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ABSTRACT

This Research aims to analyze the influence of board independent, board of
directors, institusonal ownership, managerial ownership, and leverage to financial
performance that measured by ROA. fThis research also used firm size as control variable.
Case study on company non financial in Indonesian Stock Exchange in period 2009-2014.

The sampling technique used in this research is purposive sampling. There are 60
companies that used during the research. Analytical technique used in this research is
multiple regression analysis by using SPSS 21. In this study the data were obtained from the
Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 2009-2014, IDX Company Report 2009-2014, and
www.idx.co.id. Analysis technique used Ordinary Least Square Regressio (OLS), statistical t-test
and classic assumption test that includes a test of normality test, multicollinearity tedt,
heter oskedasti sitas test, autucorrelation test.

The result shows that board independent and managerial ownership haven’t influenced to
ROA, board of directors and institutional ownership has positive influenced to ROA, and leverage
has negative influenced to ROA,

Keywords : board independence, board of directors, ingtitutional ownership, managerial
ownership, leverage, firm size, ROA

PENDAHULUAN

Di dalam sebuah perusahaan, terutama perusahaan yang sudah go public terdapat dua pihak
yaitu pihak pertama bertindak sebagai principal atau pemilik perusahaan dan pihak kedua bertindak
sebagal agent atau mangjemen yaitu pihak yang ditunjuk oleh principal untuk mengelola
perusahaan. Di dalam perusahaan go public juga sering ditemukan benturan kepentingan antara
prinsipal dan agen. Tentunya prinsgpa menginginkan agar kinerja perusahaan dapat terus
meningkat sehingga perusahaan dapat menghasilkan profitabilitas yang besar, namun mangjemen
selaku agen terkadang mengabaikan kepentingan prinsipal dan lebih mengutamakan keuntungan
pribadinya.

Adanya perbedaan kepentingan dan pengelolaan perusahaan yang semakin memisahkan
antara pemilik dan manajemen berimbas pada munculnya masalah keagenan (agency problem).
Maka dari itu salah satu cara untuk menyelesaikan agency problem melalui implementasi good
cor porate governance atau tata kel ola perusahaan yang baik. Good Corporate Governance muncul
sebagai pilihan sebab secara teoritis dan di dalam praktik dapat meningkatkan nilai perusahaan
melalui peningkatan kinerja keuangan perusahaan dan mampu mengurangi berbagai kecurangan
yang mungkin dilakukan oleh mangjemen melalui berbagai keputusan yang menguntungkan
dirinya sendiri. Implementasi corprate governance memang dianggap dapat menjadi salah satu
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strategi yang tepat untuk meningkatkan profitabilitas perusahaan yang merupakan indikator
keberhasilan suatu perusshaan. Karena pada dasarnya tujuan utama perusahaan adaah
memaksimalkan keuntungan dengan memanfaatkan sumber daya yang ada. Di dalam penelitian ini
ROA (Return On Asset) digunakan sebagai proksi dari rasio profitabilitas.

Menurut Forum for Corporate Governance in Indonesa (FCGI, 2001) corporate
governance adalah seperangkat peraturan yang mengatur hubungan antara pemegang saham,
pengurus (pengelola) perusahaan, pihak kreditur, pemerintah, karyawan serta para pemegang
kepentingan intern dan ekstern lainnya yang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka, atau
dengan katalain suatu sstem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan. Corporate
governance ditunjukkan dengan adanya board independence, board of directorskepemilikan
institusional, kepemilikan mangjerial dan leverage.

Data pada pengaruh board independence, board of directorskepemilikan institusional,
kepemilikan manajerial dan leverage terhadap profitabilitas pada perusahaan go public non
keuangan yang terdaftar di Bursa efek Indonesia selama periode tahun 2009 sampai 2014
berfluktuatif. Kenaikan atau penurunan rata-rata profitabilitas tidak seldu diikuti dengan kenaikan
atau penurunan rata-rata variabel board independence, board of directors,kepemilikan institusional,
kepemilikan mangjeriad dan leverage. Terdapat beberapa perbedasan yang terjadi antara teori
dengan redlisasi kinerja keuangan perusahaan. Selain itu, inkonsistens hasil penelitian terdahulu,
misalnya Diandono (2012), Nyamongo dan Termesgen (2013), Sheikh et a (2011), Htay (2012),
Nurhidayati (2010), Yu (2013), Reddy et a (2010), Wiraneta et al (2012), sehingga perlu dilakukan
penelitian lanjutan yang meneliti analisis pengaruh corporate governance yang terdiri dari board
independence, board of directorskepemilikan institusional, kepemilikan mangjerial dan leverage
terhadap profitabilitas yang diukur dengan ROA.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh board independence, board of
directrors, kepemilikan institusional, kepemilikan mangjerial, leverage terhadap pertumbuhan
profitabilitas pada perusahaan Go Public Non Keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2009 sampai dengan 2014.

KERANGKA PEMIKIRAN TEORITISDAN PERUMUSAN HIPOTESIS

Praktik corporate governance tidak dapat dipisahkan dari teori keagenan (agency theory)
dan teori stewardship. Dalam kerangka teori keagenan, terdapat tiga macam hubungan keagenan,
yaitu (1) hubungan keagenan antara managjer dengan pemilik, (2) hubungan keagenan antara
manajer dengan kreditur, dan (3) hubungan keagenan antara mangjer dengan pemerintah. Hal ini
menunjukkan bahwa terdapat kecenderungan utilitas mereka dalam hal hubungannya dengan
pemilik, kreditur, maupun pemerintah. Praktik corporate governance merupakan salah satu cara
yang dapat digunakan untuk menyelesaikan masalah keagenan yang terjadi antara prinsipal selaku
pemilik perusahaan maupun manajemen selaku agen.

Dalam kerangka teori stewardship dijelaskan bahwa manajer tidaklah termotivasi oleh
tujuan-tujuan individu tetapi lebih ditujukan pada sasaran hasil utama mereka untuk kepentingan
perusahaan, sehingga teori ini mempunyai dasar psikologi dan sosiologi yang telah dirancang
dimana para eksekutif sebagai steward termotivasi untuk bertindak sesuai dengan kepentingan
prinsipal, selain itu perilaku steward tidak akan meninggalkan perusahaan sebab mereka berusaha
untuk mencapai sasaran perusahaannya. Sehingga meskipun kepentingan antara steward dan
principal tidak sama, steward tetap akan menjunjung tinggi nilai kebersamaan. Sebab steward
berpedoman bahwa terdapat utilitas yang lebih besar pada perilaku kooperatif, dan perilaku
tersebut dianggap sebagai perilaku rasional yang dapat diterima.

Pengaruh Board I ndependence terhadap pertumbuhan laba

Board Independence atau komisaris independen merupakan anggota dewan komisaris
independen yang tidak memiliki hubungan apapun dengan dewan direksi, dewan komisaris,
maupun organ perusahaan lain dan memiliki peran yang sama dengan dewan komisaris yaitu
menjamin pelaksanaan dtrategi perusahaan, tetapi komisaris independen memiliki perbedaan
dengan dewan komisaris dalam tugas penyelarasan kepentingan pemegang saham mayoritas dan
pemegang saham minoritas dalam perusahaan. Selain itu, komisaris independen merupakan pihak
yang tidak terafilias dengan perusahaan.
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Keberadaan komisaris independen dapat mendorong perusahaan untuk mengungkapkan
informasi dengan lebih luas kepada investor. Komisaris independen juga dapat bertindak sebagai
penengah dalam perselisihan yang terjadi di antara para mangjer internal sehingga permasal ahan
agensi (agency problem) yang dapat menimbulkan biaya agensi (agency cost) dapat diminimalisasi.
Dengan kata lain, semakin besar propors komisaris independen maka semakin besar permasal ahan
agensi dapat diminimalisasi danbiaya agens juga akan berkurang sehingga profitabilitas
perusahaan dapat meningkat. Hal ini sesuai dengan penelitian Kyereboah dan Osei (2008), serta
Diandono (2012) yang menunjukkan bahwa komisaris independen berpengaruh positif terhadap
profitabilitas perusahaan yang diukur dengan ROA.

H1. Board I ndependence ber pengar uh positif terhadap Profitabilitas per usahaan

Pengaruh Board of Director ter hadap profitabilitas

Menurut Sam’ani (2008) bahwa dewan direksi dalam suatu perusahaan akan menentukan
arah kebijakan dan strategi sumber daya yang dimmiliki oleh perusahaan, baik untuk jangka
pendek maupun jangka panjang. Oleh karena itu, proporsi dewan (baik komisaris maupun direksi)
berperan dalam meningkatkan kinerja perusahaan. Namun jumlah anggota direksi disesuaikan
dengan kompleksitas perusahaan dengan tetap memperhatikan efektifitas dalam pengambilan
keputusan.

Dalam Undang Undang Perseroan Terbatas menyatakan bahwa dewan direksi memiliki
hak untuk mewakili perusahaan dalam urusan di luar maupun di dalam perusahaan. Jumlah dewan
direks secara logis akan sangat berpengaruh terhadap kecepatan pengambilan keputusan
perusahaan. Hal itu berdampak positif bagi perusahaan karena dapat meningkatkan efektivitas dan
kinerja perusahaan yang kemudian berdampak pula pada profitabilitas perusahaan. Hal ini sesuai
dengan pendlitian Sheikh et a. (2011) yang menemukan adanya pengaruh positif antara ukuran
dewan direksi dengan kinerja keuangan perusahaan.

H2: Jumlah Board of Director ber pengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan

Pengaruh Kepemilikan I nstitusional Terhadap Profitabilitas

Menurut Jensen dan Meckling (1976) kepemilikan ingtitusional memiliki peranan penting
dalam meminimalisasi konflik keagenan yang terjadi antara pemegang saham dengan manger.
Kepemilikan oleh institus akan mendorong peningkatan pengawasan yang lebih optimal terhadap
kinerja mangjemen, karena kepemilikan saham ingtitusi mewakili suatu sumber kekuasaan yang
dapat digunakan untuk mendukung atau sebaliknya terhadap keputusan manajemen. Arifani (2013)
juga menyatakan bahwa kepemilikan institusional dianggap sebagaikontroler bagi perusahaan
untuk menciptakan kinerjayang baik dan semakin meningkat.

Kepemilikan ingtitusional pada umumnya memiliki proporsi kepemilikan dalam jumlah
yang besar sehingga proses pengawasan terhadap managjer menjadi Iebih baik. Tingkat kepemilikan
institusional yang tinggi akan menimbulkan usaha pengawasan yang lebih besar oleh pihak investor
institusional sehingga dapat menghalangi perilaku opportunistic mangjer. Hal ini akan berpengaruh
positif bagi perusahaan tersebut dari segi peningkatan kinerja keuangan yang dilihat melaui
profitabilitasnya. Hal ini sesua dengan penelitian Diandono (2012) bahwa kepemilikan
institusional berhubungan positif signifikan terhadap ROA.

H3. Kepemilikan Ingitusional (Ingtitutional Ownership) berpengaruh positif terhadap
profitabilitas per usahaan.

Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Profitabilitas

Dalam teori keagenan, perbedaan kepentingan agen dan prinsipa mengakibatkan
timbulnya konflik yang disebut dengan agency problem, maka dari itu dibutuhkan suatu
mekanisme yang berguna untuk melindungi kepentingan pemegang saham (Jensen dan Meckling;
1976). Salah satu cara untuk mengurangi konflik antara prinsipal dan agen dapat dilakukan dengan
meningkatkan kepemilikan manajerial suatu perusahaan.

Cruthley dan Hansen (1989) serta Bathada et a (1994) menyatakan bahwa kepemilikan
saham oleh mangjer akan mendorong penyatuan kepentingan antara prinsipal dan agen sehingga
manajer bertindak sesuai dengan keinginan pemegang saham dan dapat meningkatkan kinerja
perusahaan. Ridho& Adhitya (2013) juga menyebutkan bahwa adanya kepemilikan mangjerial akan
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lebih konsisten dalam menjalankan perusahaan, karena dapat mengurangi tindakan mangjer dalam
mencapai keuntungan untuk dirinya sendiri.
H4. Kepemilikan Manajerial ber pengar uh positif terhadap Profitabilitas perusahaan

Pengaruh Leverage Terhadap Profitabilitas

Leverage merupakan pembiayaan aktiva perusahaan dengan menggunakan utang. Dengan
memperbesar tingkat leverage, maka hal ini akan meningkatkan nila aktiva suatu perusahaan,
tetapi apabila leverage yang dimiliki suatu perusahaan tersebut terlalu besar dan pendapatannya
tidak dapat mencukupi untuk melunasi hutang tersebut dapat mengakibatkan perusahaan kesulitan
untuk membayar utangnya dan secara tidak langsung perusahaan pun akan kehilangan profitnya
karena profit yang didapat digunakan untuk membayar utang yang dimiliki perusahaan. Semakin
besar raso leverage, berarti semakin tinggi nilai hutang perusahaan sehingga nilai profitabilitas
perusahaan akan menurun. Hal ini sesuai dengan penilitian yang dilakukan oleh Reddy, et dl
(2010), Raluca (2013), Qi et.a (2000) bahwa leverage memiliki pengaruh negatif terhadap kinerja
keuangan perusahaan yang diukur dengan ROA. Dari penjabaran di atas, maka hipotesis yang
digjukan:
H5. Leverage ber pengar uh negatif terhadap profitabilitas perusahaan

Firm Size Sebagai Variabel Control

Pengaruh firm size terhadap cor porate governance masih belum jelas arahnya karena pada
perusahaan besar dapat memiliki masalah keagenan yang lebih besar (karena lebih sulit untuk
dimonitor) sehingga membutuhkan corporate governance yang lebih baik. Di sis lain, perusahaan
kecil bisa memiliki kesempatan bertumbuh yang tinggi, sehingga membutuhkan dana eksternal,
dan seperti argumen di atas, membutuhkan mekanisme corporate governance yang lebih baik.
Dengan demikian, penelitian ini memasukkan variabel ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol.
Ukuran perusahaan diukur dengan menggunakan log natura dari total aset (Klapper dan Love,
2002).

Sebagai proksi dari ukuran perusahaan (size), umumnya studi-studi yang meneliti
hubungan antara size dengan profitabilitas perusahaan menggunakan logaritma natural dari tota
asset (Ln TA), ini digunakan untuk mengurangi perbedaan signifikan antara ukuran perusahaan
yang terlalu besar dengan ukuran perusahaan yang terlalu kecil, maka nilai total asset dibentuk
menjadi logaritma natural, konversi kebentuk logaritma natural ini bertujuan untuk membuat data
total aset terdistribus normal.

Gambar 1
Kerangka Pemikiran Teoritis

Variabel Independen (X)

H1 (+)

Board Independence

Variabel Dependen (Y)

ROA |
A

Board of Director

Kepemilikan Institusional

Kepemilikan Mangjerial

1
Variabel Ktlnntrol

Leverage FirmSze

Sumber : Reddy, et all (2010),Benjamin |I. Ehikioya (2009), Anthony Kyereboah dan Coleman Kofi A. Osel
(2008), Ika dan Wahyu (2013),Kartikawati (2007), Ridho dan Aditya, (2013), Hamidah dan Purwanti (2013),
Diandono (2012)
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METODE PENELITIAN

Variabel Pendlitian dan Definis Operasional

Penelitian ini terdiri dari satu variabel dependen, lima variabel independen, dan satu variabe
kontrol. Variabel dependen pada pendlitian ini adalah ROA, sedangkan variabel independen pada
penelitian ini adalah board independence, board of director, kepemilikan institusional, kepemilikan

mangjerial, dan leverage. Dalam pendlitian ini firm size digunakan sebagai variabd kontrol.

Adapun definis dari masing-masing variabel tersebut adalah sebagai berikut:

Profitabilitas
ROA merupakan rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur efektifitas
keseluruhan dalam menghasilkan laba melalui aktiva yang tersedia/modal yang diinvestasikan (Van
Horne dan Wachowicz,2005).
ROA = LabaBersih Setelah Pgjak x 100%
Total Aset

Board | ndependence

Board independence atau komisaris independen adal ah anggota komisaris yang berasal dari
luar perusshaan (tidak memiliki hubungan &filias dengan perusahaan) yang dipilih secara
transparan & independen, memiliki integritas & kompetensi yang memadai, bebas dari pengaruh
yang berhubungan dengan kepentingan pribadi atau pihak lain serta dapat bertindak secara objektif
& independen dengan berpedoman pada prinsp good corporate governance (Alijoyo,dkk,
2004:54). Menurut Rini dan Ghozali (2012) Komisaris Independen (KIND) dapat dihitung
menggunakan rumus:

KIND = Jumlah Dewan Komisaris Independen
Totd Dewan Komisaris Independen

Board of Director

Board of director atau dewan direksi adalah pusat pengendalian di dalam perusahaan, dan
dewan ini merupakanpenanggung jawab utama dalam tingkat kesehatan dan keberhasilan
perusahaansecara jangka panjang. Dewan direksi merupakan faktor penentu terbentuknyakebijakan
yang akan diambil perusahaan, selain itu dewan direks juga yang menentukan strategi apa yang
akan diambil perusahaan dalam jangka pendek maupun panjang.Indikator yang digunakan
mengacu pada penelitian Sinaga (2014) board of director (BD ) dapat dihitung dengan
menggunakan rumus

BD = Total Dewan Direksi

Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham yang ditunjukkan dengan
tingginya presentase saham perusahaan yang dimiliki oleh pihak institusi atau lembaga
seperti: perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi, asset management dan
kepemilikan institus lain (Tarjo, 2008). Indikator yang digunakan mengacu pada
penelitian Rini dan Ghozali (2012) proporsi kepemilikan institusional (KI) dapat dihitung
dengan menggunakan rumus :

K1 = Jumlah Saham yang dimiliki institusi x 100%
Jumlah saham yang beredar

Kepemilikan Manajerial
Kepemilikan mangerial adalah jumlah kepemilikan saham oleh pihak manajemen dari
seluruh modal saham. Indikator yang digunakan mengacu pada penelitian Rini dan Ghozali (2012),
Yu (2013), Yulis& Yeterin (2013) ,dan Ridho& Aditya (2013) adalah prosentase kepemilikan yang
dimiliki managjer
MAN = Jumlah saham yang dimiliki manajemen x 100%
Total modal saham yang beredar
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Leverage
Menurut Syamsudin (2001:89), istilah leverage biasanya dipergunakan untuk
menggambarkan kemampuan perusahaan untuk menggunakan aktiva atau dana yang mempunyai
beban tetap (fixed cost assets or funds) untuk memperbesar tingkat penghasilan (return) bagi
pemilik perusahaan. Menurut Samani (2008), proporsi leverage (LEV) diukur dengan
perbandingan total hutang terhadap total aset. Proporsi leverage dinyatakan dalam presentase.
Lev = Total Debt
Total Asset

Firm Size Sebagai Variabel Kontrol

Variabel kontrol adalah variabel yang dikendalikan sehingga hubungan variabel independen
terhadap dependen tidak dipengaruhi faktor luar yang tidak diteliti (Sugiyono,2007). Variabel
kontrol dalam penditian ini adalah firm size. Sebagai proksi dari ukuran perusahaan (size),
umumnya studi-studi yang meneliti hubungan antara size dengan profitabilitas perusahaan
menggunakan logaritma natural dari total asset (Log TA), ini digunakan untuk mengurangi
perbedaan signifikan antara ukuran perusahaan yang terlalu besar dengan ukuran perusahaan yang
terlalu kecil, maka nilai total asset dibentuk menjadi logaritma natural, konversi kebentuk |ogaritma
natural ini bertujuan untuk membuat data total asset terdistribusi normal.. Ukuran perusahaan
diukur dengan menggunakan log natural dari Tota asver (Klapper dan Love, 2002). Ukuran
perusahaan dihitung dengan menggunakan rumus sebagai berikut:

Ukuran perusahaan (Sze) = In o Telal ADEERR

Sampd
Sampel dalam penelitian ini dilakukan secara purposive sampling. Berdasarkan kriteria
pengambilan sampel, maka diperoleh 62 Perusahaan Go Public Non Keuangan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia dengan kriteria sebagai berikut:
1. Perusahaan yang dijadikan obyek pengamatan ialah perusahaan go public hon keuangan yang
memiliki data lengkap dalam laporan tahunannya selama periode penelitian 2009-2014.

M odel Pendlitian

Pada penelitian ini, menggunakan Ordinary Least Square sebagai model penelitian dengan rumus
sebagai berikut:

ROA it = a + B1BIND;; + B2BDj; + B3l Oitt+ BaMAN;i+ BsL EVitteir

ROA it = a + ,BIND; + B,BD;; + B4l Oi+ BsMAN;+ BsLEV,+ Firm Sizet+ ¢;

Dimana:

ROA;; : Return On Asset untuk perusahaan go public non keuangan i padatahun ke t
o . konstanta

B1-Bs : koefisien perubahan nilai

BD; :jumlah anggota dewan direksi untuk perusahaan go public non keuangan pada
tahun ket

BIND;; : jumlah anggota komisaris independen untuk perusahaan go public non keuangan pada
tahun ke t

(o™ . kepemilikan saham institusi untuk perusahaan go public non keuangan pada tahun ke t

MAN;; : kepemilikan saham manajer untuk perusahaan go public non keuangan pada tahun ke t
LEV; : leverage untuk perusahaan go public non keuangan pada tahun ke t

Firm Sze: jenis ukuran perusahaan untuk perusahaan go public non keuangan pada tahun ke t
Sit :standar error untuk perusahaan i padatahun ket

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif menggambarkan atau mendeskripsikan data observas yang digunakan
dalam penelitian meliputi jumlah data (N), nilai minimum, nilai maksimum,nilai rata-rata sampel,
serta standar devias dari variabd dependen yaitu ROA dan variabd independen yaitu board
independence, board of directors kepemilikan institusional, kepemilikan mangjerial dan leverage
6
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serta firm size sebagai variabel kontrol pada perusahaan Go Public Non Keuangan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia selama periode 2009 sampai dengan 2014. Statistik deskriptif untuk masing-
masing variabel terlihat pada tabel sebagai berikut.

Tabel 1

Descriptive Statistics
Descriptive Statistics

N Minimum __ Maximum Mean Std. Deviation
ROA 372 -20,80 28,06 4,1489 5,93820
Kom.Independen 372 14 ,80 ,3793 ,08882
Direksi 372 1 15 4,98 2,270
Kep.Institusional 372 6,21 96,09 62,8469 21,01936
Kep.Manajerial 372 ,01 70,00 8,9038 12,60483
Leverage 372 ,04 2,52 ,5361 ,33109
FirmSize 372 21,10 33,09 27,8408 1,72829
Valid N (listwise) 372

Sumber: data penelitian yang telah diolah menggunakan SPSS 21

Berdasarkan tabel 1 diatas menunjukkan bahwa dari 372 observas, variabel Return On
Asset atau ROA sebagai variabel dependen memiliki nilai minimum sebesar -20,80% dan nilai
maksimum sebesar 28,06%. Variabel ROA dengan nilai terendah dimiliki oleh PT Argo Pantes
Tbk pada tahun 2014 dan variabel ROA tertinggi dimiliki oleh PT AKR Corporindo Tbk pada
tahun 2011. Nilai rata-rata sampel (mean) dari variabel ini adalah sebesar 4,1489% dengan nilai
standar devias sebesar 5,93820%. Terlihat bahwa nilai rata-rata sampel (mean) lebih kecil
dibandingkan dengan nilai standar deviasi, ha ini menunjukkan bahwa terdapat varias pada data
ROA.

Variabel komisaris independen memiliki nilai minimum sebesar 0,14% dimiliki oleh PT
Indo Kordsa Thk pada tahun 2009 dan nilai maximum sebesar 0,80% dimiliki oleh perusahaan PT
Gudang Garam Tbk pada tahun 2009. Variabe komisaris independen memiliki mean sebesar
0,3793 dan nilai standar deviasi sebesar 0,08882. Terlihat bahwa nilai rata-rata sampel (mean) lebih
besar dibandingkan dengan nilai standar deviasi, maka dari itu dapat dikatakan bahwa variabel
komisarisindependen terdistribusi secara normal.

Variabel dewan direksi memiliki nilai minimum sebesar 1 orang dimiliki oleh PT Perdana
Karya Perkasa Tbk tahun 2013 dan nila maximum sebesar 15 orang dimiliki PT Mandom
Indonesia Thk tahun 2013 dan 2014. Variabel dewan direksi memiliki mean sebesar 4,98 dengan
nilai standar devias sebesar 2,270. Terlihat bahwa nilai ratarata sampel (mean) lebih besar
dibandingkan dengan nilai standar deviasi, maka dari itu dapat dikatakan bahwa variabel dewan
direks terdistribus secaranormal.

Variabel kepemilikan institusiona memiliki nila minimum sebesar 6,21% dimiliki oleh
perusahaan PT Adaro Energy Tbk pada tahun 2014 dan nilai maximum sebesar 96,09% dimiliki
oleh PT Sekar Laut Tbhk pada tahun 2009 dan 2011. Variabd kepemilikan institusional memiliki
mean sebesar 62,8469 dan nilai standar devias sebesar 21,01936. Terlihat bahwa nila rata-rata
sampel (mean) lebih besar dibandingkan dengan nilai standar deviasi, maka dari itu dapat dikatakan
bahwa variabel kepemilikan ingtitusional ini terdistribusi secara normal.

Variabel kepemilikan mangjeria memiliki nilai minimum sebesar 0,01% dimiliki oleh PT
Lamicitra Nusantara Tbk pada tahun 2010 dan nila maximum sebesar 70,00% dimiliki oleh
perusahaan PT Sat Nusapersada Thbk pada tahun 2009 sampai 2014. Variabel kepemilikan
manajerial memiliki mean sebesar 8,9038 dan nilai standar devias sebesar 12,60483. Terlihat
bahwa nilai rata-rata sampel (mean) lebih kecil dibandingkan dengan nilai standar deviasi, hal ini
menunj ukkan bahwa terdapat varias pada data kepemilikan mangjerial.

Variabel leverage memiliki nilai minimum sebesar 0,04 yang dimiliki oleh perusahaan PT
Jaya Pari Steel Tbhk pada tahun 2013 dan nilai maximum sebesar 2,52 dimiliki perusahaan PT
Jakarta Kyoel Steel Works pada tahun 2009. Variabel leverage memiliki mean sebesar 0,5361 dan
nilai standar devias sebesar 3,33109. Terlihat bahwa nilai rata-rata sampel (mean) lebih besar
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dibandingkan dengan nilai standar deviasi, maka dari itu dapat dikatakan bahwa variabel leverage
ini terdistribusi secaranormal.

Variabel firmsize sebagai variabel kontrol dengan menggunkan logaritma natural total aset
perusahaan. Nilai rata-rata (mean) dari variabel ini sebesar 27,8408 dengan nilai standar devias
sebesar 1,72829.

Hasil AnalisisRegresi
Uji F

Uji f (Ghozali,2013) menunjukkan apakah semua variabel independen atau bebas yang
dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel dependen/

terikat.

Tabel 2
Has Regres Uji F
ANOVA?
Model Sumof Squares  Df Mean Square F Sig.
1 Regression 3597,140 6 599,523 23,070 ,000b
Residual 9485,149 365 25,987
Tota 13082,289 371

Sumber: Data sekunder yang telah diolah dengan program SPSS 21

Berdasarkan hasil Uji F diketahui bahwa nilai F hitung sebesar 23,070 dengan tingkat
probabilitas sebesar 0,000. Tingkat probabilitas jauh Iebih kecil dari 0,05 atau 5%. Maka dapat
dismpulkan bahwa model memenuhi Goodness of Fit karena nilai signifikan lebih kecil dari 0,05
sehingga model pendlitian ini layak untuk digunakan.

Koefisien Determinas (R?)

Koefisien determinasi (R?) pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam
menerangkan variabel dependen. Nila R2 yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel
independen dalam menjelaskan variabel dependen, terbatas. Sebaliknya, nilai R2 yang mendekati
satu menandakan variabe-variabel independen memberikan hampir semua informasi yang
dibutuhkan oleh variabel dependen (Ghozai, 2013).Hasil koefisen determinasi (R?) pada
penelitian dapat dilihat dalam tabel 3.

Tabel 3
Hasil Uji Koefisien Deter minasi (R?)

Model Summary®

Mode R R Square Adjusted R Std. Error of the  Durbin-Watson
Square Estimate
1 5242 275 ,263 5,09772 1,910

Sumber : Data sekunder yang telah diproses dengan program SPSS 21

Berdasarkan tabel 3 diperoleh adjusted R? sebesar 0,275 atau 27,5 %. Hal ini menunjukkan
bahwa 27,5 % varias ROA dapat dijelaskan dengan variabel independen, sedangkan sisanya 73,7%
dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak diteliti dalam penelitian. Nilai koefisien korelasi (R)
sebesar 0,524 menjelaskan adanya hubungan kuat antara variabel independen dan variabel kontrol
terhadap variabel dependen yaitu sebesar 52%.

Uji T
Uji statistik T (Ghozali, 2013) pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu
variabel independen secaraindividual dalam menerangkan variasi variabel independen.
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Tabel 4
Hasil Regres Uji T

Model Unstandardized Standardized T Sig.

Coefficients Coefficients

B Std. Error

(Constant) -18,954 5,624 -3,371 ,001
Kom.Independen 3,050 3,023 1,009 ,314
Direksi 413 ,153 2,708 ,007
Kep.Ingtitusional ,033 ,015 2,269 ,024
Kep.Mangjerial -,040 ,026 -1,542 ,124
Leverage -5,494 ,825 -6,655 ,000
FirmSize 758 ] ,202 _ 375 000

a DependentVariabIe: ROA

Sumber : Data sekunder yang telah diolah dengan program SPSS 21

Berdasarkan tabel 4, uji T dilakukan dengan membandingkan nilai signifikansi t yang
ditunjukkan oleh Sig dari t padatabel 4 dengan tingkat signifikansi 0,05 atau 5 %. Jika sig dari t <
0,05 maka variabel independen berpengaruh terhadap variabel dependen. Besarnya t hitung dari
kelima variabel dapat dilihat padatabel 4.11 yang dijelaskan sebagai berikut:

1. Proporsi komisaris independen sebagai variabel independen memiliki pengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap ROA, hal ini terlihat dari nilai signifikansi sebesar 0,314 (lebih
besar dari 0,05) dengan koefisien regresi sebesar 3,050. Berdasarkan hasil uji statistik t
dapat disimpulkan bahwa proporsi komisaris independen tidak berpengaruh terhadap ROA,
sehingga hipotesis satu yang menyebutkan propors komisaris independen berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap ROA ditolak.

2. Dewan direks sebagai variabel independen memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap ROA, hal ini terlihat dari nilai signifikansi sebesar 0,007 (lebih kecil dari 0,05)
dengan koefisien regresi sebesar 0,413. Hasil pengujian hipotesis ini membuktikan bahwa
perusahaan dengan dewan direksi dapat meningkatkan ROA sehingga hipotesis dua
diterima.

3. Kepemilikan institusional sebagai variabel independen memiliki nilai signifikansi sebesar
0,024 dengan nilai koefisien regres sebesar 0,033. Terlihat nilai signifikansi yang dimiliki
variabel ini lebih kecil dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa kepemilikan institusiona
berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA. Hipotesis tiga yang menyebutkan
kepemilikan institusional berpengaruh positif dan signifikan diterima.

4. Kepemilikan mangjerial berpengaruh  negatif dan tidak signifikan terhadap ROA,
dibuktikan oleh hasil uj statistik t dengan nilai signifikansi sebesar 0,124 (Iebih besar dari
0,05) dengan koefisien regresi sebesar -0,040. Berdasarkan hasil uji statistik t dapat
dismpulkan bahwa hipotesis empat yang menyebutkan kepemilikan mangjerial
berpengaruh positif dan signifikan ditolak.

5. Leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap ROA, dibuktikan oleh hasil uji
statistik t dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 (lebih kecil dari 0,05) dengan koefisien
regres sebesar -5,494. Berdasarkan hasil uji statistik t dapat disimpulkan bahwa hipotess
[ima menyebutkan leverage berpengaruh negatif dan signifikan diterima.

Pembahasan Hasll Pengujian Statistik
Pengaruh Propors KomisarisIndependen terhadap Return On Asset

Hipotesis satu menyatakan bahwa propors komisaris independen memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap ROA. Hasil uji statistik t menunjukkan bahwa propors komisaris
independen berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap ROA. Dapat disimpulkan bahwa
hasil uji satistik t tidak sesuai dengan hipotesis satu. Komisaris independen adaah anggota
komisaris yang tidak memiliki hubungan keuangan, kepengurusan, kepemilikan saham, dan atau
hubungan keluarga dengan anggota komisaris lainnya, direksi, dan atau pemegang saham
pengendali atau hubungan lain yang dapat mempengaruhi kemampuannya untuk bertindak
independen.
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Proporsi dewan komisaris independen yang semakin besar diharapkan dapat memberikan
kontribusi yang efektif terhadap hasil dari proses penyusunan laporan keuangan yang berkualitas
atau kemungkinan terhindar dari kecurangan laporan keuangan, dan akan meningkatkan ROA.
Namun nilai mean proporsi komisaris independen sebesar 37,93% tidak mampu meningkatkan
ROA menjadi lebih besar. Hal ini diduga karena proporsi dewan komisaris independen dalam suatu
perusahaan lebih kecil apabila dibandingkan dengan proporsi dewan komisarisnya sehingga suara
atau pendapat dari dewan komisaris independen tidak terlalu berpengaruh. Selain itu, menurut
Darwis (2009), keberadaan komisaris independen dalam perusahaan hanyalah bersifat formalitas
untuk memenuhi syarat sgja. Oleh karena itu, meskipun tingkat propors komisaris independen
sudah tinggi, tetap sgjatidak akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan.

Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa proporsi komisaris independen berpengaruh positif
dan tidak signifikan terhadap ROA, hal ini dapat dikatakan bahwa propors komisaris independen
tidak berpengaruh terhadap ROA. Hasil ini sesuai dengan hasil penelitian Kyereboah dan Osei
(2008), lka dan Wahyu (2013) serta Puspitasari dan Ernawati (2010) yang menyebutkan bahwa
propors komisaris independen tidak memberikan kontribusi pada peningkatan kinerja keuangan.

Pengaruh Dewan Direksi terhadap Return On Asset

Hipotesis dua menyatakan bahwa dewan direksi memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap ROA. Hasil uji satistik t menunjukkan bahwa dewan direksi berpengaruh positif dan
signifikan terhadap ROA yang menunjukkan ketika semakin besar jumlah dewan direksi akan
dapat meningkatkan ROA.Dalam Agency theory, dewan direksi sebagai agen berperan dalam
menentukan arah kebijakan dan strategi sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan, baik untuk
jangka pendek maupun jangka panjang. Jumlah dewan direksi memiliki pengaruh terhadap
kecepatan pengambilan keputusan perusahaan. Hal itu berdampak positif bagi perusahaan karena
dapat meningkatkan efektivitas dan kinerja perusahaan yang kemudian berdampak pula pada
profitabilitas perusahaan.

Selain itu, peningkatan jumlah dewan direksi akan memberikan manfaat bagi perusahaan
karena terciptanya network dengan pihak luar (Pfefer, 1973 dalam Dewayanto, 2010), sehingga
modal saham akan bertambah dan pengel olaan yang baik akan meningkatkan profit perusahaan.
Hasil penelitian ini sgjalan dengan Sheikh et a. (2011) dan Haque et al. (2013). Semakin banyak
direks yang dimiliki suatu perusahaan maka semakin besar pula ROA yang dimiliki perusahaan,
hal ini disebabkan karena jumlah direksi yang banyak akan mempercepat dan mengefektifkan
keputusan yang akan diambil oleh perusahaan.

Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Return On Asset

Hipotesis tiga menyatakan bahwa kepemilikan institusional memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap ROA. Hasil uji statistik t menunjukkan bahwa kepemilikan institusional
berpengaruh positif dan sgnifikan terhadap ROA, sehingga dapat meningkatkan profitabilitas
perusahaan.Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa kepemilikan institusiona berpengaruh positif
dan signifikan terhadap ROA. Hasil ini menunjukkan bahwa tingginya kepemilikan saham oleh
institus akan mendorong peningkatan pengawasan yang lebih optimal oleh pihak investor
institusiona terhadap kinerja mangemen sehingga dapat menghalangi perilaku opportunistic
manajer, karena kepemilikan saham instituss mewakili suatu sumber kekuasaan yang dapat
digunakan untuk mendukung atau sebadiknya terhadap keputusan mangemen. Hal ini akan
berpengaruh positif bagi perusahaan tersebut dari segi peningkatan kinerja yang kemudian dilihat
melalui profitabilitasnya. Hasil penelitian ini sgaan dengan Diandono (2012). Semakin tinggi
kepemilikan institusional maka semakin besar ROA yang dimiliki perusahaan.

Pengar uh Kepemilikan Manajerial terhadap Return On Asset

Hipotesis empat menyatakan bahwa kepemilikan manajerial memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap ROA. Hasil uji statistik t menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap ROA. Hasil ini serupa dengan penelitian yang
dilakukan oleh Sibarani (2010), Puspitasari dan Ernawati (2010), serta lka dan Wahyu (2013).
Hasil ini serupa dengan penelitian yang dilakukan oleh Sibarani (2010), Puspitasari dan Ernawati
(2010), serta lka dan Wahyu (2013).
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Hasil penelitian menunjukkan rata-rata kepemilikan manajeria adalah sebesar 8,90%.
Hasil tersebut membuktikan bahwa kepemilikan saham mangjeria di perusahaan go pulic non
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia memiliki presentase yang sangat kecil, bahkan
banyak perusahaan yang tidak memiliki kepemilikan saham mangerial. Kondis ini
mengindikasikan bahwa kepemilikan saham manajerial belum terlalu berpengaruh dan dijadikan
sebagai salah satu mekanisme yang dapat mempengaruhi kinerja perusahaan.
Pengaruh Leverage terhadap Return On Asset

Hipotesis lima menyatakan bahwa leverage memiliki pengaruh negatif dan signifikan
terhadap ROA. Leverage merupakan pengukur besarnya aktiva yang dibiayai dengan hutang.
Hutang yang digunakan untuk membiayai aktiva berasal dari kreditur bukan dari pemegang saham
maupun investor (Sudarmadji dan Sularto, 2007). Hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage
berpengaruh negatif dan sgnifikan terhadap ROA. Hasil ini menjelaskan bahwa semakin besar
rasio leverage, berarti semakin tinggi nilai hutang perusahaan untuk membiayai aktiva perusahaan
sehingga nilai profitabilitas perusahaan akan menurun karena beban bunga yang semakin besar.
Hal ini sesuai dengan pendlitian yang dilakukan oleh Reddy, et all (2010), Raluca (2013, dan Qi
et.al (2000)

Firm Size sebagai variabe kontrol

Berdasarkan hasil uji statistik, penggunaan firm size sebagai variabel kontrol dapat
memberikan perbedaan hasil antara variabel yang menggunakan kontrol dan tanpa menggunakan
variabel kontrol yang disgjikan padatable 5 sebagai berikut:

Tabel 5
Pengaruh Firm Size Sebagai Variabel Kontrol

No. Keterangan Tanpa Variabel Kontrol Dengan Variabel Kontrol

1. Adjusted R? 23,7% 26,3%

2. Proporsi Positif dan Tidak Signifikan Positif dan Tidak Signifikan
Komisaris
Independen

3. Dewan Direksi Positif dan Signifikan Positif dan Signifikan

4. Kepemilikan Positif dan Tidak Signifikan Positif dan Signifikan
Institusional

5. Kepemilikan Negatif dan Signifikan Negatif dan Tidak Signifikan
Manajerial

6. Leverage Negatif dan Signifikan Negatif dan Signifikan

KESIMPULAN

Berdasarkan andlisis data yang telah dilakukan tentang pengaruh corporate governance
dan leverage terhadap profitabilitas, maka dapat disimpulkan sebagai berikut:

1.Hasil pengujian hipotesis satu menunjukkan bahwa proporsi komisaris independen
memiliki pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap ROA atau dapat dikatakan propors
komisaris independen tidak berpengaruh terhadap ROA. Terbukti dengan nilai signifikansi
sebesar 0,314 dan koefisien regresi sebesar 3,050. Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa
semakin besar propors komisaris independen yang dimiliki perusahaan maka semakin
rendah tingkat ROA secaratidak signifikan.

2.Hasil pengujian hipotess dua membuktikan bahwa dewan direksi memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap ROA. Ha ini dibuktikan dengan nila koefisen regres
sebesar 0,413 dan nila signifikan sebesar 0,007. Hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa
semakin banyak jumlah dewan direksi yang dimiliki perusahaan maka semakin besar nilai
ROA yang dimiliki perusahaan.

3.Hasil pengujian hipotesis tiga menunjukkan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh
positif dan signifikan terhadap ROA, dibuktikan dengan nilai signifikans sebesar 0,024
dan koefisien regresi sebesar 0,033. Dapat disimpulkan bahwa semakin besar proporsi
saham instituional maka semakin tinggi nilai ROA suatu perusahaan.

4.Hasil pengujian hipotesis empat meunjukkan bahwa kepemilikan mangjerid berpengaruh
negatif dan tidak signifikan atau dapat dikatakan kepemilikan manajeria tidak berpengaruh
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terhadap ROA. Ha ini dibuktikan dengan koefisien regres sebesar -0,040 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,124. Dapat disimpulkan bahwa adanya kepemilikan mangjerial tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap peningkatan ROA suatu perusahaan.

5.Hasil hipotesis lima menunjukkan bahwa leverage berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap ROA, dibuktikan dengan nilai koefisien regres sebesar -5,494 dan nilai
signifikansi sebesar 0,000. Dapat disimpulkan bahwa semakin tinggi nilai leverage yang
dimiliki suatu perusahaan maka semakin rendah ROA suatu perusahaan.

6.Hasil pengujian pada uji statistik t membuktikan bahwa variabel kontrol firm size
menunj ukkan koefisien regres sebesar 0,758 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000. Dapat
dismpulkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA.

7.Hasil (R? sebelum menggunakan variabel kontrol sebesar 24,7% dan setelah menggunakan
variabel kontrol sebesar 27,5%. Maka dapat dismpulkan bahwa variabel firm size
berfungsi cukup baik dalam pendlitian ini karena dapat meningkatkan nilai (R?).

K eterbatasan
Keterbatasan yang terdapat dalam penelitian:

1. Populasi yang digunakan hanya perusahaan go public non keuangan sebanyak 304, dan
hanya diperoleh sampel 62 perusahaan karena banyak perusahaan yang tidak mempunyai
kepemilikan manajerial dan komisaris independen.

2. Variabel independen setelah menggunakan variabel kontrol hanya memiliki nilai koefisien
determinasi sebesar 0,263. Variabel independen hanya memiliki kemampuan prediksi
sebesar 26,3%, sedangkan 73,7% dijel askan oleh faktor-faktor lain diluar model.

Saran
Bagi manajemen perusahaan

a. Hasil penditian ini menunjukkan bahwa perusahaan dengan jumlah direksi banyak akan
lebih efektif dan cepat dalam pengambilan keputusan dan hal itu memberikan dampak
positif bagi perusahaan karena dapat meningkatkan efektivitas dan kinerja keuangan
perusahaan. Untuk itulah sebaiknya perusahaan mempertimbangkan jumlah direksi yang
ada karena jumlah direksi yang banyak akan membantu perusahaan untuk mengambil
keputusan secara cepat dan tepat sehingga dapat meningkatkan ROA.

b. Dalam penelitian ini juga menunjukkan bahwa perusahaan dengan presentase kepemilikan
mangjerial yang terlalu rendah menyebabkan kinerja manajer dalam mengel ola perusahaan
menjadi kurang efektif dan maksimal sehingga berdampak pada penurunan ROA. Untuk
itulah sebaknya perusahaan mempertimbangkan untuk meningkatkan presentase
kepemilikan saham mangjerial agar mangjemen mampu meningkatkan kinerjanya sehingga
dapat meningkatkan ROA perusahaan.

c. Perusahaan sebaiknya mempertimbangkan penggunaan leverage di dalam pembiayaan
aktivanya, karena dalam penelitain ini menunjukkan apabila tingkat leverage perusahaan
terlalu tinggi justru akan mengurangi profitabilitas dari perusahaan tersebut karena beban
bunga yang semakin besar.

Bagi penelitian selanjutnya
Bagi penditian selanjutnya sebaiknya menambahkan variabel lain seperti komite audit
(Diandono, 2012), dewan direksi (Kyereboah dan Osei, 2008), block ownership (Htay, 2011) dil.
Selain itu juga menambahkan periode tahun di dalam penelitian agar dapat memberikan hasil
yang lebih baik.
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