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ABSTRACT

This research aims to explain the effect of the ownership structure on the financial
performance of companies in the transportation and logistics sector listed on the Indonesia Stock
Exchange. This research method is quantitative. The sample used in this study is the transportation
and logistics sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange for nine years from 2013 to
2021. The total number of companies for being samples is 11 companies. The results showed that the
regression equation are ROAit = -1.240411it + 2.628837GOPIt + 0.388680FOPit + 1.278487I0Pit +
4.157551MOPIt + 0.036448CSit and ROEit = -0.426944it + 0.728267GOPIt + 0.95709 6FOPit + 0
.75798710Pit + 0.502168MOPIt - 0.045640CSit. The conclusions drawn from this study are that
institutional ownership and managerial ownership affect ROA, while state ownership, foreign
ownership, and capital structure do not affect the return on assets. In addition, state ownership,
foreign ownership, institutional ownership, managerial ownership, and capital structure do not affect
the return on equity.

Keywords : Financial Performance, Foreign Ownership, Institutional Ownership, Managerial
Ownership, State Ownership.

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan pengaruh struktur kepemilikan terhadap
kinerja keuangan perusahaan sektor transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Metode penelitian ini adalah kuantitatif. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini
yaitu perusahaan sektor transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 9
tahun yiatu periode 2013 sampai dengan 2021 dengan jumlah sampel sebanyak 11 perusahaan.
Hasil penelitian ini menunjukkan persamaan regresi yaitu ROA; = -1,240411;; + 2,628837GOP;; +
0,388680F0P;; + 1,278487I0P; + 4,157551MOP;; + 0,036448CS;; dan ROE; = -0,426944; +
0,728267GOP;; + 0,957096F0P;; + 0,75798710P;; + 0,502168MOP;; - 0,045640CS;.. Kesimpulan yang
didapat dari penelitian ini yaitu kepemilikan institusi dan kepemilikan manajerial memiliki
pengaruh terhadap ROA, sedangkan kepemilikan negara, kepemilikan asing, dan capital structure
tidak berpengaruh terhadap return on assets. Selain itu, kepemilikan negara, kepemilikan asing,
kepemilikan institusi, kepemilikan manajerial, dan capital structure tidak berpengaruh terhadap
return on equity.

Kata kunci : Kepemilikan Asing, Kepemilikan Intitusi, Kepemilikan Manejerial, Kepemilikan
Negara, Kinerja Keuangan.

PENDAHULUAN

Sektor transportasi dan logistik memiliki peran yang penting dalam meningkatkan
pertumbuhan ekonomi suatu negara. Sektor transportasi dan logistik berkontribusi pada
kegiatan ekonomi dari proses produksi hingga proses distribusi. Sektor transportasi dan
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logistik memiliki multiplier effect terhadap sektor lain, seperti sektor perdagangan, sektor
industri, sektor energi, dan lain sebagainya (Setyowati, 2015). Wilayah Indonesia yang
luas menjadi tantangan tersendiri bagi sektor transportasi dan logistik untuk memenuhi
kepentingan dalam dan luar negeri. Kondisi kinerja logistik yang buruk berefek pada biaya
yang sangat mahal, sehingga menghambat daya saing Indonesia di tingkat Internasional,
terutama pada sektor perdagangan dan sektor industri (Kennedy, 2019). Salah satu cara
untuk mengatasi tantangan tersebut yaitu meningkatkan infrastruktur transportasi.
Menurut (Korinek & Sourdin, 2011)perusahaan dengan pelayanan berkualitas tinggi akan
membantu meningkatkan daya saing dengan mengurangi biaya pengangkutan. Ketika
perusahaan memiliki daya saing yang baik maka akan berpengaruh tehadap kinerja
mereka.

Menurut (Do et al, 2022), kinerja dari perusahaan logistik bisa dilihat melalui
Return on Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE). Return on Assets oleh analis pasar
digunakan untuk melihat kinerja keuangan karena mampu melihat efektivitas aset dalam
menghasilkan pendapatan bagi perusahaan. Sedangkan Return on Equity (ROE) melihat
dari sisi pengelolaan ekuitas perusahaan. Investor menggunakan ROE untuk

mengestimasikan seberapa banyak pengembalian investasi yang mereka lakukan
(Supriyadi, 2021).

KEPEMILIKAN SAHAM DI INDONESTA
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Gambar 1 Grafik Kepemilikan Saham di Indonesia
Sumber : Hasil Olah Data, 2022
Struktur kepemilikan merupakan hal penting bagi perusahaan karena akan
mempengaruhi kegiatan bisnis, tujuan operasional, dan kinerja perusahaan secara umum
(Do et al,, 2022). Perusahaan-perusahaan di negara berkembang dicirikan oleh struktur
kepemilikan yang lebih terkonsentrasi pada suatu pihak, sehingga sering menimbulkan
konflik kepentingan antara pemegang saham minoritas dan mayoritas yang nantinya
dapat mempengaruhi kinerja perusahaan (Din et al., 2022). Meskipun Indonesia termasuk
pada negara berkembang, kondisi kepemilikan saham perusahaan lebih bervariasi dan

1186 | Volume 5 Nomor 3 2024


http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5637
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5637
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5637
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5637
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5656
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5656
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5656

g)é WZ/; I Jurnal Kajian Tkonomi & “Bisnis Islam

Vol 5 No 3 (2024) 1185-1196 P-ISSN 2620-295 E-ISSN 2747-0490
DOI: 1047467 /elmal.v5i3.5637

tidak terkonsentrasi. Kondisi kepemilikan saham di Indonesia secara keseluruhan selama
tahun 2013-2021 mengalami perubahan jika dilihat dari kepemilikan asing dan
kepemilikan domestik yang terdiri atas kepemilikan negara, institusi, dan manjerial. Pada
tahun 2013-2015, kepemilikan asing memiliki jumlah proporsi yang lebih besar daripada
kepemilikan domestik yaitu 57,04% di tahun 2013, 59,29% di tahun 2014, dan 57,33% di
tahun 2015. Pada tahun 2016, kepemilikan asing mengalami penurunan yang cukup besar
menjadi 48,23% akibat kebijakan deregulasi yang dilakukan pemerintah dan terus
mengalami penurunan dari tahun 2017 hingga 2021. Sedangkan kepemilikan domestik
mengalami kenaikan secara terus menerus sejak tahun 2014 hingga 2021 yang
menunjukkan bahwa terdapat kenaikkan kepemilikan domestik terhadap jumlah saham
yang beredar di Indonesia.

Do et al, (2022) dan Din et al, (2022) menggunakan beberapa variabel untuk
melihat struktur kepemillikan, di antaranya yaitu kepemilikan negara, kepemilikan asing,
kepemilikan institusi, dan kepemilikan manajerial. =~ Struktur kepemilikan tersebut
merupakan penentu yang penting dari tata kelola perusahaan dan mempengaruhi kinerja
keuangan. Hal tersebut dikarenakan jenis pemilik dan kepemilikan perusahaan memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap keputusan besar perusahaan (Mazumder, 2017).

Kepemilikan saham mayoritas oleh negara merupakan bentuk kepemilikan yang
tidak efisien. Pendukung teori agensi berpendapat bahwa kepemilikan negara dapat
mengurangi kinerja keuangan perusahaan karena Badan Usaha Milik Negara (BUMN)
banyak mengejar target untuk tujuan sosial yang nantinya akan menimbulkan konflik
dengan pemegang saham lain di perusahaan (Lazzarini & Musacchio, 2018). Tetapi
kepemilikan oleh negara mendapatkan dukungan dari negara dan keberpihakan secara
politik. Kepemilikan mayoritas oleh negara memudahkan perusahaan untuk mendapatkan
modal dari bank (Do et al, 2022). Menurut Din et al, (2022) kepemilikan oleh negara
memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keuangan.

Pada penelitian Do et al, (2022) kepemilikan asing membawa pengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Ketika investor asing memegang saham di suatu perusahaan,
mereka akan mengawasi secara cermat, memperhatikan tata kelola dan perkembangan
perusahaan, sehingga perusahaan tidak akan meminjam modal untuk proyek yang tidak
menciptakan nilai bagi perusahaan. Tetapi kepemilikan saham oleh asing memiliki
tantangan tersendiri yaitu perusahaan akan kesulitan untuk mendapat akses pinjaman
dari dalam negeri dan peraturan yang membatasi aliran pinjaman luar negeri. Rashid
(2020) menyatakan bahwa terdapat pengaruh positif signifikan antara kepemilikan asing
terhadap kinerja perusahaan.

Menurut (Lin & Fu, 2017) kepemilikan institusi memiliki pengaruh positif
terhadap kinerja perusahaan. Kepemilikan institusi melakukan pemantauan aktif terhadap
kegiatan perusahaan untuk memaksimalkan nilai investasi mereka. Investor institusi
mampu menurunkan tingkat perilaku manajer yang tidak profesional, yang kemudian
akan meningkatkan kinerja perusahaan (Din et al., 2022).Berbeda dengan kepemilikan
institusi, kepemilikan manajerial lebih rawan untuk membuat keputusan yang bersifat
pribadi atau tidak professional. Ketika kepemilikan manajerial tinggi di perusahaan maka
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akan bisa berdampak buruk terhadap kinerja keuangan (Do et al., 2022). Tetapi, penelitian
yang dilakukan oleh Liu et al, (2012) menemukan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan di Cina karena kepemilikan manajerial
ini akan mencerminkan bagaimana motivasi dari manajemen dan pemilik perusahaan
dalam menjalankan perusahahaan.

Selain itu, Do et al, (2022) dalam penelitiannya menggunakan variabel kontrol
yaitu capital structure. (Gill et al, 2011) menemukan bahwa terdapat pengaruh positif
signifikan antara capital structure dan kinerja perusahaan. Capital structure yang optimal
mampu menurunkan konflik kepentingan dan biaya agensi, sehingga akan menaikkan
kinerja perusahaan.

Berdasarkan pada uraian latar belakang di atas dan riset yang dilakukan oleh Do et
al,, (2022) yang dilakukan di Vietnam dan Din et al,, (2022) yang dilakukan di Pakistan,
dengan menggunakan variabel kepemilikan negara, kepemilikan asing, kepemilikan
institusi, dan kepemilikan manajerial sebagai variabel independen, variabel Return on
Assets dan Return on Equity sebagai variabel dependen, dan variabel capital structure
sebagai variabel kontrol. Penelitian ini bermaksud untuk melakukan penelitian kembali di
Indonesia pada perusahaan sektor transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2013-2021.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pengujian hipotesis untuk mengetahui pengaruh dari
variabel independen terhadap variabel dependennya. Yang dapat digambarkan sebagai
berikut:

Variabel Independen

Kepemilikan negara
. . Variabel Dependen
Kepemilikan asing

Kepemilikan institusi \ ROA
ROE

Kepemilikan manajerial

Variabel Kontrol -

Capital Structure ="

Gambar 2 Rerangka Konseptual
Sumber : Hasil Olah Data, 2022.

Gambar di atar dapat dijabarkan sebagai berikut :
H; : Terdapat pengaruh kepemilikan negara terhadap kinerja perusahaan.
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H; : Terdapat pengaruh kepemilikan asing terhadap kinerja perusahaan.

H3 : Terdapat pengaruh kepemilikan institusi terhadap kinerja perusahaan.

H,4 : Terdapat pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kinerja perusahaan.

Hs : Terdapat pengaruh variabel kontrol (capital structure) terhadap kinerja perusahaan.
Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data panel

dimana ada penggabungan antara data time series dan data cross-section. Penetapan

sampel dilakukan dengan purposive sampling untuk menentukan jumlah unit analisis yang

diteliti, yaitu 11 perusahaan sektor transportasi dan logistik di Bursa Efek Indonesia

selama 9 tahun (2013-2021).

Tabel 1 Kriteria Pengambilan Sampel

Keterangan Jumlah

Populasi perusahaan sektor transportasi dan logistik terdaftar di BEI selama 30
periode 2013-2021.

Perusahaan sektor transportasi dan logistik yang memiliki data tidak lengkap (17)
pada laporan keuangan tahunannya

Perusahaan sektor transportasi dan logistik yang tidak menggunakan mata uang (2)
Rupiah pada laporan keuangan tahunannya

Jumlah unit analisis penelitian 11

Jumlah observasi selama 9 tahun 99

Sumber : Hasil Olah Data, 2022.

Metode pengumpulan data yang digunakan merupakan data sekunder, data yang
dihasilkan dari pihak ketiga dan telah dipublikasikan. Data dalam penelitian ini berupa
data kuantitatif, yaitu diperoleh melalui laporan tahunan perusahaan di sektor
transportasi dan logistik di Indonesia yang tersedia di situs web resmi Bursa Efek
Indonesia (www.idx.co.id), dan situs resmi yang dimiliki masing-masing perusahaan
selama 9 tahun (2013 - 2021).

Metode pengujian data penelitian menggunakan regresi data panel dengan tujuan
untuk menguji pengaruh variabel independen, seperti kepemilikan negara, kepemilikan
asing, kepemilikan institusi, dan kepemilikan manajerial terhadap variabel dependennya,
yaitu Return on Assets dan Return on Equity dengan variabel kontrol, yaitu capital structure
pada perusahaan sektor transportasi dan logistik yang telah terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama 9 tahun (2013- 2021).

Tabel 2 Pengukuran Variabel
Variabel Pengukuran

1189 | Volume 5 Nomor 3 2024


http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5637
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5637
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5637
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5637
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5656
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5656
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5656
http://www.idx.co.id/

g)é m['/; | Jurnal Kajian Tkonomi & “Bisnis Islam

Vol 5 No 3 (2024) 1185-1196 P-ISSN 2620-295 E-ISSN 2747-0490
DOI: 1047467 /elmal.v5i3.5637

Return on Assets Net Income
(ROA) Total Assets
Return on Equity Net Income
(ROE) Total Equity
Kepemilikan Negara Jumlah saham dimiliki negara
(GOP) Jumlah saham yang beredar
Kepemilikan Asing Jumlah saham dimiliki asing
(FOP) Jumlah saham yang beredar
Kepemilikan Institusi Jumlah saham dimiliki institusi tidak terafiliasi
(IoP) Jumlah saham yang beredar
Kepemilikan Manajerial Jumlah saham dimiliki direksi, komisaris & manajemen
(MOP) Jumlah saham yang beredar
Capital Structure Total debt
(CS) Totak assets

Sumber :: Do etal. (2022)

Persamaan regresi penelitian dapat diuraikan sebagai berikut:
Model 1:
ROAit = ait + B1 GOPit + (32 FOPit + B3 IOPit + 4 MOPit + 35 CSit + ¢it
Model 2 :
ROEit = ait + B1 GOPit + 2 FOPit + B3 IOPit + B4 MOPit + B5 CSit + &it

Dimana ait merupakan konstanta, ROAit merupakan return on assets, ROEit
merupakan return on equity, GOPit merupakan kepemilikan negara, FOPit merupakan
epemilikan asing, [OPit merupakan kemilikan institusi, MOPit merupakan kepemilikan
manajerial, CSit merupakan capital structure, dan €it merupakan error term.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Berdasarkan analisis statistic deskriptif di dapat bahwa return on assets memiliki
nilai rata-rata sebesar 0.019408 dan standar deviasi sebesar 0.343992. Nilai minimum
ROA sebesar -0.659420 dimiliki oleh PT Express Transindo Utama Tbk pada tahun 2018,
sedangkan nilai maksimumnya sebesar 2.192031 dimiliki oleh PT Steady Safe Tbk pada
tahun 2016. Return on equity memiliki nilai rata-rata sebesar -0.037646 dan standar
deviasi sebesar 1.696912. Nilai minimum ROE sebesar -13.83582 dimiliki oleh PT AirAsia
Indonesia Tbk. pada tahun 2017, sedangkan nilai maksimumnya sebesar 5.141513
dimiliki oleh PT Sidomulyo Selaras Tbk pada tahun 2021. Kepemilikan negara memiliki
nilai rata-rata sebesar 0.055896 dan standar deviasi sebesar 0.177848. Nilai minimum
kepemilikan negara sebesar 0.000000 dan nilai maksimumnya sebesar 0.691362 dimiliki
oleh PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk pada tahun 2013. Kepemilikan asing memiliki
nilai rata-rata sebesar 0.071299 dan standar deviasi sebesar 0.129545. Nilai minimum
kepemilikan asing sebesar 0.000000 dan nilai maksimumnya sebesar 0.492970 dimiliki
oleh PT AirAsia Indonesia Tbk pada tahun 2020. Kepemilikan institusi memiliki nilai
rata-rata sebesar 0.562391 dan standar deviasi sebesar 0.266189. Nilai minimum
kepemilikan institusi sebesar 0.000000 dan nilai maksimumnya sebesar 0.982528 dimiliki
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oleh PT Mineral Sumberdaya Mandiri Tbk pada tahun 2018. Kepemilikan manajerial
memiliki nilai rata-rata sebesar 0.079901 dan standar deviasi sebesar 0.185365. Nilai
minimum kepemilikan manajerial sebesar 0.000000 dan nilai maksimumnya sebesar
0.672477 dimiliki oleh PT Sidomulyo Selaras Tbk Tbk. pada tahun 2013. Capital structure
memiliki nilai rata-rata sebesar 0.931867 dan standar deviasi sebesar 1.314945. Nilai
minimum capital structure sebesar 0.012234 dimiliki oleh PT Mineral Sumberdaya
Mandiri Tbk pada tahun 2013 dan nilai maksimumnya sebesar 8.262102 dimiliki oleh PT
Steady Safe Tbk pada tahun 2014.
Tabel 3 Hasil Uji Regresi Data Panel

Variabel ROA ROE
Koefisien Probabilitas Koefisien Probabilitas
Konstanta -1,240411 - -0,426944 -

GOP 2,628837 0,4830 0,728267 0,2977
FOP 0,388680 0,4487 0,957096 0,3565
10P 1,278487 0,0468 0,757987 0,2272
MOP 4,157551 0,000 0,502168 0,5178

CS 0,036448 0,3227 -0,045640 0,5581

Sumber : Hasil Olah Data, 2022.

Hasil persamaan regresi dalam penelitian ini sebagai berikut :

ROA;; =-1,240411;. + 2,628837GOP;; + 0,388680FOP;; + 1,27848710P;; + 4,157551MOP;; +
0,036448CSi:

ROE;; =-0,426944. + 0,728267GOP;: + 0,957096FOP;; + 0,75798710P;; + 0,502168MOP;; -
0,045640CS;

Berdasarkan pada hasil di atas, nilai konstanta ROA sebesar -1,240411 yang
berarti apabila variabel kepemilikan negara, kepemilikan asing, kepemilikan intitusi,
kepemilikan manajerial, dan capital structure adalah 0 maka nilai ROA adalah sebesar -
1,240411; nilai koefisien kepemilikan negara sebesar 2,628837 yang berarti apabila
terjadi kenaikan kepemilikan negara sebesar 1 maka ROA akan meningkat sebesar
2,628837 dan sebaliknya; nilai koefisien kepemilikan asing sebesar 0,388680 yang berarti
apabila terjadi kenaikan kepemilikan asing sebesar 1 maka ROA akan meningkat sebesar
0,388680 dan sebaliknya; nilai koefisien kepemilikan institusi sebesar 1,278487 yang
berarti apabila terjadi kenaikan kepemilikan institusi sebesar 1 maka ROA akan
meningkat sebesar 1,278487 dan sebaliknya; nilai koefisien kepemilikan manajerial
sebesar 4,157551 yang berarti apabila terjadi kenaikan kepemilikan manejerial sebesar 1
maka ROA akan meningkat sebesar 4,157551 dan sebaliknya; dan nilai koefisien capital
structure sebesar 0,045640 yang berarti apabila terjadi kenaikan capital structure sebesar
1 maka ROA akan meningkat sebesar 0,045640 dan sebaliknya.

Sedangkan untuk nilai konstanta ROE yaitu sebesar -0.426944 yang berarti apabila
variabel kepemilikan negara, kepemilikan asing, kepemilikan intitusi, kepemilikan
manajerial, dan capital structure adalah 0 maka nilai ROE adalah sebesar -0.426944; nilai
koefisien kepemilikan negara sebesar 0.728267 yang berarti apabila terjadi kenaikan
kepemilikan negara sebesar 1 maka ROE akan meningkat sebesar 0.728267 dan
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sebaliknya; nilai koefisien kepemilikan asing sebesar 0.957096 yang berarti apabila terjadi
kenaikan kepemilikan asing sebesar 1 maka ROE akan meningkat sebesar 0.957096 dan
sebaliknya; nilai koefisien kepemilikan institusi sebesar 0.757987 yang berarti apabila
terjadi kenaikan kepemilikan institusi sebesar 1 maka ROE akan meningkat sebesar
0.757987 dan sebaliknya; nilai koefisien kepemilikan manajerial sebesar 0.502168yang
berarti apabila terjadi kenaikan kepemilikan manajerial sebesar 1 maka ROE akan
meningkat sebesar 0.502168 dan sebaliknya; dan nilai koefisien capital structure sebesar -
0.045640 yang berarti apabila terjadi kenaikan capital structure sebesar 1 maka ROE akan
menurun sebesar 0,045640 dan sebaliknya.

Berdasarkan pada hasil Uji T didapat hasil bahwa GOP menunjukkan nilai
probabilitas 0,4830 > a 0.05 pada variabel ROA dan nilai probabilitas 0,2977 > « 0.05 pada
variabel ROE yang berarti kepemilikan negara tidak berpengaruh terhadap ROA dan ROE.
FOP menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0,4487 > « 0.05 pada variabel ROA dan nilai
probabilitas 0,3565> a 0.05 pada variabel ROE yang berarti kepemilikan asing tidak
berpengaruh terhadap ROA dan ROE. IOP menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0,0468
< e 0.05 pada variabel ROA dan nilai probabilitas 0,2272 > « 0.05 pada variabel ROE yang
berarti kepemilikan institusi berpengaruh terhadap ROA dan tidak berpengaruh terhadap
ROE. MOP menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0,000 < o 0.05 pada variabel ROA dan
nilai probabilitas 0,5178 > a 0.05 pada variabel ROE yang berarti kepemilikan manajerial
berpengaruh terhadap ROA dan tidak berpengaruh terhadap ROE. CS menunjukkan nilai
probabilitas sebesar 0,3227 > « 0.05 pada variabel ROA dan nilai probabilitas 0,5581 > a
0.05 pada variabel ROE yang berarti kepemilikan asing tidak berpengaruh terhadap ROA
dan ROE.

Kepemilikan negara tidak berpengaruh terhadap Kkinerja perusahaan. Hasil
uji regresi dalam penelitian ini menyatakan bahwa kepemilikan negara tidak berpenagruh
terhadap kinerja perusahaan yang dihitung dengan return on asset dan return on equity.
Hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh (Din et al, 2022)
dihasilkan bahwa terdapat pengaruh positif signifikan antara kepemilikan negara dengan
ROA dan ROE di Pakistan dan penelitian Borisova et al,, (2012) juga menemukan pengaruh
positif signifikan antara kepemilikan negara dengan kinerja keuangan perusahaan. Selain
itu juga bertentangan dengan penelitian Phung & Mishra (2016) yang menemukan bahwa
terdapat pengaruh negatif yang signifikan antara kepemilikan negara dan kinerja
perusahaan. Tujuan dari pemegang saham biasanya yaitu untuk memaksimalkan nilai
perusahaan dan mendapatkan lebih banyak dividen. Tetapi, kepemilikan negara dengan
proposi tinggi dapat bersifat sosial atau politik. Pada negara berkembang, kepemilikan
negara dengan porsi yang tinggi menunjukkan kekuatan intervensi negara dalam aktivitas
perusahaan dalam perekonomian (VO et al, 2020). Sehingga ketika negara memiliki
tujuan yang berbeda dengan para pemegang saham lain, perusahaan tidak bisa berfokus
pada peningkatan Kkinerja perusahaan saja. Pada penelitian ini, kepemilikan negara
terbanyak terdapat pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk dari 11 perusahaan yang
dijadikan sampel.
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Kepemilikan asing tidak berpengaruh terhadap Kinerja perusahaan. Hasil uji
regresi dalam penelitian ini menyatakan bahwa kepemilikan asingtidak berpengaruh
terhadap kinerja perusahaan yang dihitung dengan return on asset dan return on equity.
Hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Rashid (2020)
menyatakan bahwa terdapat pengaruh positif signifikan anatara kepemilikan asing
terhadap kinerja akuntansi dan perusahaan berbasis pasar. Jinadu et al, (2018)
menemukan bahwa kepemilikan asing berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja
perusahaan pada industri perbankan. Selain itu juga bertentangan dengan penemuaan
Rahman & Reja (2015) yang menemukan bahwa kepemilikan asing berpengaruh negatif
terhadap kinerja perusahan. Kepemilikan asing pada negara berkembang memiliki
kecenderungan yang menguntungkan pada kinerja perusahaan (Din et al., 2022). Karena
kepemilikan asing mampu mengaktifkan peran pengawasan terhadap tindakan manajer,
mendapatkan akses pasar modal lain, dan penetrasi teknologi. Kepemilikan asing di
Indonesia pada tahun 2013 hingga 2016 memiliki proporsi yang lebih tinggi dari pada
kepemilikan lokal. Tetapi semenjak deregulasi mengenai investasi, kepemilikan local
meningkat dan kepemilikan asing menurun. Pada sektor transportasi dan logistik,
kepemilikan asing hanya memiliki porsi yang kecil dan tidak memiliki kekuatan yang
cukup untuk melakukan intervensi terhadap keputusan yang dibuat oleh perusahaan.

Kepemilikan institusi berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Hasil uji
regresi dalam penelitian ini menyatakan bahwa kepemilikan institusi berpenagruh
terhadap kinerja perusahaan jika kinerja perusahaan diwakilkan oleh return on assets.
Penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Lin & Fu (2017) menyebutkan
bahwa kepemilikan institusi memiliki pengaruh positif terhadap kinerja perusahaan. Hasil
tersebut juga didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Din et al, (2022) yang
menyebutkan bahwa kepemilikan institusi memiliki pengaruh positif signifikan dalam
meningkatkan kinerja perusahaan di Pakistan. Kepemilikan intitusi di perushaaan sektor
transportasi dan logistik memiliki proporsi yang cukup besar. Seharusnya jika perusahaan
memiliki kepemilikan institusi yang cukup banyak, perusahaan akan lebih bisa
memaksimalkan kinerjanya. Kepemilikan institusi akan menjadi pemantau aktif dan akan
menurunkan tindakan oportunistik dari manajemen.

Kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Hasil uji
regresi dalam penelitian ini menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh
terhadap kinerja perusahaan jika kinerja perusahaan diwakilkan oleh return on asset.
Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan Liu et al., (2012) menemukan
bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan di Cina.
Serta (Fauzi & Locke, 2012) juga menemukan bahwa kinerja kepemillikan manajerial
berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan di Selandia Baru. Pada beberapa
perusahaan di sektor transportasi dan logistik di Indonesia tidak menerapkan strategi
kepemilikan manajerial. Apabila kepemilikan manajerial memiliki presentase yang tinggi,
maka mereka dapat membuat keputusan yang bersifat pribadi dan berdampak buruk pada
kinerja perusahaan (Din et al, 2022). Karena mereka akan memiliki pengaruh untuk
pengambilan strategi dan operasi perusahaan. Proporsi pada kepemilikan manajerial di

1193 | Volume 5 Nomor 3 2024


http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5637
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5637
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5637
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5637
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5656
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5656
http://journal.laaroiba.ac.id/index.php/elmal/article/view/5656

g)é WZ/; I Jurnal Kajian Tkonomi & “Bisnis Islam

Vol 5 No 3 (2024) 1185-1196 P-ISSN 2620-295 E-ISSN 2747-0490
DOI: 1047467 /elmal.v5i3.5637

sektor transportasi dan logistik di Indonesia pun tergolong kecil untuk periode 2013-
2022.

Capital structure tidak berpengaruh terhadap Kinerja perusahaan. Hasil uji
regresi dalam penelitian ini menyatakan bahwa capital structure tidak berpengaruh
terhadap kinerja perusahaan yang dihitung dengan return on asset dan return on equity.
Hasil penelitian ini bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Gill et al,,
(2011) menemukan bahwa terdapat pengaruh positif signifikan antara capital structure
dan kinerja perusahaan.

KESIMPULAN DAN SARAN

Kepemilikan negara tidak berpengaruh terhadap ROA dan ROE perusahaan sektor
transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2013-2022.
Kepemilikan asing tidak berpengaruh terhadap ROA dan ROE perusahaan sektor
transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2013-2022.
Kepemilikan institusi berpengaruh terhadap ROA tetapi tidak berpengaruh terhadap ROE
perusahaan sektor transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
tahun 2013-2022. Kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap ROA tetapi tidak
berpengaruh terhadap ROE perusahaan sektor transportasi dan logistik yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia selama tahun 2013-2022. Capital Structure tidak berpengaruh
terhadap ROA dan ROE perusahaan sektor transportasi dan logistik yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia selama tahun 2013-2022. Berdasarkan pada kesimpulan, peneliti
menyarankan adanya pembaharuan tahun penelitian dan menambah variabel-varibel lain
di luar penelitian.
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