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ABSTRACT

This study aimed to examine the effect of capital structure and good corporate
governance that consists of a Board of Directors, the independent Commissioner,
and institutional ownership on financial performance as measured by Return On Assetshe
population used in this study is the whole property sector companies, real estate, and
construction of buildings that are listed on the Indonesia stock exchange (idx) of the period of
2012-2015 who published financial statements in successive takes part. The sampling
technique use in this research is purposive sampling. There are 47 companies that qualified as
sample. Data analysis method used is multiple linier regression analysis using SPSS 21
program for windows, where the significance level use was 0.05. The result show that
the Board of Directors and ' Independent Commissioners . effect.-on financial
performance (ROA), while the capital structure and the institutional ownership is not effecting
on financial performance (ROA).

Keyword: Financial =~ performance, Capital = Structure, ~Board of Directors,
Independent Commissioner, and-Institutional Ownership

PENDAHULUAN

Setiap  perusahaan  melakukan pemasok. termasuk dalam kreditur, yaitu
aktivitas produksi barang atau jasa, pemasok dana. Oleh karena itu, penilaian
menjualnya, lalu memperoleh penghasilan. kinerja = keuangan perusahaan dapat

Kinerja keuangan perusahaan merupakan
hasil dari proses yang panjang tersebut.
Kinerja keuangan perusahaan dapat bernilai
positif atau negatif, tergantung bagaimana
perusahaan dikelola. Informasi mengenai
kinerja keuangan perusahaan tertuang
dalam laporan keuangan perusahaan.

Tujuan utama berdirinya
perusahaan adalah untuk meningkatkan
kesejahteraan pemegang saham.

Kesejahteraan dapat ditingkatkan melalui
kinerja keuangan perusahaan (company’s
performance) yang baik. Kinerja keuangan
perusahaan yang baik juga bermakna pada
konsumen, komunitas karyawan, dan

mencapai efisiensi dan efektifitas dalam
performa bisnisnya.  Kinerja keuangan
perusahaan dapat memperlihatkan
kemampuan perusahaan dalam
memberikan keuntungan dari sisi asset,
ekuitas maupun hutang. Kinerja keuangan
perusahaan juga merupakan gambaran
prestasi perusahaan (Fachrudin, 2011).
Gambaran kinerja keuangan perusahaan
bisa didapatkan dari dua sumber, yaitu
informasi  finansial dan  informasi
nonfinansial.  Informasi  nonfinansial
merupakan faktor kunci dalam penetapan
strategi  untuk  menggapai  tujuan
perusahaan (Fachrudin, 2011).
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Pengukuran  kinerja  keuangan
perusahaan menggunakan rasio
profitabilitas yang digunakan untuk
penelitian ini adalah ROA (return on
assets). Menurut Harahap (2013 : 305)
ROA adalah rasio yang menunjukkan
berapa besar laba Dbersih diperoleh
perusahaan bila diukur dari nilai aktiva.
Semakin besar semakin baik yang berarti
bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan
meraih laba. Semakin besar ROA, semakin
besar pula kemampuan perusahaan
menghasilkan laba bagi pemegang saham.

Struktur modal adalah perbelanjaan
permanen dimana mencerminkan
perimbangan antara hutang jangka panjang
dengan modal sendiri (Bambang Riyanto
2008: 22). Rasio struktur -modal dalam
penelitian ini diukur menggunakan long
term debt to equity ratio. Dari perspektif

kemampuan membayar kewajiban jangka
panjang, semakin rendah rasio akan
semakin baik kemampuan perusahaan
dalam membayar kewajiban jangka
panjangnya.

Selain  struktur modal sebagai
pengukuran Kinerja keuangan perusahaan,
penggunaan corporate governance tidak
kalah penting untuk mengukur Kkinerja
keuangan perusahaan. Darwis (2009),
mengemukakan bahwa corporate
governance merupakan suatu mekanisme
pengelolaan yang didasarkan pada teori
keagenan. Penerapan konsep corporate
governance - diharapkan  memberikan
kepercayaan terhadap agen (manajemen)
dalam - mengelola  kekayaan pemilik
(investor), dan pemilik menjadi lebih yakin
bahwa agen tidak akan melakukan suatu
kecurangan untuk kesejahteraan agen.

Tabel 1
PERGERAKAN ROA PADA TIAP SEKTOR PERUSAHAAN YANG LISTING DI BEI

Konstruksi Bangunan

ROA
No. Sektor 2012 | 2013 ] 2014 2015
1. Pertanian 481 230 | 3,39 0,03
2. Pertambangan 5,76 1,76 | 0,45 | -4,24
3. Industri Dasar dan Kimia 441 | 4,43 | 3,59 | 0,37
4. | Aneka Industri 4,07 194| 091 1,35
5. | Industri Barang Konsumsi 12,33 | 13,31 | 8,94 | 7,58
6. Properti, Real Estat, dan 535! 679| 686/ 575

Infrastruktur, Utilitas, dan
Transportasi

~

168 | 236 | 088 087

Keuangan

2,74 | 443 | 237 | 2,68

9. | Perdagangan, Jasa, dan Investasi

408 | 419| 39 | 2,25

Sumber: www.IDX.co.id, 2017

Tabel 1.1 menunjukkan data kinerja
keuangan perusahaan yang diproksikan
dengan ROA di Sembilan sektor yang ada
di BEI pada tahun 2012-2015. Diketahui
bahwa pergerakan rasio ROA pada sektor
sembilan  sektor  bergerak  beragam.
Pergerakan ROA di sektor properti dan real
estate dari tahun 2012-2015 Mengalami

perkembangan yang stabil dibandingkan
delapan sektor lainnya yang sering
mengalami penurunan.

Alasan dilakukan analisis kinerja
keuangan perusahaan sektor properti dan
real estate adalah untuk mengetahui faktor
apa  yang berpengaruh terhadap
perkembangan ROA pada perusahan sektor



properti dan real estate periode 2012-2015,
karena di sektor properti dan real estate dari
tahun 2012 sampai tahun 2015 selalu
mengalami perkembangan yang stabil
dibandingkan dengan delapan sektor
lainnya yang sering mengalami penurunan.

KAJIAN PUSTAKA

Agency Theory

Jensen dan Meckling (1976)
menggambarkan teori keagenan (agency
theory) sebagai kontrak antar pemegang
saham dan manajer, pemegang saham
sebagai pemilik perusahaan dan manajer
sebagai agen yang melakukan kegiatan
usaha utuk kepentigan pemegang saham.
Dengan adanya pemisahan fungsi -antara
pemilik dengan . pengelola, “maka ada
kemungkinan terjadi konflik = karena
perbedaan kepentingan antara manajer
dengan pemegang ~ saham. Manajer
kemungkinan akan bertindak memaksilkan
kekayaannya sendiri. Perbedaan
kepentingan. _antara ~manajer dengan
pemegang saham inilah yang menyebabkan
timbulnya biaya keagenan (agency cost).

Agency Theory dalam penelitian ini
digunakan untuk menjelaskan  struktur
modal dan  penerapan praktek good
corporate governance dalam perusahaan .
struktur modal dan corporate governance
diharapkan bisa berfungsi sebagai alat
pertimbangan  bagi  investor - untuk
mendapatkan keuntungan atas dna yang
diinvestasikan. Oleh karena itu struktur
modal dan good corporate governance bisa
digunakan sebagai alat untuk
meminimalisir konflik antara principal dan
agent dalam perusahaan.

Struktur Modal

Struktur modal adalah perbelanjaan
permanen dimana mencerminkan
perimbangan antara hutang jangka panjang
dengan modal sendiri (Bambang Riyanto
2008: 22). Perusahaan dapat didanai
dengan hutang dan ekuitas. Hutang (debt)
yang dimaksud adalah hutang untuk
pendanaan perusahaan yang tidak selalu

sama dengan kewajiban (lialibilitas) dan
tidak sama dengan tagihan (payable).
Menurut  Fachrudin ~ (2011) hutang
menimbulkan beban bunga yang dapat
menghemat pajak.

Menurut Jensen dan Meckling
(1976), penggunaan  hutang  dapat
menimbulkan pengawasan dari pihak luar,
baik pihak pemberi pinjaman maupun pihak
bank. Keadaan ini dapat memotivasi
manajemen perusahaan agar berjalan lebih
efisien.. Dengan demikian, biaya agensi
dapat berkurang dan kinerja keuangan
perusahaan meningkat.

Good Corporate Governance

Menurut Darwis (2009), corporate
governance merupakan suatu mekanisme
pengelolaan yang didasarkan pada teori
keagenan. Penerapan konsep corporate
governance - diharapkan . memberikan
kepercayaan terhadap agen (manajemen)
dalam= mengelola  kekayaan pemilik
(investor), dan pemilik menjadi lebih yakin
bahwa agen tidak akan melakukan suatu
kecurangan untuk kesejahteraan agen.

Proksi good corporate governance
dalam penelitian ini antara lain:

a.) Dewan Direksi

Dewan direksi dalam penelitian ini
merupakan jumlah seluruh anggota dewan
direksi- dalam perusahaan (Ratnasari et al.
2016). Apabila’ jumlah  kepemilikan
direktur sebuah perusahaan banyak, dapat
diartikan bahwa perusahaan tersebut
berskala besar dan memiliki pengaruh besar
dalam perusahaan tersebut. Semakin
banyak dewan direksi maka semakin besar
kemungkinan perusahaan tersebut memiliki
kualitas kepemimpinan dan manajerial
yang baik, maka jumlah direktur
perusahaan dapat mempengaruhi Kkinerja
keuangan perusahaan.

b.) Komisaris Independen

Menurut komite nasional kebijakan
governance (2006), komisaris independen
adalah anggota dewan komisaris yang



berasal dari luar pemegang saham
perusahaan, yang bebas dari hubungan
bisnis ataupun hubungan lainnya yang
dapat mempengaruhi  kemampuannya
untuk bertindak independen atau bertindak
semata-mata demi kepentingan perusahaan.
Komisaris independen akan memberikan
saran dan kebijakan terbaik untuk
perusahaan seperti pemilihan modal.
Proporsi  komisaris independen diukur
dengan presentase jumlah komisaris
independen dibagi dengan total jumlah
anggota dewan komisaris.

c.) Kepemilikan Institusional
Kepemilikan institusional adalah
pemegang saham dari pihak institusional
seperti bank, lembaga asuransi, perusahaan
investasi dan institusi lainnya (Darwis
2009). Tingkat kepemilikan  institusional
yang tinggi dapat mendorong peningkatan
pengawasan.yang lebih optimal terhadap
kinerja manajer, karena institusi memiliki
tingkat kemampuan dalam mengevaluasi
kinerja keuangan perusahaan = Secara
profesional, sehingga akan mengurangi
tingkat kecurangan yang dilakukan oleh
manajer. Proporsi kepemilikan institusional
dalam penelitian ini diukur dari-jumlah
saham yang dimiliki oleh institusi dibagi
dengaan total saham yang beredar.

Kinerja keuangan perusahaan

Menurut Fachrudin (2011), kinerja
keuangan perusahaan merupakan gambaran
kemampuan perusahaan untuk memberikan
keuntungan dari asset, ekuitas, maupun
hutang. Kinerja keuangan perusahaan
merupakan prestasi kerja perusahaan.
Selain itu kinerja juga dapat menjadi
cerminan dari kemampuan perusahaan
dalam mengelola dan mengalokasikan
sumber dayanya. Dilakukannya penilaian
kinerja  bertujuan untuk memotivasi
karyawan dalam  mencapai  sasaran
organisasi  yang  telah  ditetapkan
perusahaan sebelumnya. Sasaran organisasi
biasanya diatur dalam sebuah kebijakan
manajemen atau rencana formal yang
dituangkan dalam anggaran.

Oleh karena itu untuk menilai
kinerja  keuangan perusahaan perlu
melibatkan analisis dampak keuangan
kumulatif dan ekonomi dari keputusan yang
dibuat dan mempertimbangkannya dengan
menggunakan ukuran komparatif. Kinerja
keuangan merupakan salah satu faktor yang
menunjukkan effektifitas dan efisiensi
suatu organisasi dalam rangka mencapai
tujuannya.

Pengaruh Struktur Modal terhdap
Kinerja Keuangan Perusahaan

penelitian ini membahas mengenai
pendanaan - dalam perusahaan dengan
beberapa pihak ‘yang berhubungan dan
berpengaruh dalam perusahaan. Pendanaan
secara garis besar perusahaan memiliki dua
sumber utama pendanaan yaitu hutang dan
modal. Hutang perusahaan dapat diperoleh
dari kreditur sedangkan ‘modal perusahaan
dapat diperoleh dari investor dan asset
pribadi. Hafsah = dan - Sari  (2015)
mengemukakan terdapat pengaruh yang
signifikan antara struktur modal terhadap
Kinerja keuangan perusahaan.

Penggunaan proporsi pendanaan ini
dilandasi oleh ‘teori agensi. Pemegang
saham--memberikan wewenang kepada
manajer dalam pengambilan keputusan
mengenai sumber dana perusahaan.
Misalnya memperoleh sumber dana dari
hutang, karena hutang akan menimbulkan
beban bunga yang dapat menghemat pajak,
sehingga dengan pajak yang lebih kecil
maka akan meningkatkan laba perusahaan
dan dapat memperbesar ROA. Sehingga
akan mengurangi konflik agensi karena
pemegang saham puas dengan Kinerja
manajer dalam meningkatkan kinerja
keuangan perusahaan.

Pengaruh Dewan Direksi terhadap
Kinerja Keuangan Perusahaan

Dewan direksi adalah pihak yang di
tunjuk oleh pemegang saham untuk
mengelola perusahaan dengan  baik.
Pemegang saham memberikan wewenang
kepada dewan direksi dalam pengelolaan
perusahaan. Apabila dilihat dari jumlah



dewan direksi, perusahaan yang memiliki
jumlah  dewan direksi yang besar
diharapkan  dapat  mengelola  dan
mengakoordinir setiap departemen yang
ada dengan baik dan professional. Sehingga
seluruh departemen atau divisi yang ada
dalam perusahaan dapat bekerja dengan
baik dan secara tidak langsung
mempengaruhi  meningkatnya  kinerja
keuangan perusahaan. Sehingga akan
mengurangi konflik agensi kerena dewan
direksi dapat menjalankan tugasnya dengan
baik untuk pemegang saham. Ratnasari et
al. (2016) mengemukakan dewan direksi
berpengaruh terhadap kinerja keuangan
perusahaan.

Pengaruh Komisaris Independen
terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan
Komisaris Independen diangkat

olen pemegang saham  berdasarkan
keputusan RUPS dari pihak yang - tidak
terafiliasi dengan pemegang saham utama,
anggota direksi, dan dewan komisaris
lainnya. Komisaris independen diharapkan
mampu memberikan pengawasan terhadap
kinerja dewan direksi dan memberikan
nasehat kepada dewan direksi mengenali
penyimpangan pengelolaan usaha yang
tidak sesuai dengan arah yang dituju oleh

Struktur Modal

Dewan Direksi

Komisaris Independen

///"
Kepemilikan Institusional

perusahaan, sehingga strategi perusahaan
dapat terlaksana dan memberikan Kinerja
keuangan perusahaan yang baik. Sehingga
pemegang saham saham merasa puas
karena dewan komisaris independen
menjalankan wewenang pemegang saham
dalam mengawasi dan memberikan nasehat
kepada dewan direksi dengan baik.
Gunawan (2016) mengemukakan komisaris
independen berpengaruh terhadap kinerja
keuangan perusahaan.

Pengaruh _Kepemilikan Institusional
terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Kepemilikan institusional berperan
penting dalam mengurangi biaya keagenan
dalam perusahaan. Keberadaan pemegang
saham institusional . dapat mendorong
peningkatan = pengawasan - yang lebih
optimal terhadap - kinerja = manajemen,
karena  institusi - memiliki  tingkat
kemampuan dalam mengevaluasi kinerja
keuangan perusahaan secara. profesional,
sehingga manajemen akan menjalankan
tugasnya- dengan  semestinya  dan
diharapkan dapat meningkatkan Kkinerja
keuangan perusahaan. Widyati (2013)
menyatakan - kepemilikan institusional
berpengaruh  positif  terhadap = Kkinerja
keuangan perusahaan.

Kinerja Keuangan
Perusahaan

Gambar 1
Kerangka Pemikiran

Berdasarkan  penjelasan materi-
materi dan hasil penelitian sebelumnya,
maka peneliti  menentukan hipotesis
sebagai berikut:

H1: Struktur modal berpebgaruh terhadap
kinerja keuangan perusahaan.

H2: Dewan direksi berpengaruh
terhadap Kinerja keuangan
perusahaan.



H3: Komisaris independen berpengaruh

terhadap Kinerja keuangan
perusahaan.

H4: kepemilikan institusional
berpengaruh  terhadap  kinerja

keuangan perusahaan.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini merupakan jenis
penelitan kuantitatif, yaitu menganalisis
pengaruh antara struktur modal dan good
corporate governance terhadap kinerja
keuangan perusahaan baik secara simultan
maupun parsial. Data yang digunakan
dalam penelitian ini merupakan data
sekunder yang berupa. laporan keuangan
perusahaan pada sektor properti dan real
estate yang listing di Bursa Efek Indonesia
periode 2012-2015.

Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan sektor properti dan real estate
yang terdaftar di Bura Efek Indonesia (BEI)
periode 2012-2015. Metode pengambilan
sampel dalam penelitian ini menggunakan
teknik purposive sampling, dengan Kriteria
perusahaan sektor properti dan real estate
yang terdaftar di Bursa Efek indonesia yang
terus-menerus menerbitkan laporan
tahunan selama periode 2012-2015 dan
perusahaan sektor properti dan real estate
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang
sahamnya dimiliki institusi periode 2012-
2015, maka jumlah  sampel dalam
penelitian ini sebanyak 171 sampel.

Penelitian ini terdiri dari variabel
bebas dan variabel terikat, variabel terikat
dalam penelitian ini adalah Kinerja
keuangan perusahaan yang diukur dengan
return on assets. Sedangkan variabel bebas
terdiri dari:

1. Struktur modal, yang diukur dengan
long term debt to equity ratio.

2. Dewan direksi, yang diukur dengan
jumlah anggota direksi.

3. Komisaris independen, yang diukur
dengan total komisaris independen
dibagi total dewan komisaris.

4. Kepemilikan institusional, yang
diukur dengan jumlah saham yang

dimiliki institusi dibagi jumlah

saham yang beredar.

Teknik analisis data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah regresi linier
berganda dengan bantuan alat analisis
program komputer IBM SPSS versi 21.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil penelitian dapat dilihat pada
tabel dibawah ini:

Tabel 2
HASIL UJI STATISTIK
Uji t
Model B t Sig.
(Constant) | 0,059 | 2,182 0,031
LTDE -0,018 | -1,101 | 0,273
DD 0,006 | 2,662 0,009
Kl -0,100| -2,071 | 0,040
KIS 0,016 | 0,799 | 0,426
Uji F 0,018
Adjusted R? 0,047

Sumber: Output SPSS, data diolah

Berdasarkan hasil uji statistik yang
ditunjukkan tabel 2, dapat diketahui bahwa
secara bersama-sama (simultan) variabel
struktur-modal, dewan direksi, komisaris
independen, dan kepemilikan institusional
berpengaruh terhadap kinerja keuangan
perusahaan. Secara - individu = (parsial)
variabel dewan direksi dan  komisaris
independen  berpengaruh terhadap kinerja
keuangan perusahaan, struktur modal dan
kepemilikan institusional tidak
berpengaruh terhadap kinerja keuangan
perusahaan.

Nilai koefisien determinasi (R?)
didapat sebesar 0,047 atau 4,7% Kkinerja
keuangan perusahaan dipengaruhi oleh
struktur modal  dan good corporate
governance , sisanya sebesar 95,3%
dipengaruhi oleh variabel lain diluar
penelitian ini.

Pengaruh Struktur Modal terhadap
Kinerja Keuangan

perusahaan properti, real estate, dan
konstruksi  bangunan  lebih  banyak
menggunakan laba ditahan untuk mendanai



aktifitas perusahaan daripada hutang,
karena perusahaan properti, real estate, dan
konstruksi bangunan cenderung
memberikan hutang atau kredit terhadap
konsumen. Sehingga struktur modal yang
diukur menggunakan long term debt to
equity ratio tidak berpengaruh terhadap
kinerja keuangan perusahaan.

Penelitian ini  sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Fachrudin
(2011) yang menyatakan bahwa semakin
tinggi hutang, beban bunga meningkat
sehingga discreationary expense
meningkat, tetapi peningkatan
discreationary expense tidak meningkatkan
kinerja keuangan.

Pengaruh Good Corporate Governance
yang Diproksikan oleh dewan Direksi
terhadap Kinerja Keuangan

Semakin besar jumlah direksi, maka
semakin baik dalam merencanakan strategi
untuk membuat investor membeli atau
menyewa produk perusahaan yang berupa
properti dan real estate, selain itu direksi
juga mengelola dan mengakoordinir setiap
departemen yang ada, sehingga seluruh
departemen atau divisi yang ada dalam
perusahaan dapat bekerja dengan baik dan
dapat ‘meningkatkan Kkinerja keuangan
perusahaan.

Penelitian ini  sejalan  dengan
penelitian yang dilakukan oleh Ratnasari et.
al (2016) yang menyatakan bahwa semakin
besar jumlah  dewan  direksi  pada
perusahaan maka akan berdampak positif
terhadap kinerja keuangan, karena dewan
direksi telah menjalankan fungsinya
dengan mengawasi kualitas informasi
pelaporan keuangan yang diberikan kepada
pihak yang membutuhkan.

Pengaruh Good Corporate Governance
yang Diproksikan oleh Komisaris
Independen terhadap Kinerja Keuangan

Semakin  kecil rasio dewan
komisaris independen, maka Kinerja
perusahaan akan meningkat, karena dengan
kecilnya rasio dewan komisaris independen
maka semakin besar rasio dewan komisaris

internal, sehingga semakin banyak dewan
komisaris internal yang mengawasi dewan
direksi, dengan demikian dewan direksi
akan menjalankan kinerjanya dengan baik
dan akan meningkatkan kinerja keuangan
perusahaan karena lebih sering diawasi oleh
dewan komisaris internal.

Penelitian ini  sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Abdilah et
al. (2015) yang menyatakan bahwa terdapar
pengaruh yang negatif signifikan antara
dewan - komisaris independen terhadap
kinerja keuangan yang disebabkan terjadi
benturan kepentingan antara manajemen
perusahaan - dengan . pemilik  yang
seharusnya - dihindari ~ dengan  peran
komisaris independen tidak terlaksana
dengan baik sehingga menyebabkan
konflik agensi.

Pengaruh Good Corporate Governance
yang Diproksikan oleh Kepemilikan

Institusional terhadap Kinerja
Keuangan

Institusi tidak berperan aktif dalam
perusahaan, sehingga institusi

menyerahkan sepenuhnya pengelolaan
perusahaan terhadap manajer = tanpa
memberikan pengawasan secara langsung.
Selain itu institusi yang memiliki saham
perusahaan properti, ~real estate, dan
konstruksi bangunan kebanyakan memiliki
saham di berbagai perusahaan, sehingga
institusi- menyerahkan sepenuhnya kepada

manajemen perusahaan, sehingga
kepemilikan institusional tidak
mempengaruhi Kinerja keuangan
perusahaan.

Penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Ratnasari et.
al (2016) yang menyatakan bahwa adanya
asimetri informasi antara manajer dan pihak
pemegang saham menyebabkan manajer
selaku  pengelola  perusahaan  bisa
mengendalikan perusahaan karena
memiliki  informasi  lebih  mengenai
perusahaan  dibandingkan ~ pemegang
saham. Sehingga adanya kepemilikan
institusi tidak menjamin monitoring kinerja
manajer dapat berjalan efektif.



KESIMPULAN, IMPLIKASI, SARAN
DAN KETERBATASAN

Penelitian ini merupakan penelitian
yang bertujuan untuk menguji variabel
independen yang terdiri dari stuktur modal
dan good corporate governance terhadap
kinerja keuangan yang diukur
menggunakan return on assets sebagai
variabel dependen dengan menggunakan
data sampel perusahaan sektor properti,
real estate, dan konstruksi bangunan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2012 sampai dengan 2015 yang didapat dari
website Bursa Efek Indonesia atau
www.idx.co.id. -~ Metode pengambilan
sampel dalam penelitian ini menggunakan
teknik purposive sampling. Teknik analisis
yang digunakan - dalam penelitian ini
menggunakan  analisis ~ regresi linier
berganda.

Berdasarkan pemaparan - dan
analisis yang telah dilakukan penulis, maka
dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:
(1) Tidak terdapat pengaruh struktur modal
terhadap kinerja keuangan perusahaan. (2)
Terdapat pengaruh positif dewan direksi
terhadap kinerja keuangan perusahaan. (3)
Terdapat pengaruh  negatif komisaris
independen terhadap Kinerja keuangan
perusahaan. (4) Tidak terdpat pengaruh
kepemilikan institusional terhadap kinerja
keuangan perusahaan.

Penelitian i memiliki_beberapa
keterbatasan yang bisa mempengaruhi hasil
penelitian. Pertama, terdapat dua variabel

independen yang terkena
heteroskedastisitas, yaitu variabel
komisaris  independen dan  variabel
kepemilikan institusional. Kedua,

penelitian ini hanya meneliti pengaruh
struktur modal dan good corporate
governance terhadap Kinerja keuangan
selama empat periode.

Dari beberapa keterbatasan yang

telah disebutkan sebelumnya, maka dapat
diberikan beberapa saran bagi peneliti
selanjutnya. Pertama, penelitian
selanjutnya sebaiknya tidak menggunakan
variabel independen yang sama dengan

penelitian ini yang terkena
heteroskedastisitas, misalnya menggatinya
dengan variabel komite audit atau
komisaris internal, sehingga terjadi
kemungkinan  untuk  tidak  terkena
heteroskedastisitas. Kedua, penelitian
selanjutnya sebaiknya menambah periode
penelitian, sehingga lebih banyak data yang
didapatkan untuk diolah.
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