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ABSTRACT

This research aims to analyze the influence of Good Corporate Governance to
the performance of manufacturing companies. The variables tested in this research are
board of director (DEDIR), board of commisioner (DEKOM), independent commissioner
(KOMIND), concentrated ownership (CONSOWN), institutional ownership (INSTOWN),
and managerial managerial (MANOWN) to ROA. In addition, in this study also use control
variables size and leverage. Research objects for this study are manufacturing companies
in Indonesia listed on BEI (Bursa Efek Indonesia).

This research was conducted by purposive sampling method at manufacturing
companies in Indonesia which listed on BEI from 2012 until 2016. The number of samples
obtained by 34 manufacturing companies. Secondary data used in this study is from annual
financial report data downloaded through IDX official website and official website of each
company. The method of analysis used in this study is multiple linear regression analysis
with 5% significance level and previously performed classical assumption test that include
normality test, multicolinearity test, autocorrelation test, and heteroscedasticity test.

The results of this research indicate that board of directors (DEDIR), board of
commissioners (DEKOM), independent commissioners (KOMIND), concentrated
ownership (CONSOWN), and managerial ownership (MANOWN) have no significant
effect on ROA. While institutional ownership (INSTOWN) shows a significant negative
effect on ROA. The control variable size does not show any significant effect on ROA.
While leverage has a significant negative effect on ROA. Based on the result of
determination coefficient board of directors (DEDIR), board of commissioner (DEKOM),
independent  commissioner (KOMIND), concentrated ownership (CONSOWN),
institutional ownership (INSTOWN), managerial ownership (MANOWN), size and
leverage have influence of 12.6% against ROA. While the remaining of 87.4% influenced
by other variables that are not used in this study.

Keywords : board of directors, board of commissioners, independent commissioners,
concentrated ownership, institutional ownership, managerial ownership, size, and
leverage.

PENDAHULUAN

Tujuan utama perusahaan adalah untuk meningkatkan nilainya kepada para
pemilik (shareholders) hingga mencapai kemakmuran. Asal mula praktik corporate
governance disebabkan karena adanya masalah agensi (agency problem) yang dihadapi
oleh pemilik (principals) dengan manajer (agents). Para pemilik mempekerjakan manajer
(agent) yang diberi tugas untuk menjalankan perusahaannya. Adanya hal tersebut maka
tidak dapat dipungkiri bahwa akan terdapat masalah — masalah agensi dalam perusahaan.
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Kondisi tersebut yang akhirnya memicu perusahaan serta pemerintah membuat regulasi
good corporate governance untuk mengendalikan masalah yang terjadi dalam perusahaan.
Teori perilaku pemilik dan agen dalam sebuah perusahaan dituangkan dalam teori
keagenan (agency theory) yang diusulkan oleh Jensen dan Meckling (1976) dalam
tulisannya. Teori keagenan menjelaskan peran serta hubungan antara pemilik dan manajer.
Didalam teori keagenan juga menjelaskan tentang biaya keagenan. Biaya keagenan
merupakan biaya yang timbul karena adanya aktivitas untuk mengurangi masalah
keagenan.

Corporate governance menjadi salah satu unsur yang mempengaruhi tingkat
kinerja perusahaan. Kinerja menjadi salah satu tolak ukur kemakmuran bagi para
pemangku kepentingan dalam perusahaan khususnya para pemegang saham. Tahun 2015
Indonesia kedatangan MEA yang merupakan peluang sekaligus tantangan bagi Indonesia.
Adanya fenomena tersebut GCG akan menjalankan perannya bagaimana struktur
kepemilikan yang semakin kompleks harus dikelola. Nilai rata — rata ROA dari tahun 2012
— 2016 cenderung mengalami penurunan. Data diperoleh nilai ROA dari tahun 2012 —
2016 sebesar 0,05 (2012), 0,04 (2013), 0,03 (2014), 0,01 (2015), dan 0,03 (2016).
Penurunan nilai ROA tidak sepenuhnya diikuti dengan perubahan yang signifikan dari
variabel — variabelnya. Temuan penelitian tentang corporate governance banyak terdapat
perbedaan (misal Fauzi dan Locke ; 2012, Reddy dkk. ; 2010, Abukosim dkk. ; 2014,
Mishra dan Kapil ; 2016) sehingga perlu dilakukan pengujian ulang terhadap variabel —
variabel GCG terhadap ROA.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan menemukan bukti empiris
pengaruh variabel ukuran dewan direksi, ukuran dewan komisaris, komisaris independen,
kepemilikan konsentris, kepemilikan institusional, dan kepemilikan manajer terhadap ROA
serta menggunakan variabel kontrol size dan leverage.

KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS

Teori

Kinerja perusahaan merupakan ukuran bagi sebuah perusahaan dalam
kemampuannya untuk memberikan tambahan kekayaan bagi pemiliknya. Return on Assets
merupakan salah satu pengukuran Kinerja perusahaan yang menunjukkan kemampuan
aktiva perusahaan untuk menghasilkan laba operasi. ROA lebih memfokuskan pada
pengukuran Kinerja perusahaan saat ini dan ROA tidak terikat dengan harga saham
(Cornett dkk., 2006). ROA juga merupakan cerminan fundamental perusahaan yang sangat
bermanfaat bagi calon investor. Laporan keuangan sebagai produk informasi yang
dihasilkan perusahaan, tidak terlepas dari proses penyusunannya. Kebijakan dan keputusan
yang diambil dalam rangka proses penyusunan laporan keuangan akan mempengaruhi
penilaian kinerja perusahaan.

Perspektif hubungan keagenan dalam perusahaan merupakan dasar terciptanya
GCG. Jensen dan Meckling 1976 menyatakan bahwa masalah keagenan dalam perusahaan
dapat menimbulkan biaya keagenan yang berimbas pada penurunan laba perusahaan. Teori
keagenan merupakan teori yang membahas mengenai masalah — masalah keagenan yang
timbul dalam perusahaan sebagai akibat karena pemilik tidak secara langsung mengelola
perusahaannya sendiri melainkan memberikan kepercayaan kepada manajemen untuk
mengelola perusahaannya. Hubungan keagenan timbul karena adanya kontrak antara
pemilik dengan manajemen sebuah perushaan (Jensen dan Meckling, 1976). Masalah
keagenan (agency problems) bermula dari adanya perbedaan kepentingan (cnflict of
interest) antara pemilik (principal) dan manajemen (agent). Teori ini melihat bahwa
pemilik (principal) sebagai penyedia modal yang mempercayakan perusahaannya kepada
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manajer (agent) dan diberi tugas untuk mengelola serta meningkatkan nilai perusahaan.
Pemilik menginginkan para manajer bekerja dengan baik dan semaksimal mungkin agar
dapat memakmurkan para stakeholdernya. Di sisi lain, secara manusiawi manajer memiliki
keinginan untuk memenuhi kepentingan pribadinya. Apabila keduanya saling
mementingkan tujuannya maka akan terjadi ketidakselarasan tujuan yang menyebabkan
perusahaan akan mengalami beberapa masalah. Maka dari itu, fokus utama pada masalah
keagenan adalah untuk mensejajarakn kepentingan antara pemilik dan manajer, yang mana
pemilik tidak memiliki kemampuan untuk memastikan bahwa manajer bertindak dengan
benar (Ali, dkk. : 2017).

Pengaruh Ukuran Dewan Direksi terhadap ROA
Ukuran dewan direksi merupakan jumlah total anggota dewan direksi dalam

perusahaan yang bertugas menjalankan perusahaan. Keberadaan dewan direksi dapat
meningkatkan kinerja perusahan baik secara fianansial (akuntansi) maupun nilainya dalam
pasar saham. Dewan direksi menyediakan sumber daya bagi perusahaan untuk mencapai
tujuannya. Mereka terbentuk dalam sebuah kelompok yang diberi tugas untuk bersama —
sama mencapai tujuan secara berkelanjutan. Dewan direksi sebagai agen berperan atas
pengelolaan perusahaan. Semakin banyak dewan direksi dalam perusahaan diharapkan
dapat mengurangi masalah keagenan sebagai akibat adanya kontrol yang banyak dari para
dewan. Selain itu, kontrol yang kuat dari para direksi dapat mengurangi biaya keagenan
yang berimbas pada peningkatan laba perusahaan, sehingga ROA juga akan meningkat.

Penelitian oleh Sam’ani (2008), Abor dan Biekpe (2007), Adams dan Mehran
(2003), Kiel dan Nicholson (2003) menunjukkan adanya hubungan yang positif signifikan
antara variabel ukuran dewan direksi dengan ROA.

Hipotesisi 1 : ukuran dewan direksi berpengaruh positif signifikan terhadap ROA.

Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris terhadap ROA

Dewan komisaris dalam perusahaan berperan sebagai pengawas kinerja direksi
dan manajer. Dewan komisaris bertugas mengawasi Kinerja dewan direksi agar tindakan
yang dilakukan dewan direksi tidak menimbulkan kerugian bagi bagi para pemangku
kepentingan khususnya para pemilik. Sejalan dengan teori keagenan bahwa dalam
perusahaan perlu adanya pihak kontroler yang mampu memberikan nasihat serta arahan
bagi pengelola (manajer) agar terjadi keselarasan tujuan. Namun, dilain sisi dewan
komisaris juga dapat menyebabkan penurunan Kkinerja karena ukurannya yang tidak sesuai
dengan kebutuhan perusahaan. Dewan komisaris yang terlalu besar dapat menyebabkan
beberapa benturan kepentingan dalam cara pandang serta sulit untuk mencapai sebuah
konsensus. Ukuran dewan komisaris yang terlalu besar juga akan menambah biaya (gaji)
sehingga mengurangi laba perusahaan.

Penelitian oleh Rashid dkk. (2010), Mak dan Kusnadi (2005), O’Connell dan
Cramer (2010), Kumar dan Singh (2013) menunjukkan adanya hubungan yang negatif
signifikan antara variabel ukuran dewan komisaris dan kinerja profitabilitas perusahaan.

Hipotesis 2 : ukuran dewan komisaris berpengaruh negatif signifikan terhadap
ROA.

Pengaruh Komisaris Independen terhadap ROA

Komisaris independen merupakan komisaris yang ditunjuk pada RUPS yang
bertindak independen atau tidak ada campur tangan dari pihak lain dalam perusahaan.
Anggota komisaris independen tidak memiliki afiliasi dalam bentuk apapun dengan orang
— orang dalam perusahaan dengan tujuan untuk mengurangi asimetri informasi dan
mengurangi conflict of interest dalam perusahaan. Komsaris independen menjadi salah satu
organ penting dalam perusahaan karena dinilai paling efektif dalam melaksanakan
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pemantauan terhadap manajer karena mereka merupakan pihak yang tidak memiliki
hubungan dengan internal perusahaan. Komisaris independen bertugas meredam masalah
keagenan dengan melakukan penilaian serta evaluasi terhadap para dewan secara
independen.

Penelitian oleh Abor dan Biekpe (2007), Andres dan Vallelado (2008), Leung
dkk. (2014), Balasubramanian dkk. (2010), Fauzi dan Locke (2012), Abdullah (2004)
menyatakan adanya hubungan positif signifikan antara variabel komisaris independen
dengan kinerja profitabilitas perusahaan.

Hipotesis 3 : komisaris independen berpengaruh positif signifikan terhadap ROA.

Pengaruh Kepemilikan Konsentris terhadap ROA

Kepemilikan konsentris merupakan kepemilikan yang memiliki kuasa atau
dominasi saham yang dimiliki oleh seseorang maupun badan dalam suatu perusahaan.
Hubungan antara kepemilikan konsentris dengan ROA akan terlihat pada tingkat hak
pemilik saham dalam perannya mengendalikan manajemen serta keputusan — keputusan
dalam perusahaan. Kepemilikan yang lebih terkonsentrasi akan semakin memudahkan bagi
perusahaan untuk mengambil keputusan. Karena kendali terhadap perusahaan menjadi
mengerucut. Penelitian oleh Ehikioya (2009), Reddy dkk. (2010), Zeitun (2014), Hartzell
dan Starks (2003), Ma dkk. (2010), Jensen dan Meckling (1976) menyatakan adanya
hubungan yang positif signifikan antara variabel kepemilikan terkonsentrasi atau
konsentris dengan kinerja profitabilitas perusahaan.

Hipotesis 4 : kepemilikan konsentris berpengaruh positif signifikan terhadap
ROA.

Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap ROA

Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham yang dipegang oleh
institusi atau lembaga. Agency Theory menyebutkan bahwa adanya kepemilikan oleh
institusi akan menambah kontrol bagi perusahaan karena kepemilikan oleh institusi yang
cenderung besar. Namun, dalam beberapa kasus dalam sebuah penelitian menunjukkan
bahwa kepemilikan institusi justru akan menurunkan kinerja bagi perusahaan. Hal ini
sejalan dengan pandangan atau konsep yang mengatakan bahwa kepemilikan institusional
adalah pemilik sementara dan lebih memfokuskan pada laba jangka pendek (current
earnings), sebagaimana dikemukakan oleh Porter (1992). Jika perubahan laba jangka
pendek (current earnings) ini tidak dirasakan menguntungkan oleh investor, maka mereka
akan melikuidasi sahamnya. Oleh karena investor institusional memiliki saham dalam
jumlah yang besar, jika mereka melikuidasi sahamnya akan mempengaruhi nilai saham
secara keseluruhan. Oleh karenanya, manajer akan melakukan manajemen laba yang
ditujukan untuk memenuhi kepentingan pihak — pihak tertentu sehingga kinerja menurun.

Penelitian terdahulu mengenai kepemilikan institusional telah banyak dilakukan.
Beberapa diantaranya yaitu oleh Sam’ani (2008), Ali dkk. (2017), Subramanian (2015),
Charfeddine dan Elmarzougui (2011) menyatakan adanya hubungan yang negatif serta
signifikan antara variabel kepemilikan institusional dengan ROA.

Hipotesis 5 : Kepemilikan institusional berpengaruh negatif signifikan terhadap
ROA.

Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap ROA

Kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan saham oleh manajer dalam
perusahaan. Kepemilikan saham oleh manajer dapat mengurangi adanya masalah agensi
dan menurunkan biaya agensi sehingga keuntungan yang diperoleh akan mengalami
kenaikan. Peningkatan kepemilikan oleh manajer akan mampu meningkatkan kontrol bagi
perusahaan. Manajer akan bertindak dengan sebaik — baiknya untuk meningkatkan Kinerja
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perusahaan karena di dalamya terdapat hartanya pula. Penelitian oleh Abor dan Biekpe
(2007), Kamardin (2014), Ali dkk. (2017), Fauzi dan Locke (2012) menunjukkan adanya
hubungan yang positif antara kepemilikan manajerial dengan kinerja perusahaan.

Hipotesis 6 : Kepemilikan manajerial berpengaruh positif signifikan terhadap
ROA.

Kerangka Pemikiran Teoritis

Mengacu pada berbagai penelitian mengenai faktor-faktor GCG yang
mempengaruhi kinerja perusahaan serta didukung dengan teori yang digunakan, peneliti
merumuskan kerangka pemikiran teoretis sebagai berikut:

Gambar 1
Kerangka Pemikiran Teoritis

Variabel Independen Variabel Dependen

Ukuran dewan direksi
Ukuran dewan komisaris I\
Komisaris Independen

Kepemilikan Konsentris 7

Kinerja

Kepemilikan Institusional Rt

Kepemilikan Manajerial e e

Variabel Kontrol

Size - e

Leverage

Sumber : Jurnal dan penelitian terdahulu.
METODE PENELITIAN

Variabel Penelitian

Variabel penelitian yang digunakan dalam penelitian ini yaitu ROA sebagai
variabel dependen pengukuran Kkinerja perusahaan. Variabel ukuran dewan direksi, ukuran
dewan komisaris, komisaris independen, kepemilikan konsentris, kepemilikan
institusional, dan kepemilikan manajer sebagai variabel independen, serta size dan leverage
sebagai variabel kontrol. Definisi operasional variabel dari variabel penelitian ini adalah
sebagai berikut. ROA adalah variabel dependen untuk mengukur kinerja perusahaan. ROA
merupakan perbandingan antara laba setelah pajak dengan total aset. Ukuran dewan direksi
(DEDIR) diukur dengan nominal jumlah dari keseluruhan dewan direksi di perusahaan.
Ukuran dewan komisaris (DEKOM) diukur dengan menjumlah seluruh dewan komisaris
dalam perusahaan. Komisaris Independen merupakan jumlah komisaris independen
(komisaris yang tidak memiliki afiliasi apapun terhadap perusahaan) dalam perusahaan.
Kepemilikan konsentris merupakan variabel dummy untuk kepemilikan konsentris dengan
aturan 1 maka terdapat kepemilikan diatas 51% dan 0 maka tidak terdapat kepemilikan
diatas 51%. Kepemilikan institusional Merupakan proporsi kepemilikan oleh institusi
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terhadap total saham perusahaan. Kepemilikan institusi dihitung dengan membagi
kepemilikan oleh institusi dengan total saham perusahaan dikali seratus persen.
Kepemilikan manajerial merupakan proporsi kepemilikan oleh manajer terhadap total
saham perusahaan. Kepemilikan manajerial dihitung dengan membagi jumlah saham
manajer dibagai dengan total saham perusahaan dikali seratus persen. Size merupakan
ukuran total aset yang dimiliki perusahaan (Mishra dan Kapil, 2016). Aset perusahaan
yang dimaksud adalah yang tercantum pada posisi neraca. Size diukur dengan hasil
logaritma natural dari total asset. Leverage keuangan merupakan suatu rasio untuk mengukur
sejauh mana perusahaan dibiayai hutang (Horne dan Wachowiz, 2913 : 169). Rasio
leverage ini penting bagi investor dalam penilaian saham karena para investor cenderung
menghindari risiko. Selain itu, dengan adanya leverage akan meningkatkan kontrol
eksternal para kreditor terhadap struktur modal secara lebih intensif untuk melindungi
kepentingannya. Leverage diukur dengan membagi antara total hutang dengan ekuitas
pemegang saham dikali seratus persen.

Penentuan Sampel
Dalam penelitian ini mengambil sampel dari populasi perusahaan manufaktur di

Indonesia yang terdaftar di BEIl yang saat ini berjumlah 144 perusahaan dan

mempublikasikan laporan keuangan selama kurun waktu tahun 2012 — 2016. Ukuran

sampel yang digunakan dalam penelitian ini dengan menggunakan metode purposive
sampling, yaitu populasi yang digunakan sebagai sampel harus memenuhi syarat sebagai
berikut :

1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI.

2. Perusahaan manufaktur yang mempublikasikan laporan keuangan pada kurun waktu
tahun 2012 — 2016.

3. Kelengkapan data penelitian (dewan direksi, dewan kmisaris, komisaris independen,
kepemilikan konsentris, kepemilian institusional, dan kepemilikan manajerial serta dua
variabel kontrol yaitu size dan leverage) dalam laporan keuangan tahun 2012 — 2016.

Sesuai dengan kriteria yang digunakan dalam pengambilan sampel, maka dari 144
perusahaan yang digunakan sebagai populasi terdapat 34 perusahaan yang memenuhi
syarat yang digunakan sebagai sampel penelitian.

Jenis dan Sumber Data

Penelitian ini merupakan penelitian kuntitatif yang menggunakan data sekunder.
Data sekunder diperoleh dengan cara melakukan riset kepustakaan atau dokumentasi.
Sumber data diperoleh dari data laporan tahunan perusahaan manufaktur di BEI dari kurun
waktu 2012 — 2016. Data diambil dari laporan publikasi perusahaan manufaktur yang
diperoleh dari BEI, idx, maupun website perusahaan manufaktur yang bersangkutan.

Metode Analisis

Metode analisis data dalam penelitian ini menggunakan metode analisis regresi
linear berganda. Analisis ini digunakan untuk menguji pengaruh keenam variabel
independen terhadap variabel dependen. Berikut adalah persamaan regresi yang digunakan
dalam penelitian ini:
Y =a+blX1+b2X2 + b3X3 + b4X4 + b5X5 + b6X6 + b7X7 + b8X8 + e

Dimana :

Y = Return on Asset

a = Konstanta

bl-b6 = Koefisien regresi

X1 = Ukuran dewan direksi (dedir)

X2 = Ukuran dewan komisaris (dekom)
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X3 = Komisaris independen (komind)
X4 = Kepemilikan konsentris (consown)
X5 = Kepemilikan institusional (instown)
X6 = Kepemilikan Manajerial (manown)
X7 = Ukuran perusahaan (Size)

X8 = Leverage (Lev)

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Statistik deskriptif

Analisis statistik deskriptif berfungsi sebagai gambaran informasi dari variabel
independen maupun dependen. Informasi yang disajikan dalam tabel 1.1 diantaranya dari
nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata dan nilai standar deviasi. Berikut adalah

tabel statistik deskriptif dari variabel yang digunakan:

Tabel 1

Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

DEDIR 170 2 13 4,67 2,170
DEKOM 170 1 9 2,85 1,554
KOMIND 170 1 5 1,61 ,816
DUMCONSOWN 170 0 1 ,38 ,486
INSTOWN 170 ,01960 ,98000 ,7037539 ,18408801
MANOWN 170 ,00003 ,89440 ,0751564 ,12319708
SIZE 170 94956000000 | 378190047000000 | 14817874323529,41| 50086855075175,836
LEV 170 ,17000 10,12000 1,2424888 1,41670901
ROA 170 -,09710 ,19690 ,0336759 ,04931098
Valid N (listwise) 170

Sumber : data sekunder setelah diolah menggunakan SPSS.

Uji Hipotesis

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji Determinasi (R?) adalah untuk mengukur seberapa baik kemampuan model
dalam menerangkan variasi variabel dependen. Berdasarkan tabel 1.2 diperoleh nilai R2
sebesar 0,126 atau 12,6%. Itu artinya bahwa keenam variabel independen mempengaruhi
variabel dependen sebesar 12,6%.

Tabel 2
Hasil Koefisien Determinasi (R?)

Model Summary®

Adjusted | Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 ,409? ,168 ,126 ,04609269 1,885

a. Predictors: (Constant), LEV, DEKOM, INSTOWN, DUMCONSOWN,
SIZE, MANOWN, DEDIR, KOMIND

b. Dependent Variable: ROA

Sumber : data sekunder yang diolah menggunakan SPSS.
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Uji Signifikansi Simultan (Uji F)

Uji F merupakan uji yang digunakan untuk menunjukkan apakah semua variabel
independen yang dibuat model mempunyai pengaruh secara bersama — sama terhadap
variabel dependen. Hasil uji ANOVA atau uji F didapat nilai F hitung sebesar 4,053 (lebih
dari 4) dengan signifikansi 0,000. Variabel independen berpengaruh secara simultan
terhadap variabel dependen. Berikut adalah tabel nai uji statistik F.

Tabel 3
Hasil Uji F
ANOVA?
Sum of

Maodel Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression ,069 8 ,009 4,053 ,000°

Residual ,342 161 ,002

Total 411 169

a. Dependent Variable: ROA
b. Predictors: (Constant), LEV, DEKOM, INSTOWN, DUMCONSOWN, SIZE,
MANOWN, DEDIR, KOMIND

Sumber : data sekunder yang diolah menggunakan SPSS.

Uji Parsial (Uji t)

Uji parsial digunakan untuk mengetahui pengaruh masing — masing variabel
independen terhadap variabel dependen. Derajat kepercayaan yang digunakan pada
pengujian ini adalah 95%. Berdasarkan tabel 1.4 dari keenam variabel independen terhadap
variabel dependen hanya terdapat satu variabel yaitu kepemilikan institusional yang
berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen. Berikut adalah tabel uji statistik

T.
Tabel 4
Hasil Uji Statistik T
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) ,113 ,092 1,221 224
DEDIR ,001 ,003 ,038 ,331 741
DEKOM ,001 ,005 ,020 ,132 ,895
KOMIND ,001 ,009 ,020 ,137 ,892
DUMCONSOWN -,015 ,008 -,150 -1,869 ,063
INSTOWN -,063 ,030 -,237 -2,119 ,036
MANOWN -,041 ,044 -,102 -,934 ,352
SIZE -,001 ,003 -,025 -,226 ,821
LEV -,011 ,003 -,320 -4,205 ,000

a. Dependent Variable: ROA
Sumber : data sekunder yang diolah menggunakan SPSS.

Interpretasi Hasil

Hipotesis pertama yang diajukan untuk variabel ukuran dewan direksi adalah
berpengaruh positif signifikan terhadap ROA. Namun, hasil uji regresi menunjukkan
bahwa variabel ukuran dewan direksi tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap
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ROA. Oleh karena itu, H1 ditolak. Hasil ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh
Reddy dkk. (2010), Mallin dkk. (2014) dan Stefanescu (2011) yang menyatakan bahwa
dewan direksi tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap kinerja perusahaan. Di
Indonesia jumlah dewan direksi setiap tahunnya tidak mengalami perubahan yang
signifikan sehingga menyebabkan variabel ukuran dewan direksi bukan mnjadi variabel
yang mempengaruhi ROA secara signifikan.

Hipotesis kedua yang diajukan dalam penelitian ini adalah ukuran dewan komisaris
berpengaruh negatif signifikan terhadap ROA. Namun, hasil pengujian secara statistik
menunjukkan variabel dewan komisaris tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
ROA. Oleh karena itu, H2 ditolak. Hasil ini sejalan dengan penelitian oleh Reddy dkk.
(2010), Stefanescu (2011), James dan Joseph (2015). Jumlah dewan komisaris dalam
perusahaan yang cenderung statis (namun mengalami perubahhan yang kecil)
menyebabkan variabel ini juga tidak mampu memberikan pengaruh yang signifikan
terhadap ROA.

Hipotesis ketiga yang diajukan untuk variabel komisaris independen adalah
berpengaruh positif signifikan terhadap ROA. Namun, hasil uji statistik menunjukkan
variabel komisaris independen tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA, maka H3
ditolak. Hasil ini sesuai dengan penelitian Reddy dkk. (2010), Stefanescu (2011), James
dan Joseph (2015). Komisaris independen di Indonesia jumlahnya sangat kecil dan
perubahannya hanya berkisar pada angka 1 sampai 3 sepanjang tahun pengamatan.
Sehingga hasil didapat tidak berpengaruh signifikan.

Hipotesis keempat yang diajukan dalam penelitian ini yaitu kepemilikan konsentris
berpengaruh positif terhadap ROA. Setelah dilakukan uji statistik, hasil menunjukkan tidak
adanya pengaruh yang signifikan antara variabel kepemilikan konsentris terhadap ROA,
maka H4 ditolak. Hasil ini sesuai dengan penelitian oleh de Miguel dkk. (2004), Salim
dkk. (2016), Yasser dan Mamun (2015). Perusahaan yang memiliki kepemilikan
terkonsentrasi selama waktu pengamatan kebanyakan partisipannya adalah perusahaan lain
yang tidak memiliki hubungan anak atau induk dengan perusahaan bersangkutan. Sehingga
pemilik cenderung membiarkan sahamnya (hanya sebagai sarana ekspansi) yang
menyebabkan keberadaan saham terkonsentrasi tidak memberikan pengaruh yang
signifikan terhhadap ROA.

Hipotesis kelima yang dibangun adalah kepemilikan institusi berpengaruh negatif
terhadap ROA. Hipotesis ini sesuai dengan hasil uji statistik yang menunjukkan adanya
hubungan yang negatif signifikan, maka H5 diterima. Hal ini didukung penelitian oleh
Wahyudi dan Prawesti (2006), Sam’ani (2008), Ali dkk. (2017) serta Haruman (2008).
Kepemilikan institusi yang terlalu banyak dalam perusahaan akan menimbulkan konflik
kepentingan yang kompleks. Karena masing — masing institusi memiliki visi misinya
masing — masing dalam menginvestasikan dana perusahaannya. Adanya konflik tersebut
akan menimbulkan biaya. Biaya akan mengurangi laba sehingga mengurangi Kinerja
perusahaan.

Hipotesis keenam yang diajukan adalah kepemilikan manjerial berpengaruh
positif terhadap ROA. Namun, dari hasil uji statistik menunjukkan tidak adanya hubungan
yang signifikan, maka H6 ditolak. Hasil ini didukung oleh Reddy dkk. (2010) dan
Abukosim dkk. (2014). Di Indonesia kepemilikan oleh manajer masih sangat jarang dan
nilainya sangat kecil. Rata — rata dari 34 perusahaan kepemilikan perusahaan hanya
sebesar 7,5% saja. Tentunya, pada saat RUPS mereka tidak mempunyai hak suara yang
besar. Sehingga, kepemilikan manajer tidak memeberikan pengaruh yang signifikan
terhadap kinerja perusahaan.
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KESIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis — analisis yang sudah dilakukan dalam penelitian ini
maka dapat disimpulkan bahwa variabel DEDIR, DEKOM, KOMIND, DUMCONSOWN,
INSTOWN, MANOWN, size, dan leverage secara simultan mempengaruhi variabel ROA.
Ukuran dewan direksi tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap Kinerja
perusahaan yang diproksi menggunakan ROA. Hal ini dibuktikan dengan hasil regresi
yang dilakukan menunjukkan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 dan nilai t hitung
positif. Variabel ukuran dewan komisaris tidak memberikan pengaruh secara signifikan
terhadap ROA. Hasil uji regresi menunjukkan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 dan t
hitung bernilai positif. Selain itu, komisaris independen juga tidak memberikan pengaruh
yang signifikan terhadap ROA. Hasil uji regresi yang dilakukan menunjukkan hasil
signifikansi yang lebih besar dari 0,05 dan nilai t hitung positif. Kepemilikan konsentris
tidak memberikan pengaruh secara signifikan terhadap ROA. Hal tersebut dibuktikan
dengan hasil signifikansi pada ttabel regresi yang lebih besar dari 0,05 dan nilai t hitung
bernilai negatif. Sedangkan kepemilikan institusional berpengaruh negatif signifikan
terhadap ROA. Hasil regresi menunjukkan nilai signifikansi kurang dari 0,05 dan nilai t
hitung negatif. Kepemilikan manajerial tidak memberikan pengaruh yang signifikan
terhadap ROA. Hasil regresi menunjukkan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 serta
hasil t hitung bernilai negatif. Hasil pengujian variabel kontrol size tidak memberikan
pengaruh yang signifikan terhadap kinerja perusahaan karena nilai signifikansinya lebih
besar dari 0,05. Sedangkan pengujian untuk variabel leverage diperoleh nilai t negatif dan
signifikan pada 0,05. Itu artinya, variabel kontrol leverage memberikan pengaruh yang
negatif signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diproksi dengan ROA. Secara ringkas,
dari keenam variabel yang diujikan hanya variabel kepemilikan institusional dan leverage
yang memberikan pengaruh secara signifikan terhadap ROA.

KETERBATASAN

Dalam melakukan penelitian ini peneliti memiliki keterbatasan penelitian.
Keterbatasan penelitian yang dialami dalam penelitian ini diantaranya, penelitian ini
terbatas pada lamanya waktu yang hanya 5 tahun. Selain itu, variabel yang digunakan
dalam penelitian ini hanya memfokuskan pada faktor internal perusahaan. Sehingga, nilai
adjusted R square yang di dapat hanya sebesar 12,6% yang artinya, sebesar 87,4% variabel
ROA dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti.

SARAN

Variabel kepemilikan institusional memiliki pengaruh yang negatif signifikan
terhadap ROA. Itu artinya semakin tinggi kepemilikan oleh institusi akan menurunkan nilai
ROA. Saran bagi perusahaan menyikapi hal ini yaitu bahwa manajer harus mampu
mengendalikan serta mengatasi kepentingan — kepentingan pemilik khususnya kepentingan
institusi. Kepemilikan institusi dalam penelitian ini mayoritas dipegang oleh perusahaan
lain yang mana setiap perusahaan memiliki visi misi nya masing — masing. Oleh
karenanya, peran manajer harus mampu mengendalikan benturan kepentingan dalam
perusahaan khususnya saat dilaksanakan RUPS. Selain itu, manajer juga harus mampu
mengendalikan manajemen laba kaitannya dengan adanya biaya — biaya agensi yang
timbul dari benturan kepentingan yang terjadi. Sehingga nilai ROA dapat ditingkatkan.
Saran bagi peneliti selanjutnya yaitu menambah kurun waktu pengamatan. Menambah
variabel yang sekiranya berhubungan dengan GCG selain variabel yang sudah diteliti pada
penelitian ini guna memperkaya riset — riset yang dilakukan. Melakukan penelitian GCG
dengan memasukkan variabel makro untuk memperkaya hasanah penelitian tentang GCG.
Diharapkan nantinya akan terdapat hasil riset yang berbeda dengan riset ini yang hanya
memfokuskan pada variabel inernal perusahaan. Melakukan penelitian dengan
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menggunakan variabel dependen yang berkaitan dengan ekuitas atau nilai perusahaan
berdasarkan saham (ROE / Tobins’Q).
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