
KAMPUS AKADEMIK PUBLISING  
Jurnal Ilmiah Ekonomi Dan Manajemen 
Vol.2, No.8 Agustus 2024     
e-ISSN: 3025-7859; p-ISSN: 3025-7972, Hal 578-590 

DOI: https://doi.org/10.61722/jiem.v2i8.2337 

Received Juni 30, 2024; Revised Juli 30, 2024; Agustus 06, 2024 

* Ananda Dwita Safatila, anandadwita709@gmail.com  
  

PENGARUH STRUKTUR KEPEMILIKAN DAN UKURAN 
PERUSAHAAN TERHADAP KINERJA KEUANGAN PADA PT 

ULTRAJAYA MILK INDUSTRY Tbk PERIODE 2009-2023 
 

Ananda Dwita Safatila  
anandadwita709@gmail.com 

Universitas Pamulang 
Nurismalatri 

dosen00996@unpam.ac.id 
Universitas Pamulang 

Alamat: Jl. Surya Kencana No.1, Pamulang Barat., Kec. Pamulang, Kota Tanggerang Selatan, 
Korespondensi penulis: anandadwita709@gmail.com 

 
Abstrak. This research aims to analyze the influence of ownership structure and company size on financial 
performance at PT. Ultrajaya Milk Industry 2009-2023. The research method used is quantitative. The data 
source for this research is secondary data in the form of the Annual Report, the annual financial report 
published for the 2009-2023 period. The analytical methods used are descriptive statistical analysis tests, 
classical assumption tests, multiple linear regression, t tests and F tests, as well as the coefficient of 
determination. The results of this research indicate that partially Managerial Ownership has no effect on 
financial performance with a t- statistic value of 1.047339 which is smaller than the t table (-
1.047339<1.796) with a Prob value. Amounting to 0.3174 is greater than 0.05 (0.3174>0.05), Institutional 
Ownership has no partial effect on financial performance with a t-statistic value of 1.346476 which is 
smaller than the t table (1.346476<1.796) with a Prob value. 0.2052 is greater than 0.05 (0.2052>0.05), 
and partially company size has a significant positive effect on financial performance with a t-statistic value 
of 3.733802 which is greater than the t table (3.733802>1.796) with a Prob value. 0.0033 is smaller than 
0.05 (0.0033<0.05). Simultaneously Managerial Ownership, Institutional Ownership and Company Size 
have a significant positive effect on PT's Financial Performance. Ultrajaya Milk Industry. with a calculated 
F value of 5.752613 which is greater than Ftable (5.752613>3.587) with a Prob value. amounting to 
0.012879. Less than 0.05 (0.012879<0.05). Determination of R Square (R²) is 0.504562. So (KD = r² x 
100% = 0.50 x 100% = 50%) it can be concluded that the contribution of the variables Managerial 
Ownership, Institutional Ownership and Company Size simultaneously influence Financial Performance 
by 50% while the remaining 50% is influenced by other factors outside this regression equation or variables 
not examined in this study. 
Keywords: Ownership Structure, Company Size, Financial Performanc 
 
Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Struktur Kepemilikan Dan Ukuran 
Perusahaan Terhadap Kinerja Keuangan pada PT. Ultrajaya Milk Industry Tahun 2009-2023. Metode 
penelitian yang digunakan adalah Kuantitatif. Adapun sumber data penelitian ini adalah data sekunder 
berupa Annual Report laporan keuangan tahunan publikasi periode 2009-2023. Metode analisis yang 
digunakan adalah uji analisis statistikdeskriptif, uji asumsi klasik, regresi linear berganda, uji t dan uji F, 
serta koefisien determinasi. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial Kepemilikan Manajerial 
tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan dengan nilai t-Statistic sebesar 1.047339 lebih kecil dari t 
tabel (- 1.047339<1.796) dengan nilai Prob. Sebesar 0.3174 lebih besar dari 0,05 (0.3174>0.05) , 
Kepemilikan Institusional secara persial tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan dengan nilai t- 
Statistic sebesar 1.346476 lebihkecil dari t tabel (1.346476<1.796) dengan nilai Prob. 0.2052 lebih besar 
dari 0,05 (0.2052>0.05), dan secara persial Ukuran Perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap 
kinerja keuangan dengan nilai t-Statistic sebesar 3.733802 lebih besar dari t tabel (3.733802>1.796) dengan 
nilai Prob. 0.0033 lebih kecil dari 0,05 (0.0033<0.05). Secara simultan Kepemilikan Manajerial, 
Kepemilikan Institusional dan Ukuran Perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap Kinerja 
Keuangan PT. Ultrajaya Milk Industry. dengan nilai F Hitung sebesar 5.752613 lebih besar dari Ftabel 
(5.752613>3.587) dengan nilai Prob. sebesar 0.012879. Lebih Kecil dari 0,05 (0.012879<0,05). 
Determinasi R Square (R²) sebesar 0.504562. Maka (KD = r² x 100% = 0.50 x 100% = 50%) sumbangan 
variabel Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, dan Ukuran Perusahaan berpengaruh secara 
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simultan terhadap Kinerja Keuangan sebesar 50% sedangkan sisanya sebesar 50% dipengaruhi oleh faktor 
lain di luar persamaan regresi ini atau variabel yang tidak diteliti dalam penelitian ini 
Kata Kunci: Struktur Kepemilikan , Ukuran Perusahaan , Kinerja Keuangan. 
 
 
PENDAHULUAN 

Perusahaan didirikan untuk tujuan menghasilkan keuntungan. Perusahaan, adalah sejenis 
badan usaha yang berbadan hukum di Indonesia, beroperasi di sana, dan menjalankan bisnis yang 
berkesinambungan dengan tujuan utama menghasilkan keuntungan. Naiknya harga saham 
mengindikasikan kekayaan perusahaan semakin meningkat. Kinerja Keuangan pada suatu 
perusahaan, merupakan salah satu aspek yang menentukan tinggi rendah nilai perusahaan.  

Menurut Prianto dkk. (2017:3) menyatakan bahwa “Kinerja Keuangan adalah penentuan 
suatu rasio yang dapat menilai keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba”. Memiliki 
Kinerja keuangan yang baik, akan membantu perusahaan memperoleh laba semaksimal mungkin 
dan pengembalian atas investasi perusahaan bisa semakin tinggi. Kinerja keuangan, pada 
perusahaan dapat dilihat dan dinilai menggunakan analisis rasio keuangan. StrukturKepemilikan 
pada perusahaan ini memegang saham yang cukup besar denganpertumbuhan Return On Assets 
(ROA) yang fluktuatif. Kepemilikan Manajerial dapat memotivasi manajer untuk mengambil 
keputusan yang menguntungkan pemegang saham karena mereka memiliki kepentingan langsung 
dalam keberhasilan perusahaan. Sementara itu, Kepemilikan Institusional dapat membawa 
dampak stabilisasi dan pengawasan yang lebih ketat terhadap manajemen. Selain itu, Ukuran 
Perusahaan dapat mempengaruhi efisiensi operasional dan potensi keuntungan. Perkembangan 
Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, dan Ukuran Perusahaan pada PT Ultrajaya 
Milk Industry Tbk . Ditunjukkan pada tabel 1 berikut  

Tabel 1.  Rata-rata Kepemilikan Manajerial (KM), Kepemilikan Institusional (KI) , 
UkuranPerusahaan (UP) dan Kinerja Keuangan (ROA) PT Ultrajaya Milk Industry Tbk 

2009-2023 

TAHUN KM% KI% UP% ROA% 

2009 36.12 25.41 18.97 3.53% 

2010 36.12 25.21 19.11 5.33% 

2011 39.36 25.21 19.21 4.64% 

2012 39.36 25.21 19.21 14.59% 

2013 17.97 46.61 28.66 11.56% 

2014 17.89 51.73 28.71 9.71% 

2015 17.9 44.51 28.89 14.77% 

2016 11.48 37.09 29.07 16.74% 

2017 33.84 36.85 29.27 13.72% 

2018 34.34 36.29 29.34 12.62% 

2019 36.01 36.38 29.51 15.67% 
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2020 53.52 23.77 29.81 12.67% 

2021 53.84 23.77 29.63 17.30% 

2022 54.16 23.77 29.62 13.08% 

2023 54.22 23.77 29.64 15.76% 

Rata-rata 35.742 32.372 26.57 12.11% 

: Sumber : Annual Report PT. Ultrajaya Milk Industry Tbk 2009-2023 data telah diolah 

Berdasarkan tabel 1. diatas menunjukkan bahwa variabel Kepemilikan Manajerial (KM) 
mengalami masalah saat terjadi penurunan, penurunan terjadi pada tahun 2013 sebesar 14,62% 
yaitu 17,77% dibanding tahun sebelumnya yaitu di tahun 2012 sebesar 17,79%, dan penurunan 
di tahun 2015 sebesar 0,01%. selanjutnya terjadi penurunan pada tahun 2016 sebesar 6,42% yaitu 
11,48% dari tahun 2015 yaitu sebesar 17,9% penurunan-penurunan pada tahun-tahun tersebutjika 
terjadi secara terus menerus akan membuat kehilangan kepercayaan pemegang saham. 

Kepemilikan Institusional (KI) mengalami masalah jika terjadi penurunan .Kepemilikan 
Institusional (KI) mengalami penurunan pada tahun 2017 sebesar 0,24% yaitu 36,85% dari tahun 
sebelumnya 37,09%, mengalami sedikit penurunanpada 2018 sebesar 0,56% yaitu 36,29% 
dibanding tahun sebelumnya sebesar36,85% dan rasio penurunan tertinggi terjadi pada 2020 
sebesar 12,61% yaitu 23,77 dibanding tahun sebelumnya sebesar 36,38%. Penurunan tersebut 
terjadidikarenakan terjadi penurunan ekonomi global yang disebabkan covid 19 padatahun 
tersebut, investor institusional memutuskan untuk mengurangi risiko dengan mengurangi 
kepemilikan mereka dalam saham perusahaan PT.Ultrajaya Milk Industry. 

Sedangkan Ukuran Perusahaan (UP) mengalami masalah jika terjadi penurunan jumlah 
aset, pada tahun 2021 PT.ULTJ mengalami penurunan ukuran perusahaan sebesar 0,18% yaitu 
29,63% dari tahun sebelumnya sebesar 29,81% tahun ini pula merupakan penurunan ukuran 
perusahaan yang tertinggi selama 15 tahun terakhir terjadi sedikit penurunan pada tahun 
setelahnya yaitu pada tahun 2022 sebesar 0,01% yaitu sebesar 29,62% dari tahun sebelumnya 
sebesar 29,63%. Penurunan terjadi dikarenakan adanya covid 19 yang menyebabkan penurunan 
pendapatan    yang    berakibat    penurunan    aset    perusahaan. 

 

Sumber : Annual Report PT. Ultrajaya Milk Industry Tbk 2009-2023 data telah diolah 

Gambar 1. Grafik Pertumbuhan ROA Pada PT Ultrajaya Milk Industry Tbk 
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Berdasarkan gambar 1.1 data menunjukkan Kinerja Keuangan yang diproksikan dengan 
Return On Assets (ROA) dalam 15 (lima belas) tahun terakhir (Tahun 2009-2023) Kinerja 
Keuangan mengalami masalah jika terjadi penurunan. Menilik data lebih jauh, Return On Assets 
( ROA) berfluktuasi dari t ahun yang ditelit i, Return On Assets ( ROA) pada PT Ultrajaya Milk 
Industry Tbk tbk ROA paling rendah terjadi pada tahun 2009 dan penurunan paling tinggi terjadi 
pada tahun 2022 turun hingga 15,3% yaitu sebesar 13,08% dari tahun sebelumnya pada tahun 
2021 sebesar 17,30%. Selisih penurunan pada tahun 2009 dan 2022 yaitu pada tahun 2009 
disebebkan karena terjadi Krisis Keuangan Global. Dampak residual dari krisis keuangan global 
yang mungkin masih dirasakan oleh beberapa perusahaan termasuk pada PT Ultrajaya Milk 
Industri. Pandemi COVID- 19 juga dampaknya masih terasa sehingga bisa menjadi penyebab 
dampak dari perekonomian  global  yang  menyebabkan  penurunan  pendapatan  dan  laba 
perusahaan. 

Dampak dari penurunan Return On Assets (ROA) akan mempengaruhi bahan penilaian 
investor untuk menanamkan modalnya .Masalah ini menyebabkan tingkat pengembalian hasil 
investasi tidak stabil dan dapatmenimbulkan beberapa permasalahan. Ditambah dengan PT 
Ultrajaya Milk Industry Tbk memiliki Struktur Kepemilikan yang cukup terkonsentrasi, dengan 
beberapa pemegang saham mayoritas.Hal ini dapat berdampak signifikan terhadap pengambilan 
keputusan perusahaan yang mempengaruhi Kinerja Keuangan nya. Jika pemegang saham utama 
tidak memiliki visi dan strategi yang jelas untuk meningkatkan profitabilitas perusahaan, 
Ditambah PT. Ultrajaya Milk Industry merupakan perusahaan yang besar dengan biaya 
operasional yang tinggi dapat menjadi faktor fluktuasi Return On Assets (ROA) dan penurunan 
laba, situasi ini perlu diteliti secara lebih rinci untuk memahami penyebabnya secara pasti. 
Berdasarkan uraian latar belakang masalah diatas maka penulis melakukanpenelitian dengan 
judul “ PENGARUH STRUKTUR KEPEMILIKAN DAN UKURAN PERUSAHAAN 
TERHADAP KINERJA KEUANGAN PADA PT ULTRAJAYA MILK INDUSTRY Tbk 
PERIODE 2009-2023 ” 

 
KAJIAN TEORI 

1. Teory Profitabilitas 

Menurut Aulia Dkk., (2020:10) “Laba dari kegiatan operasi suatu perusahaan 
merupakan salah satu unsur penting bagi kelangsungan hidup suatu perusahaan di masa 
yang akan datang. Keberhasilan suatu perusahaan dapat diukur dari daya saing 
perusahaan tersebut di pasar. Profitabilitas merupakan ukuran kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan keuntungan berdasarkan total aset, total modal, atau total 
pembelian”.  

2. Kepemilikan Manajerial 

Menurut Naufal (2020:11) proksi kepemilikan manajerial adalah dengan 
menggunakan persentase kepemilikan manajer, komisaris, dan direktur terhadap total 
saham yang beredar. Kepemilikan manajerial dihitung dengan rumus: 
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3. Kepemilikan Institusional 

Menurut Sabrina (2019:10) “Kepemilikan Institusional merupakan kepemilikan 
saham oleh pemerintah, institusi keuangan, institusi berbadan hukum, institusi luar 
negeri, dana perwalian serta institusi lainnya.. Kepemilikan institusional dihitung dengan 
rumus sebagai berikut (Naufal, 2020:14) :  

 
4. Ukuran Perusahaan 

Menurut Isbanah Dkk., (2017:10) Ukuran perusahaan merupakan suatu gambaran 
dari besar kecilnya suatu ukuran perusahaan yang dilihat dari total aktiva perusahaan pada 
neraca akhir periode".Menurut penjelasan di atas ukuran perusahaan dapat dirumuskan 
sebagai berikut:  

5. Kinerja Keuangan 

Menurut Hutabarat (2020:1-2) “Kinerja Keuangan adalah analisis yang dilakukan 
untuk melihat sejauh mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan 
aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar”. Untuk menilai perusahaan 
punya kualitas yang baik maka dapat dilihat dari kinerja keuangan (financial 
performance) kinerja non keuangan (non financial performance).  

Perusahaan yang dipilih tentu saja perusahaan yang sehat dan memiliki kinerja yang 
baik. maka  Return On Assets (ROA) menurut Kasmir (2016:201) “merupakan rasio yang 
menunjukkan hasil (keuntungan) terhadap banyaknya aset yang digunakan dalam suatu 
perusahaan”.  

Kinerja keuangan diukur menggunakan Return On Asset. Rumus ROA sebagai 
berikut, (Kasmir,2016:201) :  

 

Total Aset =  N Jumlah Seluruh Aset 
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Hubungan keempat variabel tersebut dapat digambarkan sebagai berikut. 

 

          Sumber : Kerangka Berfikir Penelitian 

Gambar 2. Hubungan Kepemilikan Manajerial, kepemilikan Institusional dan ukuran 
Perusahaan 

 
METODE PENELITIAN 

Metode penelitian berisi spesifikasi penelitian, jenis penelitian, metode pendekatan, 
teknik pengumpulan data, dan metode analisis data yang digunakan dalam penelitian. Metode 
penelitian ditulis secara deskriptif dan dibuat dalam 1 alinea. Penelitian ini adalah penelitian 
kuantitatif. Metode penelitian kuantitatif merupakan metode-metode untuk menguji teori-teori 
tertentu dengan cara meneliti hubungan antar variabel. penelitian kuantitatif dapat diartikan 
sebagai metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme digunakan untuk meneliti 
pada populasi atau sampel tertentu. Data yang diperoleh data sekunder berdasarkan laporan 
keuangan atau laporan tahunan dari PT Ultra Milk Jaya Industri terhitung dari tahun 2009-2023, 
dalam mengolah data, peneliti menggunakan Eviews Versi 12. Populasi dalam penelitian ini 
adalah Annual Report PT Ultrajaya Milk Industry Tbk Periode 2009-2023. Sampel penelitian 
ditentuka dengan menggunakan data primer yang berupa persentase dicari nilainya sehingga 
menjadi data sekunder yang diambil dari Laporan Laba Rugi, Neraca dan Modal Saham Pada 
Laporan Catatan Atas Laporan Keuangan pada Annual Report PT Ultra Milk Jaya Tbk Industri 
Tahun 2009-2023. 

Teknik pengumpulan data penelitian ini adalah sebagai berikut: Penelitian Dokumentasi 
(Documentation Research), Penelitian Kepustakaan (Library Research) dan penelitian Melalui 
Internet (Internet Research).Terkadang buku referensi atau literatur. Teknik analisis data dalam 
penelitian ini menggunakan Uji Asumsi Klasik, Uji Regresi Berganda, Uji Koefisien Determinasi 
dan Uji Hipotesis (Uji T dan Uji F). 

 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
1. Uji Asumsi KlasikPengujian asumsi klasik ini bertujuan untuk mengetahui dan menguji 
kelayakan atas model regresi yang digunakan dalam penelitian ini. Uji Normalitas Dasar 
pengambilan  
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Sumber: PT. Ultrajaya Milk Industry Tbk data telah diolah 

Gambar 3. Grafik Histogram 
keputusan dalam uji normalitas dengan Jarque- Bera adalah jika nilai signifikansi lebih 

besar dari 0,05 maka data tersebut berdistribusi normal, sebaliknya jika nilai signifikansi lebih 
kecil dari 0,05 maka data tersebut tidak berdistribusi normal     

Menurut Ghozali (2017:127) Setelah dilakukannya transformasi data hasil uji normalitas 
memperoleh nilai Jarque Bera (JB-Test) sebesar 0.850700 dengan nilai probabilitas sebesar 
0.653541 lebih besar dari 0,05 (5%), sehingga dapat disimpulkan bahwa data yang di observasi 
terdistribusi secara normal.  

Tabel 1. Hasil Uji Multikilinearitas 

Sumber: Hasil pengolahan data menggunakan Software Eviews 
 
Berdasarkan hasil pada tabel 1.  nilai VIF dari variabel Kepemilikan Manajerial (X1), 

Kepemilikan Institusional dan Ukuran Perusahaan lebih kecil dari 10 yaitu 5.590943, 6.647436 
dan 1.1973185 yang mengindikasikan bahwa tidak terjadi gejalamultikolinieritas. 

Tabel 2. Hasil Uji Heteroskedastisitas Glejser 

 
Sumber: Hasil pengolahan data t menggunakan Software Eviews 
Berdasarkan tabel 2, nilai Obs*R-squared sebesar 6.857659 lebih besar dari 0,05 (5%), 

artinya variabel X1, X2,dan X3 lebih besar dari Alpha (0,05) sehingga dapat disimpulkan, Ha 
ditolak dan Ho diterima, tidak ada gejala heteroskedastisitas pada penelitian ini. 
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Tabel 3. Hasil Uji Autokorelasi 

Sumber: Hasil pengolahan data menggunakan Software Eviews 
Berdasarkan tabel 3.menunjukkan hasil pengolahan data yang diperoleh observasi R-

squared dengan Prob Chi-Square nilai nya adalah 0.2321 dimana (0.2321>0,05). Sehingga tidak 
terjadi masalah autokorelasi. 

Tabel 4. Hasil Analisis Regresi 

Sumber : Hasil pengolahan data menggunakan software eviews 

 
a. Nilai Konstanta yang diperoleh sebesar 2.008947, bisa diasumsikan bahwajika nilai 

KM, KI dan UP bernilai 0, maka kinerja keuangan akan bernilai 2.008947. 

b. Nilai koefisien regresi variabel Kepemilikan Manajerial (KM) bernilai negatif 
sebesar -0.143072 dapat diartikan jika nilai KM meningkat satu satuan maka variabel 
Y akan menurun sebesar 0.143072 begitu pula sebaliknya, dengan asumsi variabel 
lain bernilai tetap. 

c. Nilai Kepemilikan Institusional (KI) negatif jika (KI) meningkat satu satuan maka 
nilai Y menurun sebesar -0.299813 begitu pula sebaliknya dengan asumsi variabel 
lain bernilai tetap. 

d. Variabel Ukuran Perusahaan (UP) bernilai positif sebesar jika variabel UP 
meningkat satu satuan maka nilai Y meningkat sebesar 0.934740 begitu 
pulasebaliknya, dengan asumsi variabel lain bernilai tetap. 
 

2. Uji Hipotesis 
a. Uji Signifikan Parsial (Uji t) 

Berdasarkan tabel 4. Hasil uji t antara variabel X1, Ratio Kepemilikan Manajerial (KM) terhadap 
Kinerja Keuangan menunjukan nilai t-Statistic sebesar -1.047339 lebih kecil dari t tabel (- 
1.047339<1.796) dengannilai Prob. Sebesar 0.3174 lebih besar dari 0,05 (0.3174>0.05) sehingga 

Y = 2.008947-0.143072 km-0.299813 ki+0.934740 up+ 
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Hal ditolak dan Hol diterima, maka dapat disimpulkan bahwa secara parsial Kepemilikan 
Manajerial tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan pada PT Ultrajaya Milk Industry Tbk 
Tbk. Selanjutnya hasil uji t antara variabel X2 Kepemilikan Institusional terhadap Kinerja 
Keuangan menunjukan nilai t-Statistic sebesar -1.346476 lebih kecil dari t tabel (-
1.346476<1.796) dengan nilai Prob. 0.2052 lebih besardari 0,05 (0.2052>0.05) sehingga Ha2 
ditolak dan Ho2 diterima yang artinya secara parsial Kepemilikan Institusional tidak berpengaruh 
terhadap Kinerja Keuangan PT. Ultrajaya Milk Industry .Hasil uji t antara variabel X3 Ukuran 
Perusahaan terhadap Kinerja Keuangan menunjukan bahwa nilai t-Statistic sebesar 3.733802 
lebih besar dari t tabel (3.733802>1.796) dengan nilai Prob. 0.0033 lebih kecil dari 0,05 
(0.0033<0.05) sehingga Ha3 diterima dan Ho3 ditolak yang artinya secara parsial Ukuran 
Perusahaan berpengaruh positif terhadap Kinerja Keuangan pada PT Ultrajaya Milk Industry Tbk 
Tbk. 

b. Uji Signifikan Simultan (Uji f) 
Berdasarkan pada tabel 4. diatas maka didapat F-statistik atau Fhitung sebesar 5.752613 lebih 
besar dari Ftabel (5.752613>3.587) dengan nilai Prob. sebesar 0.012879. Lebih Kecil dari 0,05 
(0.012879<0,05) sehingga Ha diterima Ho ditolak, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa 
secara simultan terdapat pengaruh signifikan antara Kepemilikan Manajerial, 
KepemilikanInstitusional dan Ukuran Perusahaan terhadap Kinerja Keuangan. 
  
3. Koefisien Determinasi Adjusted R-squared (R2) 
Uji koefisien determinasi (R2) ini bertujuan untuk menunjukkan seberapa besar persentase variasi 
variabel independen yang digunakan dalam modelmampu menjelaskan variasi variabel dependen  
Berdasarkan tabel 4. diperoleh koefisien determinasi Adjusted R Squared (R²) sebesar0.504562. 
Maka (KD = r² x 100% = 0.50 x 100% = 50%) jadi dapat disimpulkan bahwa sumbangan variabel 
Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, dan Ukuran Perusahaan berpengaruh secara 
simultan terhadap Kinerja Keuangan sebesar 50% . 
 
Pembahasan Penelitian 
1.  Kepemilikan Manajerial Terhadap Kinerja Keuangan 
Secara parsial Kepemilikan Manajerial tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan PT 
Ultrajaya Milk Industry Tbk . Hasil uji t pada tabel 4. menunjukkan variabel Kepemilikan 
Manajerial memperoleh nilai probabilitas sig 0.3174 dengan nilai koefisien -0.143072 ,yang 
berarti (0.3174>0,5) sehingga Ha ditolak H0 diterima hal ini menunjukkan bahwa Kepemilikan 
Manajerial tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan, Dalam teori agensi dijelaskan bahwa 
pengelola atau manajer cenderung memiliki jumlah kepemilikan yang rendah pada perusahaan 
yang dikelolanya karena keinginannya untuk menghindari risiko dari pengambilan keputusannya 
sehingga pihak pengelola atau manajer lebih memilih untuk menyimpan kepemilikannya dalam 
jumlah kecil di beberapa perusahaan agar risiko yang diterima ketika kinerja perusahaan 
menuruntidak terlalu besar. 
Manajer sebagai pemegang saham minoritas, tidak dapat terlibat aktif dalam pengambilan 
keputusan bisnis dan karenanya berdampak kecil terhadaphasil keuangan perusahaan. Rasa 
kepemilikan manajer terhadap perusahaan sebagai pemegang saham tidak cukup untuk 
membedakan keberhasilan kinerja dengan manajer murni sebagai profesional yang dibayar 
perusahaan. 
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2.  Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Kinerja Keuangan 
Hasil analisis data menunjukkan variabel kepemilikan institusional memperoleh nilai probabilitas 
sig 0.2052 dengan nilai koefisien -0.299813 ,yang berarti (0.2052>0,5) sehingga Ha ditolak H0 
diterima hal ini menunjukkan bahwa Kepemilikan Institusional secara parsial tidak berpengaruh 
terhadap Kinerja keuangan. Hal ini berarti bahwa tingkat kepemilikan saham oleh institusi tidak 
mempengaruhi manajemen dalam melakukan kegiatan perusahaan sehingga mendapatkan kinerja 
keuangan yang baik. hipotesis pertama yang telah diajukan ditolak, diduga pemilik perusahaan 
tidak bisa mengendalikan perilaku manajemen sehingga bertindak tidak sesuai dengan tujuan 
perusahaan, Kepemilikan institusional pada umumnya memiliki porsi dalam jumlah yang besar. 
Semakin tinggi tingkat kepemilikan saham oleh institusi, maka semakin rendah kinerja pada 
laporan keuangan. Dugaan pihak institusi hanya berorientasi pada perusahaanyang sedang laba. 
Dan dapat secara sewaktu-waktu menarik kepemilikan saham terhadap perusahaan. 
Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Wedhawati dkk. (2015) dan Indarti 
dan Extaliyus (2013) yang menemukan bahwakepemilikan institusional tidak mempunyai 
pengaruh terhadap kinerja keuangan. Kepemilikan institusional tidak cukup efektif dalam 
memantau kinerja manajer.. 
 
3.  Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Kinerja Keuangan 
Hasil analisis data menunjukkan variabel (X3) Ukuran Perusahaan (UP) secara parsial 
berpengaruh positif s terhadap Kinerja Keuangan (ROA). Hasil uji t menunjukkan variabel 
kepemilikan manajerial memperoleh nilai prob 0.0033 dengan nilai koefisien 0.934740, prob 
0.0033<0,05 artinya Ha diterima H0 ditolak hal ini menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan 
berpengaruh positif signifikan terhadap Kinerja Keuangan, artinya kenaikan dan penurunan 
ukuran perusahaan pada PT Ultrajaya Milk Industry Tbk akan mempengaruhi kadar tingkat 
Kinerja Keuangannya, sebab perusahaan besar memiliki akses pasar yang lebih baik serta 
memiliki kegiatan operasional yang lebih besar sehingga meningkatkan kemungkinan untuk 
menghasilkan keuntungan yang lebih besar. 
Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Novita Indra Haryani dan Clara 
Susilawati (2023) mereka mengatakan ukuran perusahaan mempengaruhi kinerja keuangan 
karena Ukuran perusahaan mencerminkan seberapa besar aset total yang dimiliki perusahaan. 
. 
4. Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, dan Ukuran Perusahaan 
Secara Simultan Terhadap Kinerja Keuangan 
Berdasarkan uji F menunjukkan bahwa variabel kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional dan ukuran perusahaan secara bersama-sama berpengaru terhadap kinerja keuangan, 
didapat F-statistik atau Fhitung sebesar 5.752613 lebih besar dari Ftabel (5.752613>3.587) 
dengan nilai Prob. sebesar 0.012879. Lebih Kecildari 0,05 (0.012879<0,05) sehingga Ha diterima 
Ho ditolak oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional dan ukuran perusahaan bersama-sama berpengaruh positif signifikan terhadap 
kinerja keuangan. 
Hal ini disebabkan karena manajer adalah pemegang saham tertentu pada perusahaan oleh karena 
itu manajer akan berusaha meningkatkan laba pada perusahaan karena dengan cara itu manajer 
akan menambah tingkat kekayaan. Sedangkan Adanya kepemilikan saham oleh investor 
institusional akan mendorong pengawasan yang lebih optimal terhadap kinerja manajemen 
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sehingga akan berdampak pada peningkatan kinerja keuangannya. Kemampuan pengawasan 
kinerja manajemen yang baik dari pihak institusional dan manajerial akan memotivasi pihak 
manajemen perusahaan dalam pencapaian target kinerja perusahaan, sehingga mampu 
meningkatkan kinerja keuangan. 
 
KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian ini di dapat kesimpulan bahwa secara parsial tidak terdapat 
pengaruh antara variabel Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan Institusional terhadap Kinerja 
Keuangan PT. Ultrajaya Milk Industry di karenakan hasil prob.lebih besar dari 0,05 dan secara 
parsial Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan PT. Ultrajaya Milk Industry 
dikarenakan hasil prob. Lebih kecil dari 0,05 di ikuti  secara simultan semua variabel berpengaruh 
terhadap Kinerja Keuangan dengan kontribusi sebesar 50 %. 
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