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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan menguji pengaruh tanggung jawab sosial (CSR), struktur 

modal (DAR), dan good corporate governance (GCG) terhadap kinerja keuangan (ROA). Metode 

penelitian yang dipilih menggunakan metode kuantitatif. Populasinya yaitu perusahaan yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2019. Metode purposive sampling digunakan dalam teknik 

pengambilan sampel dan yang ditetapkan sebagai sampel dalam penelitian berjumlah 63 sampel dengan 

jumlah 15 perusahaan selama lima tahun amatan. Metode analisis data memakai regresi linear berganda. 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja 

keuangan, sedangkan tanggung jawab sosial, kepemilikan institusional, dewan komisaris independen, dan 

komite audit tidak berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Kata Kunci: ROA, CSR, DAR, GCG. 

 

Abstract 

The study aims to analyze and test the effects of social responsibility (CSR), capital structure (DAR), and 

good corporate governance (GCG) on financial performance (ROA). The selected research method uses 

the quantitative method. The population is the company recorded in the Indonesian Stock Exchange (BEI) 

period 2015-2019. Sampling methods are used in sample retrieval techniques and those assigned as 

samples in the study number 63 samples with 15 companies over the last five years of termination. The data 

analysis method employs linear regression. The results show that capital structures have a negative and 

significant impact on financial performance, while social responsibility, institutional ownership, 

independent council of commissioners, and auditing committees have no positive and significant impact on 

financial performance. 

Keywords: ROA, CSR, DAR, GCG.  

 

PENDAHULUAN 

Perusahaan tidak terlepas dari adanya pelaporan laporan keuangan, laporan keuangan 

tersebut menjadi tolok ukur sebuah perusahaan untuk membaca kinerja keuangan guna dijadikan 

indikator keberhasilan sebuah usaha. Penelitian Pujiasih (2013) menjelaskan bahwa hal yang 

paling utama dalam penilaian kinerja keuangan perusahaan yaitu kemampuan sebuah perusahaan 

untuk mendapatkan keuntungan. Parameter dalam mengukur kinerja keuangan didasarkan pada 

keuntungan karena keuntungan merupakan penopang untuk kelangsungan hidup perusahaan. 

Laba yang dijadikan parameter ini juga merupakan indikator keberhasilan sebuah perusahaan dari 

segi keuangan. Perusahaan dapat melakukan analisis dan review serta mengevaluasi dengan 

adanya indikator yang telah ditetapkan, sehingga perusahaan dapat melihat prospek ke depan dan 

sebagai upaya untuk mempertahankan perusahaan di masa mendatang. Perusahaan diharapkan 

bisa menghasilkan kinerja keuangan yang likuiditas, solvabilitas dan profitabilitasnya terjamin 

dari waktu ke waktu.  

Perusahaan dengan laba yang meningkat setiap tahunnya akan menaikkan daya saing 

perusahaan. Pertumbuhan perusahaan di masa mendatang dapat dilihat dari tingkat keuntungan 

yang tinggi. Tingkat efektivitas pada perusahaan ditunjukkan melalui aktivitas perusahaan. 

Kesempatan perusahaan bertumbuh tinggi di masa mendatang ditunjukkan melalui adanya tingkat 

efektivitas yang tinggi juga.  
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Hasil penelitian Rosiliana, et al. (2014) menyatakan bahwa terjadi korelasi positif 

signifikan antara corporate social responsibility dengan ROA, sedangkan penelitian Simaremare 

dan Gaol (2018) menunjukkan bahwa CSR berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap 

kinerja keuangan perusahaan dengan proksi ROA. Perusahaan harus melaksanakan corporate 

social responsibility karena berkaitan dengan terbentuknya citra yang positif pada perusahaan. 

Perusahaan seharusnya melihat secara luas bahwa corporate social responsibility sebagai pusat 

pendapatan bukan hanya dipandang sebagai pusat pengeluaran atau biaya di masa mendatang 

(Nugraha dan Meiranto, 2014). 

Hasil penelitian Imadudin, et al. (2014) menunjukkan bahwa struktur modal (DAR) 

mempunyai pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan (ROA). 

Bertentangan dengan hasil penelitian Komara, et al. (2016) menunjukkan bahwa terdapat korelasi 

negatif signifikan antara struktur modal (DAR) dengan kinerja keuangan (ROA). Struktur modal 

erat kaitannya dengan variabel keputusan keuangan yang lain, maka dari itu struktur modal 

disebut sebagai salah satu keputusan keuangan yang kompleks. Seorang manajer harus bisa 

menentukan nilai struktur modal sebuah perusahaan, hal ini bertujuan untuk memaksimalkan laba 

perusahaan. Selain itu, manajer juga harus bisa memahami hubungan struktur modal dengan 

risiko, hasil atau pengembalian, dan nilai. Biaya modal dapat menjadi tinggi akibat keputusan 

struktur modal yang buruk, akan tetapi jika keputusan keuangan efektif akan meningkatkan nilai 

perusahaan serta biaya modal dapat dikurangi. Sumber pendanaan dalam sebuah perusahaan juga 

berkaitan dengan struktur modal (Pasaribu, et al. 2016). 

Munculnya corporate governance dikarenakan adanya permasalahan keagenan, hal ini 

dipicu karena terdapat pemisahan antara pengendalian dengan kepemilikan perusahaan. 

Permasalahan keagenan antara manajer dengan pemilik modal yaitu pemilik sulit menentukan 

bahwa dana yang disetorkan tidak diinvestasikan atau berpindah tangan ke pekerjaan yang kurang 

menghasilkan laba sehingga mengakibatkan kurangnya tingkat pengembalian. Harapan adanya 

corporate governance yaitu segala permasalahan yang timbul antara manajer dengan pemilik bisa 

berkurang (Macey dan O’Hara, 2003). 

Beberapa hasil penelitian menunjukkan bahwa terjadi korelasi positif antara kepemilikan 

institusional dengan kinerja keuangan (Widyati, 2013; Sari, et al., 2016). Hasil berbeda 

ditunjukkan pada penelitian Agatha, et al. (2020), bahwa kepemilikan institusional tidak 

berpengaruh terhadap kinerja keuangan (ROA). Penelitian Gull, et al. (2013) menghasilkan 

temuan bahwa terdapat korelasi positif antara dewan komisaris independen dengan kinerja 

keuangan. Hasil berbeda ditunjukkan pada penelitian Aprianingsih dan Yushita (2016), bahwa 

dewan komisaris independen mempunyai pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kinerja 

keuangan perbankan.  

Menurut Rahmanto (2018) komisaris independen memiliki beberapa misi yang harus 

diemban agar bisnis yang dijalankan bersih, sehat, dan bertanggung jawab. Pertama, adanya 

prinsip utama dalam pembuatan keputusan manajerial dengan cara menciptakan keadaan yang 

objektif dan adil untuk seluruh kepentingan. Kedua, penerapannya di Indonesia mengenai prinsip 

Good Corporate Governance (GCG). Ketiga, melalui empowerment dewan komisaris diharapkan 

dapat bertanggung jawab untuk menerapkan prinsip GCG, hal ini bertujuan agar secara efektif 

dapat melakukan tugas pemberian nasihat dan pengawasan kepada manajer serta bisa menjadikan 

nilai lebih bagi perusahaan.  

Hasil penelitian Hermiyetti dan Katlanis (2017) menyatakan bahwa terjadi korelasi positif 

signifikan antara komite audit dengan kinerja keuangan perusahaan (ROA dan ROE). Hasil 

berbeda ditunjukkan pada penelitian Alvilika, et al. (2019), menyatakan tidak terjadi korelasi yang 

signifikan antara komite audit dengan kinerja keuangan.  
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Objek dan tahun penelitian menjadi pembeda penelitian ini dengan riset sebelumnya. 

Penelitian ini memiliki rumusan masalah yaitu apakah tanggung jawab sosial, struktur modal, 

kepemilikan institusional, dewan komisaris independen, dan komite audit memiliki pengaruh 

terhadap kinerja keuangan. Penelitian ini juga bertujuan untuk mencari bukti empiris pengaruh 

tanggung jawab sosial, struktur modal, kepemilikan institusional, dewan komisaris independen, 

dan komite audit terhadap kinerja keuangan. Hasil penelitian ini nantinya diharapkan dapat 

memberi andil berupa bukti empiris yang menerima atau menentang hasil penelitian sebelumnya 

dan memberi informasi guna dijadikan pertimbangan dalam pengambilan keputusan bagi 

pengambil kebijakan. 

Kebutuhan setiap stakeholder dapat dipenuhi melalui CSR. Kontribusi dalam sebuah 

perusahaan lebih didedikasikan oleh stakeholder internal, sementara itu perusahaan akan diberi 

nilai baik oleh stakeholder eksternal. Kinerja keuangan akan meningkat apabila konsumen 

cenderung untuk membeli jasa atau produk perusahaan (Chen dan Wang, 2011). Teori legitimasi 

menyatakan bahwa gagasan tentang kontrak sosial merupakan titik pusat dari legitimasi 

organisasi. Sebuah perusahaan dapat menggunakan sumber daya alam dan mampu beroperasi 

apabila masyarakat sudah menganggap bahwasannya organisasi itu sah (Chan, et al. 2004).  

Penelitian Rosiliana, et al. (2014) yang menghasilkan temuan bahwa corporate social 

responsibility mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap ROA. Hasil yang sejalan 

ditemukan pada penelitian Mahrani dan Soewarno (2018) yang menghasilkan temuan bahwa 

terdapat korelasi positif signifikan antara tanggung jawab sosial dengan kinerja keuangan. 

Berdasarkan uraian di atas, maka dirumuskan hipotesis penelitian yaitu: H1: Tanggung jawab 

sosial berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Capital structure adalah salah satu keputusan pendanaan perusahaan guna melunasi 

kewajiban perusahaan. Perusahaan mengesampingkan kepentingan investor guna mendahulukan 

pembayaran pokok utang beserta bunga. Kinerja keuangan dapat menurun akibat tingkat utang 

yang semakin tinggi, hal ini dikarenakan untuk melunasi utang tersebut, perusahaan harus lebih 

fokus dalam meningkatkan produktivitas perusahaannya (Lazar, 2016). 

Penelitian Sadeghian, et al. (2012) dan Dawar (2014) menghasilkan temuan bahwa struktur 

modal mempunyai pengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Berdasarkan 

uraian di atas, maka dirumuskan hipotesis penelitian yaitu: H2: Struktur modal berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Institutional ownership adalah perbandingan kepemilikan suatu saham pada akhir periode 

yaitu pada kuartal IV, dimana saham ini dipunyai lembaga, semacam bank, asuransi, dan institusi-

institusi lain. Pihak pengawas perusahaan umumnya dilakukan oleh kepemilikan institusional. 

Peranan kepemilikan institusional sangat penting terhadap kinerja suatu perusahaan. 

Meningkatnya kontrol yang semakin ideal terhadap kinerja manajemen disebabkan adanya 

kepemilikan oleh investor institusional karena kepemilikan suatu saham dapat menjadikan 

kekuasaan guna menerima atau menentang kinerja atau kebijakan manajemen perusahaan  

(Fadillah, 2017). 

Penelitian Tomar dan Bino (2012) yang menghasilkan temuan bahwa kepemilikan 

institusional mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Hasil 

yang sejalan dikemukakan oleh Affes dan Hakim (2013) yang menghasilkan temuan bahwa 

terdapat korelasi positif signifikan antara kepemilikan institusional dengan kinerja keuangan 

perusahaan. Berdasarkan uraian di atas, maka dirumuskan hipotesis penelitian yaitu: H3: 

Kepemilikan institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan.  

Dewan komisaris independen dapat menaikkan kinerja perusahaan karena memberi 

masukan yang inovatif dan solutif untuk memecahkan masalah sehingga memberi dampak yang 

positif terhadap perusahaan (Irma, 2019). Teori keagenan menyatakan bahwa dengan pengawasan 
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yang akurat diharapkan mengurangi konflik kepentingan antara agent dengan principal. Fungsi 

dari pengawasan menjadi lebih baik apabila proporsi komisaris independen semakin banyak. 

Dampaknya dilihat pada peningkatan kualitas fungsi pengawasan dalam perusahaan (Noviawan 

dan Septiani, 2013). 

Penelitian Hapsoro (2008) dan Widyati (2013) menghasilkan temuan bahwa terjadi 

korelasi positif antara komisaris independen dengan kinerja keuangan. Berdasarkan uraian di atas, 

maka dirumuskan hipotesis penelitian yaitu: H4: Dewan komisaris independen berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Komite audit memiliki tugas terpisah guna meringankan beban dewan komisaris dalam 

memberi pengawasan secara merata dalam pemenuhan tanggung jawabnya (Forum for Corporate 

Governance Indonesia, 2001). Beberapa penelitian menghasilkan temuan bahwa komite audit 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan (Arifani, 2013; 

Aprianingsih dan Yushita, 2016). Berdasarkan uraian di atas, maka dirumuskan hipotesis 

penelitian yaitu: H5: Komite audit berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja 

keuangan. 

  

KAJIAN PUSTAKA 

Kinerja Keuangan dan Signalling Theory 

Kinerja perusahaan adalah uraian perihal keadaan finansial sebuah perusahaan yang dikaji 

menggunakan alat-alat analisis keuangan, sehingga dalam periode tertentu bisa mencerminkan 

prestasi kerja serta mengetahui buruk dan baiknya keadaan keuangan suatu perusahaan. Hal ini 

begitu urgen karena jika ada perubahan lingkungan, sumber daya dapat digunakan secara optimal 

(Fahmi, 2012:2). 

Nuryaman (2015) menyatakan bahwa teori sinyal menjelaskan pentingnya pengukuran 

sebuah kinerja. Teori ini berisi tentang sinyal-sinyal, baik sinyal kegagalan maupun sinyal 

keberhasilan seorang pengelola (manajer) agar disampaikan secara terbuka terhadap pemilik 

saham (prinsipal). Teori sinyal ini bertujuan agar asimetri informasi dapat dikurangi karena 

nantinya akan diterima oleh pemilik saham maupun pengelola. 

Tanggung Jawab Sosial dan Teori Legitimasi 

CSR adalah sebuah keharusan yang dilakukan perusahaan dalam menyelesaikan masalah 

lingkungan akibat kegiatan perusahaan. Saat ini tanggung jawab sosial bukan sebuah kebijakan 

yang sukarela untuk perusahaan dalam mengembangkan tanggung jawabnya melaksanakan 

kegiatan usahanya, tetapi sudah diwajibkan bagi corporate. Dalam menjalankan tanggung jawab 

sosial yang paling diutamakan adalah memperkuat keberlanjutan perusahaan dan membuat kerja 

sama para pemegang saham untuk menjalankan program peningkatan masyarakat di daerah 

tersebut (Kholida dan Susilo, 2019). 

Teori legitimasi menjelaskan bahwa secara persisten organisasi berupaya untuk 

memastikan bahwa tindakan yang dilakukan mereka sudah konsisten dengan aturan dan batasan 

yang ada pada masyarakat dimana mereka tinggal (Rawi dan Munawir, 2010). 

Struktur Modal dan Pecking Order Theory 

Menurut Halim (2015:45) struktur modal adalah uraian mengenai perbandingan keuangan 

pada perusahaan yakni antara modal sendiri yang nantinya jadi sumber perusahaan untuk 

pembiayaan dan modal yang dimiliki berdasar pada utang jangka panjang. 

Pecking order theory adalah teori yang menerangkan bahwa peningkatan besarnya 

pendanaan dan keputusan struktur modal dipengaruhi melalui penerbitan saham biasa, utang, laba 

ditahan, dan utang lainnya memerlukan proses yang dilakukan oleh perusahaan. Penjelasan di 

atas menguraikan mengenai kecenderungan suatu perusahaan berminat pada pendanaan internal 
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daripada pendanaan eksternal. Hal ini disebabkan karena dana internal menjadikan perusahaan 

tidak harus membuka diri terhadap pihak eksternal (Kristianti, 2018). 

Good Corporate Governance dan Agency Theory 

Menurut Kementerian BUMN Pasal 1 ayat 1, Peraturan Menteri Negara BUMN Nomor: 

PER-01/MBU/2011 tentang Penerapan Tata Kelola Perusahaan yang Baik (Good Corporate 

Governance) pada Badan Usaha Milik Negara, disebutkan bahwa GCG adalah prinsip-prinsip 

yang mendasari suatu proses dan mekanisme pengelolaan perusahaan berlandaskan peraturan 

perundang-undangan dan etika berusaha. 

Corporate governance bisa dipahami dengan adanya agency theory karena merupakan 

hal pokok bagi perusahaan. Adanya pemisahan antara kepemilikan dan pengelolaan pada 

perusahaan merupakan hal penting dari hubungan keagenan. Hubungan ini dapat dijelaskan 

dengan kontrak yang dijalankan antara principal dengan agent, dimana pemilik perusahaan 

memberikan tugas kepada manajer guna mengambil keputusan berdasarkan kontrak kerja yang 

telah disepakati (Noviawan dan Septiani, 2013). 

 

METODE PENELITIAN 

Jenis Penelitian  

Jenis penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif, yaitu penelitian yang menggunakan 

data berbentuk angka pada analisis statistik.  

Variabel Penelitian 

Kinerja Keuangan 

Rasio profitabilitas dalam penelitian ini dipilih untuk menjadi acuan dalam pengukuran 

kinerja keuangan. Perhitungan rasio profitabilitas memakai Return on Asset (ROA). ROA adalah 

perbandingan pendapatan setelah pajak dan bunga terhadap total aset (Brigham & Erhardt, 2005). 

Formula perhitungan ROA yaitu: 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 𝑥 100% 

Tanggung Jawab Sosial 

Menurut Itsnaini dan Subardjo (2017) pendekatan dikotomi dilakukan dalam penghitungan 

Corporate Social Disclosure Index (CSDI), caranya dengan memberi skor 0 apabila item CSR 

tidak diungkapkan dan memberi skor 1 apabila item CSR diungkapkan. Kemudian agar setiap 

perusahaan memperoleh keseluruhan skor maka dijumlahkan skor dari setiap item. Rumus untuk 

menghitung CSDI sebagai berikut: 

𝐶𝑆𝐷𝐼𝑗 ≡
∑ 𝑋𝑖𝑗

𝑛𝑗
 

Keterangan: 

CSDIj : Corporate Social Disclosure Index perusahaan j 

nj : Jumlah item pengungkapan untuk perusahaan j 

∑Xij : total angka atau skor yang diterima oleh masing-masing perusahaan 

1 : Jika item i diungkapkan 

0 : Jika item i tidak diungkapkan 

Struktur Modal 

Proksi struktur modal yang digunakan yaitu DAR (Debt to Asset Ratio). DAR adalah 

perbandingan antara utang dengan total aktiva. Hasilnya didapatkan dengan membagi jumlah 

keseluruhan utang dengan keseluruhan aktiva lalu dikalikan 100% untuk memperoleh hasil 

perhitungan DAR (Sutrisno, 2012:217). Rumus untuk menghitung DAR sebagai berikut: 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 𝑥 100% 
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Kepemilikan Institusional 

Menurut Murhadi (2008) kepemilikan institusional adalah persentase saham perusahaan 

oleh lembaga atau institusi seperti dana pensiun, perusahaan asuransi, atau perusahaan lain. 

Rumus untuk menghitung kepemilikan institusional sebagai berikut: 

𝐾𝐼 =  
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐷𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝐼𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
𝑥100% 

Dewan Komisaris Independen 

Komisaris independen adalah dewan komisaris yang tidak terdapat hubungan dengan 

pemegang saham pengendali, manajemen, dan anggota komisaris lain serta terhindar dari 

hubungan yang dapat memengaruhi perannya untuk mengambil keputusan secara independen 

(Agoes dan Ardana, 2014:110). Formula perhitungan dewan komisaris independen yaitu 

(Ujiyantho dan Pramuka, 2007): 

𝐾𝑂𝑀𝐼𝑁 =  
𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
𝑥100% 

Komite Audit 

Audit committee adalah komite khusus guna mengelola perusahaan yang bertugas 

membantu pengawasan yang dilakukan dewan komisaris, salah satunya mengawasi pelaporan 

keuangan perusahaan. Komite audit bertindak dalam pengawasan internal perusahaan terhadap 

prosedur pelaporan keuangan, pengauditan, risk management, dan penerapan corporate 

governance pada perusahaan-perusahaan (Agoes dan Ardana, 2014:110). Audit committee 

dihitung dengan jumlah anggota komite audit yang menjadi hak perusahaan (Noviawan dan 

Septiani, 2013). Formula perhitungan komite audit yaitu:  

𝐾𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒 𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡 =  𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑛𝑔𝑘𝑎 𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒 𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡 

Data Penelitian 

Sampel penelitian ini yaitu perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2015-2019. Jenis data yang dipakai yaitu data sekunder. Data diperoleh dari situs Bursa Efek 

Indonesia (BEI) www.idx.co.id dan website perusahaan. Data ROA, DAR, GCG bersumber dari 

annual report perusahaan yang tercatat di BEI periode 2015-2019. Data CSR diperoleh dari 

sustainability report perusahaan yang tercatat di BEI periode 2015-2019. 

Teknik Analisis Data 

Metode analisis menggunakan regresi linear berganda (multiple regression). Multiple 

regression merupakan hubungan linear antara dua atau lebih variabel bebas (independen) dengan 

variabel terikat (dependen).Untuk jenis penelitian kualitatif metode berisi: 1. Pendekatan 

penelitian, sebagai contoh pendekatan intepretif fenomenologi, jelaskan mengapa menggunakan 

pendekatan tersebut, kaitkan dengan fokus penelitian; 2. Jenis dan sumber data, jelaskan secara 

mendetail jenis data yang digunakan, bagaimana data diperoleh dan mengapa data tersebut 

digunakan; 3. Teknik analisis data, jelaskan teknik analisis data yang telah dilakukan secara rinci 

sesuai dengan pendekatan penelitian yang dipilih. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Data dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang terdapat di situs Bursa Efek 

Indonesia (BEI) www.idx.co.id maupun website perusahaan. Data yang digunakan berupa 

laporan tahunan dan laporan berkelanjutan perusahaan yang telah diaudit dan terpublikasi di situs 

BEI tahun 2015-2019. Adapun kriteria perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

 

 

 

http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
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Tabel 1. Kriteria Pengambilan Sampel Penelitian 

No Kriteria Sampel Jumlah 

1. Perusahaan yang konsisten masuk daftar perusahaan LQ45 yang terdaftar 

di BEI periode 2015-2019. 
140 

2. Perusahaan yang tidak menerbitkan annual report yang telah diaudit 

periode 2015-2019. 
(0) 

3. Perusahaan yang tidak memaparkan CSR yang dilaporkan dalam laporan 

berkelanjutan (sustainability report) periode 2015-2019. 
(55) 

4. Perusahaan yang tidak mempublikasikan sustainability report GRI 

Standard periode 2015-2019. 
(0) 

5. Perusahaan yang tidak menggunakan mata uang rupiah periode 2015-

2019. 
(10) 

6. Perusahaan yang tidak memiliki financial report secara komplet selama 

tahun 2015-2019, baik melalui fisik maupun website www.idx.co.id. 
(0) 

7. Perusahaan mengalami kerugian selama periode pengamatan. (0) 

8. Perusahaan yang datanya tidak lengkap untuk menghitung variabel pada 

periode 2015-2019. 
(0) 

9. Data yang mengandung outlier. (12) 

 Jumlah Sampel Penelitian 63 

 

Uji Parsial (t-test) 

Hasil uji statistik t dapat dilihat pada tabel 2. 

Tabel 2. Hasil Uji Statistik t 

Variabel t Sig. Keterangan 

Tanggung Jawab Sosial 1,658 0,103 Ditolak 

Struktur Modal -7,654 0,000 Diterima 

Kepemilikan Institusional 0,630 0,531 Ditolak 

Dewan Komisaris Independen 1,019 0,313 Ditolak 

Komite Audit -0,589 0,558 Ditolak 

 

Pengaruh Tanggung Jawab Sosial Terhadap Kinerja Keuangan 

Variabel tanggung jawab sosial (CSR) mempunyai koefisien regresi berarah positif sebesar 

1,658 dan mempunyai nilai signifikansi sebesar 0,103 (0,103 > 0,05), artinya variabel tanggung 

jawab sosial berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap kinerja keuangan. Hasil ini 

menunjukkan bahwa hipotesis pertama (H1) ditolak. 

Hal ini mengindikasikan bahwa tingginya pengungkapan tanggung jawab sosial oleh 

perusahaan LQ45 tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap besarnya Return on Assets. Laba 

bersih pada perusahaan tidak dapat meningkat secara signifikan atau berkurang dikarenakan 

timbulnya biaya bagi perusahaan akibat kegiatan CSR. ROA menjadi rendah dan mengurangi 

keuntungan bagi pemegang saham apabila meningkatnya suatu aset tidak diimbangi dengan 

meningkatnya laba. Hasil pengujian ini mendukung penelitian Simaremare dan Gaol (2018) dan 

menolak penelitian Rosiliana, et al. (2014). 

Pengaruh Stuktur Modal Terhadap Kinerja Keuangan 

Variabel struktur modal (DAR) mempunyai koefisien regresi berarah negatif sebesar 7,654 

dan mempunyai nilai signifikansi sebesar 0,000 (0,000 < 0,05), artinya variabel struktur modal 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Hasil ini menunjukkan bahwa 

hipotesis kedua (H2) diterima. 

Argumentasi atas pengaruh negatif struktur modal terhadap kinerja keuangan dapat 

dijelaskan sebagai berikut: Menurut Le dan Phan (2017). Pada tingkat yang rendah utang dapat 

meningkatkan kinerja perusahaan melalui perlindungan pajak, mengurangi biaya agensi ekuitas 

atau menginformasikan prospek yang lebih baik. Ketika leverage cukup tinggi, peningkatan rasio 

utang dapat menurunkan kinerja perusahaan karena manfaat utang untuk mengatasi kesulitan 

keuangan dibarengi dengan biaya utang yang tinggi. Hasil pengujian pada perusahaan LQ45 

http://www.idx.co.id/
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mengindikasikan bahwa semakin tinggi struktur modal maka nilai Return on Assets akan 

mengalami penurunan. Perusahaan akan menanggung beban bunga yang mengalami peningkatan 

karena kecenderungan struktur modal perusahaan yang didominasi oleh utang (kewajiban), hal 

ini mengakibatkan turunnya laba perusahaan. Hal ini menjadi bukti bahwa utang mempunyai 

pengaruh negatif terhadap kinerja keuangan suatu perusahaan. Hasil pengujian ini mendukung 

penelitian Komara, et al. (2016) dan Le dan Phan (2017) serta menolak penelitian Ramadhan, et 

al. (2017). 

Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Kinerja Keuangan 

Variabel kepemilikan institusional mempunyai koefisien regresi berarah positif sebesar 

0,630 dan mempunyai nilai signifikansi sebesar 0,531 (0,531 > 0,05), artinya variabel 

kepemilikan institusional berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Hasil ini menunjukkan bahwa hipotesis ketiga (H3) ditolak. 

Hal ini mengindikasikan bahwa tingginya kepemilikan institusional perusahaan LQ45 tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap Return on Assets. Kepemilikan institusional  adalah 

institusi yang mempunyai suatu saham beberapa diantaranya merupakan sebuah perusahaan yang 

sudah mempunyai bisnis sendiri dan juga matang. Pengaruh tidak signifikan disebabkan 

penanaman saham oleh institusi tidak menjadikan bisnis tersebut sebagai prioritas utamanya, 

sehingga institusi tidak terlalu mengharapkan keuntungan secara signifikan. Hal tersebut 

menyebabkan institusi tidak berfokus pada arah manajemen perusahaan dan mengakibatkan 

menurunnya kinerja keuangan. Hasil pengujian ini mendukung penelitian Wehdawati, et al. 

(2015) dan menolak penelitian Tomar dan Bino (2012). 

Pengaruh Dewan Komisaris Independen Terhadap Kinerja Keuangan 

Variabel dewan komisaris independen mempunyai koefisien regresi berarah positif sebesar 

1,019 dan mempunyai nilai signifikansi sebesar 0,313 (0,313 > 0,05), artinya variabel dewan 

komisaris independen berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap kinerja keuangan. Hasil 

ini menunjukkan bahwa hipotesis keempat (H4) ditolak.  

Hal ini mengindikasikan bahwa jumlah dewan komisaris independen pada perusahaan-

perusahaan LQ45 tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap Return on Assets. Kondisi tersebut 

disebabkan karena beberapa faktor. Pertama, kurang memadainya jumlah dewan komisaris 

independen sehingga kurang memengaruhi kinerja keuangan suatu perusahaan. Kedua, komisaris 

independen yang telah ditunjuk tidak berdasar pada kemampuan dan profesionalisme melainkan 

sebagai jabatan penghormatan ataupun faktor kedekatan dengan perusahaan. Hal ini bisa 

menjadikan komisaris independen dalam menjalankan tugasnya tidak independen lagi. Faktor 

lainnya yang menyebabkan tidak optimalnya fungsi pengawasan oleh dewan komisaris 

independen adalah rangkap jabatan dan dalam bekerja sama timbul masalah antara anggota dewan 

komisaris. Hasil pengujian ini mendukung penelitian Afnan dan Rahardja (2014) dan menolak 

penelitian Dewi, et al. (2018). 

Pengaruh Komite Audit Terhadap Kinerja Keuangan 

Variabel komite audit mempunyai koefisien regresi berarah negatif sebesar 0,589 dan 

mempunyai nilai signifikansi sebesar 0,558 (0,558 > 0,05), artinya variabel komite audit 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kinerja keuangan. Hasil ini menunjukkan 

bahwa hipotesis kelima (H5) ditolak.  

Hal ini mengindikasikan semakin banyak komite audit perusahaan LQ45 tidak memiliki 

pengaruh signifikan terhadap besarnya Return on Assets. Pengangkatan komite audit dalam 

perusahaan hanya berdasar pada aturan dan mengesampingkan kebutuhan yang diperlukan 

perusahaan. Kinerja yang dilakukan oleh komite audit belum maksimal dan komite audit kurang 

ahli dalam segi pelaporan keuangan, sehingga peran komite audit kurang signifikan, hal ini 

mengakibatkan pengawasan oleh komite audit kurang efektif. Timbulnya peran yang tidak 
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signifikan dari komite audit dikarenakan komite audit ada di bawah kontrol dewan komisaris. Hal 

ini mengakibatkan pengaruh komite audit belum bisa maksimal, karena komite audit berada di 

bawah pengendalian dan pengawasan dewan komisaris. Hasil pengujian ini mendukung 

penelitian Ratna (2019) dan menolak penelitian Aprianingsih dan Yushita (2016). 

 

SIMPULAN 

Berdasarkan pengujian terhadap model penelitian, dapat disimpulkan bahwa hanya 

variabel struktur modal yang berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Semakin tinggi 

nilai struktur modal yang diproksikan dengan tingkat utang berbanding total aset, maka semakin 

menurun tingkat kinerja keuangan. Variabel-variabel lain yaitu tanggung jawab sosial, 

kepemilikan institusional, dewan komisaris independen, dan komite audit tidak berpengaruh 

signifikan terhadap kinerja keuangan. 

Keterbatasan pada penelitian ini yakni variabel independen (bebas) yang dipakai hanya 

mencakup lima variabel yaitu tanggung jawab sosial, struktur modal, kepemilikan institusional, 

dewan komisaris independen, dan komite audit sehingga tidak dapat mewakili gambaran 

keseluruhan determinan. Keterbatasan lainnya adalah pengukuran kinerja keuangan dan struktur 

modal hanya terbatas pada Return on Assets dan Debt to Total Asset Ratio. Penelitian selanjutnya 

diharapkan menambahkan variabel independen dalam menganalisis kinerja keuangan, sehingga 

dapat menggambarkan faktor-faktor lain yang dapat memengaruhi kinerja keuangan seperti 

growth, firm size, nilai perusahaan, sustainability report, dan lain-lain. Penelitian mendatang 

diharapkan menggunakan proksi lain untuk mengukur kinerja keuangan seperti Return on Equity, 

Net Profit Margin, dan lain-lain, begitu juga dengan struktur modal seperti Longterm Debt to 

Total Capital, Market Total Leverage, dan lain-lain. 

Penelitian ini memiliki implikasi secara teoritis ataupun praktis. Implikasi teoritis, 

penelitian ini memberi andil berupa bukti empiris yang sebagian menerima dan sebagian 

menentang hasil penelitian sebelumnya. Implikasi praktis yaitu penelitian ini diharapkan mampu 

memberikan informasi mengenai tanggung jawab sosial, struktur modal, kepemilikan 

institusional, dewan komisaris independen, dan komite audit sehingga dapat dijadikan 

pertimbangan perusahaan untuk meningkatkan kinerja manajemen di masa mendatang dan 

diharapkan bisa dijadikan pertimbangan oleh investor guna mengambil keputusan serta referensi 

tambahan bagi penelitian selanjutnya. 
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