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ABSTRAK 

Juriani Putri (2019/19059084)  : Pengaruh Corporate Governance 
terhadap Kinerja Perusahaan dengan 
Capital Structure sebagai variable 
pemoderasi pada perusahaan sektor 
Transportasi & Logistic 

Dosen Pembimbing  : Dina Patrisia, SE, M.Si. AK, Ph.D 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh corporate governance 

terhadap kinerja perusahaan dengan capital structure sebagai variabel moderasi. 

Populasi dalam penelitian ini adalah 36 perusahaan sektor transportasi & logistic 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2022. Metode pengambilan 

sampel yaitu proposive sampling, sehingga diperoleh 26 perusahaan sampel 

dengan 96 observasi. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yang 

diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id dan website 

perusahaan sampel. Metode analisis data menggunakan Moderated Regression 

Analysis (MRA) dengan menggunakan program  IBM SPSS Statistics 25 . Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa (1) corporate governance (CGI) berpengaruh 

negatif tidak signifikan terhadap kinerja perusahaan (ROA) (2) capital structure 

(DER) mampu memoderasi hubungan antara corporate governance (CGI) 

terhadap kinerja perusahaan. 

Kata kunci :  capital structure, corporate governnce, kinerja perusahaan 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Kinerja perusahaan merupakan salah satu ukuran keberhasilan atas 

pelaksanaan kinerja keuangan dalam perusahaan. Ukuran kinerja perusahaan yang 

baik diawali dengan adanya kepercayaan dari investor terhadap suatu perusahaan 

bahwa dana yang diinvestasikan dalam kondisi yang aman dan diharapkan akan 

memberikan return yang baik pula. 

Kinerja perusahaan dapat dilihat dari penghasilan bersih (laba) dan 

imbalan investasi yang bisa diketahui dengan rasio profitabilitas. Adapun rasio 

profitabilitas yang digunakan yaitu berupa ROA. Return on asset (ROA) 

merupakan rasio profitabilitas yang menunjukkan presentase keuntungan (laba 

bersih) yang diperoleh perusahaan sehubungan dengan keseluruhan sumber daya 

atau rata-rata jumlah aset. Yang dimana ROA akan mengukur seberapa efisien 

suatu perusahaan dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan laba selama satu 

periode, hal ini yang membuat ROA menjadi salah satu faktor penting yang 

dilihat investor. Rasio ini dapat memberikan gambaran seberapa efisien 

perusahaan dapat menggunakan aset-asetnya untuk menghasilkan keuntungan 

bagi perusahaan. Dengan melihat tingkat ROA maka dapat diukur kinerja 

keuangan suatu perusahaan dalam menghasilkan profit perusahaan yang juga 

menjadi dasar dalam pengambilan keputusan para manajer untuk membuat 

keputusan. 
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Berikut ini disajikan data ROA beberapa perusahaan di sektor transportasi 

& logistic yang terdaftar di BEI dari tahun 2017-2021. 

Tabel 1. Presentase ROA di Beberapa Perusahaan di Sektor Transportasi & 

Logistic yang Terdaftar di BEI (%) 

Nama Perusahaan 2017 2018 2019 2020 2021 

Garuda Indonesia (Persero) Tbk (5,67) (5,51 (1,0) (22,95) (58,03) 
Berlian Laju Tanker Tbk (9) 7,6 (1,29) (1,24) 0,08 
AirAsia Indonesia Tbk (16,6) (31,9) (6,02) (45,3) (45,4) 
Express Transindo Utama Tbk (24,5) (65,9) (57,6) (21,9) 207,18 
Blue Bird Tbk 6,47 6,65 4,11 (2,38) 0,04 

Sumber : Annual Report masing-masing Perusahaan 

 Berdasarkan Tabel 1 dapat dilihat perkembangan nilai ROA beberapa 

perusahaan dalam sektor transportasi & logistic dari tahun 2017-2021. Pada Tabel 

1 terlihat bahwa nilai ROA cenderung mengalami fluktuasi setiap tahunnya. Nilai 

ROA tertinggi terdapat pada Express Transindo Tbk sebesar 207,18% pada tahun 

2021, artinya kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba terhadap jumlah 

aset perusahaan adalah sebesar 207,18%. Sementara ROA terendah diperoleh oleh 

Blue Bird Tbk sebesar 0,04% pada tahun 2021 . hal ini menunjukkan bahwa dari 

keseluruhan aset yang dimiliki, perusahaan hanya menghasilkan sedikit laba yaitu 

sebesar 0,08%. 

Setiap perusahaan berkepentingan dengan pengukuran kinerja keuangan 

perusahaannya. Apabila kinerja keuangan suatu perusahaan baik maka investor 

akan tertarik untuk menginvestasikan dana yang mereka miliki kepada perusahaan 

sehingga citra perusahaan juga akan meningkat. Keadaan ini akan membuat 

perusahaan dapat bertahan dalam menghadapi persaingan bisnis yang semakin 
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ketat. Untuk mendapatkan kinerja perusahaan yang baik maka perusahaan 

memerlukan tata kelola perusahaan yang baik (Good Corporate Governance). 

Menteri Perhubungan memberitahukan bahwasanya kinerja perusahaan 

yang meningkat jatuh pada sektor trasnportasi. Oleh karena itu dihimbaukan agar 

seluruh pemangku kepentingan dapat menjaga kinerja yang positif ini. Adapun 

dalam sektor transportasi kinerja perusahaan meningkat positif sebanyak 21,27%. 

Berdasarkan data Badan Pusat Statistik (BPS), sektor transportasi & logistic 

berhasil tumbuh 21,27 persen pada triwulan II-2022 jika dibandingkan periode 

yang sama tahun lalu (year-on-year/yoy). Sebelumnya, pada triwulan 1-2022 juga 

mengalami pertumbuhan positif mencapai 15,79 persen. Hal ini menunjukkan tren 

yang terus meningkat di sektor transportasi hingga triwulan kedua tahun 2022. 

Untuk menjaga momentum positif kinerja sektor transportasi di triwulan ketiga 

dan keempat tahun 2022, Menhub mengungkapkan, akan terus meningkatkan 

kolaborasi dengan para pemangku kepentingan, yakni dengan 

Kementerian/Lembaga, BUMN, swasta, akademisi, media dan masyarakat. Hal 

tersebut penting dilakukan dalam upaya mengatasi sejumlah tantangan yang ada 

di sektor transportasi, seperti: keterbatasan fiskal APBN, meningkatnya kebutuhan 

pendanaan infrastruktur transportasi, belum optimalnya pelayanan transportasi 

yang terintegrasi, kurangnya tingkat kesadaran akan keselamatan transportasi, 

hingga pengembangan transportasi berkelanjutan yang ramah lingkungan guna 

menghadapi isu pemanasan global dan perubahan iklim. 

Dipilihnya sektor transportasi & logistic dikarenakan sektor ini menjadi 

salah satu dasar pembangunan ekonomi, perkembangan masyarakat, dan 
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pertumbuhan industrialisasi. Jasa transportasi dikatakan sebagai derived demand 

di mana permintaan jasa transportasi bertambah karena diperlukan untuk melayani 

peningkatan di berbagai kegiatan ekonomi dan pembangunan (Fatimah, 2019). 

Dengan semakin meningkatnya perekonomian dan mobilitas sosial di Indonesia, 

maka hal ini juga berdampak pada perusahaan yang bergerak disektor transportasi 

& logistic. Adanya persaingan bisnis yang semakin ketat juga menjadi tantangan 

tersendiri bagi sebuah perusahaan untuk mempertahankan dan meningkatkan 

performa kinerja perusahaannya. Dengan kondisi demikian perusahaan 

diharapkan mampu menghasilkan profit yang maksimal bagi perusahaan. Tujuan 

akhir dari sebuah perusahaan adalah memperoleh laba atau keuntungan yang 

maksimal (Putri, 2017). 

Dalam proses meningkatkan kinerja perusahaan akan muncul konflik 

kepentingan antara manajer dan pemegang saham (pemilik perusahaan) yang 

disebut dengan masalah agensi. Masalah agensi merupakan salah satu masalah 

yang sering terjadi disebuah perusahaan, masalah agensi disebabkan terdapatnya 

perbedaan kepentingan antara pemegang saham selaku pemilik perusahaan 

dengan manajemen selaku agen yang mengatur perusahaan. Perbedaan 

kepentingan antara manajemen dan pemilik saham dikarenakan manajer 

cenderung berprilaku mementingkan kepentingan pribadi dibandingkan dengan 

kepentingan pemilik perusahaan. Perbedaan kepentingan ini akan memunculkan 

potensi konflik keagenan didalam perusahaan sehingga dapat mempengaruhi 

kinerja dalam perusahaan dalam menghasilkan laba. Oleh karena itu, dibutuhkan 
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adanya perlindungan untuk berbagai pihak yang berkepentingan yaitu dengan 

menerapkan Good Corporate Governance dalam perusahaan.  

Corporate governance merupakan pedoman bagi manajer untuk 

mengelola perusahaan secara best practice. Manajer akan membuat keputusan 

keuangan yang dapat menguntungkan semua pihak (stakeholder). Manajer bekerja 

secara efektif dan efisien sehingga dapat menurunkan biaya modal dan mampu 

meminimalkan risiko. Usaha tersebut diharapkan menghasilkan profitabilitas yang 

tinggi. Investor akan memperoleh pendapatan (return) sesuai dengan harapan. 

Laba per saham meningkat sehingga saham perusahaan banyak diminati oleh 

investor. 

Penerapan Good Corporate Governance merupakan kunci sukses bagi 

perusahaan untuk memperoleh keuntungan dalam jangka panjang dan dapat 

bersaing dengan baik dalam bisnis global. Salah satu manfaat dari pelaksanaan 

corporate governance , yang sesuai dengan Forum for Corporate Governance 

Indonesia (FCGI) adalah untuk meningkatkan kinerja perusahaan melalui 

terciptanya proses pengambilan keputusan yang lebih baik, meningkatkan 

efisiensi operasional perusahaan serta meningkatkan pelayanan kepada 

stakeholder. Oleh karena itu sebagian besar perusahaan yang menerapkan GCG 

diduga memilki kinerja yang lebih baik daripada kinerja perusahaan yan tidak 

menerapkan GCG, baik dari segi operasional maupun kinerja keuangan. Dimana 

Corporate governance pada penelitian ini diukur dengan menggunakan Corporate 

Governance Index. 
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Selain dari Corporate Governance, faktor lain yang harus diperhatikan 

adalah struktur modal. dimana struktur modal adalah bentuk pembelanjaan yang 

permanen didalam mencerminkan keseimbangan di antara hutang jangka panjang 

dengan modal sendiri. Menurut pendekatan teori keagenan, struktur modal 

disusun untuk mengurangi konflik antar berbagai kelompok kepentingan antara 

pemegang saham dengan manajer. Keputusan yang diambil oleh perusahaan 

dalam memilih sumber modal harus dipertimbangkan secara teliti sifat dan biaya 

karena setiap sumber modal tersebut memiliki efek finansial yang berbeda untuk 

menghasilkan struktur modal. Menentukan struktur modal yang kurang tepat 

dapat meningkatkan risiko financial seperti beban yang besar, tidak dapat 

membayar beban bunga dan angsuran hutang. Sehingga didalam pengambilan 

keputusan starategi yakni seperti hutang diperlukan kualitas laporan yang baik 

(Budiman, 2017). Sejalan dengan penelitian Suastini, N.M, dkk. (2016) dan 

Endiana, I.D.M. (2017) yang menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. Tetapi bertolak belakang dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Riana, Islandar, D. (2017) menyatakan struktur modal tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Struktur modal yang efektif dan efisien mampu mencerminkan 

permodalan yang kuat dan stabil. Oleh sebab itu, struktur modal telah menjadi 

salah satu faktor pertimbangan yang cukup penting dalam mengambil keputusan 

permodalan. Ketika perusahaan mengeluarkan saham, maka perusahaan akan 

dihadapkan pada masalah besarnya biaya modal pengeluaran saham tersebut. 

Sedangkan ketika perusahaan melakukan pinjaman, biaya yang dikeluarkan 
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mungkin lebih sedikit, namun terdapat risiko kewajiban dan pembayaran bunga 

yang meningkat (Sumbaramanyam & wild, 2010). Ukuran struktur modal yang 

digunakan pada perusahaan adalah Debt to Equity Ratio (DER) dan Debt to Asset 

Ratio (DAR). Debt to Equity Ratio(DER) membandingkan total hutang dengan 

modal sendiri perusahaan, sedangkan Debt to Asset Ratio (DAR) merupakan 

besaran presentase total hutang perusahaan dibandingkan dengan total aset 

perusahaan (AGYEI & OWUSU, 2014) dan (Budiman & Helena, 2017). 

Dalam penelitian ini, rasio yang digunakan untuk mengukur struktur 

modal adalah Debt to Equity Ratio (DER). Alasan dipilihnya Debt to Equity Ratio 

(DER) karna menurut Agyei dan Owusu (2014) struktur modal (capital structure) 

mengacu pada campuran atau total hutang dan total ekuitas yang dikelola  oleh 

perusahaan dengan berbagai sumber dana. Kemudian rasio ini sering digunakan 

para analisis dan para investor untuk melihat seberapa besar hutang perusahaan 

jika dibandingkan dengan ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan atau para 

pemegang saham. Semakin tinggi angka DER maka diasumsika perusahaan 

memiliki risiko yang semakin tinggi terhadap likuiditas perusahaannya. 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka permasalahan yang akan 

Corporate Governance Terhadap 

Kinerja Keuangan Perusahaan Dengan Capital Structure Sebagai Variabel 

 

 

 

B. Identifikasi Masalah 
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Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka dapat diidentifikasikan 

masalah dalam penelitian ini yaitu : 

1. Berfluktuasinya tingkat profitabilitas yang diukur dengan Return On Asset 

(ROA) sehingga harga saham mempengaruhi return yang akan diterima 

investor maka para investor sebelum melakukan investasi terlebih dahulu 

menganalisis perusahaan yang akan menjadi tujuan investasinya.  

2. Belum konsistennya hasil penelitian terdahulu antara hasil penelitian 

dengan yang satu dengan yang lainnya, sehingga layak dilakukan 

penelitian lebih lanjut mengenai pengaruh corporate governance terhadap 

kinerja keuangan perusahaan dengan capital structure sebagai variabel 

pemoderasi 

C. Batasan Masalah 

Dari uraian latar belakang diatas, agar penelitian lebih terfokus dan 

terarah, maka peneliti membatasi penelitian ini pada pengaruh corporate 

governance terhadap kinerja keuangan perusahaan dengan capital structure 

sebagai variabel pemoderasi pada sektor transportasi & logistic di bursa efek 

indonesia. 

D. Rumusan Masalah 

Dari latar belakang yang diuraikan sebelumnya, maka yang menjadi 

masalah pokok dalam penelitian ini adalah :  

1. Bagaimana pengaruh corporate governance terhadap kinerja 

keuangan perusahaan pada sektor transportasi &logistic? 
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2. Bagaimana capital structure memoderasi hubungan antara corporate 

governance terhadap kinerja keuangan perusahaan pada sektor 

transportasi & logistic? 

 

E. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah yang ada, maka 

penelitian ini dilakukan dengan tujuan : 

1. Menganalisis pengaruh corporate governance terhadap kinerja 

perusahaan pada sektor transportasi &logistic 

2. Menganalisis capital structure memoderasi hubungan antara 

corporate governance terhadap kinerja perusahaan pada sektor 

transportasi & logistic. 

F. Manfaat Penelitian 

Manfaat dari penelitian ini, terdiri atas :  

1. Manfaat Teoritis  

Penelitian ini diharapkan dapat menambah dan memperluas 

pengetahuan mengenai hubungan karakteristik Good Corporate 

Governance menggunakan pengukuran corporate governance 

dengan kinerja suatu perusahaan dengan capital structure sebagai 

variabel moderasi.  

2. Manfaat Praktis  



10 
 

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi para pihak yang 

berkepentingan seperti investor, kreditor, regulator, serta pihak 

lainnya, untuk mengetahui pentingnya good corporate governance 

sebagai salah satu dasar pertimbangan dalam pengambilan sebuah 

keputusan bisnis yang baik. 


