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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of Good Corporate Governance (GCG), company size, and capital
structure on the financial performance of manufacturing companies listed on the Indonesia Stock
Exchange during the period 2020-2023. The study population consists of listed manufacturing sector
companies, with a sample of 54 companies selected using the purposive sampling method based on
certain criteria. The data used are secondary data obtained from the financial statements for 2020 -
2023. The research method used is the quantitative method. Data analysis in this study was carried
out using Structural Equation Modeling (SEM) with Partial Least Squares (PLS) software. The results
of the study indicate that only Good Corporate Governance (GCG) has a significant effect on financial
performance, while company size and capital structure do not have a significant effect on financial
performance. The Determination Coefficient (R Square) shows a value of 0.023, which means that the
three independent variables explain 23% of the variability in financial performance, while 77% is
explained by other variables outside the study.

Keywords: Good Corporate Governance (GCG), Company Size, Capital Structure, Financial
Performance.

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Good Corporate Governance (GCG), ukuran
perusahaan, dan struktur modal terhadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020-2023. Populasi penelitian terdiri dari perusahaan sektor
manufaktur yang terdaftar, dengan sampel sebanyak 54 perusahaan yang dipilih menggunakan
metode purposive sampling berdasarkan kriteria tertentu. Data yang digunakan adalah data
sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan tahun 2020 - 2023. Metode penelitian yang
digunakan adalah metode kuantitatif. Analisis data dalam penelitian ini dilakukan menggunakan
Structural Equation Modelling (SEM) dengan software Partial Least Squares (PLS). Hasil penelitian
menunjukkan bahwa hanya Good Corporate Governance (GCG) yang berpengaruh signifikan
terhadap kinerja keuangan, sedangkan ukuran perusahaan dan struktur modal tidak berpengaruh
signifikan terhadap kinerja keuangan. Koefisien Determinasi (R Square) menunjukkan nilai 0,023,
yang berarti ketiga variabel independen tersebut menjelaskan 23% dari variabilitas kinerja keuangan,
sementara 77% dijelaskan oleh variabel lain di luar penelitian.

Kata kunci: Good Corporate Governance (GCG), Ukuran Perusahaan, Struktur Modal, Kinerja
Keuangan.

PENDAHULUAN
Dalam era globalisasi dan persaingan bisnis yang semakin ketat, kinerja keuangan

perusahaan berfungsi sebagai indikator penting untuk mencerminkan kesehatan dan
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keberlanjutan suatu entitas bisnis. Perusahaan manufaktur, sebagai sektor utama dalam
perekonomian Indonesia, memegang peran strategis dalam mendorong pertumbuhan
ekonomi nasional. Sektor ini telah menghadapi berbagai tantangan signifikan dalam
beberapa tahun terakhir. Pemahaman mendalam mengenai faktor-faktor yang
mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan manufaktur menjadi sangat penting bagi
pemangku kepentingan, termasuk investor, kreditor, dan regulator.

Tahun 2020 merupakan periode menantang bagi industri global akibat pandemi
COVID-19. Data Badan Pusat Statistik (BPS) mencatat bahwa pada kuartal 1l 2020, industri
manufaktur mengalami kontraksi signifikan hingga 6,19% year-on-year. Pembatasan sosial,
gangguan rantai pasok global, dan penurunan permintaan memberikan dampak besar pada
sektor ini. Memasuki tahun 2021, sektor manufaktur mulai menunjukkan tanda-tanda
pemulihan, terlihat dari peningkatan Indeks Manajer Pembelian (PMI) Manufaktur
Indonesia dari 51,3 pada Desember 2020 menjadi 52,2 pada Januari 2021. Hal ini
menandakan adanya ekspansi dalam aktivitas manufaktur. Meskipun demikian, pemulihan
tidak merata di seluruh subsektor. Beberapa perusahaan masih menghadapi tantangan

terkait likuiditas dan profitabilitas.
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Kondisi Pasar Saham Beberapa Tahun Terakhir
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Pasar saham di Indonesia dalam beberapa tahun terakhir, khususnya di sektor manufaktur,
mengalami fluktuasi signifikan. Trend halrgal salam menunjukan bahwa banyak perusahaan
mengalami perubahan drastis (Afifah & Fauziyyah, 2023). Sebab dari contoh, saham GGRM
mengalami penurunan dari Rp 41.000 pada tahun 2020 menjadi Rp 20.325 paldal tahun 2023. Di
sisi lalin, saham seperti ICBP menunjukkan pertumbuhan yang positif, meningkat dari Rp 9.575
paldal tahun 2020 menjadi Rp 10.575 paldal tahun 2023. Fenomenal ini mencerminkan adanya
variasi dalam kinerja keuangan perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Salah satu faktor yang berperan penting dallalm stalbilitas perusahaan saham adalah
penerapan Good Corporate Governance (GCG) (Asril, 2019). Perusahaan yang menerapkan praktik
Good Corporate Governance dengan balik cenderung memperoleh kepercayaan lebih dari
investor, yalng berimplikalsi paldal kinerjal keuangan daln stalbilitas harga salam (Dalrnialty et all.,
2023). Perusal Halal seperti GOOD dan MAYOR yang mengalami penurunan halrgal salam mungkin
mencerminkan kekurangan dalam praktik Good Corporate Governance, yang mempengaruhi
persepsi pasar terhadap kinerja mereka. Penerapan Good Corporate Governance menjadi suatu
hal yang krusial dalam situasi ini.

Perusahaan besar, seperti GGRM dan ALSI, memiliki keunggulan dalam menghadapi fluktuasi
pasar dibandingkan dengan perusahaan kecil. Ukuran perusahaan yang optimal memberikan dalil
saling lebih balik, sehingga mempengaruhi persepsi investor dan harga salam. Struktur modal
perusahaan jugal berperan penting dalam mencapai efisiensi finansial. Struktur modal yang sehat,
dengan keseimbangan antara utang dan ekuitas, dapat mengurangi tekanan finansial daln
meningkaltkaln profitalbilitals. Penelitian menunjukan bahwa perusahaan dengan struktur modal
optimal cenderung menunjukkan kinerja kelangan lebih balik, yang akan tercermin dalam harga
salam yang meningkat.

Penelitian tentang pengaruh Good Corporate Governance terhadap kinerja keuangan
perusahaan telah banyak dilakukan oleh peneliti-peneliti sebelumnya seperti (Hamdi et all., 2022),
dengan hasil dewan komisaris, komite audit, komisaris independen, kepemilikaln institusional dan
ukuraln perusahaan tidak berpengalruh terhadap kinerja perusahaan. Tetapi uji secara simultan
dewan komisaris, komite audit, komisaris independen, kepemilikan institusional dan ukuran
perusahaan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Adapun penelitian lain oleh (Rahmatin &

Kristanti, 2020) menunjukkan bawa dewan komisaris independen tidak berpengaruh terhadap
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kinerja keuangan. Komite aludit tidak berpengaruh terhadap kineral keuangan. Leverage tidak
berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Struktur modal tidak berpengaruh terhadap kinerja
keuangan. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Dewan komisaris
independen, komite audit, leveralge, struktur modal dan ukuran perusahaan secara simultan
berpengaruh terhadap kinerja kelangan pada perusahaan sektor aneka industri yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan latar belakang ini, penelitian berjudul "Pengaruh Good Corporate Governance
yang diproksikan oleh (Dewan Direksi, Komisaris Independen, Komite Audit), ukuran perusahaan
daln struktur modal terhadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
Tahun 2020 - 2023" bertujuan untuk menganalisis secara komprehensif bagaimana komponen-
komponen Good Corporate Governance, ukuran perusahaan, dan struktur modal mempengaruhi

kinerja keuangan perusahaan manufaktur di Indonesia pada periode 2020-2023.

METODE PENELITIAN

Jenis penelitian yang digunakan yaitu metode kuantitatif. populalsi paldal penelitialn
ini perusalhalaln malnufalktur yalng terdalftalr di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode
2020 - 2023. Jumlah populasi dalam penelitian ini sebaliknya 220 perusahaan. Sampel
penelitian sebalnyalk 52 perusahaan dengan pengambilan sampel dilakukan secara
purposive sampling berdasarkan kriteria tertentu. Pengolahan data palda penelitian ini
menggunakan software PLS 4 (Partial Least Square). Data laporan keuangan perusahaan
akan diunduh dari situs resmi www.idx.co.id dan dari website masing-masing perusahaan.
Kinerja perusahaan mencerminkan kondisi keuangan yang dapat dianalisis menggunalkaln
alat analisis keuangan, sehingga dapat diketahui sejauh mana balik atau buruknya keadaan

keuangan perusahaan dalam keadaan tertentu.

HASIL PENELITIAN

Melalui proses bootstrapping, diperoleh parameter uji T-statistic yang digunakan
untuk memprediksi adanya hubungan kasualitas. T-statistic berfungsi untuk menguji
signifikansi konstruk dan diterapkan dalam penelitian ini untuk pengujialn hipotesis. Jikal a

ditetapkan pada 5% dan t > 1,96, maka hubungan tersebut dianggap signifikan.

Doi: 10.53363/buss.v4i3.309 1162



Bussman Journal: Indonesian Journal of Business and Management
p-ISSN: 2797-9725 | e-ISSN: 2777-0559
Vol. 4 No. 3 September - Desember 2024

m _o.m_.
N

Good Corpora
Governance 2-091\
" G'm_.*___hl'm*__/_":.—m0 -
Ukuran Kinerja Keuangan

Perusahaan 0.750

DER

Struktur Modal

Gambar 2

Analisis Palth Coefficients

Hasil analisis Path Coefficients menunjukkan bahwa pendekatan bootstrapping
digunakan untuk menentukan nilali signifikansi. Hubungan dianggap signifikan alpa bilal nilai
T-Statistic melebihi 1,96 dan nilai P-Values kurang dari 0,05. Sebaliknya, jika nilai P-Value
lebih besar dari 0,05 dan T-Statistic kurang dari 1,96, malkal hubungan tersebut dianggap
tidak signifikan. Berikut hasil Path Coefficients yang diperoleh melalui metode
bootstrapping.

Tabel 1

Hasil Perhitungan Menggunakan Metode Bootstrapping

Sample | Original | T Statistic P
Hipotesis Hubungan Mean | Sample | (|O/STERR]) | Values Hasil
(M) (0)
Good Corporate
Diterima
H1 Governance -> -1.106 | -0.099 2.105 0.024
(Signifikan)
Kinerja Keuangan
Ditolak
Ukuran Perusahaan -
H2 -0.023 | -0.113 0.775 0.122 (Tidak
> Kinerja Keuangan
Signifikan)
H3 Struktur Modal -> -0.131 | -0.027 1.476 0.355 Ditolak
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Kinerja Keuangan (Tidak

Signifikan)

Sumber: Data Penelitian, 2024.

PEMBAHASAN

1. Good Corporate Governance berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020 - 2023
Good Corporate Governance berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja keuangan
karena menunjukkan hasil Original Sample (O) sebesar -0,099 (p-value = 0,024) dan t-
statistik 2,105 yang memenuhi standar t-statistik >1,96, berdasarkan hasil uji hipotesis
tersebut dapat disimpulkan bahwa hipotesis ini diterima dan signifikan karena
keberadaan Good Corporate Governance dengan kinerja keuangan saling berhubungan
satu sama lain yang merupakan salah satu ukuran keberhasilan perusahaan dalam
menunjukkan kemampuannya dalam mencapai tujuan dan sasarannya. Hasil penelitian
ini sejalan dengan penelitian oleh (Ferial, 2016) yang menunjukkan bahwa Good
Corporate Governance memiliki pengaruh signifikan dan negatif terhadap kinerja
keuangan. Penelitian yang dilakukan oleh peneliti lain (Hamdi et al.,, 2022)
mengindikasikan bahwa Komite Audit berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja
keuangan. Komite Audit berperan sebagai faktor kunci dalam menentukan efektivitas
pengawasan terhadap laporan keuangan perusahaan. Dengan meningkatnya jumlah
anggota Komite Audit, kinerja keuangan perusahaan cenderung mengalami penurunan.

2. Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020 — 2023
Ukuran perusahaan tidak berpengaruh positif signifikan terhadap Kinerja Keuangan
karena menunjukkan hasil Original Sample (O) sebesar -0,133 (p-value = 0,122) dan t-
statistik 0.775 yang tidak memenuhi standar t-statistik >1,96, sehingga hipotesis kedua
penelitian ini ditolak dan tidak signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa meskipun ukuran
perusahaan mungkin berimplikasi pada berbagai aspek operasional, tidak ada bukti yang
cukup untuk mendukung bahwa ukuran perusahaan secara langsung mempengaruhi

kinerja keuangan. Temuan ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang menunjukkan
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bahwa ukuran perusahaan tidak selalu berkorelasi positif dengan kinerja keuangan,
seperti yang diungkapkan oleh (Ernawati & Santoso, 2022) yang menyatakan bahwa
perusahaan besar tidak selalu menunjukkan kinerja keuangan vyang lebih baik
dibandingkan perusahaan kecil.

3. Struktur modal berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020 - 2023
Struktur modal tidak berpengaruh positif signifikan terhadap Kinerja Keuangan karena
menunjukkan hasil Original Sample (O) sebesar -0,027 (p-value = 0,355) dan t-statistik
1.476 yang tidak memenuhi standar t-statistik >1,96, sehingga hipotesis ketiga penelitian
ini ditolak dan tidak signifikan. Hal ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang
menunjukkan bahwa struktur modal tidak selalu berkontribusi pada peningkatan kinerja
keuangan. Penelitian oleh (Sesel et al., 2021) mengindikasikan bahwa perusahaan dengan
struktur modal yang tinggi tidak selalu menunjukkan kinerja keuangan yang lebih baik
dibandingkan dengan perusahaan dengan struktur modal yang lebih rendah. Selain itu,
penelitian oleh (Jessica & Triyani, 2022) juga menemukan bahwa tidak terdapat cukup
bukti pengaruh negatif struktur modal terhadap kinerja keuangan. Ini menunjukkan
bahwa keputusan terkait struktur modal harus mempertimbangkan lebih dari sekadar

rasio utang dan ekuitas untuk mencapai kinerja keuangan yang optimal.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan, dapat ditarik kesimpulan bahwa
Good Corporate Governance (GCG) berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja
keuangan, yang menunjukkan perlunya pengelolaan Good Corporate Governance (GCG)
yang lebih strategis agar tidak berdampak buruk pada kinerja perusahaan. Ukuran
perusahaan tidak berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan. Dapat
disimpulkan bahwa ukuran perusahaan tidak dapat dianggap sebagai indikator pasti bahwa
perusahaan besar akan memiliki kinerja keuangan yang baik, dan sebaliknya, perusahaan
kecil tidak selalu menunjukkan nilai Return on Assets (ROA) yang rendah. Terdapat banyak
faktor lain yang perlu dipertimbangkan dalam menilai kinerja keuangan suatu perusahaan,

terlepas dari ukuran fisiknya. Struktur modal tidak berpengaruh positif signifikan terhadap
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kinerja keuangan, yang menunjukkan bahwa keputusan terkait struktur modal harus
mempertimbangkan lebih dari sekadar rasio utang dan ekuitas. Hal ini menunjukkan bahwa
semakin tinggi proporsi pendanaan yang diperoleh suatu perusahaan dari utang, semakin
rendah kinerja keuangan yang dihasilkan. Penurunan kinerja ini disebabkan oleh beban
bunga yang harus dibayarkan terkait pendanaan utang, yang berkontribusi pada

pengurangan laba bersih yang diperoleh perusahaan.
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