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Abstrak 

Tiga elemen yang diteliti terkait kinerja keuangan adalah struktur modal, kebijakan dividen, 

dan good corporate governance (GCG). Terdapat 120 perusahaan sampel LQ45 yang menjadi 

sasaran penelitian ini. SPSS 21 digunakan dalam penelitian kuantitatif ini. Penelitian ini 

memberikan kepercayaan pada gagasan bahwa struktur modal berdampak signifikan terhadap 

kinerja keuangan secara negatif. Perbaikan dalam kebijakan dividen dan GCG mengarah pada 

pembiayaan perusahaan yang lebih baik. Kinerja keuangan tidak terpengaruh oleh struktur 

modal, kebijakan dividen, dan GCG.   

Kata Kunci: Struktur Modal, Kebijakan Dividen, Good Corporate Governance, Kinerja 

Keuangan 

 

Abstract 

The goal of this study is to look at how dividend policy, capital structure, and good corporate 

governance all work together to affect a company's financial success. The study's group was 

made up of 120 samples from LQ45 firms that were chosen on purpose. This study employed 

SPSS version 21 and a quantitative approach. The impact of capital structure on financial 

success is negative and practically nonexistent, according to early research. Earnings are 

increased by dividend policy and good corporate governance. However, it appears that 

financial performance is unaffected by capital structure, dividend policy, or great corporate 

governance. 

Keywords: Capital Structure, Dividend Policy, Good Corporate Governance, Financial 

Performance 

 

 

A. PENDAHULUAN  

Anak muda semakin sadar akan pentingnya investasi saham, termasuk saham-saham yang 

terdaftar dalam indeks LQ45. Dengan banyaknya sumber daya pendidikan finansial yang 

tersedia, mereka mulai memahami bagaimana memilih saham yang solid dan potensi yang 
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ditawarkan oleh saham-saham yang termasuk dalam indeks ini. Pengetahuan tentang 

bagaimana indeks LQ45 mencerminkan kinerja 45 perusahaan terbesar dan likuid di 

Indonesia menjadi lebih umum di kalangan investor muda.  

Semua orang, terutama investor, dapat memperoleh informasi pasar saham secara terperinci 

melalui Bursa Efek Indonesia (BEI). Indeks harga saham mengukur ekspansi pasar. Untuk 45 

perusahaan paling likuid, kami memiliki Indeks Likuid (LQ) 45. Dua indeks yang mengikuti 

45 saham paling populer yang diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia adalah Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) dan Indeks LQ 45. 

  

 

  

      

 

 

 

 

 

Sumber: Stocbit, 2024 

Gambar 1.1 Daftar Perusahan LQ45 Tahun 2024 

Indeks pasar saham Bursa Efek Indonesia mencakup 45 perusahaan yang masuk dalam 60 

besar dengan nilai pasar terbesar tahun lalu. Saham-saham LQ45 sebagian besar diciptakan 

untuk mendongkrak Indeks Harga Saham Gabungan. Namun, indeks saham LQ45 dirancang 

agar akurat dan tidak memihak bagi manajer investasi, investor, pemantau pasar modal, dan 

spesialis keuangan. Investor saham baru harus menjajaki LQ45. Investor saham Indonesia 

baru mungkin menyukai saham-saham ini. Saham-saham LQ45, yang mewakili 45 

perusahaan Bursa Efek Indonesia terbesar dan paling likuid, paling cocok untuk pembeli 

pemula. Karena indeks ini mencakup banyak industri yang berbeda, Anda langsung 

mendapatkan diversifikasi. Berinvestasi di lebih dari satu perusahaan atau industri 

menurunkan risiko yang menyertainya. Perusahaan-perusahaan dalam LQ45 cenderung 

memiliki kesuksesan yang lebih stabil dan fundamental yang lebih kuat daripada perusahaan 
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kecil. Ini menjadikannya pilihan yang relatif lebih aman bagi investor pemula yang mencari 

investasi jangka panjang. Saham-saham di LQ45 biasanya dianggap kurang volatile 

dibandingkan dengan saham-saham dari perusahaan yang lebih kecil dan baru. Ini dapat 

memberikan rasa aman lebih bagi investor pemula yang mungkin belum terbiasa dengan 

fluktuasi pasar saham. 

Dalam memilih investasi yang sesuai investor selalu melihat pengelolaan keuangan, suatu 

perusahaan juga erat kaitannya dengan evaluasi kesehatan atau lainnya. Oleh karena itu, jika 

keuangan perusahaan sehat, maka kesehatan perusahaan secara keseluruhan juga akan baik. 

Menurut Faisal et al. (2018), kondisi kerja suatu perusahaan menilai keberhasilan 

finansialnya dengan menggunakan standar dan kriteria yang telah ditentukan sebelumnya. 

Kesehatan keuangan ditunjukkan oleh return on assets (ROA). Menurut Shenurti et al. 

(2022), Return on Assets (ROA) mengukur profitabilitas perusahaan di seluruh operasinya.  

Keberhasilan finansial suatu perusahaan menunjukkan seberapa baik perusahaan tersebut 

dapat menghasilkan uang dari aset, ekuitas, dan utangnya. 

Kombinasi sumber pendanaan utang jangka panjang dan ekuitas yang digunakan untuk 

membentuk aset organisasi dikenal sebagai struktur modalnya (Dharmawan et al., 2021). 

Rasio utang jangka panjang terhadap ekuitas menggambarkan struktur modal perusahaan, 

yang merupakan saldo keuangan jangka panjangnya (Susanti et al., 2018). 

Kebijakan dividen merupakan elemen lain yang memengaruhi kinerja keuangan selain 

struktur modal. Kebijakan dividen perusahaan dapat berdampak. Menurut Nurhayati et al. 

(2023), kebijakan dividen merupakan pilihan yang dibuat untuk mengendalikan laba 

perusahaan. Laba perusahaan dibayarkan sebagai dividen. Pada Rapat Umum Pemegang 

Saham (RUPS), dewan direksi melaporkan laba dan rugi perusahaan. 

Selain kebijakan dividen, elemen lain yang memengaruhi keberhasilan finansial adalah 

penerapan konsep Good Corporate Governance untuk mengatasi masalah keagenan. 

Meningkatkan kepercayaan investor terhadap bisnis merupakan tujuan Good Corporate 

Governance (Nur Hidayah, 2023). Good Corporate Governance menetapkan sarana dan 

instrumen pengendalian yang memfasilitasi pengembangan sistem distribusi laba dan 

kekayaan yang adil bagi semua pihak yang terlibat dan meningkatkan produktivitas bisnis 

(Aditya, 2021). 
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Menurut penelitian Amir tahun 2022, struktur modal secara signifikan dan positif 

memengaruhi kinerja keuangan. Menurut temuan penelitian Ridha et al. tahun 2021, 

kebijakan dividen secara signifikan dan positif memengaruhi keberhasilan finansial. Menurut 

penelitian, Good Corporate Governance akan meningkatkan kinerja keuangan (Safitri & 

Kamil, 2020). 

Penjelasan peneliti di atas mempertimbangkan beberapa faktor dari penelitian terdahulu serta 

variabel yang dapat dan tidak dapat mempengaruhi variabel Y penelitian ini, yaitu kinerja 

keuangan. Oleh karena itu, akademisi ingin mengetahui bagaimana manajemen dapat 

memanfaatkan laporan keuangan untuk mengevaluasi keberhasilan finansial suatu 

perusahaan. Struktur modal, kebijakan pembayaran, dan GCG dari 45 perusahaan Indonesia 

yang diperdagangkan di BEI dari tahun 2019 hingga 2023 dibahas dalam penelitian ini.   

Kajian Teori 

Teori Keagenan (Agency Theory) 

Hubungan prinsipal-agen, yang selalu berkonflik, dijelaskan oleh teori keagenan. Satu pihak 

atau lebih (prinsipal) mempekerjakan agen (agen) untuk melakukan pekerjaan bagi mereka 

dan membiarkan agen melakukan tugasnya. Ketika agen dan prinsipal memiliki tujuan yang 

sama, agen akan mematuhi perintah prinsipal tanpa bertanya. 

Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Teori pensinyalan menekankan betapa pentingnya informasi yang diberikan perusahaan saat 

memutuskan apakah akan berinvestasi pada pihak luar atau tidak.  Investor di pasar sebagai 

alat investasi memerlukan informasi yang komprehensif, tepat waktu, akurat, dan relevan 

untuk mengambil keputusan (Choiriyah & Yuliana, 2018). Informasi yang dikeluarkan dalam 

bentuk pengumuman akan menjadi sinyal bagi investor ketika mengambil keputusan 

investasi.  
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Kerangka Konseptual 

 

Sumber: Modifikasi Nugrahaeni & Rinaldi (2020), Rosadi & Indrawati (2023), dan Susetyo & Wedyaningtyas 

(2019) 

Gambar 2. Kerangka Konseptual 

Berdasarkan kerangka konseptual diatas maka hipotesis pada penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

 

 

B. METODE 

Studi ini menggunakan metode kuantitatif. Studi ini meneliti 45 perusahaan LQ yang akan 

diluncurkan di BEI antara tahun 2019 dan 2023. Baik struktur modal, kebijakan dividen, 

maupun Good Corporate Governance tidak diatur dalam studi ini. Kinerja keuangan menjadi 

hal yang bergantung. Banyak strategi yang digunakan untuk memperoleh data sekunder untuk 

studi ini. Studi ini menggunakan purposive sampling. Dalam studi ini, 24 perusahaan dan 120 

perusahaan LQ45 selama lima tahun dijadikan sampel. Pengujian asumsi standar, pengujian 

koefisien determinasi, pengujian hipotesis, regresi linier berganda, dan statistik deskriptif 

merupakan metode analisis data. Kinerja Keuangan (Y) dilacak, tetapi tidak termasuk Good 

Corporate Governance  (X3), Struktur Modal (X1), atau Kebijakan Dividen (X2). 
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C. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Normalitas 

Uji kenormalan menentukan distribusi data yang diperlukan untuk memilih statistik 

yang tepat. Ghozali (2018) menyatakan bahwa model regresi yang berhasil harus 

menyediakan data normal atau mendekati normal dengan tingkat signifikansi di atas 0,05 atau 

5%. 

Tabel 1 Hasil Uji Normalitas 

 

Sumber: data diolah SPSS (2024) 

Sisa model regresi terdistribusi secara teratur, menurut uji Kolmogorov-Smirnov; sig = 0,251 

> 0,05 mengonfirmasi temuan ini. Hasilnya menunjukkan bahwa informasi tentang struktur 

modal, kebijakan dividen, GCG, dan keberhasilan keuangan tersebar secara normal.Karena 

nilai P di atas ambang signifikansi 0,05 atau 0,251, yang diperlukan untuk menyimpulkan 

bahwa distribusi data normal. 

Uji Hipotesis (Uji t) 

Kinerja Keuangan, Struktur Modal, Kebijakan Dividen, dan Good Corporate Governance  

berinteraksi satu sama lain dalam uji-t ini. Untuk melakukan pengujian ini, digunakan tingkat 

keyakinan α = 0,05. Seperti yang terungkap dalam uji-t: 

Tabel 3 Uji t 

 

Sumber: data diolah SPSS (2024) 
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Berdasarkan hasil perhitungan yang disajikan di atas, diperoleh temuan sebagai berikut: 

1) Kualitas Produk memengaruhi keputusan pembelian (t = -1,870, koefisien sig = 0,064 > 

0,05). Penelitian ini mendukung H1 bahwa Struktur Modal agak memengaruhi Kinerja 

Keuangan secara negatif. 

2) Penelitian ini menemukan pengaruh substansial Kebijakan Dividen terhadap keputusan 

pembelian (t = 20,934, koefisien sig = 0,000 < 0,05). Penelitian ini mengonfirmasi H2 

bahwa kebijakan dividen meningkatkan kinerja keuangan secara signifikan. 

3) Terdapat korelasi yang signifikan antara keputusan pembelian dan Good Corporate 

Governance, seperti yang ditunjukkan oleh nilai t sebesar 3,209 dan koefisien sig sebesar 

0,002 (<0,05). H3 menunjukkan bahwa Kinerja Keuangan sangat ditingkatkan oleh Good 

Corporate Governance. 

Uji Hipotesis (Uji F) 

Untuk setiap nilai F di bawah 0,05, hipotesis nol yang menyatakan bahwa variabel dependen 

tidak dipengaruhi oleh variabel independen apa pun ditolak (Ghozali, 2016: 96). Tabel 

berikut menampilkan hasil uji F: 

Tabel 4 Uji f 

 

Sumber: data diolah SPSS (2024) 

Karena nilainya kurang dari 2,682, atau 0,835, seperti yang ditunjukkan pada Tabel 4.9, 

0,286 lebih besar dari 0,05. Struktur modal, kebijakan dividen, dan GCG semuanya memiliki 

dampak yang berbeda terhadap keberhasilan finansial, seperti yang ditunjukkan di sini. 

Uji Koefisien Determinasi 

Besarnya pengaruh satu variabel terhadap variabel lain diukur dengan koefisien determinasi. 

Tabel 5 Uji Koefisien Determinasi 

 

Sumber: data diolah SPSS (2024) 
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Variabel independen penelitian ini memiliki dampak sebesar 99,7 persen, menurut uji 

koefisien determinasi, yang menghasilkan nilai Rsquared sebesar 0,997. 

 

D. SIMPULAN 

Peneliti menemukan hubungan yang lemah namun signifikan antara karakteristik struktur 

modal dan keberhasilan finansial. Keberhasilan finansial dipengaruhi secara positif dan 

signifikan oleh kebijakan dividen. Kinerja finansial dipengaruhi oleh tata kelola perusahaan 

yang baik. Kinerja finansial tidak dipengaruhi oleh struktur modal, GCG, atau kebijakan 

dividen. 

 

E. SARAN 

Penelitian ini diharapkan dapat dilakukan di masa mendatang dengan mempertimbangkan 

beberapa faktor, seperti: 

1. Peneliti diharapkan untuk memasukkan variabel terkait penelitian yang berdampak pada 

kinerja keuangan. 

2. Peneliti diharapkan untuk memanfaatkan objek penelitian terkait kinerja keuangan 

tambahan. 

3. Peneliti diharapkan untuk para investor harus mempelajari lagi tentang perusahaan 

LQ45, karena tidak semuanya perusahaan LQ45 itu perusahaan yang bagus. 
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