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Abstract. Ownership structure is one of the fundamental factors influencing the effectiveness of Good 

Corporate Governance (GCG) implementation. The characteristics of ownership structures in Indonesian 

companies, which tend to be concentrated among certain groups, create various implications for 

monitoring mechanisms, minority shareholder protection, and the quality of corporate governance. This 

study aims to analyze the influence of ownership structure on the implementation of Good Corporate 

Governance from a juridical perspective and to examine the effectiveness of the legal framework governing 

such relationships in Indonesia. This research employs a normative legal research method using statutory 

and conceptual approaches. Data were collected through library research, including legislation, scholarly 

literature, and relevant previous studies. The findings indicate that managerial, institutional, public, and 

foreign ownership have different impacts on the implementation of GCG. Institutional and public ownership 

tend to enhance corporate transparency and accountability, while managerial ownership can reduce 

agency conflicts as long as it does not lead to an entrenchment effect. Foreign ownership has the potential 

to promote better governance practices through the transfer of international standards. Furthermore, the 

effectiveness of GCG implementation is also influenced by the quality of internal monitoring mechanisms, 

particularly independent commissioners and audit committees. From a juridical perspective, Indonesia has 

established an adequate regulatory framework through the Company Law, Capital Market Law, and 

various regulations issued by the Financial Services Authority (OJK). However, the effectiveness of these 

regulations largely depends on corporate compliance and the consistency of law enforcement. This study 

concludes that ownership structure and Good Corporate Governance are interrelated elements in 

establishing sound, sustainable corporate governance that protects the interests of all stakeholders. 

 

Keywords: Ownership Structure, Good Corporate Governance, Corporate Governance, Agency Theory, 

Corporate Law. 

 

Abstrak. Struktur kepemilikan perusahaan merupakan salah satu faktor fundamental yang memengaruhi 

efektivitas penerapan Good Corporate Governance (GCG). Karakteristik struktur kepemilikan perusahaan 

di Indonesia yang cenderung terkonsentrasi pada kelompok tertentu menimbulkan berbagai implikasi 

terhadap mekanisme pengawasan, perlindungan pemegang saham minoritas, serta kualitas tata kelola 

perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh struktur kepemilikan terhadap penerapan 

Good Corporate Governance dalam perspektif yuridis serta mengkaji efektivitas kerangka hukum yang 

mengatur hubungan tersebut di Indonesia. Penelitian menggunakan metode penelitian hukum normatif 

dengan pendekatan perundang-undangan dan pendekatan konseptual. Data diperoleh melalui studi 

kepustakaan yang mencakup peraturan perundang-undangan, literatur ilmiah, dan hasil penelitian terdahulu 

yang relevan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial, institusional, publik, dan asing 

memiliki pengaruh yang berbeda terhadap penerapan GCG. Kepemilikan institusional dan publik 
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cenderung meningkatkan transparansi dan akuntabilitas perusahaan, sedangkan kepemilikan manajerial 

dapat mengurangi konflik keagenan sepanjang tidak menimbulkan entrenchment effect. Kepemilikan asing 

berpotensi mendorong penerapan praktik tata kelola yang lebih baik melalui transfer standar internasional. 

Selain itu, efektivitas penerapan GCG juga dipengaruhi oleh kualitas mekanisme pengawasan internal, 

khususnya komisaris independen dan komite audit. Secara yuridis, Indonesia telah memiliki regulasi yang 

cukup memadai melalui Undang-Undang Perseroan Terbatas, Undang-Undang Pasar Modal, dan berbagai 

peraturan Otoritas Jasa Keuangan, namun efektivitasnya masih bergantung pada tingkat kepatuhan 

perusahaan dan konsistensi penegakan hukum. Temuan penelitian ini memberikan implikasi praktis bagi 

regulator dalam memperkuat perlindungan investor dan bagi perusahaan dalam merancang struktur 

kepemilikan yang mendukung tata kelola yang lebih efektif. Namun, penelitian ini memiliki keterbatasan 

karena bersifat normatif-konseptual dan belum didukung oleh pengujian empiris terhadap perusahaan 

tertentu. Oleh karena itu, hasil penelitian ini diposisikan sebagai alternatif kerangka konseptual untuk 

memahami hubungan antara struktur kepemilikan dan Good Corporate Governance yang dapat 

dikembangkan serta diuji lebih lanjut pada penelitian empiris di masa mendatang. 

Kata kunci: Struktur Kepemilikan, Good Corporate Governance, Tata Kelola Perusahaan, Teori 

Keagenan, Hukum Perusahaan. 

LATAR BELAKANG 

Perkembangan dunia usaha yang semakin kompleks pada era globalisasi 

menuntut perusahaan untuk tidak hanya berorientasi pada pencapaian keuntungan, 

tetapi juga menerapkan tata kelola perusahaan yang baik (Good Corporate 

Governance atau GCG) guna menjamin keberlanjutan usaha dan meningkatkan 

kepercayaan para pemangku kepentingan. Penerapan GCG menjadi isu yang sangat 

penting karena berbagai kasus kegagalan perusahaan dan skandal korporasi, baik di 

tingkat internasional maupun nasional, menunjukkan bahwa lemahnya tata kelola 

perusahaan sering kali menjadi penyebab utama terjadinya penyimpangan 

manajemen, konflik kepentingan, serta menurunnya nilai perusahaan. Oleh karena itu, 

GCG dipandang sebagai instrumen strategis untuk menciptakan transparansi, 

akuntabilitas, responsibilitas, independensi, dan kewajaran dalam pengelolaan 

perusahaan. 

Dalam konteks Indonesia, implementasi GCG masih menghadapi berbagai 

tantangan yang dipengaruhi oleh karakteristik struktur kepemilikan perusahaan. 

Sebagian besar perusahaan di Indonesia memiliki struktur kepemilikan yang 

terkonsentrasi pada kelompok tertentu, seperti keluarga, institusi, negara, atau 

kelompok usaha tertentu. Kondisi tersebut memberikan implikasi yang kompleks 

terhadap efektivitas mekanisme pengawasan perusahaan. Di satu sisi, kepemilikan 

yang terkonsentrasi dapat meningkatkan fungsi kontrol terhadap manajemen. Namun 

di sisi lain, dominasi pemegang saham mayoritas berpotensi menimbulkan konflik 
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kepentingan dengan pemegang saham minoritas serta mengurangi efektivitas 

penerapan prinsip-prinsip GCG. 

Berbagai penelitian terdahulu telah mengkaji hubungan antara struktur 

kepemilikan dan Good Corporate Governance dari perspektif ekonomi, keuangan, 

maupun akuntansi. Jensen dan Meckling (1976) melalui teori keagenan menjelaskan 

bahwa struktur kepemilikan merupakan salah satu mekanisme yang dapat mengurangi 

konflik antara pemilik dan manajemen. Penelitian selanjutnya menunjukkan bahwa 

kepemilikan manajerial, institusional, publik, dan asing memiliki pengaruh yang 

berbeda terhadap kualitas tata kelola perusahaan dan kinerja perusahaan. Kepemilikan 

institusional misalnya dinilai mampu meningkatkan efektivitas pengawasan terhadap 

manajemen, sedangkan kepemilikan asing sering dikaitkan dengan transfer praktik 

tata kelola yang lebih baik sesuai standar internasional. Namun demikian, hasil 

penelitian empiris mengenai hubungan antara struktur kepemilikan dan penerapan 

GCG masih menunjukkan inkonsistensi, baik dalam konteks negara maju maupun 

negara berkembang, termasuk Indonesia. 

Sebagian besar penelitian sebelumnya lebih menitikberatkan pada pendekatan 

kuantitatif dengan mengukur pengaruh struktur kepemilikan terhadap kinerja 

perusahaan atau nilai perusahaan. Kajian yang secara khusus menelaah hubungan 

antara struktur kepemilikan dan penerapan Good Corporate Governance dari 

perspektif yuridis masih relatif terbatas. Selain itu, penelitian terdahulu umumnya 

belum mengintegrasikan analisis mengenai efektivitas regulasi yang mengatur 

struktur kepemilikan dan perlindungan pemegang saham minoritas dalam kerangka 

penerapan GCG. Kondisi ini menunjukkan adanya kesenjangan penelitian (research 

gap) yang perlu dikaji lebih lanjut, khususnya terkait bagaimana kerangka hukum di 

Indonesia mengatur hubungan antara struktur kepemilikan dan penerapan Good 

Corporate Governance serta sejauh mana regulasi tersebut mampu menjamin tata 

kelola perusahaan yang efektif dan berkeadilan. 

Kebaruan penelitian ini terletak pada penggunaan pendekatan yuridis normatif 

untuk menganalisis pengaruh struktur kepemilikan terhadap penerapan Good 

Corporate Governance dengan mengaitkannya pada efektivitas regulasi perusahaan 
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di Indonesia. Penelitian ini tidak hanya mengkaji karakteristik berbagai bentuk 

struktur kepemilikan, tetapi juga mengevaluasi implikasi hukumnya terhadap 

perlindungan pemegang saham minoritas, efektivitas mekanisme pengawasan 

perusahaan, serta implementasi prinsip-prinsip GCG dalam praktik. Dengan 

demikian, penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi baru dalam 

pengembangan literatur hukum perusahaan dan tata kelola perusahaan, sekaligus 

menjadi referensi bagi regulator dan pelaku usaha dalam merumuskan kebijakan yang 

lebih efektif. 

Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis 

karakteristik struktur kepemilikan perusahaan di Indonesia, mengkaji pengaruh 

struktur kepemilikan terhadap penerapan Good Corporate Governance, serta 

mengevaluasi efektivitas kerangka hukum yang mengatur hubungan antara struktur 

kepemilikan dan tata kelola perusahaan. Selain itu, penelitian ini juga bertujuan untuk 

merumuskan implikasi yuridis dan rekomendasi kebijakan yang dapat mendukung 

terciptanya tata kelola perusahaan yang lebih transparan, akuntabel, dan berkelanjutan 

di Indonesia. 

1. KAJIAN TEORITIS 

Bagian ini menguraikan teori-teori relevan yang mendasari topik penelitian 

dan memberikan ulasan tentang beberapa penelitian sebelumnya yang relevan dan 

memberikan acuan serta landasan bagi penelitian ini dilakukan. Jika ada hipotesis, 

bisa dinyatakan tidak tersurat dan tidak harus dalam kalimat tanya. 

Teori Keagenan (Agency Theory) 

Teori keagenan (Agency Theory) yang dikemukakan oleh Michael C. Jensen 

dan William H. Meckling menjelaskan hubungan kontraktual antara pemilik 

perusahaan (principal) dan manajemen (agent). Dalam hubungan tersebut, pemilik 

memberikan wewenang kepada manajemen untuk mengelola perusahaan dengan 

harapan dapat memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham. Namun, adanya 

perbedaan kepentingan antara kedua pihak dapat menimbulkan konflik keagenan 
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(agency conflict), karena manajemen berpotensi bertindak untuk kepentingannya 

sendiri dibandingkan kepentingan pemilik perusahaan. 

Konflik keagenan menimbulkan biaya keagenan (agency cost) yang dapat 

berupa biaya pengawasan, biaya insentif, maupun kerugian akibat keputusan yang 

tidak selaras dengan tujuan pemegang saham. Dalam konteks ini, struktur 

kepemilikan dipandang sebagai salah satu mekanisme yang dapat mengurangi konflik 

keagenan melalui peningkatan fungsi pengawasan terhadap manajemen. Kepemilikan 

manajerial, institusional, publik, maupun asing memiliki karakteristik yang berbeda 

dalam memengaruhi efektivitas pengawasan dan penerapan Good Corporate 

Governance. 

Teori Tata Kelola Perusahaan (Corporate Governance Theory) 

Teori tata kelola perusahaan menekankan pentingnya sistem dan mekanisme 

yang mengatur hubungan antara pemegang saham, manajemen, dewan komisaris, dan 

pemangku kepentingan lainnya dalam mencapai tujuan perusahaan secara efektif dan 

berkelanjutan. Good Corporate Governance merupakan seperangkat prinsip yang 

bertujuan menciptakan keseimbangan antara kepentingan berbagai pihak yang terlibat 

dalam perusahaan. 

Menurut prinsip-prinsip GCG yang dikembangkan oleh Organisation for 

Economic Co-operation and Development, tata kelola perusahaan yang baik 

didasarkan pada lima prinsip utama, yaitu transparansi (transparency), akuntabilitas 

(accountability), responsibilitas (responsibility), independensi (independency), dan 

kewajaran (fairness). Penerapan prinsip-prinsip tersebut diyakini mampu 

meningkatkan kepercayaan investor, memperkuat perlindungan pemegang saham, 

dan meningkatkan nilai perusahaan dalam jangka panjang. 

Teori Pemangku Kepentingan (Stakeholder Theory) 

Teori pemangku kepentingan (Stakeholder Theory) menjelaskan bahwa 

perusahaan tidak hanya bertanggung jawab kepada pemegang saham, tetapi juga 

kepada seluruh pihak yang memiliki kepentingan terhadap aktivitas perusahaan, 
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seperti karyawan, konsumen, kreditur, pemerintah, masyarakat, dan lingkungan. 

Teori ini dikembangkan oleh R. Edward Freeman yang menekankan bahwa 

keberhasilan perusahaan sangat dipengaruhi oleh kemampuannya dalam memenuhi 

harapan para pemangku kepentingan. 

Dalam perspektif GCG, teori ini menjadi landasan penting untuk mendorong 

perusahaan menerapkan tata kelola yang transparan dan akuntabel. Struktur 

kepemilikan yang sehat diharapkan dapat mendukung pengambilan keputusan yang 

tidak hanya menguntungkan pemegang saham mayoritas, tetapi juga memperhatikan 

kepentingan seluruh pemangku kepentingan. 

Teori Hak Kepemilikan (Property Rights Theory) 

Teori hak kepemilikan menjelaskan bahwa kepemilikan saham memberikan 

hak kontrol dan hak atas manfaat ekonomi yang dihasilkan perusahaan. Semakin 

besar proporsi kepemilikan seseorang atau suatu institusi, semakin besar pula 

pengaruhnya terhadap kebijakan perusahaan. Oleh karena itu, distribusi kepemilikan 

saham menjadi faktor penting dalam menentukan efektivitas pengawasan dan 

pengambilan keputusan perusahaan. 

Dalam perusahaan yang memiliki struktur kepemilikan terkonsentrasi, 

pemegang saham mayoritas cenderung memiliki kekuatan yang lebih besar dalam 

menentukan arah perusahaan. Kondisi ini dapat meningkatkan efektivitas kontrol 

terhadap manajemen, tetapi juga berpotensi menimbulkan konflik dengan pemegang 

saham minoritas apabila tidak diimbangi dengan mekanisme tata kelola yang 

memadai. 

Struktur Kepemilikan Perusahaan 

Struktur kepemilikan perusahaan merupakan komposisi kepemilikan saham 

yang dimiliki oleh berbagai pihak dalam perusahaan. Struktur kepemilikan dapat 

dibedakan menjadi beberapa bentuk, yaitu: 
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Kepemilikan Manajerial, yaitu kepemilikan saham oleh direksi dan 

manajemen perusahaan. Kepemilikan ini diharapkan mampu menyelaraskan 

kepentingan manajemen dengan pemegang saham sehingga mengurangi konflik 

keagenan. 

Kepemilikan Institusional, yaitu kepemilikan saham oleh lembaga keuangan 

seperti bank, perusahaan asuransi, dana pensiun, dan perusahaan investasi. Investor 

institusional memiliki kemampuan monitoring yang lebih baik sehingga dapat 

mendorong penerapan GCG yang lebih efektif. 

Kepemilikan Publik, yaitu kepemilikan saham oleh masyarakat luas. 

Tingginya kepemilikan publik mendorong perusahaan untuk meningkatkan 

transparansi dan keterbukaan informasi. 

Kepemilikan Asing, yaitu kepemilikan saham oleh investor luar negeri yang 

sering dikaitkan dengan masuknya praktik tata kelola perusahaan berstandar 

internasional. 

Good Corporate Governance (GCG) 

Good Corporate Governance merupakan sistem yang digunakan untuk 

mengarahkan dan mengendalikan perusahaan guna mencapai tujuan organisasi secara 

efektif, efisien, dan berkelanjutan. Di Indonesia, penerapan GCG diatur melalui 

berbagai regulasi, antara lain Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang 

Perseroan Terbatas, Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal, serta 

berbagai peraturan yang diterbitkan oleh Otoritas Jasa Keuangan. 

Mekanisme GCG dalam penelitian ini meliputi peran komisaris independen, 

komite audit, transparansi informasi, akuntabilitas manajemen, serta perlindungan 

terhadap pemegang saham minoritas. Efektivitas mekanisme tersebut sangat 

dipengaruhi oleh karakteristik struktur kepemilikan perusahaan. 
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Penelitian Terdahulu 

Penelitian oleh Michael C. Jensen dan William H. Meckling (1976) 

menunjukkan bahwa struktur kepemilikan merupakan salah satu mekanisme penting 

dalam mengurangi konflik keagenan dan meningkatkan efektivitas pengawasan 

terhadap manajemen. Penelitian tersebut menjadi dasar teoritis bagi berbagai studi 

mengenai hubungan antara kepemilikan dan tata kelola perusahaan. 

Penelitian Andrei Shleifer dan Robert W. Vishny (1997) menemukan bahwa 

investor institusional memiliki peran penting dalam meningkatkan kualitas tata kelola 

perusahaan melalui fungsi monitoring yang lebih efektif terhadap tindakan 

manajemen. 

Penelitian oleh Simeon Djankov, Stijn Claessens, dan rekan-rekannya (2000) 

menunjukkan bahwa perusahaan di negara-negara Asia cenderung memiliki struktur 

kepemilikan yang terkonsentrasi. Struktur kepemilikan tersebut dapat meningkatkan 

kontrol terhadap manajemen, tetapi juga berpotensi menimbulkan konflik antara 

pemegang saham mayoritas dan minoritas. 

Di Indonesia, penelitian oleh Etty Murwaningsari dan berbagai penelitian 

sejenis menemukan bahwa kepemilikan institusional dan mekanisme GCG memiliki 

pengaruh positif terhadap kualitas pelaporan keuangan dan kinerja perusahaan. 

Penelitian lain menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial mampu menekan praktik 

manajemen laba apabila berada pada tingkat yang proporsional. 

Penelitian oleh Suranta dan Midiastuty (2003) menemukan bahwa struktur 

kepemilikan berpengaruh terhadap praktik manajemen laba sebagai salah satu 

indikator kualitas tata kelola perusahaan. Sementara itu, Darmawati, Khomsiyah, dan 

Rahayu (2005) menunjukkan bahwa perusahaan yang menerapkan GCG dengan baik 

cenderung memiliki kinerja yang lebih baik dibandingkan perusahaan yang memiliki 

kualitas tata kelola rendah. 

Meskipun demikian, hasil penelitian terdahulu masih menunjukkan 

inkonsistensi terkait pengaruh berbagai bentuk struktur kepemilikan terhadap 
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efektivitas GCG dan nilai perusahaan. Sebagian penelitian menemukan pengaruh 

positif yang signifikan, sedangkan penelitian lainnya menunjukkan pengaruh yang 

lemah atau bahkan tidak signifikan. Selain itu, sebagian besar penelitian sebelumnya 

menggunakan pendekatan empiris kuantitatif dan masih terbatas pada aspek kinerja 

keuangan perusahaan. 

Berdasarkan kondisi tersebut, penelitian ini hadir untuk mengisi kesenjangan 

penelitian dengan menganalisis hubungan antara struktur kepemilikan dan penerapan 

Good Corporate Governance melalui pendekatan yuridis normatif. Penelitian ini juga 

menitikberatkan pada evaluasi efektivitas regulasi yang mengatur struktur 

kepemilikan, mekanisme pengawasan perusahaan, serta perlindungan pemegang 

saham minoritas dalam kerangka hukum perusahaan di Indonesia. Dengan demikian, 

penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi teoritis maupun praktis dalam 

pengembangan tata kelola perusahaan yang lebih efektif dan berkelanjutan. 

 

 

2. METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan sumber data yang diperoleh melalui studi 

kepustakaan (library research). Dalam penelitian hukum normatif, sumber data yang 

digunakan terdiri atas bahan hukum primer, bahan hukum sekunder, dan bahan 

hukum tersier. 

Data hukum primer meliputi peraturan perundang-undangan yang berkaitan 

dengan struktur kepemilikan perusahaan dan Good Corporate Governance, antara lain 

Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas, Undang-Undang 

Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal, berbagai Peraturan Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK), serta Pedoman Umum Good Corporate Governance yang 

diterbitkan oleh Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKG). Bahan hukum 

primer diposisikan sebagai sumber utama karena memiliki kekuatan mengikat dan 

menjadi dasar analisis yuridis dalam penelitian ini. 
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data hukum sekunder meliputi buku ilmiah, artikel jurnal nasional dan 

internasional, hasil penelitian terdahulu, doktrin para ahli, serta berbagai publikasi 

dan laporan resmi yang diterbitkan oleh lembaga pemerintah maupun lembaga 

independen, seperti Badan Pusat Statistik (BPS), Bank Indonesia (BI), Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK), dan Bursa Efek Indonesia (BEI). Meskipun laporan-laporan 

tersebut berasal dari institusi resmi dan menyajikan data yang otoritatif, dalam 

konteks penelitian kepustakaan data tersebut tetap dikategorikan sebagai data 

sekunder karena peneliti tidak memperoleh data secara langsung dari subjek 

penelitian, melainkan menggunakan dokumen yang telah dipublikasikan oleh pihak 

lain sebagai bahan pendukung analisis. Data penelitian diperoleh dari bahan hukum 

primer berupa peraturan perundang-undangan dan bahan hukum sekunder berupa 

literatur akademik serta publikasi resmi lembaga negara seperti BPS, BI, OJK, dan 

BEI. Publikasi tersebut dikategorikan sebagai data sekunder karena digunakan 

melalui studi dokumen dan tidak diperoleh secara langsung dari responden atau objek 

penelitian 

Adapun data hukum tersier berupa kamus hukum, ensiklopedia, indeks, dan 

sumber referensi lainnya yang digunakan untuk membantu memahami konsep, istilah, 

dan konteks yang berkaitan dengan penelitian. 

3. HASIL DAN PEMBAHASAN (Sub judul level 1) 

Hasil Penelitian 

Penelitian ini dilaksanakan melalui studi kepustakaan (library research) dengan 

mengkaji berbagai sumber hukum primer, sekunder, dan tersier yang berkaitan dengan 

struktur kepemilikan perusahaan dan penerapan Good Corporate Governance (GCG) di 

Indonesia. Proses pengumpulan data dilakukan selama periode Januari–Mei 2026 melalui 

penelusuran berbagai peraturan perundang-undangan, jurnal ilmiah nasional dan 

internasional, buku referensi, serta dokumen resmi yang diterbitkan oleh Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK), Bursa Efek Indonesia (BEI), dan Komite Nasional Kebijakan 

Governance (KNKG). Penelitian tidak dibatasi pada lokasi tertentu karena menggunakan 
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pendekatan hukum normatif yang berfokus pada analisis dokumen dan regulasi yang 

berlaku secara nasional. 

Berdasarkan hasil pengumpulan dan analisis data, ditemukan bahwa struktur 

kepemilikan perusahaan di Indonesia masih didominasi oleh pola kepemilikan 

terkonsentrasi, baik dalam bentuk kepemilikan keluarga, institusional, pemerintah, 

maupun kelompok usaha tertentu. Kondisi tersebut memengaruhi efektivitas penerapan 

prinsip-prinsip Good Corporate Governance, khususnya terkait transparansi, 

akuntabilitas, independensi, dan perlindungan pemegang saham minoritas. 

Struktur Kepemilikan dan Implikasinya terhadap Good Corporate Governance 

Hasil kajian menunjukkan bahwa masing-masing bentuk struktur kepemilikan 

memiliki implikasi yang berbeda terhadap penerapan Good Corporate Governance. 

Ringkasan temuan penelitian disajikan pada Tabel 1. 

Tabel 1. Implikasi Struktur Kepemilikan terhadap Penerapan Good Corporate 

Governance 

Jenis 

Kepemilikan 
Karakteristik Implikasi terhadap GCG 

Manajerial 
Saham dimiliki 

direksi/manajemen 

Mengurangi konflik keagenan, tetapi berpotensi 

menimbulkan entrenchment effect 

Institusional 
Saham dimiliki lembaga 

keuangan 
Meningkatkan fungsi monitoring dan transparansi 

Publik 
Saham dimiliki masyarakat 

luas 

Mendorong keterbukaan informasi dan 

akuntabilitas 

Asing 
Saham dimiliki investor 

luar negeri 

Mendorong adopsi standar tata kelola 

internasional 

Sumber: Hasil Analisis Peneliti (2025) 
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Tabel 1 menunjukkan bahwa kepemilikan institusional dan kepemilikan publik 

memiliki kontribusi yang relatif lebih besar dalam mendorong peningkatan transparansi 

dan akuntabilitas perusahaan. Sementara itu, kepemilikan manajerial mampu mengurangi 

konflik keagenan selama proporsi kepemilikannya tidak terlalu dominan. Kepemilikan 

asing berkontribusi dalam transfer praktik tata kelola perusahaan yang lebih baik melalui 

penerapan standar internasional. 

Efektivitas Mekanisme Pengawasan Perusahaan 

Selain struktur kepemilikan, penelitian ini menemukan bahwa efektivitas 

penerapan Good Corporate Governance sangat dipengaruhi oleh kualitas mekanisme 

pengawasan internal perusahaan. Mekanisme tersebut meliputi komisaris independen dan 

komite audit. 

Tabel 2. Peran Mekanisme Pengawasan dalam Penerapan GCG 

Mekanisme 

Pengawasan 
Fungsi Utama Dampak terhadap GCG 

Komisaris 

Independen 

Pengawasan terhadap 

direksi 

Meningkatkan independensi dan 

perlindungan investor 

Komite Audit 
Pengawasan pelaporan 

keuangan 

Meningkatkan kualitas informasi dan 

akuntabilitas 

Audit Internal Pengendalian operasional 
Mengurangi risiko penyimpangan 

manajemen 

Sumber: Hasil Analisis Peneliti (2025) 

Sebagaimana terlihat pada Tabel 2, keberadaan komisaris independen dan komite 

audit merupakan instrumen penting dalam memastikan terlaksananya prinsip-prinsip 

Good Corporate Governance. Namun, efektivitas kedua mekanisme tersebut masih 

dipengaruhi oleh independensi, kompetensi, dan komitmen pihak yang menjalankan 

fungsi pengawasan. 
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Pembahasan 

Keterkaitan Struktur Kepemilikan dengan Teori Keagenan 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa struktur kepemilikan memiliki hubungan 

yang erat dengan teori keagenan yang dikemukakan oleh Jensen dan Meckling (1976). 

Teori ini menjelaskan bahwa konflik antara pemegang saham dan manajemen dapat 

diminimalkan melalui mekanisme pengawasan yang efektif. Dalam konteks penelitian 

ini, kepemilikan manajerial terbukti mampu menyelaraskan kepentingan pemegang 

saham dan manajemen sehingga menurunkan biaya keagenan (agency cost). 

Namun demikian, hasil penelitian juga menunjukkan bahwa kepemilikan 

manajerial yang terlalu tinggi dapat mengurangi efektivitas pengawasan eksternal karena 

manajemen memiliki posisi yang semakin kuat dalam pengambilan keputusan. Temuan 

ini sejalan dengan konsep entrenchment effect yang menjelaskan bahwa dominasi 

manajemen dapat mengurangi efektivitas tata kelola perusahaan. 

Struktur Kepemilikan dan Perlindungan Pemegang Saham Minoritas 

Penelitian ini menemukan bahwa struktur kepemilikan yang terkonsentrasi 

memiliki implikasi langsung terhadap perlindungan pemegang saham minoritas. Dalam 

perusahaan dengan dominasi pemegang saham mayoritas, terdapat potensi terjadinya 

konflik kepentingan yang dapat merugikan pemegang saham minoritas. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian Claessens et al. (2000) yang menyatakan 

bahwa perusahaan di negara-negara Asia cenderung menghadapi konflik antara 

pemegang saham pengendali dan pemegang saham non-pengendali. Oleh karena itu, 

penerapan prinsip independensi dan kewajaran dalam Good Corporate Governance 

menjadi sangat penting untuk menciptakan keseimbangan kepentingan antar pemegang 

saham. 

Efektivitas Regulasi dalam Mendukung Good Corporate Governance 

Dari perspektif yuridis, penelitian ini menunjukkan bahwa Indonesia telah 

memiliki regulasi yang cukup komprehensif terkait tata kelola perusahaan melalui 
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Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas, Undang-Undang 

Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal, serta berbagai Peraturan Otoritas Jasa 

Keuangan. 

Meskipun demikian, efektivitas regulasi tersebut masih menghadapi berbagai 

tantangan, terutama dalam aspek penegakan hukum dan kepatuhan perusahaan. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa keberhasilan penerapan Good Corporate Governance 

tidak hanya ditentukan oleh keberadaan regulasi, tetapi juga oleh efektivitas implementasi 

dan pengawasan terhadap pelaksanaan regulasi tersebut. 

Temuan ini mendukung penelitian Shleifer dan Vishny (1997) yang menyatakan 

bahwa tata kelola perusahaan yang baik memerlukan kombinasi antara regulasi yang kuat 

dan mekanisme pengawasan yang efektif. 

Perbandingan dengan Penelitian Terdahulu 

Hasil penelitian ini memiliki kesesuaian dengan penelitian Jensen dan Meckling 

(1976), Shleifer dan Vishny (1997), serta Claessens et al. (2000) yang menegaskan 

pentingnya struktur kepemilikan sebagai mekanisme pengendalian perusahaan. Selain 

itu, penelitian ini juga mendukung temuan Darmawati, Khomsiyah, dan Rahayu (2005) 

yang menyatakan bahwa perusahaan dengan penerapan Good Corporate Governance 

yang baik cenderung memiliki kualitas tata kelola dan kinerja yang lebih baik. 

Namun demikian, penelitian ini berbeda dari sebagian penelitian terdahulu karena 

tidak hanya meninjau pengaruh struktur kepemilikan dari perspektif ekonomi dan 

keuangan, melainkan juga mengevaluasi efektivitas kerangka hukum yang mengatur 

hubungan antara struktur kepemilikan dan Good Corporate Governance. Dengan 

demikian, penelitian ini memberikan perspektif yang lebih komprehensif mengenai peran 

regulasi dalam mendukung tata kelola perusahaan. 

Implikasi Teoretis 

Secara teoretis, penelitian ini memperkuat relevansi teori keagenan dan teori tata 

kelola perusahaan dalam menjelaskan hubungan antara struktur kepemilikan dan Good 
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Corporate Governance. Penelitian ini juga memperkaya literatur hukum perusahaan 

dengan mengintegrasikan perspektif yuridis dalam kajian tata kelola perusahaan yang 

selama ini lebih banyak dianalisis melalui pendekatan ekonomi dan keuangan. 

Implikasi Praktis 

Secara praktis, hasil penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan bagi 

regulator dalam menyempurnakan regulasi terkait struktur kepemilikan dan perlindungan 

pemegang saham minoritas. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini memberikan 

pemahaman mengenai pentingnya merancang struktur kepemilikan yang seimbang dan 

memperkuat mekanisme pengawasan internal guna meningkatkan efektivitas Good 

Corporate Governance. Bagi investor, penelitian ini dapat menjadi acuan dalam menilai 

kualitas tata kelola perusahaan sebagai dasar pengambilan keputusan investasi. 

4. KESIMPULAN DAN SARAN 

Penelitian ini menyimpulkan bahwa struktur kepemilikan memiliki peran yang 

signifikan dalam memengaruhi efektivitas penerapan Good Corporate Governance 

(GCG) di Indonesia. Kepemilikan manajerial, institusional, publik, dan asing 

menunjukkan karakteristik serta implikasi yang berbeda terhadap mekanisme 

pengawasan perusahaan, tingkat transparansi, akuntabilitas, dan perlindungan pemegang 

saham minoritas. Kepemilikan institusional dan publik cenderung mendorong 

peningkatan kualitas tata kelola perusahaan melalui penguatan fungsi monitoring dan 

keterbukaan informasi, sedangkan kepemilikan manajerial dapat mengurangi konflik 

keagenan apabila berada pada tingkat yang proporsional. Di sisi lain, struktur 

kepemilikan yang terkonsentrasi masih berpotensi menimbulkan ketidakseimbangan 

kepentingan antara pemegang saham mayoritas dan minoritas sehingga memerlukan 

mekanisme pengawasan yang efektif. Penelitian ini juga menunjukkan bahwa efektivitas 

penerapan GCG tidak hanya ditentukan oleh karakteristik struktur kepemilikan, tetapi 

juga oleh kualitas implementasi regulasi dan mekanisme pengawasan internal 

perusahaan. Dengan demikian, tujuan penelitian untuk menganalisis hubungan antara 

struktur kepemilikan, penerapan Good Corporate Governance, dan efektivitas kerangka 

hukum perusahaan telah tercapai. 



 
 
 
 

   
Good Corporate Governance dan Struktur Kepemilikan Terkonsentrasi: Analisis Yuridis terhadap 

Mekanisme Perlindungan Investor 
  

16        Opportunity, VOLUME 4, NO 1. Juni,  2026 
 
 
 
 

Berdasarkan hasil penelitian, diperlukan upaya penguatan regulasi dan 

pengawasan yang lebih efektif guna menjamin perlindungan pemegang saham minoritas 

serta meningkatkan kualitas tata kelola perusahaan. Regulator perlu terus 

menyempurnakan kebijakan yang berkaitan dengan transparansi kepemilikan, 

independensi organ perusahaan, dan penguatan fungsi komisaris independen serta komite 

audit. Perusahaan juga perlu membangun struktur kepemilikan yang lebih seimbang dan 

menerapkan prinsip-prinsip Good Corporate Governance secara konsisten agar mampu 

meningkatkan kepercayaan investor dan keberlanjutan usaha dalam jangka panjang. 

Penelitian ini memiliki keterbatasan karena menggunakan pendekatan studi 

kepustakaan (library research) dengan mengandalkan data dan dokumen sekunder yang 

bersumber dari literatur ilmiah, regulasi, serta publikasi resmi lembaga terkait. Oleh 

karena itu, hasil penelitian lebih menekankan pada analisis konseptual dan interpretasi 

teoritis terhadap fenomena yang dikaji, sehingga belum dapat mengukur secara empiris 

besaran pengaruh antarvariabel maupun hubungan kausalitas secara statistik. 

Berdasarkan keterbatasan tersebut, penelitian selanjutnya disarankan untuk 

menggunakan data empiris yang lebih komprehensif, baik dalam bentuk data time series, 

cross section, maupun data panel yang diperoleh dari sumber resmi dan memiliki cakupan 

periode pengamatan yang memadai. Dengan ketersediaan data yang lebih lengkap, 

penelitian mendatang dapat mengembangkan analisis menggunakan pendekatan 

ekonometrika yang sesuai, seperti regresi data panel, Vector Autoregression (VAR), atau 

metode kuantitatif lainnya, guna menguji hubungan dan pengaruh antarvariabel secara 

lebih terukur. Dengan demikian, hasil penelitian tidak hanya memberikan pemahaman 

konseptual, tetapi juga bukti empiris yang lebih kuat dalam mendukung pengambilan 

kebijakan. 
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