
Prosiding Working Papers Series In Management  
Vol. 16 No. 01, May 2024 Page 79-93                 DOI:https://doi.org/10.25170/wpm.v16i1.5914 
E-ISSN: 2620-6544                                                              https://ejournal.atmajaya.ac.id/index.php/WPM 

79 

 

 

ABSTRACT 
 

This research aims to analyze the effect of managerial ownership, foreign ownership and sustainability disclosure 

to the financial performance of mining company. This research used agency theory and stakeholders theory to 

explain the effect of independen variabe to dependend variable. The sample used listed mining company specific 

in a coal company in 2019-2022 through purposive sampling method. Managerial ownership measured by 

persentage of management ownership compared to  company outstanding shares. Foreign ownership measured 

by percentage of foreign ownership compared to company outstanding shares.Sustainability disclosured 

measured base on Global Reporting Index. Profitability as a proxy Financial Performance measured by Return 

on Asset (ROA). Data analysis used descriptive statistic method and multipe linear regression with SPSS version 

25. The results show managerial ownership and sustainability disclosure significant and have positive effect to 

financial performance in coal company sector while foreign ownership unsignificant to financial performance.  

Keywords: managerial ownership, foreign ownership, sustainability disclosure and financial performance. 

 

1. PENDAHULUAN 

 

Investor dan calon investor membuat keputusan investasi dengan mempertimbangkan 

kinerja perusahaan, baik kinerja keuangan perusahaan maupun kinerja non keuangan 

perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan menggambarkan hasil ekonomi yang dicapai 

perusahaan melalui aktivitas operasi perusahaan pada periode berjalan (Aminatuzzahra, 

2010). Kinerja non keuangan antara lain ditunjukkan melalui aktivitas sosial lingkungan 

yang dilakukan perusahaan. Kinerja ini menunjukkan besar kepedulian perusahaan 

terhadap masyarakat dan lingkungan sekitar perusahaan yang terdampak atas operasi 

perusahaan.  

Penelitian terdahulu menunjukkan perusahaan yang memperhatikan (concern) aspek  

sosial lingkungan berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Aktivitas 

sosial lingkungan yang dilakukan perusahaan dapat meningkatkan pengetahuan 

masyarakat akan produk dan jasa yang dihasilkan perusahaan, meningkatkan image positif 

perusahaan dan pada akhirnya berpengaruh terhadap penjualan dan pencapaian laba 

perusahaan.  
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Penelitian ini ingin menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan 

asing dan penungkapan aspek keberlanjutan yang dilakukan oleh perusahaan batu bara 

yang listed di Bursa Efek Jakarta selama periode 2019 – 2022. Hal ini mengingat batu bara 

sebagai salah satu komoditi sumber daya alam yang digunakan untuk menopang 

pembangunan dan pertumbuhan ekonomi Indonesia. Peneliti ingin menganalisis apakah 

kinerja keuangan perusahaan batu bara dipengaruhi oleh faktor konsentrasi kepemilikan 

dan apakah perusahaan memperhatikan aspek sosial lingkungan, yang akan berpengaruh 

pada pencapaian kinerja keuangan perusahaan. 

Secara umum kinerja keuangan perusahaan dapat terlihat dari tingkat profitabilitas, 

leverage, likuiditas dan solvabilitas perusahaan. Namun pencapaian kinerja keuangan 

perusahaan juga dipengaruhi oleh sistem tata kelola yang diterapkan perusahaan. Menurut 

Syakhroza (2005) tata kelola perusahaan yang baik dapat mengakomodir 2 perspektif yaitu 

dapat meningkatkan nilai shareholders dan dapat mengakomodir kepentingan stakeholders 

yang lain, seperti kreditur, supplier, pekerja, pemerintah dan masyarakat luas. Sistem tata 

kelola perusahaan memberikan perlindungan yang efektif berupa transparansi atau 

pengungkapan (disclosure) atas informasi yang diperlukan oleh stakeholders (Trinanda dan 

Mukodim, 2010). 

Tata kelola perusahaan terdiri dari berbagai komponen, salah satunya komponen 

kepemilikan (ownership). Tipe kepemilikan saham mayoritas dapat mempengaruhi 

keputusan dan perilaku perusahaan dalam mengelola perusahaan (Saifi Muhammad, 

2019). Cara pengelolaan perusahaan akan berdampak pada pencapaian kinerja keuangan 

perusahaan dan keputusan terhadap kinerja aspek sosial lingkungan perusahaan. Pada listed 

company cenderung memiliki konsentrasi kepemilikan saham dan menjadi controlling 

ownership.  

Konsentrasi kepemilikan pada listed company akan menempatkan wakilnya duduk 

pada posisi komisaris atau direksi (Wiranata, 2020). Kepemilikan manajerial merupakan 

salah satu tipe konsentrasi kepemilikan (Sonya, 2016, p.04). Pada tipe kepemilkan ini 

saham perusahaan dimiliki oleh manajemen perusahaan (direksi atau komisaris). Karena 

manajemen bertindak sebagai pemilik saham dan pengelola perusahaan, dampak yang 

ditimbulkan adalah konflik agency antara prinsipal dan agen dapat diminimalisir. 

Manajemen aktif dalam pengambilan keputusan dan mampu menjembatani kepentingan 

pemegang saham dan manajemen sebagai pemegang mandat pemegang saham. 

Kepemilikan manajerial juga dapat memitigasi sifat opportunistik manajemen, fokus pada 

tujuan utama perusahaan yaitu pencapaian laba dan keberlanjutan perusahaan (Andila & 

Priscila, 2022, p.04). Hal ini sesuai penelitian Tjahjadi & Tjakrawala (2020) dan Rivai et., 
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al (2021) yang menunjukkan kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. 

Tipe kepemilikan yang lain adalah kepemilikan asing (Foreign ownership) yaitu 

investor atau shareholders dengan domisili dan aspek legal pendirian perusahaan diluar 

Indonesia (Hadiprajitno, 2013). Penelitian Wiranata (2020) menunjukkan bahwa 

kepemilkan asing sangat memperhatikan pencapaian kinerja keuangan perusahaan melalui 

sistem manajemen keuangan, penerapan teknologi dan inovasi yang sangat memadai, 

sumber daya manusia dengan keahlian dan pemasaran yang cukup baik. Pada tipe 

kepemilikan ini pengelolaan perusahaan berjalan terarah dan efektif dengan sistem kontrol 

yang memadai (Tjahjadi & Tjakrawala, 2020) dan berani menyuarakan kepentingan 

shareholders, jika manajemen membuat kebijakan yang dianggap merugikan perusahaan. 

Hal ini sesuai penelitian Chaerunisa, et.al (2018) dan Djutaningsih & Ristiawanti (2018) 

yang menunjukkan kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. 

 

2. TINJAUAN LITERATUR  

 

Agency Theory, Managerial Ownership, Financial Performance. 

Penelitian Saragih & Sri (2021) menunjukkan kepemilikan manajerial berpengaruh positif 

terhadap kinerja keuangan. Komposisi investasi yang baik dapat meningkatkan tingkat 

pengembalian atas aset perusahaan. Dengan adanya kepemilikan manajerial, manajemen 

akan menjalankan dua fungsi yaitu sebagai pengelola perusahaan sekaligus pemilik 

perusahaan. Dampaknya sikap oportunistik manajemen dapat dimitigasi. Peran ganda 

tersebut akan menuntun manajemen untuk menjalankan operasi perusahaan dengan cara 

yang terbaik termasuk dalam pengambilan keputusan perusahaan (Rivai, Putra & Fadrul, 

2021). Hasilnya pencapaian laba perusahaan yang positif dan keberlanjutan perusahaan 

dapat tercapai. Kesejahteraan karyawan termasuk direksi dan shareholder dapat tercapai 

(Saragih & Sri, 2021; Tjahjadi & Tjakrawala, 2020).  

 Kepemilkan manajerial dianggap dapat mensejajarkan kepentingan shareholders dan 

manajer karena manajer dapat ikut langsung merasakan manfaat keputusan yang diambil 

oleh manajer termasuk risiko yang timbul dari pengambilan keputusan tersebut (Indarti & 

Extaliyus, 2013). Kepemilkan manajerial dapat memotivasi manajer untuk menyelaraskan 

kepentingannya sebagai salah satu shareholders sehingga termotivasi untuk meningkatkan 

pencapaian kinerja keuangan perusahaan (Hermiyetti & Katlantis, 2016). 

 Dengan menggunakan agency theory (Jansen & Meckling, 1976) peneliti mencoba 

menjelaskan hubungan antara variabel kepemilikan manajerial dan variabel kinerja 
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keuangan perusahaan. Perbedaan kepentingan antara shareholder (prinsipal) dan 

manajemen (agen) dapat menimbulkan sikap oportunistik manajer atau manajer bertindak 

untuk kepentingannya sendiri. Padahal seharusnya manajer bertindak untuk kepentingan 

prinsipal (Irshad, et.al, 2015). Potensi agency problem yang dapat timbul antara prinsipal 

sebagai pemberi mandat dan agen sebagai penerima mandat mengelola perusahaan dapat 

dimitigasi dengan adanya dwi fungsi manajemen yang bertindak sebagai shareholder dan 

pengelola perusahaan. Hasil akhirnya adalah pencapaian kinerja keuangan terbaik bagi 

perusahaan (Nugrahanti et., el., 2015). 

 Kepemilikan manajerial yang rendah dalam penelitian Hermayanti dan Sukartha 

(2019) tidak dianggap sebagai sinyal positif dalam meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan.  

H1. Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Agency Theory, Foreign Ownership, Financial Performance 

Potensi Agency problem yang timbul antara prinsipal dan agen dapat menyebabkan 

penurunan kinerja perusahaan. Tetapi jika potensi agency problem ini dapat dikendalikan 

maka diharapkan kinerja perusahaan dapat meningkat. Salah satu cara untuk 

mengendalikan melalui kepemilkan asing sebagai pemegang saham mayoritas (Wiranata, 

2020). Pihak foreign ownership akan menunjuk perwakilannya sebagai direksi atau komisaris 

sehingga dapat timbul keselarasan tujuan prinsipal dan agen. Pengambilan keputusan 

manajemen terutama terkait investasi pada proyek tertentu, utang, atau pemanfaatan 

modal/dana perusahaan dapat dikontrol melalui mekanisme kepemilikan asing ini 

(Shleifer & Vishny dalam Darmawati, 2003). 

 Kepemilikan asing juga dipandang sebagai salah satu cara mengupgrade teknologi 

di negara berkembang seperti Indonesia, meningkatkan persaingan pasar, peningkatan 

kualitas produksi melalui inovasi produk, dan kepedulian terhadap stakeholders (Kozlov, 

et.al. dalam Amran, et.al., 2008) yang dapat berpengaruh positif terhadap perusahaan 

(Sari, 2020). Kepemilikan asing juga dipandang sangat concern terhadap penerapan tata 

kelola perusahaan yang baik sehingga dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan 

(Sari, 2020).  

 Penelitian Tjahjadi & Tjakrawala (2020) menunjukkan kepemilikan asing 

berpengaruh positif terhadap kinerja keuanga perusahaan karena sistem pengawasan yang 

sangat memadai dan memiliki pengaruh yang besar dalam pengambilan keputusan dalam 

rangka pencapaian laba perusahaan (Ahmad, 2021). Hasil serupa dengan penelitian 

Catrina, Fitriah & Nurleli (2021). Tetapi dalam sampel perusahaan BUMN kepemilikan 
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asing tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan, karena persentase yang 

kecil sehingga tidak ikut serta dalam pengambilan keputusan dan pengelolaan perusahaan 

(Esthi, Mukhzarudfa & Yudi, 2021). 

H2. Kepemilkan Asing berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan 

Stakeholders Theory, Sustainability Report Disclosure, Financial Performance 

Penelitian Clarissa & Rasmini (2018) menunjukkan perusahaan yang concern dengan aspek 

sosial lingkungan cenderung memiliki kinerja lebih baik dibanding perusahaan yang tidak 

concern terhadap aspek sosial lingkungan. Arbhabhirama,et.al., 1988 juga berpendapat 

bahwa perusahaan dituntut memperhatikan aspek sosial lingkungan selain aspek ekonomi 

yaitu pencapaian laba perusahaan selaras dengan tujuan SDG’s. Luka (2010) menyatakan 

hidup matinya suatu perusahaanbergantung pada kemampuan perusahaan 

menyeimbangkan berbagai kepentingan stakeholders. Jika perusahaan berhasil 

menyimbangkan maka perusahaan akan mendapatkan dukungan berkelanjutan dan 

menikmati pertumbuhan pasar, penjualan dan laba. Hal ini sesuai dengan teori stakeholders 

(Freeman & McVea, 2001). 

 Aktivitas sosial lingkungan perusahaan dapat diketahui dalam pengungkapan 

laporan keberlanjutan yang dibuat oleh perusahaan. Aktivitas terkait sosial lingkungan 

dilakukan perusahaan sebagai akibat operasional yang dilakukan perusahaan. Pada 

perusahaan batu bara, konsumsi batu bara dapat mengakibatkan kerusakan lingkungan dan 

dampak negatif pada masyarakat sekitar. Untuk itu perusahaan mempunyai tanggung 

jawab untuk memberikan dampak positif operasi perusahaan pada masyarakat di daerah 

terdampak operasi perusahaan. Dengan kata lain keuntungan atas operasi perusahaan 

tidak hanya dimiliki oleh perusahaan tetapi juga dapat dinikmati oleh masyarakat sekitar. 

 Aktivitas perusahaan yang dilaporkan dalam laporan keberlanjutan mencerminkan 

akuntabilitas perusahaan dalam menjalankan bisnis secara bertanggungjawab. Informasi 

didalamnya dapat digunakan perusahaan untuk menetapkan tujuan, mengukur kinerja dan 

mengelola perubahan dengan tujuan mencapai sustainability perusahaan (Sari, et.al, 2017). 

Sesusi UU No. 40 tahun 2007 tentang perseroan terbatas, semua listed company wajib 

melaksanakan tanggung jawab sosial lingkungan dan mengungkapkannya secara sukarela. 

Tetapi mengikuti POJK 51/tahun 2017 kewajiban ini berubah menjadi mandatory sesuai 

ketentuan yang berlaku. 

 Penelitian Suciwati, Pradnyan dan Ardina (2016) menunjukkan CSR berpengaruh 

terhadap kinerja keuangan seiring dengan tingginya tingkat pengembalian modal. 

Demikian pula penelitian Rivai, Putra & Fadrul (2021); Utariyani & Wirajaya (2023) yang 



Prosiding Working Papers Series In Management  
Vol. 16 No. 01, May 2024 Page 79-93                 DOI:https://doi.org/10.25170/wpm.v16i1.5914 
E-ISSN: 2620-6544                                                              https://ejournal.atmajaya.ac.id/index.php/WPM 

84 

 

menunjukkan pengaruh pengungkapan CSR atau laporan keberlanjutan terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. Namun, Penelitian Tarigan & Semuel (2014) menunjukkan 

pengaruh negatif pengungkapan laporan keberlanjutan terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. Sedangkan Hermayanti & Sukartha (2019) menunjukkan hasil pengungkapan 

CSR tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

H3. Pengungkapan laporan keberlanjutan berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. 

 

Gambar 2.1 Model Penelitian 

 

3. METODE PENELITIAN  

Penelitian ini merupakan penelitian kualitatif. Sampel penelitian menggunakan perusahaan 

pertambangan batu bara yang listing di BEI selama periode 2019-2022. Data diambil dari 

website masing-masing perusahaan dan website BEI. Sampel diperoleh menggunakan 

purposive sampling method dengan kriteria tersedianya data penelitian yang digunakan untuk 

mengukur setiap variabel penelitian, perusahaan tidak pernah mengalami delisting atau 

relisting selama periode penelitian (Siswoko & Susilandari, 2023). 

 Variabel kinerja keuangan menggunakan proksi profitabilitas, diukur menggunakan 

return on asset (ROA) yaitu perbandingan net income dibagi total aset (Harahap, 2017, 

p:304). Kepemilikan manajerial diukur dengan persetase kepemilikan manajerial 

dibandingkan dengan total outstanding shares. Kepemilikan asing diukur berdasarkan 

persentase kepemilikan asing dibandingkan total outstanding shares. Sedangkan 

pengungkapan laporan keberlanjutan menggunakan index GRI yang terbagi menjadi tiga , 

yaitu pengungkapan kinerja ekonomi, kinerja lingkungan dan kinerja sosial.  

Index GRI hihitung dari persentase jumlah item yang diungkapkan dalam laporan 

keberlanjutan dibandingkan total item yang harus diungkapkan menurut standar GRI. 
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Nilai 1 diberikan jika tidak ada pengungkapan item GRI, 1 jika pengungkapan tidak 

jelas/tidak sesuai GRI, 2 jika pengungkapan lengkap sesuai GRI. 

 Analisis data menggunakan analisis statistika deskriptif dan analisis regresi linear 

berganda. Analisis statistika deskriptif terdiri dari  nilai minimal, maksimal, rata-rata 

(mean) dan standar deviasi. Analisis ini dilakukan untuk melihat karakteristik dari setiap 

data pada setiap variabel yang diamati. Analisis regresi linear berganda terdiri dari uji 

model (Uji F), koefisien determinasi dan uji hipotesis (uji t). Dilakukan pula uji asumsi 

klasik yang terdiri dari uji normalitas data, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan 

uji autokorelasi. Olah data menggunakan SPSS versi 25. 

 

4. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN  

Sampel dan Data 

Populasi perusahaan pertambangan sub sektor batu bara selama periode 2019-2022 terdiri 

dari 43 perusahaan, perusahaan yang tidak memiliki kepemilikan manajerial 4 perusahaan, 

perusahaan yang tidak memiliki kepemilikan asing 5 perusahaan, dan perusahaan yang 

tidak melakukan pengungkapan laporan keberlanjutan dengan standar GRI 4 perusahaan, 

tidak ada perusahaan delisting atau relisting sehingga total sampel penelitian 30 

perusahaan dikali 4 tahun periode penelitian sehingga total data penelitian 120 data. 

Perusahaan yang mengalami profit negatif selama periode penelitian terdapat 23 data 

sehingga data akhir yang digunakan adalah 97 data. 

 

Tabel 4.1 Analisis Satatistika Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 

Kepemilikan Manajemen 97 0.05 0.67 0.1521 0.14864 

Kepemilikan Asing 97 0.05 0.99 0.3527 0.27644 

Pengungkapan Laporan 

Keberlanjutan 
97 0.70 0.95 0.8298 0.04761 

Kinerja Keuangan 97 0.01 0.62 0.1415 0.14914 

Valid N (listwise) 97     

 

Sumber: Hasil Olah data SPSS versi 25 
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Berdasarkan tabel 4.1 rata-rata nilai kepemilikan manajerial pada sampel yang digunakan 

pada penelitian ini sebesar 15.21%. Dengan nilai minimum 5% yang dimiliki oleh PT. 

Golden Energy Mines Tbk, PT. Resouce Alam Indonesia Tbk, PT. TBS Energi Utama 

Tbk, dan PT. Dana Brata Luhur Tbk. Nilai maksimum 67%.  Variabel kepemilikan asing 

mempunyai nilai minimum 5%. maksimum 99% yang dimiliki oleh PT. Golden Energy 

Mines Tbk. Nilai ini menunjukkan 99% sahamnya dimiliki oleh perusahaan Golden Energy 

and Resources Limited dan GMR Coal Resources Pte Ltd yang beralamat Singapura. Nilai 

rata-rata kepemilikan saham asing pada sampel penelitian sebesar 35.27%. 

  Berdasarkan data pada tabel statistika deskriptif dapat dilihat bahwa perusahaan 

batu bara yang dipergunakan sebagai sampel penelitian ini sudah melakukan 

pengungkapan laporan keberlanjutan dengan cukup baik. Hal ini terlihat dari nilai 

minimum pengungkapan sebesar 70% dan maksimum 95% dengan rata-rata pengungkapan 

sebesar 82.98%. Variabel kinerja keuangan menunjukkan nilai minimum ROA 1% dan 

maksimum 62%, dengan nilai rata-rata ROA 14.15%. Nilai rata-rata ROA ini 

menunjukkan rata-rata sampel mampu menghasilkan laba dengan aset yang dimiliki 

perusahaan dengan cukup baik. 

 

Hasil Uji Asumsi Klasik 

Tabel 4.2 Hasil uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 97 

Normal Parametersa,b Mean 0.0000000 

Std. 

Deviation 

0.17580397 

Most Extreme 

Differences 

Absolute 0.085 

Positive 0.085 

Negative -0.056 

Test Statistic 0.085 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.078c 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 
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Sumber: Hasil Olah Data SPSS versi 25 

Berdasarkan tabel 4.2 hasil uji one kolmogorov smirnov menunjukkan nilai Asymp. Sig  

(2-tailed) menunjukkan nilai 0.078 atau lebih besar dari nilai signifikansi 0.05 yang berarti  

data terdistribusi normal. 

 

Tabel 4.3 Hasil Uji Multikolinearitas 

Model Sig. 

Collinearity 

Statistics 

Tolerance VIF 

1 (Constant) 0.016   

Kepemilikan 

Manajemen 
0.011 0.994 1.006 

Kepemilikan Asing 0.253 0.985 1.015 

Pengungkapan Laporan 

Keberlanjutan 
0.006 0.985 1.015 

a. Dependent Variable: Kinerja keuangan 

Sumber: Hasil Olah data SPSS versi 25 

Berdasarkan Tabel 4.3 hasil nilai uji multikolinearitas menunjukkan nilai Tolerance untuk 

setiap variabel menunjukkan nilai diatas 0.01 dan nilai VIF dibawah 10 yang berarti data 

terbebas dari masalah Multikolinearitas. 

 

Tabel 4.4. Hasil uji Autokorelasi 

      

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

1 0.365a 0.133 0.105 0.14255 1.994 

a. Predictors: (Constant), Pengungkapan laporan Keberlanjutan, Kepemilikan Manajeman, 

Kepemilikan Asing 

b. Dependent Variable: Kinerja Keuangan 

Sumber : Hasil olahan data SPSS v25 

Berdasarkan tabel 4.4 hasil uji autokorelasi nilai DW Watson menunjukkan nilai 1.994 

lebih besar dari nilai du = 1.7335 dan kurang dari nilai 4-du = 2.665, sehingga dapat 

disimpulkan data terbebas dari masalah Autokorelasi. 

 

Tabel 4.5. Hasil uji Hetroskedastisitas 
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Model Sig. 

1 (Constant) 0.303 

Kepemilikan Manajemen 0.160 

Kepemilikan Asing 0.227 

Pengungkapan Laporan 

Keberlanjutan 
0.096 

a. Dependent Variable: AbsUt 

Sumber : Hasil olahan data SPSS v25 

 

Berdasarkan table 4.5 nilai signifikansi hasil uji Glejser menunjukkan nilai lebih besar dari 

nilai signifikansi 0.05 untuk setiap variabel yang berarti data terbebas dari masalah 

heteroskedastisitas. 

Hasil Uji Regresi Linear Berganda 

Tabel 4.6 Uji F 

ANOVAa 

Model 

Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

1 Regression 0.291 3 0.097 4.769 0.004b 

Residual 1.890 93 0.020   

Total 2.181 96    

a. Dependent Variable: Kinerja keuangan 

b. Predictors: (Constant), Pengungkapan Laporan Keberlanjutan, Kepemilikan 

Manajemen, Kepemilikan Asing 

Sumber : Hasil olahan data SPSS v25 

 

Berdasarkan tabel 4.6 nilai signifikansi pada Uji F menunjukkan nilai 0.004 yang 

berarti model fit dengan data. 

 

Tabel 4.7 Koefisien Determinasi 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the Estimate 

1 0.365a 0.133 0.105 0.14255 
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a. Predictors: (Constant), Pengungkapan Laporan Keberlanjutan, Kepemilikan 

Manajemen, Kepemilikan Asing 

Sumber : Hasil olahan data SPSS v25 

 

Berdasarkan tabel 4.7 nilai koefisien determinasi menunjukkan nilai R-squared 0.133 

yang berarti variabel independen dalam model mampu menjelaskan variasi variabel 

dependen sebesar 13.3%. Sisanya sebesar 88.7% dijelaskan oleh variabel lain diluar 

model  

 

Tabel 4.8 Hasil Uji t 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 
-0.639 0.260  

-

2.459 
0.016 

Kepemilikan Manajemen 0.254 0.098 0.250 2.583 0.011 

Kepemilikan Asing 0.061 0.053 0.112 1.149 0.253 

Pengungkapan Laporan 

Keberlanjutan 
0.866 0.308 0.274 2.813 0.006 

a. Dependent Variable: Kinerja keuangan 

Sumber : Hasil olahan data SPSS v25 

 

Berdasarkan tabel 4.8 hasil uji hipotesis (uji t) menunjukkan nilai signifikansi variabel 

kepemilikan manajemen sebesar 0.011 lebih kecil dari nilai signifikansi yang ditetapkan 

sebesar 0.05 sehingga dapat disimpulkan variabel kepemilikan manajerial berpengaruh 

terhadap variabel kinerja keuangan perusahaan. Besar pengaruh ditunjukkan dari nilai beta 

sebesar positif 0.254. Sedangkan hasil variabel kepemilikan asing mempunyai nilai 

signifikansi 0.253 lebih besar daripada 0.05 sehingga dapat disimpulkan variabel 

kepemilkan asing tidak berpengaruh terhadap variabel kinerja keuangan perusahaan. Pada 

variabel pengungkapan laporan keberlanjutan hasil nilai signifikansi sebesar 0.006 lebih 

kecil dari nilai signifikansi yang ditetapkan sebesar 0.05 sehingga dapat disimpulkan 

variabel ini berpengaruh signifikan terhadap variabel kinerja keuangan perusahaan. Besar 

pengaruh variabel ini ditunjukkan pada nilai beta sebesar positif 0.866. 

 

Pembahasan 
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Besar persentase kepemilikan manajemen menjadikan manajer mempunyai peran ganda 

sebagai pengelola dan mengontol kebijakan manajer dalam mengelola perusahaan. Peran 

ganda ini berdampak pada pengambilan keputusan manajemen. Manajer akan 

menghilangkan sikap oportunistik dan benar-benar memperhatikan kepentingan 

shareholders mengingat manajer juga sebagai shareholders. Hal ini sesuai dengan agency 

theori. Potensi agency problem juga dapat diminimalisir dengan adanya peran ganda 

manajer sebagai prinsipal dan agen. Hasil penelitian sesuai dengan Esti, Mukhzarudfa & 

Yudi (2021), Rivai (2021) dan Saragih & Sri (2021) tetapi bertentangan dengan Hermayanti 

& Sukartha (2019). 

  Hasil penelitian kepemilkan asing ternyata tidak berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. Hal ini terjadi karena beberapa faktor antara lain karena perbedaan 

regulasi, bahasa, budaya, sistem monitoring dan jarak antara prinsipal dan agen sehingga 

peran investor asing cenderung pasif (Lensink & Naaborg, 2007). Peran pasif ini dapat 

memicu potensi agency problem.  

  Variabel pengungkapan laporan keberlanjutan berpengaruh positif terhadap kinerja 

keuangan perusahaan. Besarnya index pengungkapan menunjukkan perusahaan serius 

dalam memperhatikan aspek sosial lingkungan selain pencapaian aspek ekonomi yaitu laba 

perusahaan. Hal ini memberikan respon positif dari stakeholders terhadap perusahaan. 

Respon positif ini dapat berupa peningkatan kepercayaan investor terhadap kinerja 

perusahaan. Tingkat investasi terhadap perusahaan dapat meningkat sehingga dapat 

mendorong pengelolaan perusahaan semakin baik dan berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan perusahaan yaitu laba yang semakin positif. Hal ini sesuai dengan stakeholders 

theory, dimana perusahaan yang mampu menyeimbangkan aspek sosial lingkungan dan 

aspek ekonomi mampu meraih dukungan stakeholders dan dapat bertumbuh secara 

berkelanjutan karena mampu menikmati pertumbuhan pangsa pasar, penjualan dan lab. 

Hal penelitian ini sesuai dengan penelitian Utariyani dan Wirajaya (2023) dan Bukhori dan 

Sopian (2017). 

 

5.SIMPULAN 
 

Berdasarkan hasil uji hipotesis dapat disimpulkan bahwa kepemilikan manajerial dan 

pengungkapan laporan keberlanjutan berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Peran 

ganda manajer sebagai prinsipal dan agen membawa manajer untuk berperilaku lebih baik 

dalam membuat keputusan dalam mengelola perusahaan sehingga tujuan pencapaian 

kinerja keuangan yang baik dapat tercapai. Mekanisme pengungkapan kegiatan sosial 
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lingkungan dalam laporan keberlanjutan menunjukkan kepedulian perusahaan terhadap 

stakeholders. Dampaknya stakeholders memberikan respons positif terhadap produk dan jasa 

perusahaan sehingga kinerja keuangan perusahaan baik. Sedangkan kepemilikan asing 

tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Hal ini terjadi karena adanya 

jrak antara prinsipal dan agen, perbedaan bahasa budaya, regulasi dan model pengawasan 

sehingga belum mampu meningkatkan kinerja keuangan perusahaan 

Penelitian ini hanya menggunakan sampel perusahaan pertambangan sub sektor 

pertambangan batu bara sehingga hasilnya tidak dapat digeneralisir. Penelitian selanjutnya 

dapat memperluas obyek penelitian untuk mendaatkan hasil yang berbeda. 
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