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ABSTRACT
One of the tecnique analyze to company performance used profitability measured by ROA
(Return On Asset). Return On Asset showed the effectiveness of company to get profit with asset .
This research aimed to analyze the influence of state owner shipmanagerial ownership,, board size,
leverage, and growth opportunity to profitability that measured by ROA. This research used
control variable of industry .

The number of sample in this research was 14 companies non-financial listed on
Indonesia Stock Exchange 2010-2013. The sampling method by using proposive sampling.
Analysis techniques used is Ordinary Least Square Regression (OLS), statistical t-test and classic
assumption test that includes a test of normality test, multicollinearity test, heteroskedastisitas test,
autocorrelation test.

The result showed that state ownership has negative significant association with
profitability. The managerial ownership has not significant with profitability. Board size has
not significant with profitability. Leverage has negative and significant association with
profitability , growth opportunity has positive and significant association profitability. Industries
as control variable in this research hold the influence to state ownership, managerial ownership,
board size, leverage, and growth opportunity with profitability.

Key words : Profitability, Sate Ownership, Managerial Ownership, Board Sze, Leverage, Growth
Opportunity.

PENDAHULUAN

Adanya krisis keuangan melanda negara-negara Asia khususnya di Indonesia pada tahun
1997 yang disebabkan oleh spekulasi asing mengakibatkan kondisi keuangan memburuk. Kondis
tersebut terlihat dari anggaran belanja dan pendapatan negara (APBN) menjadi defisit, beban
hutang luar negeri yang semakin tinggi, stabilitas ekonomi moneter yang rapuh , ketidakstabilan
politik ,lemahnya pengendalian dan kurangnya berkompetisi di berbagai sektor global. Hal ini juga
ditunjukan pada studi yang dilakukan Bank Dunia tahun 1997 antara lain sebagian besar BUMN
menyedot anggaran pemerintah yang sebenarnya dialokasikan untuk pelayanan sosial dan sebagian
besar BUMN mengambil kredit untuk investas yang tidak tepat (Riant dan Wrihatnol 0,2008).

Profitabilitas merupakan hal yang penting dalam mempertahankan kelangsungan hidup
perusahaan. Karena semakin tinggi tingkat profitabilitas suatu perusahaan maka kelangsungan
hidup perusahaan akan lebih terjamin (Sri,2013). Rasio profitabilitas ini digunakan untuk
mengetahui kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode tertentu dan juga
sebagai gambaran tingkat efektifitas dalam menjalankan operasinya. Sehingga rasio ini dapat
digunakan untuk melihat kinerja perusahaan. Dalam penelitian ini rasio profitabilitas yang
digunakan adalah Return On Asset (ROA). Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba berdasarkan jumlah keseluruhan aktiva yang tersedia di dalam perusahaan.
ROA ini digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi perusahaan secara keseluruhan salah satunya
penentuan dalam memilih strategi dan struktur keuangan untuk memaksimalkan kinerja sehingga
dapat meningkatkan keuntungan.
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Adanya kepemilikan mengakibatkan berkurangnya kontrol pada perusahaan sehingga
timbulnya masalah agensi dari berbagai pihak. Timbulnya masalah agensi di karenakan adanya
perbedaan kepentingan antara manger dan pemegang saham. Dengan adanya ha tersebut
menimbulkan manajer bertindak opportunistik dengan memberikan informasi asimetris terhadap
para pemegang saham yang dapat menimbulkan kesalahan dalam pengambilan keputusan. Untuk
mengurangi adanya konflik keagenan tersebut adanya dewan komisaris dan kepemilikan mangjeria
merupakan hal yang sangat penting (Ridho dan Aditya,2013).

Leverage merupakan kemampuan perusahaan dalam membiayai dengan utang. Jumlah dan
propos hutang sangatlah penting untuk melihat risko dan tingkat pengembalian. Adanya
kegagalan perusahaan dalam membayar bunga atas utang dapat menyebabkan kesulitan keuangan
yang berakhir dengan kebangkrutan perusahaan.

Dalam perkembangan BUMN saat ini growth opportunity merupakan ha yang penting
dalam melihat peluang growth opportunity suatu perusahaan di masa yang akan datang. Growth
opportunity bagi setiagp perusahaan berbeda-beda. Umumnya perusahaan melihat growth
opportunity tinggi memiliki investasi dalam jumlah besar. Growth opportunity akan memberikan
indikas pada investor melihat kinerja perusahaan untuk mendapatkan keuntungan.

KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS

Teori Keagenan

Teori keagenan menjelaskan adanya pemisahan kepemilikan antara pemegang saham dan
mangjer. Adanya pemisahan kepemilikan ini menimbulkan perbedaan kepentingan antara manajer
dan pemegang saham (Jensen dan Meckling,1976). Teori keagenan berfokus pemerintah sebagai
pemegang saham terbesar ingin meningkatkan nila perusahaan tetapi masih adanya tindakan
managjer yang bertindak opportunistik sehingga tidak sgjaan dengan tujuan perusahaan. Pemerintah
sebagai pemegang saham/principal memberikan kewenangan bagi manger/agent  untuk
mengelola perusahaan supaya dapat menghasilkan keuntungan. Mangjer seringkali menjalankan
perusahaan tanpa memperhatikan resiko yang ditanggung oleh pemilik selama dapat memberikan
keuntungan untuk kepentingan pribadinya. Hal ini menimbulkan dampak buruk terhadap nilai
perusahaan yang nantinya akan menimbulkan risiko dan kerugian bagi perusahaan. Mangjer
sebagal agent yang memegang kunci informasi perusahaan dapat memberikan asimetri informas
untuk mencapai keuntungan pribadinya. Menurut Scott (2000) ada dua macam asimetri informasi
yaitu adver se sdlection dan moral hazard.

Untuk meminimalisir mangjemen bertindak opportunistik digunakan berbagai instrumen
pengawasan/monitoring dan peningkatan kepemilikan manajerial itu sendiri. Principal harus
mengeluarkan biaya agensi yang digunakan untuk mengontrol kinerja para manger. Biaya
keagenan muncul ketika kepentingan agent tidak sesuai dengan kepentingan principal. Jensen dan
Meckling (1976) membagi biaya keagenan menjadi 3(tiga) yaitu monitoring cost,bonding cost, dan
residual loss.

Pengaruh Kepemilikan Pemerintah Terhadap Profitabilitas

Teori keagenan menjelaskan bahwa adanya perbedaan kepentingan principal dan agent.
Perbedaan kepentingan ini terjadi ketika para pemegang saham ingin meningkatkan nilai
perusahaan tetapi adanya mangemen dalam mengelola memiliki tujuan politik untuk
menguntungkan dirinya sendiri. Hal tersebut mengakibatkan manajemen perusahaan tentunya akan
berusaha untuk tidak memaksimalkan nilai perusahaan. Mangjer sebagai pengelola seringkali
memiliki tujuan yang berbeda dengan tujuan perusahaan. Adanya tujuan politik dan sosia
mengakibatkan tidak sejalan dengan tujuan perusahaan yang ingin meningkatkan nilai perusahaan
(Diyanty,2010). Menurut Yu (2013) dan Qi et.d (2000) menyatakan bahwa kepemilikan
pemerintah berpengaruh negatif dengan profitabilitas perusahaan.

H1. Kepemilikan saham pemerintah atas BUMN berpengaruh negatif terhadap

profitabilitas
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Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Profitabilitas Perusahaan

Di dalam teori keagenan yang di kemukakan oleh Jensen dan Meckling menyebutkan bahwa
adanya perbedaan kepentingan akan menimbulkan asimetri informasi antara mangjer dengan
pemilik yang dapat membuka peluang bagi mangjemen untuk melakukan praktik manajemen laba
yang dapat menguntungkan dirinya sendiri. Perbedaan kepentingan tersebut mengakibatkan
timbulnya konflik yang disebut dengan agency problem. Salah satu cara untuk mengurangi konflik
antara pemegang saham dan manger dengan meningkatkan kepemilikan saham mangjer. Adanya
peningkatan kepemilikan mangjerial dapat menjadikan suatu pengendalian yang efektif pada
mangjer yang bertindak opportunistik. Ridho& Adhitya (2013) menyebutkan bahwa adanya
kepemilikan mangerial akan lebih konsisten dalam menjalankan perusahaan, karena dapat
mengurangi tindakan mangjer dalam mencapai keuntungan untuk dirinya sendiri. Meningkatnya
kepemilikan mangjerial akan membuat manajer bertindak untuk meningkatkan tujuan perusahaan
dalam memperoleh keuntungan perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Ika dan Wahyu (2013),
Yu (2013) dan L.He (2008) menemukan adanya pengaruh positif antara profitabilitas dengan
kepemilikan mangjerial.

H2: Kepemilikan manajerial ber pengaruh positif terhadap profitabilitas.

Pengar uh board size terhadap profitabilitas per usahaan

Board / dewan komisaris bertanggung jawab dan berwenang mengawasi tindakan direksi dan
memberikan nasihat kepada direksi. Setiap anggota dewan komisaris melaksanakan tugas mereka
dengan baik demi kepentingan perusahaan dan juga memastikan bahwa perusahaan mel aksanakan
fungsi dan tanggung jawab serta memperhatikan kepentingan (Amin,2014). Dewan komisaris harus
memantau efektivitas sgalan dengan tujuan perusahaan. Perusahaan yang memilki board size/
ukuran dewan yang besar tidak dapat melakukan koordinasi dan komunikasi dalam pengambilan
keputusan lebih baik. Hal ini terkait dengan biaya agensi yang dikeluarkan, semakin banyak dewan
komisaris semakin banyak juga biaya yang dikeluarkan sehingga profitabilitas perusahaan akan
semakin berkurang (Ehikoya,2009). Ukuran dewan komisaris board size yang besar akan
cenderung mengalami kelambatan dalam pengambilan keputusan dan banyaknya biaya agensi yang
harus dikeluarkan sehingga menimbulkan penurunan profitabilitas. Penelitian Raluca (2013)
menemukan bahwa dewan komisaris memiliki hubungan yang negatif dengan profitabilitas
perusahaan.

H3: Board size ber pengar uh negatif terhadap profitabilitas.

Pengaruh L ever age Perusahaan terhadap Profitabilitas Perusahaan

Leverage perusahaan adalah penggunaan utang untuk membiayai sebagian dari aktiva
perusahaan. Salah satu rasio leverage yang digunakan adalah rasio debt to equity. Jumlah dan
propos hutang sangatlah penting untuk melihat risiko dan tingkat pengembalian. Pembiayaan
dengan utang mempunyai pengaruh bagi perusahaan karena utang mempunyai beban yang bersifat
tetap. Perusahaan akan menemukan kesulitan ketika mereka menggunakan utang dalam jumlah
besar yang nantinya dapat menimbulkan risiko dan ketidakpastian. Kegagalan perusahaan dalam
membayar bunga atas utang dapat menyebabkan kesulitan keuangan yang berakhir dengan
kebangkrutan perusahaan. Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan Yu (2013) Le dan
Chizemma (2000), Raluca (2013), Qi et.a (2000) dan Zou dan Xiao (2006) adanya pengaruh
negatif profitabilitas perusahaan dengan leverage.

H4: Leverage perusahaan ber pengar uh negatif terhadap profitabilitas

Pengar uh Growth opportunity ter hadap profitabilitas perusahaan

Growth opportunity merupakan peluang pertumbuhan di masa yang akan datang. Perusahaan
yang memiliki growth opportunity yang tinggi memiliki investas dalam jumlah yang besar. Hal
tersebut memberikan ketertarikan pada investor untuk menginvestasikan danaya pada perusahaan
yang memiliki peluang pertumbuhan yang tinggi. Hasil dari investasi tersebut dapat dilakukan
untuk membiayai perusahaannya dalam rangka melakukan ekspansi. Dampak adanya investas
tersebut membuat perusahaan memiliki growth opportunity yang besar sehingga nantinya akan
memiliki profitabilitas yang besar. Penelitian yang dilakukan L.He (2008) dan Rahmat (2009)
menunj ukkan adanya pengaruh positif growth opportunity dengan profitabilitas perusahan.
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H5: Growth opportunity ber pengar uh positif terhadap profitabilitas
Industries (jenisindustri) sebagai variabel kontrol

Industries / jenis industri dijadikan sebagai variabel kontrol untuk mengontrol pengaruh
variabel independen terhadap dependen tidak dipengaruhi oleh faktor luar yang tidak diteliti,karena
berdasarkan beberapa penelitian terdahulu jenis industri memiliki pengaruh terhadap ROA.
Mengacu pada penelitian yang dilakukan oleh Jiang (2008) menggunakan industries sebagal
variabel kontrol karena jenis industri mencerminkan fakta bahwa tingkat profitabilitas akan
berdampak pada struktur pasar dan kebijakan pemerintah. Agar penelitian tidak dipengaruhi secara
luas maka menggunakan variabel industries sebagai variabe kontrol. Le dan Chizemma (2011)
menyebutkan bahwa jenis industri akan mempengaruhi struktur politik perusahaan tersebut yang
pada akhirnya setiap jenis industri yang berbeda memiliki tingkat profitabilitas yang berbeda.
Kerangka Pemikiran

Variabel Independent (X)

Kepemilikan
saham H1() Variabel Dependent (Y)
pemerintah
H1 Profitabilitas
Perusahaan
- (ROA)
Kepemilikan
Mangjeria
H2 g
Board size
H3
Leverage ______________
H4 ' Variabel Kontrol !
Industries !
Growth
opportunity
H5

Sumber: Yu(2011),Qi et.al (2000),Le dan Chizemma (2011),Yulius dan Yeterin (2013), L
He (2008), Raluca (2013), Ammar et,al (2013), Zou dan Xiao (2006), Rahmat (2009)
METODE PENELITIAN

Variabel dependen yang digunakan penelitian ini adalah profitabilitas perusahaan yang
diukur menggunakan return on asset (ROA). ROA merupakan rasio profitabilitas yang digunakan
untuk mengukur efektifitas kesdluruhan dalam menghasilkan laba melalui

tersedia/modal yang diinvestasikan (Van Horne dan Wachowicz,2005).
Variabel

aktiva yang
independen yang digunakan dalam penelitian

ini adalah kepemilikan
pemerintah,kepemilikan mangjerial, board size, leverage, dan growth opportunity. Kepemilikan
pemerintah adalah jumlah kepemilikan saham oleh pihak pemerintah dari seluruh modal saham
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yang dikelola. Indikator yang digunakan adalah prosentase kepemilikan oleh pemerintah. (Yu
,2013). Variabd ini selanjutnya dilambangkan dengan STATE. Kepemilikan mangjerial adalah
jumlah kepemilikan saham oleh pihak manajemen dari seluruh modal saham. Indikator
yang digunakan adalah  prosentase  kepemilikan yang dimiliki  manger
(Yu,2013; Y ulis& Y eterin,2013;L.He,2008;Raluca,2013 dan Ridho&Aditya ,2013).
Variabel ini selanjutnya dilambangkan dengan MAN. Board size adalah ukuran dewan
komisaris yang ada diperusahaan. Indikator yang digunakan yaitu jumlah anggota dewan
komisaris yang dimiliki perusahaan . (Ammar et.al ,2013;Raluca et a ,2013). Variabel ini
selanjutnya dilambangkan dengan BZ. Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk
memenuhi kewagjiban perusahaan. Indikator yang digunakan adalah perbandingan total
hutang dengan total ekuitas (Le dan Chizemma ,2011). Variabel ini selanjutnya
dilambangkan dengan LEV. Growth opportunity merupakan peluang pertumbahan
perusahaan dimasa yang akan datang. Pengukuran growth opportunity dalam penelitian ini
menggunakan ukuranrasio price to book value(Zou dan Xiao ,2006 dan Rahmat,2009).
Variabel ini selanjutnya dilambangkan dengan GO.

Variabel kontrol adalah variabel yang dikendalikan sehingga hubungan variabel
independen terhadap dependen tidak dipengaruhi faktor luar yang tidak diteliti. (Sugiyono,2007).
Variabel kontrol dalam penelitian ini adalah industries Industries diukur dengan menggunakan
dummy variabel dengan kriteria perusahaan manufaktur diberi angka 1, sedangkan non manufaktur
diberi angka 0 (Le dan Chizemma ,2011 dan Jiang ,2008). Variabd ini selanjutnya dilambangkan
dengan industries.

Populas dan Sampel
Populasi yang digunakan dalam penelitian adalah seluruh perusahaan Badan Usaha Milik
Negara (BUMN) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia berjumlah 21 perusahaan. Adapun teknik
sampling yang digunakan adalah purposive sampling, yaitu pemilihan anggota sampel dengan
mendasar pada kriteria-kriteria tertentu . Kriteria yang digunakan dalam penelitian ini adal ah:
1. Perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI tahun 2010 dan tetap terdaftar di BEI hingga
tahun 2013. Hal ini dimaksudkan untuk data yang berkesinambungan
2. Perusahaan yang dijadikan obyek pengamatan ialah perusahaan BUMN non keuangan

Jenisdan Sumber Data

Jenis Data yang digunakan dalam penelitian adalah data sekunder yaitu data yang diperoleh
melalui sumber yang ada. Peneliti menggunakan sumber data yang berasal dari Capital Market
Directory tahun 2010-2013 dan data IDX Company Report.

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan data sekunder dengan studi
pustaka yang didapatkan dari buku-buku literatur serta jurnal yang berkaitan dan menunjang dalam
penelitian ini. Data sekunder ini dikumpulkan dengan menggunakan metode dokumentasi, yaitu
dengan cara mencatat atau mendokumentasikan data yang berkaitan dengan penelitian yang
tercantum dalam Indonesian Capital Market Directory (ICMD) dan IDX Company Report
perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI selama periode 2010-2013.

Metode Analisis Data

Metode analisis penelitian ini menggunakan data panel yang menggabungkan data time
series dengan cross section. Data ini diambil dari laporan keuangan dan tahunan auditan Badan
Usaha Milik Negara (BUMN) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2013 kemudian
ditabulasikan dan dihitung sesuai dengan pengukuran masing-masing variabelnya menggunakan
Microsoft Excel, yang selanjutnya dimasukan ke dalam aplikasi SPSS release 20 untuk dihitung
dengan menggunakan teknik analisis regres Ordinary Least Squares (OLS). Regres yang
dilakukan dengan menggunakan persamaan :

ROA it =a + b;STATE;; + bbMAN;; +b3sBZ;+ bsLEV; + bsGO;; + I ndustries + g,
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Keterangan:

ROA;; : Return On Asset untuk BUMN i padatahun ket

o : konstanta

B1-PBs . koefisien perubahan nilai

STATE; : kepemilikan saham pemerintah untuk BUMN i padatahun ke t
MAN;; : kepemilikan saham manajer untuk BUMN i pada tahun ke t
BZ; : jumlah anggota dewan komisaris untuk BUMN i pada tahun ket
LEV; : leverage untuk BUMN i padatahun ket

GOy : growth opportunity untuk BUMN i padatahun ket

Industries s jenisindustri (dummy) untuk BUMN i padatahun ket

St . standar error untuk BUMN i padatahun ket

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Jumlah sampel yang memenuhi kriteria dalam penelitian ini adalah 14 perusahaan sampel
penelitian dengan tahun pengamatan selama 4 tahun. Maka jumlah pengamatan yang didapat
sebesar 56 perusahaan. Berikut 14 perusahaan BUMN yang menjadi sampel dalam penelitian ini
adalah :
Tabel 1
Daftar Perusahaan BUMN

No Kode Nama Perusahaan
1 ADHI PT . Adhi Karya Thk
2. ANTM PT. Aneka Tambang Tbk
3. GGIA PT. Garuda Indonesia Thk
4 INAF PT. Indofarma Thk
5. JSMR PT. Jasa Marga Thk
6. KAEF PT. Kimia Frama Thk
7. KRAS PT. Kraktau Steel Tbk
8. PGAS Perusahaan Gas Negara Thk
9. PTBA PT Bukit Asam Tbk
10. | PP PT Pembangunan Perumahan Thbk
11. | SMGR PT. Semen Gresik Thk
12. | TINS PT. Timah Tbk
13. | TLKM PT. Telkom Thk
14. | WIKA PT. Wijaya Karya Tbk.

Sumber: Indonesian Capital Market Directory

AnalissData
Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat dari nilai
rata-rata (mean), standar deviasi, minimum, maksimum dan varian (Ghozali, 2006). Tabd 2
dibawah ini menyajikan hasil statistik deskriptif pada penelitian :

Tabel 2
Statistik Deskriptif Variabel Penelitian
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Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std.
Deviation
ROA (%) 56 -4,19 28,81 9,5704 7,84517
STATE (%) 56 51,00 90,03 65,3841 11,80476
MAN (%) 56 ,001 26,120  1,28718 4,629330
BZ (orang) 56 3 6 5,14 ,645
LEV (x) 56 ,28 5,67 1,5248 1,50009
GO (X) 56 ,63 8,22 2,6627 1,61906
INDUSTRIES 56 ,00 1,00 4821 ,50420

Valid N (listwise) 56
Sumber: Data Sekunder yang diolah,2015

Berdasarkan tabdl diatas jumlah pengamatan yang dilakukan pada pendlitian ini adalah
sebanyak 56 data selama periode 2010-2013. Variabel Return On Asset atau ROA sebagai variabel
dependen memiliki nilai minimum sebesar -4,19% dan nilai maksimum sebesar 28,81%. Variabel
ROA dengan nilai terendah dimiliki oleh Kimia Farma Tbk pada tahun 2013 dan variabel ROA
tertinggi dimiliki oleh Perusahaan Gas Negara Thk pada tahun 2013. Nilai rata-rata sampel (mean)
dari variabel ini adalah sebesar 9,5704% dengan nilai standar deviasi sebesar 7,84517.

Kepemilikan pemerintah memiliki nilai minimum sebesar 51,00 % dan nilai maksimum
90,03%. Variabel kepemilikan pemerintah dengan prosentase kepemilikan terendah dimiliki oleh
Perusahaan Pembangunan Tbk dan Adhi Karya. Variabel kepemilikan pemerintah tertinggi dimiliki
oleh Kimia Farma Tbk. Nilai rata-rata sampel dari variabel ini adalah sebesar 65,3841 % dengan
standar devias sebesar 11,80476%

Kepemilikan mangjeria memiliki nilai minimun sebesar 0,001% dan nilai maksimum
sebesar 26,12%. Variabel kepemilikan mangjerial ini dengan prosentase kepemilikan terendah
dimiliki oleh perusahaan Telekomunikasi Indonesia Thk dan Perusahaan Gas Negara Tbhk dan
prosentase kepemilikan tertinggi dimiliki oleh Perusahaan Pembangunan Tbk pada tahun 2010.
Nilal rata-rata sampel sebesar 1,28718% dan standar deviasi sebesar 4,62933%.

Board size/ ukuran dewan komisaris digunakan sebagai variabel independen dengan
melihat jumlah dewan komisaris yang dimiliki. Diperoleh nilai minimum sebesar 3 orang dewan
komisaris dimiliki oleh Pembangunan Pemerintah Thk pada tahun 2010 dan nilai maksimum
diperoleh sebesar 6 orang dewan komisaris dimiliki oleh Aneka Tambang , Garuda Indonesia, Jasa
Marga, Bukit Asam,Semen Gresik, Perusahaan Gas hegara, Timah dan Wijaya Karya. Nilai rata-
rata (mean) sebesar 5 orang dan nilai standar deviasi sebesar 0,64466.

Leverage memiliki nilai minimum sebesar 0,28 yang dimiliki oleh perusahaan Aneka
Tambang pada tahun 2010 dan nilai minimum sebesar 5,67 dimiliki oleh perusahaan Adhi Karya
pada tahun 2013. Nilai rata-rata (mean) dari variabel ini lebih kecil dibandingkan dengan nilai
standar deviasinya, niali mean sebesar 1,5248 dan standar deviasi sebesar 1,500009.

Growth opportunity memiliki nilai maksmimum sebesar 8,22 yang dimiliki oleh
perusahaan Bukit Asam Tbk pada tahun 2011. Nilai minimum sebesar 0,63 yang dimiliki oleh
perusahaan Kraktau Steel Thk pada tahun 2013. Nilai rata-rata (mean) sebesar 2,6627 dan nilai
standar devias sebesar 1,61906.

Industries sebagai variabel kontrol dengan menggunakan kategori(dummy) , yaitu kategori
1 untuk jenis industri manufaktur dan O untuk industri nonmanufaktur. Nilai rata-rata (mean) dari
variabel ini sebesar 0,4821 dengan nilai standar deviasi sebesar 0,50420. Hal ini menunjukan
bahwa 48,21% dari keseluruhan sampel BUMN merupakan industri manufaktur dan sisanya 51,79
% merupakan non manufaktur.
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Pengujian Hipotesis

Tabel 3
Hasil Koefisen Determinasi Tanpa M enggunakan Variabel Kontrol

Model Summaryb

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the Durbin-Watson
Square Estimate
1 ,877° , 770 7147 3,94932 1,619

a. Predictors: (Constant), GO, MAN, LEV, BZ, STATE
b. Dependent Variable: ROA

Sumber: Data Sekunder yang diolah,2015

Tabel 4
Hasil Koefisien Determinas Menggunakan Variabel Kontrol

Model Summary”

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Durbin-Watson
Estimate
1 ,889% , 789 , 764 3,81365 1,977

a. Predictors: (Constant), INDUSTRIES, GO, LEV, MAN, BZ, STATE
b. Dependent Variable: ROA

Sumber: Data Sekunder yang diolah,2015

Tabel 3 dan 4 menunjukkan bahwa koefisien determinasi (R?) dari nilai Adjusted R Square
sebelum menggunakan variabel kontrol sebesar 0,747 atau 74.7% dan setelah menggunakan
variabel kontrol menunjukan bahwa nilai koefisien determinasi (R?) sebesar 0,764 atau 76,4%.
Dapat diartikan bahwa 76% variabel ROA dapat dijelaskan oleh variabel independen dan kontrol
dalam penelitian ini sedangkan 23,6% dijelaskan oleh variabel diluar model. Disimpulkan bahwa
variabel industries memiliki fungsi yang baik untuk mengontrol pengaruh variabel independen
terhadap dependen karena dapat meningkatkan koefisien determinasi (R?).

Tabel 5
Hasil Uji Statistik t

Model Unstandardized Coefficients Standardized T Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 20,460 7,085 2,888 ,006
STATE -,298 ,060 -,448 -4,930 ,000
MAN -,098 ,139 -,058 -, 707 ,483
1 BZ 1,108 ,928 ,091 1,194 ,238
LEV -2,389 ,458 -,457 -5,214 ,000
GO 1,993 ,395 411 5,052 ,000
INDUSTRIES 2,817 1,311 ,181 2,150 ,037

a. Dependent Variable: ROA
Sumber: Data Sekunder yang diolah,2015
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Berdasarkan tabel 5, hasil uji statistik t menunjukan bahwa kepemilikan pemerintah
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap profitabilitas, hal ini dibuktikan dengan nilai variabel
kepemilikan sebesar -0,298 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,005. Dapat
dismpulkan bahwa hipotesis kepemilikan pemerintah (H1) diterima, yang berarti semakin besar
porsi kepemilikan pemerintah maka profitabilitas semakin menurun. Kepemilikan pemerintah
merupakan kepemilikan prosentase saham yang dimiliki oleh pemerintah. Kepemilikan pemerintah
pada 14 BUMN yang menjadi sampel masih memiliki tujuan politik dan sosia dalam
pengel olaanya untuk bertindak tidak sgjalan dengan tujuan perusahaan sehingga dapat menurunkan
profit perusahaan.Hasil penelitian ini didukung oleh hasil penelitian Qi et al (2000) dan Yu (2013)
yang menunjukan kepemilikan pemerintah berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
profitabilitas.

Hasil uji statistik t menunjukan bahwa kepemilikan managjerial tidak berpengaruh terhadap
profitabilitas, hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi sebesar 0,483 (>0,05). Kepemilikan
saham mangjerial  dengan rata-rata sebesar 1,287 % tidak mempengaruhi profitabilitas perusahaan.
Hal ini menunjukkan proporsi kepemilikan saham mangjer yang kecil sehingga menimbulkan rasa
kepemilikan mangjer terhadap perusahaan kurang yang mengakibatkan manajer tidak ada usaha
untuk meningkatkan profit perusahaan dan cenderung mendahulukan kepentingannya sendiri
sehingga tidak mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Hasil ini didukung oleh hasil penelitian
Ridho dan Adhitya (2013),Yulius dan Yeterin (2013) yang menyatakan bahwa kepemilikan
mangjerial tidak berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan.

Hasil uji statistik t menunjukan bahwa board size memiliki nilai signifikansi sebesar 0,238
(>0,05). Dapat disimpulkan bahwa board size tidak berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan.
Hasil penelitian menunjukan bahwa dewan komisaris yang rata-rata berjumlah 5 orang tidak dapat
mempengaruhi  profitabilitas perusahaan. Hasil pendlitian ini tidak mendukung hasil penelitian
yang dilakukan oleh Raluca (2013) namun hasil ini mendukung penelitian Ridho dan Aditya (2013)
bahwa jumlah dewan komisaris tidak berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan. Hal ini
disebabkan karena rata-rata jumlah dewan komisaris yang kecil berjumlah 5 orang dianggap
kurang efektif dalam memonitor dan melakukan pengawasan terhadap mangjemen perusahaan.
Penelitian yang dilakukan Nathania (2014) menyebutkan bahwa jumlah idea dewan komisaris
yang dimiliki perusahaan adalah sebesar 7-8 orang. Jumlah ini merupakan jumlah efektif yang
mampu memonitor dan melakukan pengawasan terhadap mangemen daam pengambilan
keputusan yang nantinya dapat mempengaruhi profitabilitas perusahaan.

Hasil uji statistik t menunjukan bahwa leverage memiliki nilai variabel -2,389 dengan nilai
signifikansi 0,000. Dapat disimpulkan hipotesis keempat diterima. Leverage merupakan rasio
antara debt dan equity. Rata-rata debt to equity yang berjumlah 1,5248 ini membuat perusahaan
harus membayar bunga, pembayaran bunga ini bersifat tetap yang menunjukkan tingkat resiko
yang tinggi. Jadi semakin banyak utang perusahaan maka semakin banyak perusahaan harus
membayar bunga yang akan mengurangi profitabilitas. Riyanto (1995) menyatakan bahwa leverage
merupakan beban yang bersifat tetap, perusahaan yang menggunakan beban tetap akan mengalami
resiko ketidakpastian yang menyebabkan kegagalan perusahaan dalam membayar bunga atas utang
yang nantinya dapat menurunkan profitabilitas perusahaan. Hal ini sesuai dengan penelitian Yu
(2013), Le dan Chizemma (2011) , Qi et.al (2000), Raluca et.a (2013) serta Zou dan Xiau (2006) .
Semakin besar |everage maka semakin kecil profitabilitas perusahaan.

Hasil uji statistik t menunjukan bahwa growth opportunity memiliki nilai variabel 1,993

dengan nilai signifikansi 0,000. Dapat disimpulkan bahwa hipotesis kelima diterima.
Hasil penelitian growth opportunity yang diukur dengan price to book value menunjukkan bahwa
growth opportunity mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas. Hal ini
berarti semakin tinggi growth opportunity menunjukkan semakin tinggi jumlah dan nilai investas
yang dimiliki perusahaan. Semakin tinggi nilai investasinya maka akan menghasilkan profitabilitas
yanng semakin besar pula. Hal ini sesuai dengan hasil pendlitian L.He (2008) dan Rahmat (2009)
bahwa semakin besar growth opportunity maka semakin besar profitabilitas yang dimilki
perusahaan.

Jenis industri di Indonesia bermacam-macam yang nantinya akan mempengaruhi profit
perusahaan. Pada hasil uji t menyatakan bahwa koefisien regresi 2,817 dengan tingkat signifikans
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0,040. Industries pada penelitian ini digunakan sebagai variabel kontrol. Mengacu pada penelitian
Le dan Chizemma (2011),Jiang (2008) bahwa jenis industri akan mempengaruhi struktur politik
perusahaan tersebut yang pada akhirnya setiap jenis industri yang berbeda memiliki tingkat
profitabilitas yang berbeda. Selain itu jenis industri mencerminkan fakta bahwa tingkat
profitabilitas akan berdampak pada struktur pasar dan kebijakan pemerintah.

Variabel kontrol industries merupakan variabel yang dikendalikan atau dibuat konstan agar
hubungan antara variabel kepemilikan pemerintah,kepemilikan manajerial,board size dan leverage
terhadap profitabilitas tidak dipengaruhi faktor lain yang tidak diteliti. Industries sebagai variabel
kontrol dalam penelitian ini berfungsi baik dalam mengontrol pengaruh kepemilikan pemerintah,
kepemilikan manajer, board,leverage dan growth opportunity terhadap ROA. Terbukti pada uji
koefisien determinasi dengan menggunakan industries sebagai variabel kontrol dapat
meningkatkan nilai koefisien determinasi (R?) dari 74,7% menjadi 76,4%. Yang menunjukkan
pengaruh faktor lain dari variabel yang tidak ditdliti sangat kecil sehingga variabel ini dapat
mengendalikan pengaruh variabe independen terhadap dependen.

KESIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN

Hasil pendlitian menunjukan bahwa kepemilikan pemerintah memiliki pengaruh negatif
dan dgnifikan terhadap profitabilitas, kepemilikan mangerial tidak berpengaruh terhadap
profitabilitas, board Sze tidak berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan, leverage memiliki
pengaruh negatif dan signifikan terhadap profitabilitas dan growth opportunity memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap profitabilitas. Hasil pengujian pada uji statitik t membuktikan bahwa
variabel kontrol industries menunjukkan 2,817 dengan tingkat signifikansi 0,37. Dapat disimpulkan
bahwa jenis indutri berpengaruh terhadap profitabilitas. Hasil (R?) sebelum memakai variabel
kontrol sebesar 74,6% dan setelah memakai variabel kontrol sebesar 76,4%. Y ang menunjukkan
pengaruh faktor lain diluar model yang tidak diteliti sangat kecil. Maka dapat disimpulkan variabel
industries berfungsi baik dalam penelitian ini.

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yaitu obyek penelitian yang terbatas hanya
14 perusahaan BUMN, ha ini dikarenakan adanya penarikan sampel dengan menggunakan
karakteristik tertentu ,board size berupa jumlah dewan komisaris yang ternyata setelah dilakukan
analisis menghasilkan hubungan bertolak belakang dengan hipotesis yang diharapkan, variabel
kepemilikan mangjeria berupa propors saham yang dimiliki mangjer yang ternyata setelah
dilakukan analisis menghasilkan hubungan bertolak belakang dengan hipotesis yang diharapkan,
pada pendlitian ini tidak mengikutsertakan perusahaan keuangan pemerintah yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia dan periode penelitian hanya pada rentang 4 tahun yaitu 2010 sampai dengan
2013. Perlu diadakan penelitian menggunakan periode penelitian Iebih dari 4 tahun.

Sebagai implikas bagi manajemen perusahaan BUMN bahwa untuk meningkatkan
profitabilitas maka mangemen perlu mengurangi kepemilikan saham yang dimiliki perusahaan
BUMN. Semakin rendah tingkat kepemilikan pemerintah, maka semakin rendah adanya pengaruh
politik sehingga dapat meningkatkan profitabilitas perusahaan. Selain itu mangemen BUMN harus
mengambil kebijakan untuk meningkatkan profitabilitas dengan cara mengurangi tingkat utang
dan meningkatkan price to book value perusahaan yang dapat memberikan peluang pertumbuhan
perusahaan yang tinggi dimasa yang akan datang. Bagi investor hasil penelitian ini dapat dijadikan
pertimbangan untuk melihat keuntungan yang tinggi dengan cara memilih utang yang rendah
mengakibatkan dividen tinggi sehingga imbal hasil yang diterima investor juga tinggi. Penelitian
selanjutnya diharapkan mengikutsertakan perusahaan finansial untuk mendapatkan hasil penelitian
tentang kondisi perbankan milik pemerintah di Indonesia sesuai dengan penelitian yang dilakukan
oleh Le dan Chizemma (2011) dan juga menambah variabel independen lain yang mempengaruhi
profitabilitas perusahaan BUMN seperti ggji dewan komisaris maupun direksi sesuai penelitian Yu
(2013). Serta memperpanjang waktu penelitian karena setigp tahun di Indonesia akan selalu
bertambah jumlah BUMN yang mel aksanakan IPO sehingga data yang diperoleh lebih banyak.
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