitian Sembiring (2008) menunjukkan bahwa total aktiva
 sebagai indikator ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap kinerja
 keuangan. Ukuran perusahaan merupakan cerminan dari seberapa besar skala
 operasioanl yang dijalankan oleh sebuah perusahaan yang tercermin dari nilai
 total aktiva perusahaan pada neraca akhir tahun (Sujoko dan Soebiantoro, 2007).
 Sehubungan dengan total aktiva, apabila perusahaan memiliki total aktiva yang
 besar menunjukkan bahwa perusahaan telah mencapai tahap kedewasaan
 (maturity) atau well established. Secara umum perusahaan yang mempunyai total
 aktiva yang relatif besar dapat beroperasi dengan tingkat efisiensi yang lebih
 tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang total aktivanya lebih rendah.
 Oleh karena itu, perusahaan dengan total aktiva yang besar akan lebih
 mampu untuk menghasilkan tingkat keuntungan yang lebih tinggi (Sembiring,
 2008). Sawir (2004:101) menyatakan bahwa terdapat kemungkinan pengaruh
 skala dalam biaya dan return yang membuat perusahaan yang lebih besar dapat
 memperoleh lebih banyak laba. Laba dapat mengindikasikan kinerja perusahaan.
 Semakin besar perolehan laba maka semakin baik kinerja perusahaan.
 Berdasarkan uraian tersebut diatas, maka penelitian ini mencoba
 menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi manajemen laba, dengan judul:
 ”Pengaruh Struktur Kepemilikan Manajerial, Struktur Kepemilikan
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Institusional, Ukuran Perusahaan Terhadap Kinerja Keuangan (Ditinjau
 Dari Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia
 Tahun 2008 sampai Tahun 2011)”
 B. Rumusan Masalah
 1. Apakah terdapat pengaruh struktur kepemilikan manajerial terhadap kinerja
 keuangan pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun
 2008 sampai tahun 2011 ?
 2. Apakah terdapat pengaruh kepemilikan institusional terhadap terhadap
 kinerja keuangan pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI pada
 tahun 2008 sampai tahun 2011?
 3. Apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap terhadap kinerja
 keuangan pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun
 2008 sampai tahun 2011?
 C. Tujuan Penelitian
 Sesuai dengan perumusan masalah diatas, tujuan penelitian ini adalah
 untuk memperoleh bukti empiris tentang pengaruh struktur kepemilikan
 manajerial, kepemilikan institusional, dan ukuran perusahaan terhadap kinerja
 keuangan pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2008
 sampai tahun 2011.
 D. Manfaat Penelitian
 Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut :
 1. Bagi Ikatan Akuntan Indonesia (IAI), sebagai bahan pertimbangan dalam
 menetapkan standar akuntansi yang berterima umum, terutama jika
 dikaitkan dengan besarnya peluang perusahaan yang mengeluarkan
 laporan keuangan melakukan manipulasi terhadap data akuntansi.
 2. Bagi Badan Pengawas Pasar Modal (BAPEPAM), sebagai bahan kajian
 selaku badan yang kompeten dalam melakukan pengawasan terhadap
 laporan keuangan perusahaan Manufaktur yang go public di Indonesia dan
 lebih tegas dalam memberikan sanksi terhadap perusahaan yang
 melakukan manipulasi data akuntansi
 3. Bagi Investor, sebagai bahan masukan sebelum melakukan investasinya di
 pasar modal, untuk tidak semata-mata terfokus pada data-data akuntansi
 yang tercantum dalam laporan keuangan perusahaan, tetapi juga
 mengetahui angka-angka tersebut diperoleh (interprestasi terhadap laporan
 keuangan), dan juga faktor lain-lain selain laporan keuangan, baik yang
 dipublikasikan maupun yang tidak.
 4. Bagi ilmu pengetahuan, khususnya akuntansi keuangan, hasil penelitian ini
 diharapkan dapat berkontribusi dalam menjelaskan secara empiris faktor-
 faktor yang berpengaruh terhadap praktek manipulasi laporan keuangan.
 E. Populasi dan Sampel
 Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan
 Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2008-2011. Penentuan sampel
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perusahaan dilakukan dengan metode purposive sampling, yaitu penentuan
 sampel dengan target atau pertimbangan tertentu (Sekaran,2000).
 Adapun pertimbangan yang digunakan pemilihan sampel adalah :
 1. Emiten berada pada industri Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun
 2011. Pemilihan industri manufaktur dikarenakan terdapat perbedaan
 karakteristik antara perusahaan pada industry manufaktur dan perusahaan
 industri lainnya.
 2. Emiten mempublikasikan laporan keuangan tahunan untuk periode 31
 Desember dari tahun 2008 – 2011
 3. Emiten Memiliki nilai ekuitas positif untuk tahun 2008-2011. Nilai ekuitas
 positif diperoleh dari total ekuitas pemegang saham dibagi jumlah saham
 beredar.
 4. Data-data mengenai variabel penelitian yang akan diteliti tersedia lengkap
 dalam laporan keuangan tahunan perusahaan yang diterbitkan pada tahun
 2008-2011.
 F. Definisi Operasional dan Penjabaran Variabel
 Terdapat empat variabel dalam penelitian ini antara lain:
 1. Kinerja keuangan (ROA). Kinerja keuangan adalah penentuan ukuran-
 ukuran tertentu yang dapat mengukur keberhasilan suatu perusahaan
 dalam menghasilkan laba (Sucipto, 2003). Indikator kinerja keuangan
 yang digunakan dalam penelitian ini adalah return on asset (ROA). Return
 on asset merupakan kemampuan dari modal yang diinvestasikan dalam
 keseluruhan aktiva untuk menghasilkan keuntungan (Keown, et al.,
 1999:102). Return on asset diukur dengan rasio antara laba bersih terhadap
 total aktiva (Jumingan, 2006:245).
 2. Kepemilikan manajerial adalah situasi dimana manajer memiliki saham
 perusahaan atau dengan kata lain manajer tersebut sekaligus sebagai
 pemegang saham perusahaan (Christiawan dan Tarigan, 2007).
 Kepemilikan manajerial diukur dengan menggunakan rasio antara jumlah
 saham yang dimiliki manajer atau direksi terhadap total saham yang
 beredar (Rustendi dan Jimmi, 2008).
 3. Kepemilikan institusional merupakan proporsi kepemilikan saham oleh
 institusi seperti perusahaan asuransi, bank dan perusahaan-perusahaan
 investasi. Kepemilikan institusional diukur dengan menggunakan rasio
 antara jumlah lembar saham yang dimiliki oleh institusi terhadap jumlah
 lembar saham perusahaan yang beredar secara keseluruhan (Ujiyantho dan
 Pramuka, 2007).
 4. Ukuran perusahaan merupakan gambaran besar kecilnya perusahaan yang
 tercermin dari nilai total aktiva perusahaan pada neraca akhir tahun yang
 diukur dengan logn (Ln) dari total aktiva (Sujoko dan Soebiantoro, 2007).
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G. Analisis Data
 1. Pengujian Asumsi Klasik
 Model regresi dalam penelitian ini dapat digunakan untuk estimasi
 dengan signifikan dan representatif jika model regresi tersebut tidak
 menyimpang dari asumsi dasar klasik regresi berupa normalitas,
 multikolinearitas, heteroskedastisitas.
 a. Uji Normalitas
 Uji normalitas data yang digunakan dalam penelitian ini
 menggunakan uji Kolmogorov Smirnov. Hasil uji normalitas secara
 ringkas diketahui bahwa nilai probabilitas > 0,05, maka data dalam
 penelitian ini bisa digolongkan berdistribusi normal dikarenakan nilai
 probabilitas lebih besar dari (0,05).
 b. Uji Multikolinearitas
 Dalam penelitian ini uji adanya multikolinearitas dilihat
 berdasarkan Tolerance value dan variance inflation factor (VIF). Hasil
 uji multikolinearitas dari model regresi selengkapnya dapat diketahui
 tidak terjadi masalah multikolinearitas dari persamaan penelitian ini.
 Hal ini ditunjukkan dengan nilai Tolerance Value lebih besar dari 0,1
 dan nilai VIF lebih kecil dari 10.
 c. Uji Heteroskedastisitas
 Hasil uji heteroskedastisitas dapat dilihat pada tabel dibawah
 ini dan secara singkat dapat diketahui besarnya nilai thitung untuk
 masing-masing variabel kepemilikan manajerial, kepemilikan institusi
 dan ukuran perusahaan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 ().
 Dengan demikian dapat disimpulkan dalam penelitian ini tidak
 ditemukan masalah heteroskedastisitas.
 d. Pengujian Regresi Berganda
 Analisis ini digunakan untuk menguji pengaruh variabel
 bebas yaitu kepemilikan manajerial, kepemilikan institusi dan ukuran
 perusahaan terhadap variabel kinerja. Hasil pengujian regeresi linier
 berganda dengan SPSS for windows versi 16 didapatkan sebagai
 berikut :
 Y = 4,181 + 17,221 (KM) +0,869 (KI) + 0,349 (UP) Dari persamaan di atas maka diinterprestasikan sebagai berikut :
 a = 4,181, adalah konstanta yang artinya apabila perubahan
 kepemilikan manajerial, kepemilikan institusi dan ukuran perusahaan
 sama dengan 0 (nol) maka kinerja mengalami penurunan sebesar
 4,181.
 Koefisien regresi variabel kepemilikan manajerial mempunyai
 nilai positif yaitu sebesar 17,221. Hal ini berarti apabila terjadi
 kenaikan kepemilikan manajerial sebesar satu persen maka kinerja
 akan mengalami peningkatan sebesar 17,221.
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Koefisien regresi variabel kepemilikan institusi mempunyai
 nilai positif yaitu sebesar 0,869. Hal ini berarti apabila terjadi kenaikan
 kepemilikan institusi sebesar satu persen maka kinerja akan mengalami
 peningkatan sebesar 0.869.
 Koefisien regresi variabel ukuran perusahaan mempunyai nilai
 positif yaitu sebesar 0,349. Hal ini berarti apabila terjadi kenaikan
 ukuran perusahaan sebesar satu persen maka kinerja akan mengalami
 kenaikan sebesar 0.349.
 2. Uji Hipotesis
 a. Uji t
 Uji t digunakan untuk menguji signifikansi hubungan secara
 parsial antara variable independen dan dependen (Ghozali, 2005).
 Adapun langkah-langkah pengujian dan hasil analisis uji t secara
 lengkap sebagai berikut :
 Nilai thitung untuk kepemilikan manajerial adalah sebesar 2,605
 dengan nilai p=0,013, sedangkan besarnya nilai ttabel pada taraf
 signifikansi 5% adalah 2,021. Hasilnya thitung > ttabel (2,605 > 2,021)
 dengan p<0,05, sehingga Ho ditolak. Artinya hipotesis 1 (H1) dalam
 penelitian ini terdukung secara statistik, yaitu kepemilikan manajerial
 mempunyai pengaruh positif terhadap kinerja keuangan.
 Nilai thitung untuk kepemilikan institusi adalah sebesar 2,137
 dengan nilai p=0,005, sedangkan besarnya nilai ttabel pada taraf
 signifikansi 5% adalah 2,021. Hasilnya thitung > ttabel (2,137 > 2,021)
 dengan p<0,05, sehingga Ho ditolak. Artinya hipotesis 2 (H2) dalam
 penelitian ini terdukung secara statistik, yaitu kepemilikan institusi
 mempunyai pengaruh positif terhadap kinerja keuangan.
 Nilai thitung untuk ukuran perusahan adalah sebesar 0,457
 dengan nilai p=0,650, sedangkan besarnya nilai ttabel pada taraf
 signifikansi 5% adalah 2,021. Hasilnya thitung < ttabel (0,457 > 2,021)
 dengan p<0,05, sehingga Ho diterima. Artinya hipotesis 3 (H3) dalam
 penelitian ini terkandung secara statistik, yaitu ukuran perusahaan
 tidak mempunyai pengaruh positif terhadap kinerja keuangan.
 b. Uji F
 Uji F digunakan untuk mengetahui besarnya pengaruh dari
 variabel independen secara bersama-sama terhadap variabel dependen.
 Berikut ini hasil analisis data yang telah dilakukan dengan
 menggunakan bantuan komputer program SPSS for windows.
 Dari hasil pengujian hipotesis dapat diketahui besarnya Fhitung
 sebesar 3,987 sedangkan Ftabel sebesar 3,23 sehingga Fhitung lebih besar
 dari Ftabel (3,987 > 3,23) maka Ho ditolak. Nilai Sig dalam penelitian
 ini lebih kecil dari taraf signifikansi yang digunakan maka model
 adalah fit karena semua variabel kepemilikan manajerial, kepemilikan
 institusi dan ukuran perusahaan merupakan penjelas yang signifikan
 terhadap kinerja. Kesimpulan yang dapat diambil adalah secara
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bersama-sama variabel kepemilikan manajerial, kepemilikan institusi
 dan ukuran perusahaan mempunyai pengaruh secara bersama-sama
 terhadap variabel kinerja.
 c. Koefisien Determinasi (R2)
 Metode ini digunakan untuk mengetahui seberapa besar variasi Y
 yang dapat dijelaskan oleh variasi X, yaitu untuk mengetahui seberapa
 besar varians variabel kepemilikan manajerial, kepemilikan institusi dan
 ukuran perusahaan terhadap kinerja.
 Berdasarkan hasil analisis data yang menggunakan bantuan komputer
 program SPSS for windows maka diperoleh Adjusted R square (R2)
 sebesar 0,176, hal ini menunjukkan bahwa variasi dari kinerja dapat
 dijelaskan oleh variabel rasio keuangan yang terdiri dari kepemilikan
 manajerial, kepemilikan institusi dan ukuran perusahaan sebesar 17,6%,
 sedangkan sisanya di jelaskan 82,4% dipengaruhi oleh faktor-faktor lain
 diluar variabel yang diteliti.
 H. Pembahasan
 1. Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Kinerja Keuangan
 Nilai thitung untuk kepemilikan manajerial adalah sebesar 2,605
 dengan nilai p = 0,013, sedangkan besarnya nilai ttabel pada taraf
 signifikansi 5% adalah 2,000. Hasilnya thitung > ttabel (2,605 > 2,021)
 dengan p<0,05, sehingga Ho ditolak. Artinya hipotesis 1 (H1) dalam
 penelitian ini terdukung secara statistik, yaitu kepemilikan manajerial
 mempunyai pengaruh positif terhadap kinerja keuangan.
 Tarigan (2004) menyebutkan bahwa kepemilikan manajerial adalah
 situasi dimana manajer memiliki saham perusahaan atau dengan kata lain
 manajer tersebut sekaligus sebagai pemegang saham perusahaan. Dalam
 laporan keuangan, keadaan ini ditunjukkan dengan besarnya persentase
 kepemilikan saham perusahaan oleh manajer. Karena hal ini merupakan
 informasi penting bagi pengguna laporan keuangan maka informasi ini
 akan diungkapkan dalam catatan atas laporan keuangan.
 Berdasarkan hasil penelitian ini diketahui bahwa variabel
 kepemilikan manajerial mempunyai pengaruh terhadap kinerja perusahaan.
 Hal ini berarti penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh
 Ardiningsih dan Ardiyani, 2008, Melinda dan Sutejo, 2010 dan Nur’aeni,
 2010 yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial mempunyai
 pengaruh terhadap kinerja perusahaan.
 2. Pengaruh Kepemilikan Institusi Terhadap Kinerja Keuangan
 Nilai thitung untuk kepemilikan institusi adalah sebesar 2,137 dengan
 nilai p = 0,039, sedangkan besarnya nilai ttabel pada taraf signifikansi 5%
 adalah 2,021. Hasilnya thitung > ttabel (2,137 > 2,021) dengan p<0,05,
 sehingga Ho ditolak. Artinya hipotesis 2 (H2) dalam penelitian ini
 terdukung secara statistik, yaitu kepemilikan institusi mempunyai
 pengaruh terhadap kinerja keuangan.
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Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham oleh
 pihak institusi lain yaitu kepemilikan oleh perusahaan atau lembaga lain.
 Kepemilikan saham oleh pihak-pihak yang terbentuk institusi seperti
 perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi, dan kepemilikan institusi
 lain. Kepemilikan institusional merupakan salah satu alat yang dapat
 digunakan untuk mengurangi agency conflict. Kepemilikan institusional
 memiliki kemampuan untuk mengendalikan pihak manajemen melalui
 proses monitoring secara efektif sehingga dapat mengurangi manajemen
 laba. (Gideon, 2005).
 Berdasarkan hasil penelitian ini diketahui bahwa variabel
 kepemilikan institusi mempunyai pengaruh terhadap kinerja perusahaan.
 Hal ini berarti penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
 Ardiningsih dan Ardiyani, 2010, Melinda dan Sutejo, 2008 dan Nur’aeni,
 2010 yang menyatakan bahwa kepemilikan institusi mempunyai pengaruh
 terhadap kinerja perusahaan.
 3. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Kinerja Keuangan
 Nilai thitung untuk ukuran perusahan adalah sebesar 0,457 dengan
 nilai p = 0,650, sedangkan besarnya nilai ttabel pada taraf signifikansi 5%
 adalah 2,021. Hasilnya thitung < ttabel (0,457 > 2,021) dengan p<0,05,
 sehingga Ho ditolak. Artinya hipotesis 3 (H3) dalam penelitian ini
 terkandung secara statistik, yaitu ukuran perusahaan tidak mempunyai
 pengaruh positif terhadap kinerja keuangan
 Siregar (2005) menuturkan bahwa semakin besar ukuran
 perusahaan, biasanya informasi yang tersedia untuk investor dalam
 pengambilan keputusan sehubungan dengan investasi dalam saham
 perusahaan tersebut semakin banyak.
 Berdasarkan hasil penelitian ini diketahui bahwa variabel ukuran
 perusahaan mempunyai pengaruh terhadap kinerja perusahaan. Hal ini
 berarti penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh
 Ardiningsih dan Ardiyani, 2010, Melinda dan Sutejo, 2008 dan Nur’aeni,
 2010 yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak mempunyai
 pengaruh terhadap kinerja perusahaan.
 I. Kesimpulan
 Berdasarkan hasil analisis tersebut diatas penulis dapat menyimpulkan
 sebagai berikut :
 1. Hasil analisis uji t diperoleh bahwa variabel kepemilikan manajerial thitung
 > ttabel (2,605 > 2,021) dengan p<0,05, sehingga Ho ditolak. Artinya
 hipotesis 1 (H1) variabel kepemilikan manajerial mempunyai pengaruh
 positif terhadap kinerja keuangan.
 2. Variabel kepemilikan institusi thitung > ttabel (2,137 > 2,021) dengan p<0,05,
 sehingga Ho ditolak. Artinya hipotesis 2 (H2) variabel kepemilikan
 institusi mempunyai pengaruh negatif terhadap kinerja keuangan.
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3. Variabel ukuran perusahan thitung < ttabel (0,457 > 2,021) dengan p<0,05,
 sehingga Ho diterima. Artinya hipotesis 3 (H3) variabel ukuran perusahaan
 tidak mempunyai pengaruh positif terhadap kinerja keuangan
 4. Dari hasil pengujian hipotesis F diketahui bahwa Fhitung lebih besar dari
 Ftabel (3,987 > 3,23) maka variable kepemilian manajerial, kepeilikan
 institusi dan ukuran perusahaan merupakan penjelas yang signifikan dan
 bersama-sama berpengaruh terhadap kinerja keuangan
 J. Keterbatasan Penelitian
 1. Penelitian ini terbatas pada variabel kepemilikan manajerial, kepemilikan
 institusi dan ukuran perusahaan dalam mempengaruhi kinerja keuangan.
 2. Keterbatasan penelitian ini hanya melakukan penelitian pada perusahaan
 manufaktur
 3. Penelitian ini terbatas pada jumlah sampel yaitu 16 perusahaan manufaktur
 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
 K. Saran
 1. Sebaiknya penelitian yang akan datang menambah jumlah variabel selain
 variabel yang diteliti yaitu kepemilikan manajerial, kepemilikan institusi
 dan ukuran perusahaan dalam mempengaruhi kinerja keuangan.
 2. Untuk penelitian yang akan datang sebaiknya perusahaan yang tidak hanya
 perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
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