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ABSTRAKSI 
 
 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai 

ada atau tidaknya pengaruh antara Institutional Ownership, Board Independence, 
dan Audit Committee Meeting Frequency terhadap Financial Performance di 
perusahaan Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi dalam 
penelitian ini adalah perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI tahun 2007-2011 
yang memenuhi kriteria, sebanyak 8 perusahaan. Pengujian hipotesis dalam 
penelitian ini menggunkan alat analisis regresi linier berganda dengan uji t, uji F 
dan koefisien determinasi . Hasil Uji t dalam penelitian ini menunjukkan 
bahwa, institutional ownership, board independence berpengaruh terhadap 
financial performance, dengan nilai sig. lebih kecil dari 0,05, sedangkan audit 
committee meeting, firms size tidak berpengaruh terhadap financial performance, 
karena nilai sig. di atas 0,05. Untuk uji F bahwa model regresi ini layak untuk 
pengujian data dan hipotesis dalam penelitian ini. Sedangkan koefisien 
determinasi  sebesar 0,446 atau sebesar 44,6% dengan demikian financial 
performance dapat dijelaskan oleh institutional ownership, board independence, 
audit committee meeting frequency dan firms size, sedangkan sisanya sebesar 
55,4% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak dikaji dalam penelitian ini. 

 
Kata kunci:Institutional Ownership, Board Independence, Audit Committee 
Frequency, Financial Performance, dan firms size. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Latar Belakang Masalah 

Perusahaan merupakan tempat terjadinya kegiatan produksi dan 

berkumpulnya semua faktor produksi. Ada perusahaan yang terdaftar di 

pemerintahan dan ada yang tidak terdaftar. Perusahaan yang terdaftar di 

pemerintahan berbentuk badan usaha. Badan usaha adalah perusahaan yang 

terdaftar secara resmi. Perseroan Terbatas (PT), merupakan salah satu jenis dari 

bentuk usaha, yang di atur dalam UU RI No. 1 Tahun 1995. Berisi tentang badan 

hukum yang didirikan berdasarkan perjanjian, melakukan kegiatan usaha dengan 

modal dasar yang seluruhnya terbagi dalam saham dan memenuhi persyaratan. PT 

dapat didirikan oleh dua orang atau lebih dengan akte notaris yang dibuat dalam 

bahasa Indonesia. 

Dalam UU Nomor 40 Tahun 2007, juga menegaskan bentuk PT ini 

dianggap lebih menjaga keamanan pemegang saham atau pemilik modal, disini 

juga dijelaskan bahwa jumlah modal dasar minimum Rp 50.000.00,00, sedangkan 

untuk bidang usaha tertentu, jumlah modal dapat berbeda seperti yang ditentukan 

serta berlaku aturan khusus yang mengatur tentang bidang usaha tersebut. Farmasi 

merupakan salah satu jenis PT yang berada di Indonesia. Perusahaan obat-obatan 

ini bergrak dibidang bisnis komersil yang fokus meneliti, mengembangkan dan 

mendistribusikan obat, terutama dalam hal kesehatan.  

Visi dan misi diperlukan dalam pembentukkan suatu organisasi karena 

disini visi dan misi memiliki fungsi untuk menghubungkan antara orang-orang 

yang berkecimpung didalamnya atau suatu kelompok dari luar. Selain itu visi dan 

misi diperlukan untuk menjalankan atau mencapai tujuan tertentu dalam sebuah 



organisasi.  Secara sederhana visi dapat diartikan sebagai tujuan yang ingin 

dicapai dalam sebuah organisasi, sedangkan misi adalah cara untuk mencapai agar 

visi tersebut bisa tercapai. Dari pengertian di atas, dapat disimpulkan bahwa visi 

dan misi memiliki kaitan yang sangat erat. Dan setiap perusahaan harus memiliki 

sebuah visi dan misi dalam melakukan produksinya. 

PT Balatif merupakan salah satu contoh perusahaan yang bergerak di 

bidang farmasi, berdiri sejak tahun 1950. Bagi perusahaan besar, sudah pasti 

memiliki visi dan misi yang jelas untuk tetap bisa berproduksi hingga saat ini, 

ditengah persaingan yang begitu ketat. Visi dari PT Balatif adalah “Menjadi 

perusahaan yang unggul dan dipercaya masyarakat di dalam dunia kesehatan”. 

Dalam mewujudkan visi tersebut PT Balatif sudah mempersiapkan langkah-

langkahnya, agar visi tersebut bisa tercapai atau sering disebut misi. Misi PT 

Balatif adalah sebagai berikut: 

1. Menghasilkan dan memenuhi kebutuhan masyarakat dengan produk 

bermutu dan dapat diandalkan. 

2. Selalu melakukan inovasi dan terobosan-terobosan baru dalam 

pengembangan produk dan proses kerja. 

3. Meningkatkan kemampuan dan daya saing segenap sumber daya manusia 

dengan dasar kreativitas, keahlian dan ketulusan. 

4. Menciptakan nilai tambah disetiap produk yang dihasilkan masyarakat dan 

pemegang saham. 

5. Meningkatkan kualitas perusahaan secara terus-menerus dalam bidang 

ilmu pengetahuan, penerapan teknologi dan daya jangkau distribusi. 



Pemegang saham (Institutional Ownership) dalam PT terbagi menjadi dua, 

mayoritas dan minoritas. Dimana suara mayoritas lebih tinggi yaitu 51%, 

sedangkan suara minoritas hanya 49%, dalam pengambilan sebuah keputusan. Hal 

ini dipengaruhi oleh berbagai hal, seperti jumlah saham yang dimilik, besarnya 

modal yang disumbangkan. Sehingga jika keduanya digabungkan maka suara 

akan bulat menjadi 100%. Biasanya para pemegang saham (Institutional 

Ownership) mengadakan rapat, dengan Dewan Komisaris sebagai penengah dan 

Direktur sebagai pemilik rencana atau gagasan-gagasan, untuk didapatkan sebuah 

hasil keputusan yang berdampak positif bagi perusahaan. 

Dari pernyataan di atas, secara garis besar di dalam sebuah perusahaan 

khususnya PT memiliki tiga unsur penting, Institutional Ownership, Board 

Independece dan Director. Pemegang Saham (Institutional Ownership) 

merupakan sebagai investor, yang memiliki wewenang secara penuh untuk 

melakukan pengawasan terhadap kinerja perusahaan. Salah satu pendorong 

meningkatnya kinerja suatu perusahaan adalah dengan adanya kepemilikan 

Institusional. 

Board Independence memiliki peran penting sebagai penghubung antara 

pemegang saham dengan direktur. Tugas utama dewan komisaris adalah 

menerapkan aturan-aturan yang sesuai dengan undang-undang seperti penentuan 

waktu dan tempat rapat umum pemegang saham. Selain itu, dewan komisaris juga 

bertugas mengawasi (monitoring) kehidupan corporation demi kepentingan para 

pemegang saham. Maka selanjutnya dewan komisaris bertugas sebagai 



penghubung untuk mengadakan pertemuan, menetapkan kebijakan-kebijakan 

umum. 

Direktur dalam suatu PT dipilih oleh dewan komisaris baik dari kalangan 

luar maupun dari kalangan dalam perusahaan sendiri. Direktur bekerjsama dengan 

bidang Manajemen, Pemasaran, SDM, dan Keuangan dalam menetapkan rencana 

kerja dan mengawasi pelaksanaan kerja. Baik direktur ataupun bidang 

dibawahnya secara bersama-sama bertanggung jawab akan jalannya corporation 

dan harus memberikan laporan secara periodik kepada dewan komisaris. 

Dari ketiga unsur tersebut sebuah kinerja dari perusahaan akan terbentuk. 

Definisi dari kinerja perusahaan itu sendiri adalah suatu usaha formal yang 

dilaksanakan perusahaan untuk melaksanakan evaluasi efisiensi dan efektivitas 

dari aktivitas perusahaan yang telah dilaksanakan pada periode waktu tertentu 

(Sucipto, 2003). 

 
Tujuan Penelitian 

Berkaitan dengan permasalahan yang telah dirumuskan, maka tujuan dari 

penelitian ini  adalah: 

1. Untuk memberikan bukti empiris bahwa struktur kepemilikan institusional 

(institutional ownership) memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan 

(financial performance) perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

2. Untuk memberikan bukti empiris bahwa anggota dewan komisaris 

independen (board independence) memiliki pengaruh terhadap kinerja 



keuangan (financial performance) perusahaan farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. 

3. Untuk memberikan bukti empiris bahwa frekeuensi rapat komite audit 

(audit committee meeting frequency) memiliki pengaruh terhadap kinerja 

keuangan (financial performance) perusahaan farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. 

 
Tinjauan Teori 

a. Kepemilikan Institusional 

Struktur kepemilikan dalam suatu perusahaan akan memiliki motivasi 

yang berbeda dalam hal mengawasi atau memonitor perusahaan serta 

manajemen dan dewan direksinya. Struktur kepemilikan merupakan suatu 

mekanisme untuk mengurangi konflik antara manajemen dan pemegang saham 

financial (Faisal, 2004). Struktur kepemilikan dipercaya memiliki kemampuan 

untuk mempengaruhi kinerja suatu perusahaan. Hal ini disebabkan oleh adanya 

control yang mereka miliki. 

Kepemilikan isntitusional adalah kepemilikan saham oleh pemerintah, 

instansi keuangan, instansi berbadan hukum, dll. Pengawasan yang dilakukan 

oleh investor institusional sangat bergantung pada besarnya investasi yang 

dilakukan. Semakin besar kepemilikan saham, maka akan semakin besar 

kekuatan suara dan dorongan dari instansi keuangan untuk mengawasi 

manajemen dan akibatnya akan memberikan dorongan yang lebih besar untuk 

mengoptimalkan nilai perusahaan, sehingga kinerja perusahaan akan 

meningkat (Bangun: 1989). 



Istilah struktur kepemilikan digunakan untuk menunjukkan bahwa 

variabel-variabel yang penting di dalam struktur modal, tidak hanya ditentukan 

oleh jumlah utang dan equity tetapi juga oleh prosentase kepemilikan oleh 

manajer dan institutional (Jensen dan Meckling, 1976). 

Menurut Kiryanto dan Supriyanto (2006), adanya pemisahan 

kepemilikan dan pengendalian perusahaan ini akan menyebabkan timbulnya 

asymmetric information. Ada dua jenis asymmetric information: 

1. Adverse selection 

Adalah suatu tipe informasi asimetri, satu orang atau lebih pelaku-pelaku 

transaksi bisnis atau transaksi-transaksi yang potensial mempunyai 

informasi lebih atas yang lain. Ketimpangan informasi perusahaan ini 

dapat menimbulkan masalah dalam transaksi pasar modal karena investor 

tidak mempunyai informasi yang cukup dalam mengambil keputusan 

investasinya. 

2. Moral hazard 

Suatu tipe informasi arsimetri, satu orang atau lebih dalam melakukan 

bisnis atau transaksi potensial dengan mengamati kegiatan-kegiatan 

mereka secara penuh dibandingkan dengan pihak lain. Masalah moral 

hazard ini terjadi karena pihak-pihak diluar perusahaan mendelegasikan 

tugas dan wewenangnya kepada manajer, tetapi investor tidak dapat 

sepenuhnya memantau manajer dalam melaksanakan pendelegasian 

tersebut. 



Struktur kepemilikan yang ada di perusahaan akan sangat berpengaruh 

terhadap kinerja keuangan perusahaan karena menunjukkan sebuah komposisi 

yang berisi pihak-pihak yang terlibat dalam pengelolaan perusahaan. 

Kesimpulannya adalah bahwa perusahaan yang melakukan pemisahan anatar 

pemilik dan manajer lalu melakukan control yang kuat cenderung memiliki 

performa perusahaan yang lebih jelek. 

 

b. Anggota Dewan Komisaris 

Menurut FCGI (2003), terdapat dua sistem yang berkaitan dengan 

bentuk dewan dalam perusahaan, yaitu one tier system (sistem satu tingkat) dan 

two tiers  system (sistem dua tingkat). Sistem satu tungkat hanya memiliki satu 

dewan direksi dalam perusahaan, biasanya kombinasi antara manajer atau 

pengurus senior (direktur eksekutif) dan direktur independen yang bekerja 

dengan prinsip paruh waktu, dan diangkat karena kebijakan, pengalaman, dan 

relasinya. Ini dapat ditemukan di Negara Amerika Serikat dan Inggris. 

Keberadaan dewan komisaris pada suatu perusahaan merupakan 

sebagai wakil dari pemegang saham independen dan juga mewakili 

kepentingan investor (Bangun: 1989). Dewan komisaris dapat terdiri dari dua 

orang atau lebih, dewan komisaris memiliki tugas-tugas sebagai berikut: 

1. Pengawasan atas kebijakan pengurusan, jalannya pengurusan pada umunya, 

yang dilakukan oleh Direktur. 

2. Memberikan nasihat kepada Direksi. 



Berdasarkan teori keagenan, semakin besar jumlah komisaris 

independen, maka semakin baik mereka bisa memenuhi peran mereka dalam 

mengawasi dan mengontrol tindakan-tindakan para direktur eksekutif. Dewan 

komisaris yang independen secara umum mempunyai pengawasan yang lebih 

baik terhadap manajemen. Hal ini akan mengurangi kemungkinan kecurangan 

dalam menyajikan laporan keuangan yang mungkin dilakukan manajemen, 

karena pengawasan yang dilakukan oleh anggota komisaris lebih baik dan 

bebas dari brbagai kepentingan intern dalam perusahaan (Chtourou et al: 

2001). 

Dikemukakan dalam peraturan Bursa Efek Jakarta, tanggal 1 Juli 2000, 

bahwa perusahaan yang listed di Bursa harus memiliki Komisaris independen 

yang secara proposional sama dengan jumlah saham yang dimiliki pemegang 

saham yang minoritas. Dalam peraturan ini, persyaratan jumlah minimum 

komisaris independen adalah 30% dari seluruh anggota dewan komisaris (Surat 

Edaran BEJ: 2000). 

 

c. Komite Audit 

Komite audit adalah suatu badan yang berada dibawah Komisaris yang 

sekurang-kurangnya minimal satu orang anggota komisaris, dan dua orang ahli 

yang bukan merupakan pegawai BUMN yang bersangkutan, bersifat mandiri 

baik dalam pelaksanaan tugasnya maupun pelaporannya dan bertanggung 

jawab langsung kepada Komisaris atau Dewan Pengawas (Raghunan, Rama: 

2007) 



Menurut Keputusan Menteri BUMN Nomor: Kep-103/MBU/2002, 

dalam membantu Komisaris/Dewan Pengawas, Komite Audit bertugas: 

1. Menilai pelaksanaan kegiatan serta hasil audit yang dilakukan oleh Satuan 

Pengawasan Intern maupun Auditor Ekstern sehingga dapat dicegah 

pelaksanaan dan pelaporan yang tidak memenuhi standar. 

2. Memberikan rekomendasi mengenai penyempurnaan sistem pengendalian 

manajemen perusahaan serta pelaksanaannya. 

3. Memastikan bahwa telah terdapat prosedur review yang memuaskan 

terhadap informasi yang dikeluarkan BUMN, termasuk brosur, laporan 

keuangan berkala, proyeksi/forecast dan lain-lain informasi keuangan yang 

disampaikan kepada pemegang saham. 

4. Mengidentifikasi hal-hal yang memerlukan perhatian Komisaris/Dewan 

Pengawas. 

5. Melaksanakan tugas lain yang diberikan oleh Komisaris/Dewan Pengawas 

sepanjang masih dalam lingkup tugas dan kewajiban Komisaris/Dewan 

Pengawas berdasarkan ketentuan peraturan perundang-undangan yang 

berlaku. 

Keanggotaan komite audit sekurang-kurangnya terdiri dari tiga orang 

anggota, seorang diantaranya merupakan komisaris independen Perusahaan 

Tercatat yang sekaligus merangkap sebagai ketua audit komite, sedangkan 

anggota lainnya merupakan pihak ekstern yang independen dimana sekurang-

kuranngnya satu diantaranya memiliki kemampuan di bidang akuntansi dan 

keuangan (Hasanti: 2005). 



Komite Audit bertugas untuk memberikan pendapat kepada Dewan 

Komisaris terhadap laporan atau hal-hal yang disampaikan oleh direksi kepada 

Dewan Komisaris, mengidentifikasi hal-hal yang memerlukan perhatian 

Komisaris, dan melaksanakan tugas-tugas lain yang berkaitan dengan tugas 

Dewan Komisaris (April: 2006). 

 

d. Financial Performance 

Ukuran subjektif yang digunakan perusahaan dalam mengukur 

penggunaan asset dari modus utama bisnis dan menghasilkan pendapatan. 

Istilah ini juga sering digunakan untuk menggambarkan tentang kesehatan 

keuangan perusahaan dalam periode waktu tertentu, dan dapat digunakan untuk 

membandingkan perusahaan-perusahaan sejenis di industri yang sama. 

Kinerja keuangan suatu perusahaan, dapat dilihat dari laporan keuangan 

dari perusahaan. Laporan keuangan terdiri dari neraca, yaitu perhitungan laba-

rugi, ikhtisar laba yang ditahan, dan laporan posisi keuangan. Laporan 

keuangan adalah hasil akhir proses akuntansi. Setiap transaksi yang dapat 

diukur dengan nilai uang, dicatat dan diolah sedemikian rupa. Laporan akhir 

pun disajikan dalam nilai uang (Martono, Agus: 2003). 

 



aktivitas-aktivitas perusahaan

laporan keuangan perusahaan

kinerja perusahaan

 

Gambar 2.1  
Gambaran umum kinerja keuangan. 

(Agus: 2003) 

Pengertian Analisis Rasio Keuangan adalah Hubungan yang dihitung 

dan informasi keuangan suatu perusahaan dan digunakan untuk tujuan 

perbandingan (Roos, Westerfield and Jordan, 2004:78). Analisis Rasio 

Keuangan merupakan analisis dengan membandingkan satu pos  laporan 

dengan dengan pos laporan keuangan lainnya, baik secara individu maupun 

bersama-sama guna mengetahui hubungan diantara pos tertentu, baik dalam 

neraca maupun dalam laporan laba rugi (Jumingan, 2006:242).  

 
Metodelogi Penelitian 

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

studi pustaka. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan farmasi yang 

terdaftar di BEI tahun 2007-2012. Sampel yang digunakan sebanyak 8 perusahaan 

selama 5 tahun sehingga sampel berjumlah 40 perusahaan. Teknik pengambilan 

sampel dengan menggunakan time series. Metode analisis data yang digunakan 

yaitu dengan uji asumsi klasik yang terdiri dari uji normalitas, uji 



multikolinieritas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Kemudian analisis 

regresi berganda, uji F, uji t, dan koefisien determinasi. 

 
Hasil Penelitian 
 

Dalam penelitian ini menggunakan 3 variabel independen Institutional 

Ownership (INSTT), Board Independence (BOARD), dan Audit Committee 

Meeting Frequency (FREQ) serta menggunakan variabel kontrol, untuk 

mengetahui pengaruh terhadap Financial Performance (FP) perusahaan Farmasi 

yang terdaftar di BEI. Dari hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak selalu 

perusahaan yang memiliki total asset yang besar, memiliki kinerja yang baik. Hal 

ini mungkin dikarenakan pengaruh dari struktur organisasi masing-masing 

perusahaan. 

Variabel Institutional Ownership, dan Board Independence secara 

signifikan memiliki pengaruh terhadap Financial Performance perusahaan 

Farmasi pada tahun 2007-2011 yang terdaftar di BEI. Sedangkan untuk variabel 

Audit Committee Meeting Frequency dan variabel Kontrol tidak memiliki 

pengaruh dalam kinerja perusahaan. Namun semua variabel independen dan 

variabel kontrol secara parsial mempengaruhi Financial Performace perusahaan 

Farmasi. 

 

 

 

 

 



Kesimpulan dan Saran 

Kesimpulan 

Dari hasil pengujian hipotesis yang telah dilakukan diperoleh kesimpulan 

sebagai berikut: 

1. Variabel institutional ownership (INSTT) berpengaruh positif terhadap 

kinerja keuangan perusahaan, hasil ini menyatakan bahwa semakin besar 

prosentase kepemilikan saham institusi semakin besar pula kemungkinan 

perusahaan untuk mencapai kinerja keuangannya. Hasil ini membuktikan 

bahwa hipotesis pertama dalam penelitian ini diterima atau didukung. 

2. Variabel board independence (BOARD) berpengaruh positif terhadap 

kinerja keuangan perusahaan, hal ini menyatakan bahwa dewan 

komisaris independen merupakan alat pemonitor yang efektif sehingga 

dapat berpengaruh pada kinerja keuangan perusahaan. Hasil ini 

membuktikan bahwa hipotesis kedua dalam penelitian ini diterima atau 

didukung. 

3. Variabel audit committe meeting (FREQ), tidak memiliki pengaruh 

dalam kinerja keuangan perusahaan. Hasil ini menyatakan bahwa 

frekuensi sering atau tidaknya dalam sebuah pertemuan tidak memilik 

efek terhadap kinerja keuangan, sehingga hasil ini tidak dapat 

membuktikan bahwa hipotesis ketiga dalam penelitian ini ditolak atau 

tidak didukung.   



4. Variabel control firmz size tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

perusahaan, hasil ini menyatakan bahwa semua perusahaan memiliki 

peluang yang sama dalam mencapai tujuan masing-masing perusahaan. 

 

Saran 

Atas dasar keterbatasan dalam penelitian ini, maka penulis dapat 

mengajukan rekomendasi yang dapat dinyatakan sebagai berikut: 

1. Penelitian berikutnya harus menambah junlah variabel independen dalam 

penelitian seperti kepemilikan manajerial, kepemilikan keluarga atau 

proksi struktur kepemimpinan, dan latar belakang pendidikan komite audit, 

sehingga dapat diperoleh hasil penelitian yang lebih mendalam. 

2. Penelitian berikutnya dapat menambah sektor industri yang lain dalam 

penelitian sehingga hasil penelitian dapat diperbandingkan antar sector 

industri. 

3. Penelitian berikutnya dapat menggunakan variabel control lain seperti 

jenis industri, status perusahaan dll. 
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