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ABSTRACT

This research is testing whether managerial ownership, institutional 

RZQHUVKLS��DQG�FRPSDQ\¶V�VWDQGDUG�KDYH�DQ\�LQÀXHQFH�RQ�WKH�DPRXQW�RI�5HODWHG�

3DUW\�7UDQVDFWLRQ��537��ERWK�LQ�WKH�FDVH�RI�SD\DEOH�DQG�UHFHLYDEOH�DFFRXQW��7KH�

UHVHDUFK� XVHV� WKH� VDPSOH� RI� ����PDQXIDFWXUH� FRPSDQLHV� OLVWHG� LQ� %(,�� 537� IRU�

SD\DEOH�DFFRXQW�LV�FRXQWLQJ�E\�GLYLGLQJ�WKH�WRWDO�SD\DEOH�DFFRXQW�RI�UHODWHG�SDUW\�

ZLWK�WKH�WRWDO�REOLJDWLRQ��ZKLOH�WKH�537�IRU�UHFHLYDEOH�DFFRXQW�LV�FRXQWHG�E\�GLYLGLQJ�

WKH�WRWDO�UHFHLYDEOH�DFFRXQW�RI�UHODWHG�SDUW\�ZLWK�WKH�WRWDO�DVVHW��7KH�YDULDEOH�RI�

PDQDJHULDO�RZQHUVKLS� LV� FRXQWHG� IURP� WKH�SRUWLRQ�RI� WKH� VWRFN� WKH�PDQDJHPHQW�

RZQV�� DQG� WKH� YDULDEOH� RI�� LQVWLWXWLRQDO� RZQV�� ZKLOH� WKH� FRPSDQ\¶V� VWDQGDUG� LV�

SUR[LHG�E\�WKH�ORJ�WRWDO�DVVHW��7KH�GDWDV�REWDLQHG�LV�WHVWHG�XVLQJ�GRXEOHG�UHJUHVVLRQ�

DQDO\VLV��7KH�UHVXOW�RI�WKH�UHVHDUFK�VKRZV�WKDW�PDQDJHULDO�RZQHUVKLS��LQVWLWXWLRQDO�

RZQHUVKLS��DQG�FRPSDQ\¶V�VWDQGDUG�FROOHFWLYHO\�KDYH�D�VLJQL¿FDQW�LQÀXHQFH�RQ�WKH�

537�RI� SD\DEOH� DFFRXQW��+RZHYHU�� SDUWLDOO\� RQO\� WKH� FRPSDQ\¶V� VWDQGDUG� KDV� D�

VLJQL¿FDQW�QHJDWLYH�LQÀXHQFH�RQ�WKH�537�RI�SD\DEOH�DFFRXQW��2Q�WKH�RWKHU�KDQG��

the result shows that managerial ownership, institutional ownership, and company’s 

VWDQGDUG�GR�QRW�KDYH�DQ\�VLJQL¿FDQW�LQÀXHQFH�RQ�WKH�537�RI�UHFHLYDEOH�DFFRXQW�LQ�

ERWK�FROOHFWLYHO\�DQG�SDUWLDOO\�

�.H\�:RUG��� 0DQDJHULDO�2ZQHUVKLS��,QVWLWXWLRQDO�2ZQHUVKLS��&RPSDQ\¶V�6WDQGDUG��

5HODWHG�3DUW\�7UDQVDFWLRQ��537��

STRUCTURE  OWNERSHIP, COMPANY’S STANDARD AND RELATED PARTY 
TRANSACTION (RPT)

STRUKTUR KEPEMILIKAN, UKURAN PERUSAHAAN DAN RELATED PARTY 
TRANSACTION 
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ABSTRAK

Penelitian ini menguji apakah kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, 

dan standar perusahaan memiliki pengaruh pada jumlah Transaksi Pihak Terkait (RPT) 

baik dalam kasus rekening hutang maupun  piutang. Penelitian ini menggunakan sampel 

112 perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. RPT untuk akun yang terutang di 

hitung dengan membagi total hutang rekening pihak yang terkait dengan total kewajiban, 

sedangkan RPT untuk piutang dihitung dengan membagi total piutang pihak yang terkait 

dengan total aset. Variabel kepemilikan manajerial dihitung dari porsi saham kepemilikan 

manajemen dan kepemilikan institusional, sementara standar perusahaan ditunjukkan 

dengan total log aset. Data-data yang diperoleh diuji menggunakan regresi berganda. 

Hasil penelitian secara simultan menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial, kepemilikan 

LQVWLWXVLRQDO��GDQ� VWDQGDU�SHUXVDKDDQ�PHPLOLNL�SHQJDUXK� VLJQL¿NDQ�GHQJDQ�DNXQ�KXWDQJ�

RPT. Sedang secara parsial hanya standar perusahaan yang memiliki pengaruh negatif 

VLJQL¿NDQ�GHQJDQ�DNXQ�KXWDQJ�537��'LVLVL�ODLQ��VHFDUD�EHUVDPD�KDVLO�SHQJXMLDQ�YDULDEHO�

kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dan standar perusahaan tidak memiliki 

SHQJDUXK�VLJQL¿NDQ�GHQJDQ�DNXQ�SLXWDQJ�537�

Kata Kunci: Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, Standar Perusahaan, 

Pihak Terkait Transaksi 

Banyak sedikitnya related party transaction 

(RPT) yang dilakukan perusahaan dapat 

disebabkan oleh berbagai faktor. Faktor-faktor 

yangm mempengaruhi RPT antara lain adalah 

penerapan *RRG�&RUSRUDWH�*RYHUQDQFH (Gordon 

et al, 2004 ; Kholbeck dan Mayhew, 2004); 

kepemilikan manajerial (Gordon et al, 2004); 

ukuran perusahaan (Kholbeck dan Mayhew, 

2004); kepemilikan institusional (Crutchley et 

al,1999 dalam Putri dan Nasir, 2006).

Sehubungan dengan struktur kepemilikan 

perusahaan, menurut Claessens dkk. (2002) 

dalam Feliana (2007) menyatakan bahwa 

perusahaan-perusahaan di Indonesia cenderung 

dimiliki oleh pihak keluarga. Hal ini terbukti 

dari hasil penelitiannya yang mengatakan 

bahwa perusahaan di Indonesia di dominasi oleh 

keluarga. Dominasi ini adalah yang terbesar 

di antara 9 negara di Asia Timur yang menjadi 

sampel penelitiannya. Adanya expropriation 

\DQJ� VLJQL¿NDQ� ROHK� SHPHJDQJ� VDKDP� NHQGDOL�

Perkembangan perekonomian yang semakin 

pesat saat ini menimbulkan kuatnya persaingan 

usaha perusahaan-perusahaan yang ada di seluruh 

GXQLD�� EDLN� GDODP� KDO� LQYHVWDVL�� ELVQLV� GDQ�

perdagangan. Tentu saja hal ini membuat para 

eksekutif perusahaan menjadi ingin memperbesar 

perusahaannya agar memiliki kekuatan yang 

makin besar pula. Agar dapat bertahan dalam 

persaingan ini, banyak cara yang dapat digunakan, 

baik secara legal maupun yang ilegal. Salah satu 

cara legal yang dapat digunakan adalah dengan 

melakukan earnings management atau manajemen 

laba. Salah satu cara yang dapat digunakan untuk 

melakukan praktik manajemen laba ini adalah 

dengan melakukan transaksi hubungan istimewa 

atau UHODWHG�SDUW\�WUDQVDFWLRQ��
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keluarga, akan mempengaruhi pemilihan 

kebijakan akuntansi yang dipakai sesuai dengan 

kepentingan mereka. Dengan demikian, hal ini 

dimungkinkan juga dapat mempengaruhi banyak 

sedikitnya RPT yang terjadi.

Terkait dengan transaksi utang-piutang 

hubungan istimewa, Chang (2002) melakukan 

penelitian di Korea terhadap perusahaan-

perusahaan yang ada di sana. Penelitian tersebut 

menemukan bahwa perusahaan-perusahaan di 

Korea menggunakan transaksi penjualan dan 

pembelian hubungan istimewa untuk melakukan 

earnings management atau pengaturan laba. 

Transaksi penjualan tersebut akan menimbulkan 

piutang pihak istimewa dan pembelian tersebut 

akan menimbulkan utang pihak istimewa. Jian 

dan Wong (2003) juga menyatakan hal yang sama 

terkait dengan hasil penelitiannya di China yang 

menyebutkan bahwa transaksi utang-piutang 

pihak hubungan istimewa dapat timbul karena 

adanya transaksi pembelian atau penjualan kepada 

pihak yang memiliki hubungan istimewa. 

Penelitian mengenai related party transaction 

ini menarik untuk diteliti karena dapat mengetahui 

faktor apa saja yang dapat mempengaruhi 

banyak sedikitnya related party transaction pada 

perusahaan, khususnya perusahaan manufaktur 

yang ada di Indonesia dalam hal utang-piutang. 

Penelitian ini akan menguji kembali faktor-faktor 

yang mempengaruhi banyak sedikitnya related 

party transaction yaitu kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional dan ukuran perusahaan, 

khususnya terhadap RPT dalam hal utang piutang 

terjadi pada perusahaan manufaktur yang ada 

di Indonesia. Transaksi utang dan piutang di 

perusahaan manufaktur secara umum nilainya 

cukup besar. Dengan adanya kondisi pasar 

modal yang berbeda antara Indonesia sebagai 

negara berkembang dengan Amerika, Korea dan 

Cina yang telah menjadi negara maju, dan juga 

kecenderungan adanya kepemilikan keluarga di 

perusahaan-perusahaan manufaktur yang ada di 

Indonesia diduga penelitian ini 

Menurut PSAK No. 07, pihak-pihak yang 

memiliki hubungan istimewa memiliki arti pihak-

pihak yang dianggap mempunyai hubungan 

istimewa bila satu pihak mempunyai kemampuan 

untuk mengendalikan pihak lain atau mempunyai 

SHQJDUXK�\DQJ� VLJQL¿NDQ� DWDV� SLKDN� ODLQ� GDODP�

mengambil keputusan keuangan dan operasional. 

Sedangkan transaksi antara pihak-pihak yang 

mempunyai hubungan istimewa diartikan 

suatu pengalihan sumber daya atau kewajiban 

antara pihak-pihak yang mempunyai hubungan 

istimewa, tanpa menghiraukan apakah suatu 

harga diperhitungkan. 

PSAK no.7 memberi gambaran pihak-pihak 

yang mempunyai hubungan istimewa yaitu (a) 

Perusahaan yang melalui satu atau lebih perantara, 

mengendalikan, atau dikendalikan oleh, atau 

berada di bawah pengendalian bersama, dengan 

perusahaan pelapor; (b) Perusahaan asosiasi 

DGDODK� VXDWX� SHUXVDKDDQ� \DQJ� LQYHVWRUQ\D�

PHPSXQ\DL�SHQJDUXK�\DQJ�VLJQL¿NDQ�GDQ�EXNDQ�

merupakan anak perusahaan maupun joint 

venture GDUL� LQYHVWRUQ\D� �36$.� 1R�� ����� �F��

Perorangan yang memiliki, baik secara langsung 

maupun tidak langsung, suatu kepentingan hak 

suara di perusahaan pelapor yang berpengaruh 

VHFDUD� VLJQL¿NDQ�� GDQ� DQJJRWD� NHOXDUJD� GHNDW�

dari perorangan tersebut; (d) Karyawan kunci, 

yaitu orang-orang yang mempunyai wewenang 

dan tanggung jawab untuk merencanakan, 

memimpin, dan mengendalikan kegiatan 

perusahaan pelapor yang meliputi anggota dewan 

komisaris, direksi, dan manajer dari perusahaan 

serta anggota keluarga dekat orang-orang tersebut; 

(e) Perusahaan di mana kepentingan substansial 

dalam hak suara dimiliki, baik secara langsung 

maupun tidak langsung, oleh setiap orang yang 

diuraikan dalam no. c dan d atau setiap orang 

WHUVHEXW� PHPSXQ\DL� SHQJDUXK� VLJQL¿NDQ� DWDV�

perusahaan tersebut. 
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Sedangkan situasi transaksi antara pihak 

yang memiliki hubungan istimewa yang perlu 

diungkapkan sebagai berikut: (a) Pembelian 

atau penjualan barang; (b) Pembelian atau 

penjualan properti dan asset lain; (c) Pemberian 

atau penerimaan jasa; (d) Pengalihan riset dan 

pengembangan; (e) Pendanaan; (f) Garansi dan 

penjaminan; dan (g) Kontrak manajemen. 

Menurut penelitian Kohlbeck dan Mayhew 

��������DGD�WLJD�NDUDNWHULVWLN�\DQJ�ELVD�PHPRWLYDVL�

manajemen dan para direktur untuk masuk ke 

dalam RPT. Pertama, RPT mungkin menjadi 

bagian dari susunan kompensasi manajemen 

atau direktur. Kedua, tingkat kompensasi opsi 

saham yang lebih tinggi menciptakan insentif 

untuk RPT. Ketiga, kepemilikan perusahaan bisa 

menciptakan insentif dan peluang untuk masuk ke 

dalam RPT. Penelitian ini akan meneliti mengenai 

besar transaksi utang-piutang yang terjadi antar 

pihak-pihak yang mempunyai hubungan istimewa 

tersebut. 

Penelitian ini memilih transaksi utang-piutang 

karena transaksi ini memiliki pengaruh langsung 

terhadap laporan keuangan, khususnya pada 

perhitungan laba akuntansi suatu perusahaan. 

Transaksi utang-piutang ini dapat timbul karena 

adanya transaksi pembelian atau penjualan 

kepada pihak istimewa (Jian dan Wong, 2003). 

Chang (2002) juga memaparkan bahwa adanya 

transaksi pembelian atau penjualan kepada pihak 

istimewa yang menimbulkan utang atau piutang 

pihak istimewa tersebut, dapat digunakan untuk 

melakukan earnings management. 

Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. Teknik pengambilan 

sampel menggunakan purposive sampling dengan 

kriteria (a) Perusahaan-perusahaan yang bergerak 

di sektor manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 

2008, (b) Perusahaan-perusahaan manufaktur 

yang menerbitkan laporan tahunan secara lengkap 

tahun 2008 dan disajikan dalam mata uang 

rupiah, (c) Perusahaan-perusahaan manufaktur 

yang melakukan dan mengungkapkan transaksi 

hubungan istimewa dalam kegiatan operasinya 

dalam laporan tahunan.

Variabel Penelitian 

Variabel Dependen

Variabel dependen dalam penelitian ini 

adalah adalah related party transaction, yang 

menurut PSAK no.7 merupakan pengalihan 

sumber daya atau kewajiban antara pihak-pihak 

yang mempunyai hubungan istimewa, tanpa 

menghiraukan apakah suatu harga diperhitungkan. 

Transaksi hubungan istimewa dalam penelitian 

ini adalah transaksi utang dan piutang pihak 

hubungan istimewa. Utang pihak hubungan 

istimewa akan dihitung dengan membagi total 

utang hubungan istimewa dengan total kewajiban. 

Sedangkan piutang pihak hubungan istimewa 

dapat dihitung dengan membagi total piutang 

hubungan istimewa dengan total aset (Tai dkk., 

2007). 

Variabel Independen

Kepemilikan manajerial 

Kepemilikan manajerial merupakan proporsi 

kepemilikan manajemen dalam suatu perusahaan. 

Penelitian ini akan menggunakan besarnya 

persentase kepemilikan manajemen (total saham 

yang dimiliki oleh manajemen dibagi dengan total 

saham yang beredar) untuk dijadikan dasar dalam 

mengetahui besarnya kepemilikan manajerial 

(Putri dan Nasir, 2006). 
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Kepemilikan institusional 

Kepemilikan institusional dapat dilihat dari 

persentase kepemilikan saham dari lembaga 

keuangan dalam sebuah perusahaan terhadap total 

saham yang beredar (Putri dan Nasir, 2006). 

Ukuran perusahaan 

Ukuran perusahaan salah satunya dapat 

diketahui dari total aset perusahaan. Semakin besar 

jumlah aset perusahaan maka semakin besar pula 

ukuran perusahaan tersebut. Ukuran perusahaan 

akan diproksi dengan log total aset yang dimiliki 

perusahaan (Putri dan Nasir, 2006). 

Model Penelitian

Model 1

537�X� ��������.0X������.,X������83X���H

0RGHO��

537�S� ��������.0S������.,S������83S���H

Keterangan: 

�� �intercept

�� �NRH¿VLHQ

H� �error

537� �5HODWHG�3DUW\�7UDQVDFWLRQ

83� �8NXUDQ�3HUXVDKDDQ

.0� �.HSHPLOLNDQ�0DQDMHULDO

.,� �.HSHPLOLNDQ�,QVWLWXVLRQDO�

X� �8WDQJ�

S� �3LXWDQJ�

Jenis dan Sumber Data

Data  yang digunakan meliputi data 

kepemilikan manajerial, kepemilikan 

institusional, aset perusahaan, data utang dan 

data piutang. Data-data tersebut bersumber dari 

laporan tahunan perusahaan, yang dapat diunduh 

dari www.idx.co.id.

Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap 

Related Party Transaction dalam Hal Utang 

dan Piutang 

Kepemilikan manajerial merupakan 

persentase kepemilikan manajemen dalam suatu 

perusahaan. Salah satu faktor yang mempengaruhi 

terjadinya related party transaction adalah 

lemahnya penerapan corporate governance 

pada suatu perusahaan. Dan penyebab lemahnya 

penerapan corporate governance adalah saat 

persentase kepemilikan terbesar berada di tangan 

manajemen (Gordon dkk, 2004). 

Semakin besar persentase kepemilikan 

perusahaan yang dimiliki oleh manajemen akan 

menyebabkan semakin besar pula tali kendali 

yang dipegang oleh manajemen. Sehingga 

dalam hal ini manajemen akan lebih berkuasa 

dalam melakukan berbagai kegiatan, termasuk 

melakukan transaksi dengan pihak-pihak yang 

memiliki hubungan istimewa, dimana transaksi 

utang-piutang juga termasuk di dalamnya. 

Gordon dkk. (2004) melakukan penelitian 

mengenai pengaruh komposisi dewan direksi 

WHUKDGDS� YROXPH� related party transaction. 

Dengan menggunakan sampel 112 perusahaan 

Amerika yang terdaftar di bursa periode 2000-

2001, Gordon dkk. menemukan bahwa RPT, 

termasuk transaksi utang-piutang akan makin 

sedikit frekuensi dan nilai uangnya jika penerapan 

corporate governance makin baik, yaitu jika 

persentase kepemilikan manajerial semakin 

kecil.

Kholbeck dan Mayhew (2004) juga melakukan 

penelitian yang sama dengan menggunakan 

sampel 1.261 perusahaan Amerika yang terdapat 

GDODP� 6WDQGDUG� 	� 3RRU� ����� GL� WDKXQ� ������

Secara khusus mereka menunjukkan bahwa 

kemungkinan adanya RPT, termasuk transaksi 

utang-piutang pihak istimewa akan makin 



82

besar, saat makin lemahnya ukuran corporate 

governance, yaitu saat kepemilikan terbesar 

berada di tangan manajemen. 

Berdasarkan penjelasan di atas dapat ditarik 

sebuah hipotesis:

H1a : Kepemilikan manajerial berpengaruh 

positif terhadap related party transaction 

dalam hal utang. 

H1b :  Kepemilikan manajerial berpengaruh 

positif terhadap related party transaction 

dalam hal piutang  

Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap 

Related Party Transaction dalam Hal Utang 

dan Piutang 

Kepemilikan institusional dalam suatu 

perusahaan dapat dimiliki oleh lembaga 

keuangan (bank, perusahaan asuransi). Pound 

(1988) mengungkapkan dua alternatif yang 

mungkin terjadi akibat adanya kepemilikan 

institusional. Alternatif pertama adalah The 

(I¿FLHQW� 0RQLWRULQJ� +\SRWKHVLV. Hipotesis ini 

PHQJXQJNDSNDQ� EDKZD� LQYHVWRU� LQGLYLGXDO�

maupun insider dengan tingkat kepemilikan 

saham yang rendah (minoritas) memiliki 

kecenderungan memanfaatkan atau meminjam 

NHNXDWDQ� YRWLQJ� \DQJ� GLPLOLNL� ROHK� SHPHJDQJ�

saham institusional mayoritas untuk mengawasi 

kinerja manajemen. Hal ini akan berdampak 

pada kecil kemungkinan akan terjadinya related 

SDUW\� WUDQVDFWLRQ��Alternatif kedua adalah The 

&RQÀLFW� RI� ,QWHUHVW� +\SRWKHVLV. Hipotesis ini 

berlawanan dengan hipotesis yang pertama, yaitu 

NHFHQGHUXQJDQ� LQYHVWRU� LQVWLWXVLRQDO� PD\RULWDV�

XQWXN� PHQJXUDQJL� NRQÀLN� GHQJDQ� PHODNXNDQ�

kompromi dan aliansi dengan pihak manajemen. 

Dengan demikian, kemungkinan terjadinya 

related party transaction menjadi terbuka. 

Crutchley dkk. (1999) dalam Putri dan 

Nasir (2006) pernah melakukan penelitian 

untuk melihat pengaruh antara kepemilikan 

institusional dengan UHODWHG� SDUW\� WUDQVDFWLRQ��

Dari penelitian tersebut, ditemukan bahwa 

kepemilikan institusional memiliki pengaruh 

terhadap perilaku manajemen. Kebijakan hutang 

yang tinggi menyebabkan perusahaan dimonitor 

oleh pihak GHEWKROGHUV. Oleh karena monitoring 

dalam perusahaan semakin ketat, maka hal ini 

akan menyebabkan manajer akan bertindak 

sesuai dengan kepentingan GHEWKROGHUV� dan 

shareholders��'HQJDQ� GHPLNLDQ� YROXPH� related 

party transaction, termasuk transaksi utang dan 

piutang menjadi semakin sedikit akibat dari 

monitoring yang dilakukan pihak institusional 

ini karena related party transaction sendiri 

merupakan tindakan yang berlawanan dengan 

kepentingan pihak institusional�

Berdasarkan penjelasan diatas dapat ditarik 

sebuah hipotesis:

H2a : Kepemilikan institusional berpengaruh 

negatif terhadap related party transaction 

dalam hal utang.

H2b : Kepemilikan institusional berpengaruh 

negatif terhadap related party transaction 

dalam hal piutang. 

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap 

Related Party Transaction dalam Hal Utang 

dan Piutang 

Salah satu cara untuk mengetahui ukuran 

suatu perusahaan dapat diketahui dari total 

aset perusahaan. Semakin besar jumlah aset 

perusahaan maka semakin besar pula ukuran 

perusahaan tersebut. Ukuran perusahaan dapat 

mempengaruhi karakteristik dari dewan direksi 

pada suatu perusahaan, yang juga berdampak kuat 

pada sifat dan besarnya related party transaction 

�*RUGRQ�GDQ�+HQU\���������

Semakin besar aset yang dimiliki oleh 

suatu perusahaan maka dapat dikatakan bahwa 

perusahaan itu merupakan perusahaan yang 

besar. Besar perusahaan juga akan berdampak 
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pada transaksi yang semakin kompleks. Begitu 

juga dengan perusahaan besar yang memiliki 

hubungan istimewa dengan perusahaan lain. 

7HQWX� VDMD� KDO� LQL� GDSDW�PHPSHQJDUXKL� YROXPH�

terjadinya transaksi hubungan istimewa yang 

kemungkinan akan semakin banyak. 

Kholbeck dan Mayhew (2004) melakukan 

penelitian untuk melihat bagaimana hubungan 

antara ukuran perusahaan dengan related party 

transaction. Dengan menggunakan sampel 

1.261 perusahaan Amerika yang terdapat dalam 

6WDQGDUG�	�3RRU������GL�WDKXQ�������SHQHOLWLDQ�

tersebut menyatakan bahwa ukuran perusahaan 

memiliki pengaruh terhadap related party 

transaction, termasuk transaksi utang-piutang��

Penelitian yang sama juga dilakukan oleh Tai 

dkk. (2007) di Cina. Dengan sampel 12 industri 

yang ada di Cina, Tai dkk. (2007) menemukan 

hasil bahwa semakin besar total aset yang 

dimiliki perusahaan, maka semakin besar pula 

skala UHODWHG�SDUW\�WUDQVDFWLRQ��

Berdasarkan penjelasan di atas dapat ditarik 

sebuah hipotesis:

H3a : Ukuran perusahaan berpengaruh positif 

terhadap related party transaction dalam 

hal utang.

H3b : Ukuran perusahaan berpengaruh positif 

terhadap related party transaction dalam 

hal piutang. 

Proses Pemilihan Sampel Penelitian

Tabel 1

Pemilihan SampelPemilihan Sampel 

Keterangan  Jumlah 

Total perusahaan manufaktur    ���

Perusahaan manufkatur yang tidak terdaftar di BEI tahun 2008    (16)

Perusahaan yang tidak melakukan Related Party Transaction    (20)

Perusahaan yang laporan keuangannya tidak dalam rupiah               (2)

Jumlah sampel    ���

Dari proses pemilihan sampel, maka didapatkan 112 perusahaan sebagai sampel 

N um um ean

id N ���

Dari proses pemilihan sampel, maka didapatkan 

112 perusahaan sebagai sampel dalam penelitian 

ini.

Statistik Deskriptif

7DEHO��

Statistik Deskriptif

N Minimum maksimum Mean Std. Deviasi

537�8WDQJ���� ���� ����� ������� �������� ����������

537�3LXWDQJ���� ���� ����� ������� �������� ����������

Kepemilikan manajerial 

(%) 

���� ���� ������ ����� �������

Kepemilikan 

Institusionall (%) 

���� ���� ������ ������ �������

8NXUDQ�3HUXVDKDDQ� ���� ������ ������ �������� ��������

Valid N ���

6XPEHU��'DWD�\DQJ�GLRODK�WDKXQ������
Sumber :Data yang diolah tahun 2009

Dari tabel 2 dapat dilihat bahwa rata-rata RPT 

utang adalah sebesar 9,46% sedangkan rata-rata 

RPT piutang adalah sebesar 6,39%. 

Uji Asumsi Klasik

Uji normalitas yang dilakukan dengan 

menggunakan uji .ROPRJRURY� 6PLUQRY 

PHQXQMXNNDQ� KDVLO� EDKZD� YDULDEHO� XNXUDQ�

perusahaan berdistribusi normal, sedangkan 

YDULDEHO�537��XWDQJ���537��SLXWDQJ���NHSHPLOLNDQ��

manajerial  dan  kepemilikan institusional  tidak  

berdistribusi  normal. Uji  normalitas  perlu  

dilakukan  karena  data  yang  akan  dianalisis 

menggunakan  statistik  parametrik,  termasuk  

didalamnya  teknik  regresi,  harus memenuhi  

asumsi  normalitas.  Karena  sampel  dalam  

penelitian  ini  memiliki jumlah diatas 30 dan 

mendekati  jumlah populasi yang ada yaitu 112 

perusahaan, maka  menurut  central  limit  theorem  

data  dianggap  telah  berdistribusi  secara normal 

(Annis, 2007).
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Uji multikolinearitas dilakukan dengan melihat 

QLODL� 9,)� GDUL� YDULDEHO� LQGHSHQGHQ�� -LND� QLODL�

VIF diatas 10, maka dapat disimpulkan bahwa 

terdapat masalah multikolinearitas. Hasil 

pengujian menunjukkan bahwa nilai VIF 

ukuran perusahaan, kepemilikan manajerial dan 

kepemilikan institusional adalah sebesar 1,011; 

1,012 dan 1,018 sehingga dapat disimpulkan 

tidak terdapat multikolinearitas.

Uji heterokedastisitas dilakukan dengan 

menggunakan scaterplott dimana hasil 

menunjukkan titik tersebar  secara  acak  yang  

berarti  pada  model  regresi  tidak  terdapat  

masalah heterokedastisitas.

Uji Hipotesis Model Regresi I 

7DEHO��

Hasil Uji Regresi Model 1

Variabel Penelitian Koefisien Regresi t Sig 

Constant 48.176 2.386 0.001 

.HSHPLOLNDQ�PDQDMHULDO����� ������ ������ ������

.HSHPLOLNDQ�,QVWLWXVLRQDO����� ������� ������ ������

8NXUDQ�3HUXVDKDDQ��ORJ�� ������� ������� ������

   

Variabel dependen: RPT Utang 

Variabel dependen: RPT Utang

Sumber: Data yang Diolah 2009

Dari hasil pengujian dapat dilihat bahwa 

YDULDEHO� NHSHPLOLNDQ� PDQDMHULDO� PHPLOLNL�

WLQJNDW� VLJQL¿NDQVL� ������ �OHELK� EHVDU� GDUL�

WLQJNDW� VLJQL¿NDQVL� ������ VHKLQJJD� GLVLPSXONDQ�

EDKZD� YDULDEHO� NHSHPLOLNDQ� PDQDMHULDO� WLGDN�

berpengaruh pada RPT utang. Hal  ini diduga 

dengan masih sedikitnya kepemilikan manajerial 

dalam sebuah perusahaan membuat  manajemen  

tidak  memiliki  pengaruh  dalam  menentukan  

transaksi-transaksi yang akan dilakukan, 

termasuk dalam melakukan RPT dalam hal utang. 

Selain  itu,  dengan  adanya  porsi  kepemilikan  

dari  manajemen  membuat  pihak manajemen 

sendiri merasa memiliki perusahaan, sehingga 

manajemen akan  lebih berhati-hati dalam 

melakukan berbagai kegiatan, salah satunya 

dalam melakukan RPT utang. Hasil dari pengujian 

hipotesis ini  tidak berhasil mendukung hasil 

dari penelitian-penelitian sebelumnya, seperti 

Gordon dkk. (2004) serta Kholbeck dan Mayhew  

(2004), yang menunjukkan  bahwa kepemilikan 

manajerial  berpengaruh positif terhadap related 

party transaction dalam hal utang.

7DEHO� �� PHQXQMXNNDQ� EDKZD� YDULDEHO�

kepemilikan institusional memiliki tingkat 

VLJQL¿NDQVL� ������ �OHELK� EHVDU� GDUL� VLJQL¿NDQVL�

������VHKLQJJD�GDSDW�GLVLPSXONDQ�EDKZD�YDUDLEHO�

kepemilikan institusional tidak berpengaruh pada 

RPT utang. Hasil  dari  pengujian  hipotesis  ini  

tidak  berhasil  mendukung  hasil  dari  penelitian  

sebelumnya,  seperti  yang dilakukan  oleh  

Crutchley  dkk.  (1999)  dalam  Putri  dan  Nasir  

(2008),  yang menunjukkan  bahwa  kepemilikan  

institusional  berpengaruh  negatif  terhadap 

related party transaction dalam hal utang. Tidak 

EHUSHQJDUXKQ\D�YDULDEHO�NHSHPLOLNDQ�LQVWLWXVLRQDO�

terhadap RPT utang pada penelitian ini mungkin 

disebabkan oleh masih  sedikitnya  perusahaan 

manufaktur di Indonesia yang dimiliki oleh 

lembaga institusi dalam jumlah besar, sehingga 

pihak institusional tidak memiliki pengaruh yang 

kuat dalam perusahaan dalam mempengaruhi  

terjadinya  transaksi  yang  dilakukan  perusahaan,  

termasuk dalam  hal  melakukan  RPT  dalam  hal  

utang.  

+DVLO� � SHQJXMLDQ� � KLSRWHVLV� � XQWXN� � YDULDEHO��

ukuran  perusahaan memberikan hasil  yang  

EHUEHGD��GHQJDQ��GXD��YDULDEHO��VHEHOXPQ\D���1LODL��

VLJQL¿NDQVL� � XQWXN� YDULDEHO� XNXUDQ� SHUXVDKDDQ�

OHELK� NHFLO� GDUL� .�  � ����� \DQJ� PHQXQMXNDQ�

EDKZD� DGD� SHQJDUXK� � VLJQL¿NDQ� � GDUL� � XNXUDQ��

perusahaan  terhadap  RPT  utang. Namun,  arah 

yang  diberikan  tidak  sesuai  dengan  hipotesis  

yang  ada. Dari  persamaan  regresi terlihat 
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EDKZD� QLODL� �� XQWXN� XNXUDQ� SHUXVDKDDQ� DGDODK�

negatif yang memiliki arti bahwa  semakin  besar  

ukuran  perusahaan  maka  jumlah  RPT  nya  

akan  menjadi semakin kecil dan begitu juga 

sebaliknya. Dengan demikian, hipotesis ketiga 

yang menyatakan  bahwa  ukuran  perusahaan  

berpengaruh  positif  terhadap  RPT  utang 

ditolak. Hal ini terjadi diduga karena dengan 

semakin besarnya ukuran perusahaan membuat 

perusahaan  tersebut menjadi disorot oleh publik, 

sehingga hal  ini akan membuat perusahaan akan  

lebih berhati-hati dalam melakukan berbagai 

kegiatan termasuk  dalam  melakukan  RPT  dalam  

hal  utang.  Hasil  pengujian  ini  tidak berhasil 

mendukung  hasil  penelitian  sebelumnya  yang  

dilakukan  oleh Kholbeck dan Mayhew (2004) 

serta Thai dkk. (2007) yang menunjukan bahwa 

semakin besar ukuran perusahaan maka semakin 

besar pula RPT yang terjadi.

8ML�+LSRWHVLV�0RGHO�5HJUHVL��

7DEHO��

+DVLO�8ML�5HJUHVL�0RGHO��

Variabel Penelitian Koefisien Regresi t Sig 

&RQVWDQW� ������� ������ ������

.HSHPLOLNDQ�PDQDMHULDO����� ������� ������� ������

.HSHPLOLNDQ�,QVWLWXVLRQDO����� ������ ������ ������

Ukuran Perusahaan (log) -2.301 -1.410 0.161 

   

Variabel dependen: RPT Utang 
Variabel dependen: RPT Utang

Sumber: Data yang Diolah 2009

 

Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa tingkat 

VLJQL¿NDQVL�GDUL�YDULDEHO�NHSHPLOLNDQ�PDQDMHULDO�

DGDODK� VHEHVDU� ������ �OHELK� EHVDU� GDUL� WLQJNDW�

VLJQL¿NDQVL� ������ VHKLQJJD� GLVLPSXONDQ� EDKZD�

kepemilikan manajerial tidak berpengaruh 

terhadap RPT piutang. Hasil dari pengujian 

hipotesis ini tidak mendukung hasil dari 

penelitian-penelitian sebelumnya, seperti 

Gordon dkk. (2004) dan Kholbeck dan Mayhew 

(2004), yang menunjukkan bahwa kepemilikan 

manajerial berpengaruh positif terhadap related 

party transaction dalam hal piutang. Dari 

hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa 

hubungan kepemilikan manajerial dengan RPT 

piutang bersifat negatif, walaupun hubungan 

WHUVHEXW� WLGDN� VLJQL¿NDQ��'LGXJD�GHQJDQ� VDQJDW�

rendahnya rata-rata kepemilikan manajerial yang 

KDQ\D�EHUQLODL��������PDND�KDO�LQL�DNDQ�PHPEXDW�

manajemen menjadi bersikap oportunis atau lebih 

menguntungkan diri sendiri karena manajemen 

menjadi tidak merasa memiliki perusahaan. 

Hal ini dimungkinkan dapat membuat jumlah 

transaksi hubungan istimewa khususnya piutang 

menjadi semakin banyak. 

+DVLO�SHQJXMLDQ�PHQXQMXNNDQ�EDKZD�YDULDEHO�

kepemilikan institusional memiliki tingkat 

VLJQL¿NDQVL� ������ �OHELK� EHVDU� GDUL� VLJQL¿NDQVL�

������ VHKLQJJD�GLVLPSXONDQ�EDKZD�NHSHPLOLNDQ�

institusional tidak berpengaruh terhadap RPT 

piutang. Tetapi dari tabel diatas dapat dilihat 

bahwa sifat hubungan kepemilikan institusional 

dengan RPT piutang bersifat positif. Hal ini 

berarti semakin besar kepemilikan institusional, 

maka semakin besar RPT piutang, begitu pula 

sebaliknya. Dari hasil penelitian, hal ini dapat 

terjadi diduga karena rata-rata kepemilikan 

pihak institusi dalam perusahaan masih rendah, 

yaitu hanya 17,37%. Hal ini membuat pihak 

institusional tersebut tidak memiliki kendali 

\DQJ�VLJQL¿NDQ�DWDV�SHUXVDKDDQ��VHKLQJJD�SLKDN�

institusi ini tidak dapat mempengaruhi keputusan-

keputusan yang dibuat oleh perusahaan dalam 

melakukan berbagai kegiatan, termasuk dalam 

melakukan RPT dalam bentuk piutang. Dengan 

demikian, semakin rendah nilai dari kepemilikan 

institusional, maka RPT piutang akan menjadi 

semakin sedikit. Hasil dari pengujian hipotesis 

ini tidak berhasil mendukung hasil dari penelitian 

sebelumnya, seperti yang dilakukan oleh 

Crutchley dkk. (1999) dalam Putri dan Nasir 
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(2008), yang menunjukkan bahwa kepemilikan 

institusional berpengaruh negatif terhadap related 

party transaction dalam hal piutang. 

7LQJNDW� VLJQL¿NDQVL� YDULDEHO� XNXUDQ�

perusahaan sebesar 0,161 (lebih besar dari 

VLJQL¿NDQVL� ������ VHKLQJJD� GLVLPSXONDQ� XNXUDQ�

perusahaan tidak berpengaruh pada RPT piutang. 

:DODXSXQ�WLGDN�VLJQL¿NDQ��WHWDSL�KDVLO�SHQJXMLDQ�

menunjukkan bahwa arah hubungan ukuran 

perusahaan dengan RPT piutang adalah negatif. 

Hal ini diduga dengan semakin besarnya ukuran 

perusahaan, maka perusahaan tersebut akan 

menjadi disorot oleh publik, sehingga hal ini 

akan membuat perusahaan akan lebih berhati-hati 

dalam melakukan berbagai kegiatan termasuk 

dalam melakukan RPT dalam hal piutang. 

Dengan demikian RPT piutang akan menjadi 

semakin sedikit. Hasil pengujian ini tidak berhasil 

mendukung hasil penelitian sebelumnya yang 

dilakukan oleh Kholbeck dan Mayhew (2004) 

serta Tai dkk. (2007) yang menunjukan bahwa 

semakin besar ukuran perusahaan maka semakin 

besar pula RPT yang terjadi. 

Hasil dalam penelitian ini menunjukan hasil 

yang tidak konsisten dengan penelitian-penelitian 

sebelumnya. Hal ini diduga karena masih banyak 

YDULDEHO�GDODP�SHQHOLWLDQ�LQL�VHSHUWL�NHSHPLOLNDQ�

manajerial, kepemilikan institusional, RPT Utang, 

dan RPT Piutang yang bernilai 0 (nol), sehingga 

dimungkinkan membuat hasil penelitian ini 

menjadi tidak konsisten dengan hasil penelitian 

sebelumnya. Selain itu, kecenderungan keadaan 

pasar modal yang lebih aktif di negara-negara maju 

seperti Amerika, China dan Korea dibandingkan 

dengan pasar modal di negara berkembang seperti 

di Indonesia, dimungkinkan membuat adanya 

SHUEHGDDQ� PRWLYDVL� GDQ� SHULODNX� SHUXVDKDDQ�

dalam melakukan RPT. Sehingga, dimungkinkan 

hal ini membuat hasil penelitian ini tidak 

mendukung hasil penelitian sebelumnya. 

��

Simpulan 

Berdasarkan sampel 112 perusahaan 

manufaktur yang ada di Indonesia tahun 2008, 

penelitian ini tidak berhasil mendukung hipotesis 

yang ada. Hasil pengujian untuk model regresi 

\DQJ�SHUWDPD�PHQXQMXNDQ�YDULDEHO�NHSHPLOLNDQ�

manajerial dan kepemilikan institusional tidak 

EHUSHQJDUXK�SDGD�537�XWDQJ��6HGDQJNDQ�YDULDEHO�

ukuran perusahaan berpengaruh negatif pada RPT 

utang. Hal ini menunjukkan bahwa semakin besar 

perusahaan maka RPT utang nya akan semakin 

sedikit dan begitu juga sebaliknya. Sedangkan 

untuk model regresi yang kedua, kepemilikan 

manajerial, kepemilikan institusional dan ukuran 

SHUXVDKDDQ�WLGDN�EHUSHQJDUXK�VLJQL¿NDQ�WHUKDGDS�

RPT piutang. 

Dari hasil pengujian yang telah dilakukan 

dapat dilihat bahwa hasil yang diperoleh belum 

konsisten dengan hasil penelitian-penelitian 

sebelumnya, sehingga terbuka bagi penelitian 

yang akan datang untuk diuji kembali. Implikasi 

terapan bagi perusahaan, semakin besar ukuran 

perusahaan maka perusahaan harus lebih berhati-

hati dalam melakukan berbagai kegiatan karena 

hal tersebut akan menjadi sorotan publik. Bagi 

LQYHVWRU�� GDSDW� PHPSHUWLPEDQJNDQ� XQWXN�

EHULQYHVWDVL�GL�SHUXVDKDDQ�\DQJ�EHVDU�NDUHQD�GDUL�

hasil penelitian menunjukkan bahwa semakin 

besar suatu perusahaan maka RPT yang dilakukan 

akan semakin sedikit. 

Saran

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan. 

Pertama, penelitian ini mengabaikan dampak 

krisis ekonomi global yang terjadi di tahun 2008 

GDQ�YDULDVL�GDUL�LQGXVWUL�PDQXIDNWXU�\DQJ�DGD�GL�

Indonesia. Kedua, penelitian ini hanya melihat 

transaksi hubungan istimewa dalam hal utang 

GDQ�SLXWDQJ�VDMD��.HWLJD��EDQ\DN�YDULDEHO�GDODP�
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penelitian ini seperti kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, RPT Utang, dan 

RPT Piutang yang bernilai 0 (nol), sehingga 

dimungkinkan hasil penelitian menjadi bias. Saran 

untuk penelitian yang akan datang, sebaiknya 

tidak hanya meneliti transaksi hubungan istimewa 

dalam hal utang-piutang saja, tetapi juga meneliti 

transaksi hubungan istimewa yang lain. Selain 

itu, penelitian yang akan datang sebaiknya lebih 

PHPSHUKDWLNDQ�YDULDVL�YDULDVL�LQGXVWUL�\DQJ�DGD�

dan juga lebih memperketat pemilihan sampel 

supaya hasil penelitian menjadi lebih baik. 
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