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Abstract: This research focuses on analyzing the
impact of political connections and ownership
structure on the profitability of manufacturing
companies, emphasizing the importance of
profitability in the efficiency of a company’s asset
utilization to generate profit. The data used in this
study is derived from the annual reports of
manufacturing companies listed on the Indonesia
Stock Exchange for the period of 2018-2020, with a
sample of 11 companies. To ensure that the sample
used in this study is representative and meets the
predetermined criteria, purposive sampling was
applied during the data collection process.
Hypothesis testing in this study was conducted using
multiple linear regression analysis, and ROA is used
as an indicator to assess the company’s profitability.
Through this approach, the research findings reveal
that political connections, institutional ownership
structure, and managerial ownership structure do
not have an impact on ROA. Meanwhile, family
ownership structure was found to have a negative
impact on ROA. Based on these findings, it is
recommended that future research extend the
observation period to evaluate whether the influence
of the independent variables on ROA remains
consistent over time.

Keywords: Family
Ownership, Institutional
Ownership, Managerial
Ownership, Political
Connection, Profitability.

PENDAHULUAN
Umumnya, perusahaan didirikan kerena memiliki beberapa tujuan utama yang ingin dicapai,

seperti memaksimalkan keuntungan, meningkatkan kesejahteraan pemegang saham, dan lainnya.
Salah satu strategi yang sering digunakan untuk mencapai tujuan tersebut adalah dengan
meningkatkan Return on Assets (ROA). Menurut Raiyan, Dewata, dan Periyansya (2020), ROA
menjadi indikator penting karena mencerminkan sejauh mana perusahaan dapat memanfaatkan
asetnya untuk menghasilkan laba.

Dalam konteks globalisasi yang terus berkembang, perusahaan di seluruh dunia
menghadapi tekanan yang semakin besar dalam mencapai pertumbuhan yang berkelanjutan. Di
tengah dinamika tersebut, sektor manufaktur memainkan peranan yang cukup penting dalam
mendorong pertumbuhan ekonomi suatu negara. Industri manufaktur tidak hanya berperan dalam
menghasilkan produk-produk bernilai tinggi, tetapi juga mendorong inovasi, membuka lapangan
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pekerjaan, dan mempengaruhi rantai pasokan global secara signifikan. Oleh karena itu,
diperlukan berbagai macam strategi inovatif yang mampu mengatasi berbagai tantangan tersebut.

Dari berbagai macam banyak faktor yang mempengaruhi profitabilitas perusahaan, koneksi
politik dan struktur kepemilikan menjadi fokus utama dalam penelitian ini. Hubungan antara
koneksi politik, kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan kepemilikan keluarga
terhadap ROA merupakan topik yang menarik untuk diteliti, karena dapat memberikan
pemahaman yang lebih mendalam mengenai bagaimana variabel-variabel berkontribusi terhadap
profitabilitas suatu entitas bisnis. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk menggali lebih
jauh mengenai bagaimana dampak dari faktor-faktor tersebut terhadap kinerja perusahaan,
khususnya dalam konteks industri manufaktur.

LANDASAN TEORI
Agency Theory

Teori keagenan (agency theory), menurut Jensen dan Meckling (1976), merupakan sebuah
karangka teori dalam ilmu ekonomi dan manajemen yang digunakan untuk memahami
bagaimana hubungan antara pihak yang memberikan wewenang (prinsipal) dan pihak yang
menerima wewenang tersebut (agen). Dalam konteks teori agensi, prinsipal adalah pihak yang
memiliki kepentingan dalam sebuah entitas perusahaan, contohnya adalah seperti pemegang
saham dalam perusahaan. Prinsipal akan menyerahkan wewenang kepada agen (manajer atau
eksekutif perusahaan) untuk mengelola sumber daya perusahaan atau membuat sebuah keputusan
dengan mengatasnamakan prinsipal. Namun, hal ini tentunya akan menimbulkan beberapa
masalah, salah satu contohnya adalah bahwa agen dapat memiliki kepentingan atau tujuan yang
berbeda dengan prinsipal.

Stakeholder Theory
Teori stakeholder, menurut Freeman (1984), merupakan sebuah kerangka kerja dalam ilmu

manajemen dan etika bisnis yang menekankan pentingnya berhubungan dengan berbagai pihak
yang memiliki kepentingan. Stakeholders dalam konteks ini mencakup suatu individu atau
kelompok yang secara tidak langsung dapat mempengaruhi atau dipengaruhi oleh pencapaian
tujuan organisasi. Stakeholders yang dimaksud dalam hal ini meliputi beragam pihak seperti
pemegang saham, karyawan, pemerintah, pelanggan, dan lainnya. Teori ini beragumen bahwa
keberhasilan jangka panjang sebuah organisasi bergantung pada kemampuannya dalam
memenuhi kepentingan semua stakeholder-nya.

Profitabilitas
Menurut Wijaya (2019), profitabilitas merupakan suatu alat ukur penting untuk menilai

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Menurut Erawati, Shenurti, dan Kholifah
(2022), hal ini dapat dilihat melalui Return on Asset (ROA), sebuah rasio yang mengukur
efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan keuntungan. Selain itu,
ROA juga membantu melakukan perbandingan profitabilitas perusahaan dari periode tertentu
dengan perusahaan lain.

Koneksi Politik
Menurut Kesaulya, Putri dan Khairunnisa (2023), perusahaan yang memiliki koneksi

politik merupakan perusahaan yang terhubung secara istimewa dengan pemerintah atau politisi
yang bertujuan untuk mempermudah akses ke sumber daya penting dan dukungan pemerintah.
Koneksi politik melibatkan pemegang saham besar atau pimpinan perusahaan yang bisa
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mempengaruhi keputusan politik dan ekonomi, termasuk mendapatkan kontrak pemerintah. Oleh
sebab itu, penting untuk menjaga keseimbangan antara hubungan politik terhadap prinsip etika
serta kepatuhan hukum. Hal ini dikarenakan, koneksi politik memiliki pengaruh terhadap
keputusan politik, ekonomi, dan tata kelola.

Kepemilikan Institusional
Menurut Soebagyo dan Iskandar (2022), kepemilikan institusional merujuk pada persentase

saham yang dimiliki oleh institusi-institusi seperti asuransi, dana pensiun, dan lembaga besar
lainnya. Jamil, NR, dan Afriyenti (2019) menekankan bahwa kepemilikan institusional ini cukup
dalam hal pengawasan manajemen dan menjamin kesejahteraan pemegang saham, karena
semakin besar kepemilikan institusional makan akan semakin besar juga pengaruhnya dalam
kebijakan perusahaan. Oleh karena itu, kepemilikan institusional menjadi variabel penting dalam
analisis tata kelola perusahaan, karena pengaruhnya terhadap dinamika pasar serta strategi
investasi dan kebijakan perusahaan.

Kepemilikan Manajerial
Menurut Wijaya dan Saebani (2019), kepemilikan manajerial merupakan suatu situasi yang

mencerminkan kepemilikan manajemen (komisaris dan direksi) dalam suatu perusahaan yang
dapat mempengaruhi proses berjalannya perusahaan tersebut. Dalam laporan keuangan, hal ini
diperlihatkan melalui jumlah persentase kepemilikan saham manajemen terhadap suatu
perusahaan. Sehingga jika terjadi kesalahan dalam pengambilan keputusan, maka manajemen
akan ikut merasakan dampaknya.

Kepemilikan Keluarga
Menurut Wahyunita dan Oetama (2020), kepemilikan keluarga merupakan kepemilikan saham
oleh anggota keluarga yang mendirikan dan mengelola perusahaan. Seiring pertumbuhan
perusahaan, beberapa perusahaan keluarga mencatatkan sahamnya di bursa untuk mendapatkan
modal tambahan, sehingga menjadi milik umum. Menurut Patrisia, Fitra, dan Febrianti (2019),
kepemilikan ini dapat meningkatkan loyalitas dan kepercayaan karyawan, serta mengurangi
risiko pergantian karyawan. Secara keseluruhan, kepemilikan keluarga merupakan variabel
penting yang mempengaruh strategi, budaya, dan keberlanjutan perusahaan.

Pengaruh Antar Variabel
a. Pengaruh Koneksi Politik terhadap Profitabilitas Perusahaan Manufaktur

Penelitian yang dilakukan oleh Innayah dan Pratama (2022) serta Sulistyowati dan Prabowo
(2020) menunjukkan bahwa koneksi politik berpengaruh secara positif terhadap kinerja
keuangan perusahaan (profitabilitas). Hal tersebut dikarenakan koneksi politik sering kali
memberikan akses eksklusif ke berbagai sumber daya penting kepada perusahaan. Dengan
adanya koneksi politik, perusahaan akhirnya dapat memanfaatkan kebijakan pemerintah atau
perlakuan istimewa lainnya yang tidak dimiliki oleh para pesaingnya, sehingga memperkuat
posisi mereka di pasar dan meningkatkan profitabilitas perusahaan.
Ha1: Koneksi politik berpengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan

b. Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Profitabilitas Perusahaan Manufaktur
Penelitian yang dilakukan oleh Maknun dan Fitria (2019), menunjukkan bahwa kepemilikan
institusional berpengaruh secara positif terhadap profitabilitas perusahaan. Pengaruh positif
dari kepemilikan institusional ini dikarenakan adanya pengawasan yang cukup ketat oleh
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pihak institusi terhadap manajemen, sehingga mendorong efisiensi dan efektivitas kerja serta
peningkatan kinerja keuangan.
Ha2: Kepemilikan Institusional berpengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan

c. Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Profitabilitas Perusahaan Manufaktur
Penelitian yang dilakukan oleh Maknun dan Fitria (2019), menunjukkan bahwa kepemilikan
manajerial berpengaruh secara positif terhadap profitabilitas perusahaan. Pengaruh positif dari
kepemilikan manajerial ini dikarenakan manajer yang memiliki saham dalam perusahaan
cenderung memiliki kepentingan pribadi yang juga sejalan dengan kepentingan pemegang
saham. Dengan demikian, manajer akan lebih termotivasi dalam meningkatkan kinerja serta
profitabilitas perusahaan, karena hal tersebut akan secara langsung mempengaruhi keuntungan
pribadi mereka.
Ha3: Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan

d. Pengaruh Kepemilikan Keluarga terhadap Profitabilitas Perusahaan Manufaktur
Penelitian yang dilakukan oleh Elisa dan Cahyadi (2023) serta Putri dan Achmad (2020)
menunjukkan bahwa kepemilikan keluarga berdampak positif terhadap kinerja perusahaan
(profitabilitas). Hal tersebut dikarenakan keluarga yang memiliki perusahaan akan cenderung
memiliki pandangan jangka panjang terhadap keberlanjutan bisnis. Selain itu, perusahaan
keluarga juga dapat mengurangi benturan kepentingan antara pemilik dan manajemen, karena
mengingat struktur kepemilikan keluarga dan manajer berasal dari kelompok yang sama. Pada
akhirnya, hal tersebut akan berdampak pada keputusan yang lebih terkoordinasi dan
mendukung peningkatan profitabilitas.
Ha4: Kepemilikan Keluarga berpengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan

METODE PENELITIAN
Populasi dan Sampel Penelitian

Penelitian ini menggunakan populasi dari perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan data laporan keuangan dari tahun 2018 hingga 2022. Sampel
penelitian mencakup 11 perusahaan yang dipilih dengan menggunakan teknik purposive
sampling, yaitu suatu metode pemilihan sampel berdasarkan kriteria-kriteria spesifik yang
relevan dengan tujuan penelitian. Berikut merupakan kriteria yang digunakan dalam pemilihan
sampel:
a. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada periode 2018-2022.
b. Perusahaan manufaktur yang melakukan penawaran umum saham (IPO) maksimal pada tahun

2018.
c. Perusahaan manufaktur yang memiliki laporan tahunan dan laporan keuangan tahunan selama

5 tahun berturut-turut yang dapat diakses melalui situs resmi perusahaan dan Bursa Efek
Indonesia (BEI).

d. Perusahaan manufaktur yang menggunakan tahun buku 31 Desember pada laporan keuangan
periode 2018-2022.

e. Perusahaan manufaktur yang memiliki koneksi politik.
f. Perusahaan manufaktur yang memiliki kepemilikan saham manajerial dan institusional.
g. Perusahaan manufaktur yang memiliki kepemilikan keluarga.

Jenis dan Sumber Data
Penelitian ini menggunakan jenis data kuantitatif dengan pendekatan deskriptif, yang

dirancang untuk mengidentifikasi dan memahami bagaiama hubungan sebab-akibat dalam suatu
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peristiwa. Melalui analisis yang mendalam, penelitian ini berupaya menelusuri dan mengevaluasi
faktor-faktor yang berpotensi menjadi penyebab. Sumber data yang digunakan dalam penelitian
ini adalah data sekunder, yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI).

Definisi Operasional
a. Profitabilitas

Profitabilitas dapat dihitung dan dinilai dengan berbagai cara tergantung pada laba dan modal
yang akan diperbandingkan satu sama lain. Hal ini bertujuan untuk mengevaluasi kinerja
manajemen dan mengidentifikasi penyebab perubahan kondisi keuangan perusahaan. Menurut
Lukman dan Tanuwijaya (2020), rasio profitabilitas diukur dengan Return on Asset (ROA),
dengan perhitungannya sebagai berikut:

ROA =
Laba Setelah Pajak

Total Aset
× 100

b. Koneksi Politik
Menurut Wicaksono (2017), Koneksi politik menggambarkan hubungan khusus yang dijalin
oleh sebuah perusahaan dengan pemerintah atau partai politik dengan tujuan untuk
mempermudah bisnis dan mengurangi beban perusahaan. Menurut Kristanto (2019),
perhitungan dari koneksi politik (PC/Political Connection) dapat menggunakan rasio sebagai
berikut:

PC =
politisi pada direksi/komisaris

Total direksi/komisaris

c. Kepemilikan Institusional
Kepemilikan institusional (IO/Institutional Ownership) merupakan jumlah saham perusahaan
yang dimiliki oleh suatu lembaga atau institusi (Septiadi, Robiansyah, dan Suranta, 2017).
Contoh lembaga atau institusi tersebut adalah seperti perusahaan asuransi, lembaga swadaya
masyarakat, perusahaan investasi, perbankan, dan lainnya. Menurut Helsa, Jovita, dan Sany
(2021) perhitungan dari kepemilikan institusional dapat dinyatakan sebagai berikut:

IO =
Total saham pihak institusional

Total saham beredar

d. Kepemilikan Manajerial
Kepemilikan manajerial (MO/Managerial Ownership) merupakan jumlah atau proporsi saham
perusahaan yang dimiliki oleh suatu manajemen perusahaan, termasuk dewan direksi,
komisaris, karyawan, hingga mayoritas pemegang saham perusahaan (Septiadi, Robiansyah,
dan Suranta, 2017). Menurut Helsa, Jovita, dan Sany (2021) perhitungan dari kepemilikan
manajerial dapat dinyatakan sebagai berikut:

MO =
Jumlah saham pihak manajer

Total saham beredar

e. Kepemilikan Keluarga
Kepemilikan keluarga (FO/Family Ownership) merupakan jumlah atau proporsi saham
perusahaan yang dimiliki dan dikelola oleh pendiri atau anggota keluarga, baik dari keluarga
inti maupun luas (Lu dan Yopie, 2022). Kepemilikan keluarga dapat dirumuskan sebagai
berikut:
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FO =
Jumlah saham pihak keluarga

Total saham beredar

Metode Analisis Data
Data penelitian ini diperoleh melalui laporan keuangan perusahaan, dimana laporan

tersebut diperoleh melalui website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI), website www.idx.co.id,
https://finance.yahoo.com, dan perusahaan terkait. Pengolahan data pada penelitian ini
menggunakan IBM SPSS Statistics 25. Metode yang digunakan dalam pengujian ini adalah
analisis statistik deskriptif, uji normalitas, uji multikolineritas, uji autokorelasi, uji
heteroskedastisitas, persamaan regresi data linear, koefisien determinasi ganda (R2), uji simultan
(F), dan uji parsial (t).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Asumsi Klasik

Pengujian asumsi klasik merupakan langkah awal yang sangat penting sebelum
melaksanakan analisis regresi. Pengujian ini mencakup empat jenis yaitu uji normalitas, uji
multikolinearitas, uji autokorelasi, dan uji heteroskedastisitas.

Uji Normalitas
Uji normalitas dilakukan untuk memahami pola distribusi data, yaitu untuk menentukan

apakah data tersebut mengikuti distribusi normal atau tidak. Sebuah model regresi dikatakan baik
apabila nilai residu dalam penelitian tersebut terdistribusi secara normal. Hasil dari pengujian ini
dapat dilihat pada tabel 1 berikut:

Tabel 1. Uji Normalitas
Unstandardized
Residual

Asymp. Sig.
(2-tailed)

0.091c

Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai Asymp Sig sebesar 0,091. Hal ini berarti
nilainya berada di atas probabilitas 0,05, sehingga data residual terdistribusi secara normal.

Uji Multikolinearitas
Uji Multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui dan mendeteksi korelasi tinggi antar

variabel independen dalam model regresi. Model yang baik adalah ketika tidak memiliki korelasi
antar variabel independen, yang ditunjukkan oleh toleransi ≥ 0,10 atau VIF < 10. Hasil pengujian
terdapat pada Tabel 2 berikut:

Tabel 2. Uji Multikolinearitas
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF
PC .459 2.178
IO .621 1.610
MO .153 6.556
FO .166 6.017

http://www.idx.co.id
https://finance.yahoo.com
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Hasil menunjukkan bahwa nilai toleransi semua variabel independen lebih besar dari 0,10
dan nilai VIF berada di bawah nilai 10, sehingga dapat diartikan bahwa model regresi yang diuji
dalam penelitian ini lolos dari masalah multikolinearitas.

Uji Autokorelasi
Pengujian autokorelasi dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat hubungan atau

korelasi antara nilai residual pada suatu periode dengan periode sebelumnya dalam analisis
regresi linear. Suatu model regresi akan dianggap sebagai optimal jika nilai Durbin-Watson
berada dalam kisaran -2 hingga 2 (tidak ditemukan autokorelasi). Hasil dari pengujian ini
disajikan dalam Tabel 3 berikut:

Tabel 3. Uji Autokorelasi
Durbin-Watson

1.628

Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai Durbin-Watson sebesar 1.628, hal ini berarti
nilai Durbin-Watson berada di rentang -2 hingga 2. Hasil tersebut menyimpulkan bahwa dalam
model penelitian ini tidak terjadi gejala autokorelasi.

Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk menentukan apakah terdapat variasi varians yang

signifikan dari satu pengamatan dengan yang lainnya. Ketika model regresi bebas dari
heteroskedastisitas, maka model tersebut akan dianggap valid dan konsisten. Hal ini ditunjukkan
melalui nilai signifikansinya yang lebih besar dari nilai probabilitas yaitu 0,05. Hasil pengujian
dapat dilihat pada tabel 4 berikut:

Tabel 4. Uji Heteroskedastisitas

Model Sig.
(Constant) .166
PC .186
IO .435
MO .990
FO .514

Pada tabel di atas diketahui bahwa nilai signifikansinya melebihi nilai 0,05. Hal ini berarti
data bersifat homokedastisitas atau tidak terjadi gejala heteroskedastisitas.

Uji Analisis Persamaan Regresi Data Linear
Analisis regresi linear merupakan teknik yang digunakan untuk mengevaluasi dan

memahami hubungan antara variabel independen. Dalam penelitian ini, digunakan metode regresi
linear berganda, yaitu teknik analisis yang digunakan ketika terdapat lebih dari satu variabel
independen (koneksi politik dan struktur kepemilikan) dan mempengaruh satu variabel dependen
(profitabilitas). Berikut merupakan persamaan model regresinya:

Y = 6.947 – 32.327X1 + 6.357X2 + 50.365X3 – 115.785X4 + e
Keterangan:
Y = ROA
X1 = Koneksi Politik
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X2 = Kepemilikan Institusional
X3 = Kepemilikan Manajerial
X4 = Kepemilikan Keluarga

Uji Koefisien Determinasi Ganda (Adjusted R2)
Pengujian koefisien determinasi ganda ini dilakukan untuk mengetahui dan menilai sejauh

mana variabel independen mempengaruhi variabel dependen dalam model regresi yang
digunakan. Hasil dari pengujian ini dapat dilihat secara lebih rinci pada tabel 5 berikut:

Tabel 5. Uji Koefisien Determinasi Ganda (Adjusted R2)
Model Summaryb
Model Adjusted R Square
1 .159

Berdasarkan tabel di atas, dapat diketahui bahwa nilai adjusted R square-nya adalah
sebesar 0.159. Hal ini berarti pengaruh variabel independen (koneksi politik dan struktur
kepemilikan) terhadap variabel dependen (profitabilitas) cukup lemah, dikarenakan nilainya yang
mendekati nol (0).

Uji Simultan (Uji F)
Penelitian ini juga melibatkan Uji Simultan (Uji F) yang bertujuan untuk mengevaluasi

apakah variabel-variabel independen secara kolektif memberikan pengaruh yang signifikan
terhadap variabel dependen. Hasil dari uji ini dapat ditemukan pada tabel 6 berikut:

Tabel 6. Uji Simultan (Uji F)
ANOVAa

F Sig.
Regression 3.544 .013b

Dari tabel di atas diketahui bahwa nilai signifikansi F adalah sebesar 0,013. Hal tersebut
mengartikan bahwa semua variabel independen (koneksi politik dan struktur kepemilikan) secara
simultan berpengaruh terhadap variabel dependen (profitabilitas).

Uji Parsial (Uji t)
Uji t merupakan salah satu uji statistik yang digunakan untuk menganalisis pengaruh

masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen secara individu. Tujuan dari uji
ini adalah untuk mengetahui seberapa kuat dan signifikan pengaruh setiap variabel independen
terhadap variabel dependen dalam model yang digunakan.

Tabel 7. Uji Parsial (Uji t)
Coefficientsa

Unstandardized
Coefficients Sig.

(Constant)
PC
IO
MO
FO

6.947 .307
-32.327 .140
6.357 .205
50.365 .300
-115.785 .021
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Dari tabel di atas dapat diketahui bahwa:
a. Nilai signifikansi variabel koneksi politik (X1) sebesar 0,140. Hal ini menunjukkan bahwa

nilai sig t > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Ha1 tidak diterima karena variabel
koneksi politik tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas.

b. Nilai signifikansi variabel struktur kepemilikan institusional (X2) sebesar 0,205. Hal ini
menunjukkan bahwa nilai sig t > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Ha2 tidak diterima
karena variabel struktur kepemilikan institusional tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap profitabilitas.

c. Nilai signifikansi variabel struktur kepemilikan manajerial (X3) sebesar 0,300. Hal ini
menunjukkan bahwa nilai sig t > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Ha3 tidak diterima
karena variabel struktur kepemilikan manajerial tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap profitabilitas.

d. Nilai signifikansi variabel struktur kepemilikan keluarga (X4) sebesar 0,021. Hal ini
menunjukkan bahwa nilai sig t < 0,05 dengan nilai koefisien sebesar -115.785, sehingga dapat
disimpulkan bahwa Ha4 tidak diterima karena variabel struktur kepemilikan keluarga
berpengaruh secara negatif terhadap profitabilitas.

Pembahasan dan Analisis Hasil Penelitian
a. Pengaruh Koneksi Politik (X1) terhadap Profitabilitas

Hasil pengujian menunjukkan bahwa koneksi politik tidak berpengaruh terhadap profitabilitas
(ROA), sehingga hipotesis awal (Ha1) yang menyatakan adanya pengaruh positif tidak
terbukti. Temuan ini sejalan dan konsisten dengan penelitian Saputra dan Supatmi (2021),
yang menunjukkan bahwa koneksi politik dari dewan komisaris dan dewan direksi tidak
mempengaruhi kinerja perbankan berdasarkan ROA. Hal ini dikarenakan adanya regulasi ketat
dari BI dan OJK mengenai tata kelola perusahaan manufaktur di Indonesia, serta karena
perusahaan manufaktur cenderung lebih bergantung pada efisiensi operasional. Faktor-faktor
tersebut menjadikan koneksi politik tidak menjadi penentu utama profitabilitas perusahaan.

b. Pengaruh Struktur Kepemilikan Institusional (X2) terhadap Profitabilitas
Hasil pengujian menunjukkan bahwa struktur kepemilikan institusional tidak berpengaruh
terhadap profitabilitas (ROA), sehingga hipotesis awal (Ha2) yang menyatakan adanya
pengaruh positif tidak terbukti. Temuan ini sejalan dan konsisten dengan penelitian Melati
(2020), yang menunjukkan bahwa kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap
profitabilitas, dikarenakan investor institusi pada umumnya selalu berfokus pada keuntungan
dan stabilitas jangka pendek saja. Hal ini tentu saja tidak selalu sejalan dengan strategi
peningkatan profitabilitas jangka panjang perusahaan manufaktur. Oleh karena itu,
kepemilikan institusional tidak mempengaruhi keuntungan berkelanjutan bagi perusahaan
manufaktur

c. Pengaruh Struktur Kepemilikan Manajerial (X3) terhadap Profitabilitas
Hasil pengujian menunjukkan bahwa struktur kepemilikan manajerial tidak berpengaruh
terhadap profitabilitas (ROA), sehingga hipotesis awal (Ha3) yang menyatakan adanya
pengaruh positif tidak terbukti. Temuan ini sejalan dan konsisten dengan penelitian Melati
(2020), yang menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap
profitabilitas, dikarenakan adanya pengaruh rasa kesetiaan dan tanggung jawab yang kuat dari
para manajemen. Manajemen akan tetap bekerja sesuai dengan visi misi perusahaan dan
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keingingan pemegang saham, meskipun mereka tidak memiliki saham dalam perusahaan. Oleh
karena itu, teori mengenai agency dan stakeholder tidak didukung dalam penelitian ini

d. Pengaruh Struktur Kepemilikan Keluarga (X4) terhadap Profitabilitas
Hasil pengujian menunjukkan bahwa struktur kepemilikan keluarga berpengaruh dengan arah
negatif terhadap profitabilitas (ROA), sehingga hipotesis awal (Ha4) yang menyatakan adanya
pengaruh positif tidak terbukti. Temuan ini sejalan dan konsisten dengan penelitian dari
Tonggano dan Christiawan (2017), yang menunjukkan bahwa kepemilikan keluarga
berpengaruh dengan arah negatif terhadap profitabilitas. Studi dari PWC menyatakan bahwa
sebanyak 48% bisnis keluarga tidak memiliki rencana suksesi yang jelas. Selain itu, Jakarta
Consulting Group juga menyatakan bahwa ahli waris bisnis keluarga sering kali menderita
spoiled child syndrome, yang menyebabkan perusahaan dikendalikan untuk keuntungan
pribadi.

KESIMPULAN
Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris mengenai pengaruh koneksi politik
dan struktur kepemilikan (institusional, manajerial, dan keluarga) terhadap profitabilitas
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI selama periode 2018-2022. Sampel diambil
menggunakan metode purposive sampling, dan mendapatkan 11 perusahaan dari 226 yang
diamati. Kesimpulan penelitian ini adalah sebagai berikut:
a. Koneksi politik tidak berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur, dikarenakan

adanya regulasi ketat dari BI dan OJK terhadap perusahaan manufaktur.
b. Kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur,

dikarenakan investor institusi cenderung menjadi pengawas pasif dan hanya berfokus pada
portofolio mereka tanpa terlibat dalam pengawasan.

c. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur. Hal
tersebut dikarenakan manajer akan tetap berfokus pada tujuan organisasi meskipun tidak
memiliki saham dalam perusahaan.

d. Kepemilikan keluarga berpengaruh negatif terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur. Hal
tersebut dikarenakan kurangnya rencana suksesi yang jelas dalam bisnis keluarga serta
dampak negatif dari sindrom anak manja pada ahli waris bisnis keluarga.

Saran
Beberapa saran yang dapat diberikan dalam penelitian ini adalah investor disarankan untuk

mempertimbangkan faktor eksternal lain agar dapat mengambil keputusan investasi yang lebih
tepat. Penelitian selanjutnya disarankan untuk mempertimbangkan variabel independen lain
seperti likuiditas, ukuran perusahaan, dan lainnya yang mungkin mempengaruhi profitabilitas.
Perusahaan juga disarankan untuk menjaga struktur kepemilikan yang baik serta mengelola
koneksi politik secara bijaksana agar dapat meningkatkan kepercayaan investor.
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