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1. PENDAHULUAN

Bursa Efek Indonesia saat ini merupakan barometer aktivitas pasar modal di Indonesia, dengan
melakukan publikasi laporan keuangan sebagai pertanggungjawaban manajemen terhadap
pengelolaan kinerja keuangan pemilik perusahaan, karena dapat digunakan sebagai sumber
informasi yang dapat dimanfaatkan sebagai sarana untuk mengetahui perkembangan perusahaan
bagi pihak-pihak pengguna laporan keuangan. Perusahaan-perusahaan yang listing di Bursa Efek
Indonesia (BEI), pada umumnya merupakan perusahaan yang telah memiliki struktur organisasi
terpisah antara pihak pemilik dan pengelolanya. Pemilik terdiri dari para pemegang saham dan
stakeholder, sedangkan pihak pengelolanya terdiri dari pihak manajemen yang ditunjuk oleh pemilik
untuk menjalankan aktivitas perusahaan.
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Pengelolaan perusahaan di Indonesia yang listing di BEI dinilai belum efektif, hal tersebut
dinyatakan oleh (Kurniawan, 2021) bahwa penyebabnya adalah struktur kepemilikan perusahaan
yang didominasi oleh keluarga, sehingga tidak ada pemisahan yang jelas antara kepemilikan dan
pengaturan perusahaan, menyebabkan manajemen perusahaan cenderung hanya berpihak pada
salah satu pemilik saja.

Dalam menghadapi persaingan usaha yang kompetitif perusahaan berusaha memperbaiki
kinerja dan mengembangkan usaha untuk perusahaan. Perusahaan didirikan dengan tujuan
meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan kemakmuran pemilik atau para pemegang
saham. Memaksimalkan nilai perusahaan bermakna luas dari memaksimalkan laba, didasarkan
beberapa alasan yaitu memaksimalkan nilai berarti mempertimbangkan pengaruh waktu terhadap
nilai uang, memaksimalkan nilai juga berarti mempertimbangkan berbagai resiko terhadap arus
pendapatan perusahaan dan mutu dari arus dana yang diharapkan diterima dimasa yang akan
datang (Copeland, 2004).

Kinerja keuangan merupakan suatu usaha formal untuk mengevaluasi efisiensi dan
efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba dan posisi kas tertentu. Dengan pengukuran
kinerja keuangan, dapat dilihat prospek pertumbuhan dan perkembangan keuangan perusahaan.
Perusahaan dikatakan berhasil apabila perusahaan telah mencapai suatu kinerja tertentu yang telah
ditetapkan (Hery, 2016).

Dalam menghadapi persaingan usaha yang kompetitif perusahaan berusaha memperbaiki
kinerja dan mengembangkan usaha untuk perusahaan. Perusahaan didirikan dengan tujuan
meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan kemakmuran pemilik atau para pemegang
saham. Memaksimalkan nilai perusahaan bermakna luas dari memaksimalkan laba, didasarkan
beberapa alasan yaitu memaksimalkan nilai berarti mempertimbangkan pengaruh waktu terhadap
nilai uang, memaksimalkan nilai juga berarti mempertimbangkan berbagai resiko terhadap arus
pendapatan perusahaan dan mutu dari arus dana yang diharapkan diterima dimasa yang akan
datang (Copeland, 2022).

Kinerja keuangan merupakan suatu usaha formal untuk mengevaluasi efisiensi dan
efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba dan posisi kas tertentu. Dengan pengukuran
kinerja keuangan, dapat dilihat prospek pertumbuhan dan perkembangan keuangan perusahaan.
Perusahaan dikatakan berhasil apabila perusahaan telah mencapai suatu kinerja tertentu yang telah
ditetapkan (Hery, 2022).

Kinerja keuangan sebagai penentuan ukuran-ukuran tertentu yang dapat mengukur
keberhasilan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba Penilaian kinerja keuangan perusahaan
harus didasarkan pada data keuangan yang dipublikasikan yang dibuat sesuai dengan prinsip
akuntansi keuangan yang berterima umum. Analisis rasio keuangan bertujuan untuk menilai kinerja
keuangan suatu perusahaan Penelitian mengenai kinerja keuangan perlu dilakukan karena dapat
merefleksikan keberhasilan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba dan mengingat tujuan
utama perusahaan adalah untuk mensejahterakan para pemegang saham dengan terus melipat
gandakan kekayaan perusahaan. Dengan mengetahui faktor - faktor yang mempengaruhi kinerja
keuangan, maka perusahaan dapat terus memperbaiki dan mengatasi persoalan yang dihadapinya
sehingga keberlangsungan hidup (sustainability) dapat dipertahankan.

Fenomena dalam penelitian ini adalah Kinerja keuangan PT Bayan Resources Tbk (BYAN)
sepanjang 2024 merosot tajam. Penurunan laba signifikan ini sejalan dengan kontraksi pendapatan.
Pendapatan BYAN turun sekitar 3,8% year-on-year (yoy) dari US$3,58 miliar pada 2023 menjadi
US$3,44 miliar tahun lalu Pelemahan ini mencerminkan tantangan berat yang dihadapi industri batu
bara, terutama akibat harga jual komoditas yang melemah. Pendapatan yang melemah diperparah
oleh kenaikan biaya. Beban pokok pendapatan BYAN naik sekitar 10,5% yoy menjadi US$2,11
miliar. Peningkatan biaya operasi — mulai dari biaya pengupasan tanah (stripping) hingga angkutan
batu bara — menekan margin keuntungan Bayan. Pada 2024, biaya pengupasan melonjak dari
US$430 juta ke US$672 juta, dan biaya angkut naik dari US$163 juta ke US$210 juta.
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2. METODE

Metode Penelitian

Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif, penelitian kuantitatif merupakan penelitian yang
dipandu oleh hipotesis tertentu. Pada penelitian ini metode kuantitatif digunakan untuk mengetahui
pengaruh Kepemilikan Manajerial, Dewan Direksi, Kebijakan Dividen, dan Ukuran Perusahaan
terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor infrastruktur BUMN yang terdaftar di BEI
periode 2020-2024 (Sugiyono, 2021)

Sumber Data

Sumber data merupakan suatu subjek berupa informasi yang didapatkan sebagai data penelitian
yang spesifik yang berkaitan dengan objek atau tempat penelitian untuk memperoleh informasi. 7
Data yaitu sesuatu hal yang belum mempunyai makna dan diperlukan pengelolaan data untuk
memahaminya.Penelitian ini menggunakan sumber data sekunder yang diperoleh dari data laporan
keuangan suatu perusahaan. Data tersebut berupa annual report dan laporan keuangan yang
berbentuk neraca dan laba rugi perusahaan semen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2020-2024 yang diperoleh melalui situs Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id dan situs resmi
dari perusahaan itu sendiri.

Populasi dan Sampel

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah populasi perusahaan sub sektor infrastruktur
BUMN yang menerbitkan laporan keuangan lengkap periode 2020 - 2024 yang berjumlah 8
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik pengambilan sampel yang digunakan
dalam penelitian ini adalah metode purposive sampling pada metode tersebut diambil berdasarkan
kriteria khusus yang terdapat pada populasi. Berdasarkan populasi penelitian diatas maka sampel
yang digunakan dalam penelitian ini pada perusahaan sub sektor infrastruktur BUMN yang
memenuhi kriteria adalah sebanyak 8 perusahaan dikalikan dengan lama tahun yaitu 5 tahun,
sehingga jumlah pengamatan dalam penelitian ini sebanyak 40 pengamatan

3. HASIL DAN PEMBAHASAN
1. Uji Asumsi Klasik
a) Uji Normalitas

Penguijian distribusi data bertujuan untuk pengujian suatu data penelitian apakah dalam model
statistik, variabel terikat dan variabel bebas berdistribusi normal atau berdistribusi tidak normal.
Distribusi data normal menggunakan statistik parametrik sebagai alat pengujian. Berdasarkan
pengujian dengan menggunakan uji kolmogorov smirnov diperoleh output yang dapat dilihat pada
tabel 1 sebagai berikut:

Tabel 1. Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 40
Normal Parametersa® Mean .0000000
Std. Deviation 59747935
Most Extreme Differences Absolute .093
Positive .093
Negative -.090
Test Statistic .093
Asymp. Sig. (2-tailed) .200¢4
Point Probability .000

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.
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Berdasarkan tabel diatas bahwa distribusi data penelitian pada nilai unstandardized residual pada
pengaruh Kepemilikan manajerial, Dewan Direksi, Kebijakan Dividen, dan Ukuran Perusahaan
terhadap Kinerja Keuangan memiliki angka asymp sig 2 tailed sebesar 0,200 dan nilai probabilitas
sebesar 0,055 > taraf signifikansi 5% atau 0,05; sehingga termasuk data yang berdistribusi normal

b) Uji Multikolineritas

Pengujian multikolineritas bertujuan untuk melihat ada atau tidak hubungan yang sempurna sesama
variabel bebas, karena dalam asumsi pengertian sederhana setiap variabel independen menjadi
variabel dependen (terikat) dan diregres terhadap variabel independen lainnya. Tolerance mengukur
variabilitas variabel independen yang terpilih dan yang tidak dijelaskan oleh variabel independen
lainnya. Jadi, nilai tolerance yang rendah sama dengan VIF yang tinggi (karena VIF=1/tolerance).
Kriteria terkait pengambilan keputusan terkait uji multikolineritas adalah sebagai berikut (Ghozali,
2016): - jika nilai VIF < 10 atau nilai Tolerance > 0,01 maka dinyatakan tidak multikolinieritas. Dan
jika nilai VIF > 10 atau nilai Tolerance < 0,01 maka dinyatakan terjadinya multikolinieritas.Hasil dari
uji multikolinieritas dapat dilihat pada tabel berikut ini:

Tabel 2.Uji multikolineritas
Coefficients?

Standardiz
ed
Unstandardized  Coefficient Collinearity
Coefficients s Statistics
Toleran
Model B Std. Error Beta t Sig. ce VIF
1 (Constant) 17.631 12.266 1.437 160
Kepemilikan Manajerial -.228 .082 -403 -2.772 .009 717 1.395
Dewan Direksi 1.866 1172 226 1.593 120 754 1.327
kebijakan Dividen -.310 .098 -444 -3.166 .003 770 1.299
Ukuran Perusahaan -4.928 2.189 -.363 -2.251 .031 585 1.710

a. Dependent Variable: Kinerja Keuangan

Berdasarkan hasil uji multikolinieritas yang disajikan pada tabel diatas, terlihat secara keseluruhan
bahwa nilai VIF <10 dan nilai Tolerance > 0,01. Pada variabel kepemilikan manajerial (X1) nilai VIF
sebesar 1,395 sedangkan nilai tolerance sebesar 0,717. Dewan direksi (X2) memiliki nilai VIF
sebesar 1,327 sedangkan nilai tolerance sebesar 0,754. Kebijakan dividen (X3) memiliki nilai VIF
sebesar 1,299 sedangkan nilai tolerance sebesar 0,770. Dan Ukuran Perusahaan (X4) memiliki nilai
VIF sebesar 1,710 sedangkan tolerance sebesar 0,585. Sehingga dapat dikatakan bahwa antar
variabel independen dalam model regresi tidak ditemukan adanya korelasi atau terbebas dari asumsi
multikolinieritas.

c) Uji Heterokedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan
variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika Variance dari residual satu
pengamatan ke pengamatam yang lain tetap, maka disebut homokedastisitas dan jika berbeda
heteroskedastisitas. Untuk menguiji heteroskedastisitas dalam penelitian ini menggunakan uji glejser
untuk menganalisis asumsi heteroskedastisitas, dengan output sebagai berikut :
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Tabel 3.Uji Heterokedastisitas
Coefficients?
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 16.011 6.674 2399 322
Kepemilikan Manajerial -.032 .045 -119  -722 475
Dewan Direksi -.088 .638 -.022 -138 .891
kebijakan Dividen -.163 .053 -487 -3.067 .114
Ukuran Perusahaan -3.295 1.191 -504 -2.767 129

a. Dependent Variable: ABS RES

Dari tabel diatas menunjukkan nilai probabilitas masing-masing variabel bebas terhadap Abs.Ut (nilai
absolut dari unstandardized residual) menunjukkan lebih dari taraf signifikansi 5% atau 0,05,
sehingga dapat disimpulkan tidak ada gangguan heteroskedastisitas pada model regresinya.

d) Uji Autokorelasi

Menurut Ghozali (2021) dalam bukunya "Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS
25", uji autokorelasi adalah uji yang digunakan untuk mendeteksi ada tidaknya korelasi antara
residual (kesalahan prediksi) pada periode sekarang dengan residual pada periode sebelumnya
dalam suatu model regresi. Autokorelasi sering terjadi pada data time series dan melanggar salah
satu asumsi klasik regresi yaitu bahwa residual harus bersifat independen (tidak saling berkorelasi).

2. Analasisi Regresi Linear Berganda

Uji hipotesis dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda, penelitian ini
bertujuan untuk melihat pengaruh hubungan antara variabel-variabel independen terhadap variabel
dependen. Penelitian ini memiliki empat (4) variabel independen, yaitu Kepemilikan Manajerial,
Dewan Direksi, Kebijakan Dividen, dan Ukuran Perusahaan dengan satu (1) variabel dependen
terkait yaitu Kinerja Keuangan.

Tabel 4. Analisis Regresi Linear Berganda
Coefficients?

Unstandardized  Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Std. Toleran
Model B Error Beta t Sig. ce VIF
1 (Constant) 17.631 12.266 1.437 .160
Kepemilikan Manajerial -228 .082 -403 -2.772 .009 717  1.395
Dewan Direksi 1.866 1.172 226 1.593 120 754 1.327
kebijakan Dividen -.310 .098 -444 -3.166 .003 J70 1.299
Ukuran Perusahaan -4.928 2.189 -.363 -2.251 .031 585 1.710

a. Dependent Variable: Kinerja Keuangan

Hasil tersebut dimasukkan kedalam persamaan regresi linier berganda sehingga diketahui

persamaan sebagai berikut:

Y= 17,631 — 0,228 X1 + 1,866 X2 — 0,310 X3- 4,928 X4

Koefisien-koefisien persamaan regresi linier berganda diatas dapat diartikan sebagai berikut :

1. Diketahui . a = konstanta (nilai mutlak y) sebesar 17,631 apabila kepemilikan manajerial, dewan
direksi, kebijakan dividen, dan ukuran perusahaan berilai 0, maka kemungkinan
(kencenderungan) Kinerja keuangan mengalami kenaikan.

2. Nilai koefisien variabel Kepemilikan Manajerial sebesar -0,228 artinya apabila kepemilikan
manajerial mengalami kenaikan maka kemungkinan (kencenderungan) menyebabkan
penurunan kinerja keuangan.

3. Nilai koefisien variabel Dewan Direksi sebesar 1,866 artinya apabila dewan direksi mengalami
kenaikan maka kemungkinan (kencenderungan) menyebabkan kenaikan Kinerja keuangan
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4. Nilai koefisienvariabel Kebijakan Dividensebesar -0,310. Apabilakebijakan dividenmengalami
kenaikan maka kemungkinan (kencenderungan) menyebabkan penurunan kinerja keuangan.

5. Nilai koefisien variabel Ukuran Perusahaan sebesar 4,928. Apabila ukuran perusahaan
mengalami kenaikan maka kemungkinan

Uji Simultan (Uji F)
Tabel 5. Uji Simultan (Uji F)

ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 12.310 4 3.077 7.737 .000P
Residual 13.922 35 .398
Total 26.232 39

a. Dependent Variable: Kinerja Keuangan
b. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan , Dewan Direksi, kebijakan Dividen , Kepemilikan Manajerial

Dari table di atas dapat diketahui nilai sign untuk pengaruh Kepemilikan Manajerial (X1), Dewan
Direksi(X2), Kebijakan Dividen (X3) dan Ukuran Perusahaan (X5) terhadap Kinerja Keuangan (Y)
adalah sebesar 0,000 < 0,05 Hal tersebut membuktikan bahwa Kepemilikan Manajerial(X1), Dewan
Direksi (X2), Kebijakan Dividen (X3) dan Ukuran Perusahaan (X5) terhadap Kinerja Keuangan (Y)
berpengaruh secara simultan.

c) Koefisien Determinasi (R Square)

Tabel 6. Koefisien Determinasi (R Square)

Model Summary®
Model R R Square Adjusted RSquare  Std. Error of the Estimate Durbin-Watson
1 .6852 469 409 .63070 1.879
a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan , Dewan Direksi, kebijakan Dividen , Kepemilikan Manajerial
b. Dependent Variable: Kinerja Keuangan

Berdasarkan table diatas dapat dilihat bahwa nilai dari R Square sebesar 0,409 yang berarti 40,9%
dan hal ini menyatakan bahwa variabel Kepemilikan Manajerial (X1), Dewan Direksi (X2), Kebijakan
Dividen (X3) dan Ukuran Perusahaan (X5) sebesar 40,9% untuk mempengaruhi variabel kinerja
keuangan. Selanjutnya selisih 100% - 40,9% = 59,1%. Hal ini menunjukkan 59,1% tersebut adalah
variabel lain yang tidak berkontribusi dalam penelitian ini.

4. PEMBAHASAN

1) Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Kinerja Keuangan

Berdasarkan Uiji t digunakan untuk mengtahui apakah Kepemilikan Manajerial berpengaruh secara
individual (parsial) mempunyai hubungan yang signifikan atau tidak terhadap Kinerja Keuangan.
Untuk kriteria uji t dilakukan pada tingkat a = 0,05:2 (0,025) dengan nilai t untuk n = 40-5 = 35 untuk
nilai thitung = -2,772 dan ttabel = -2,03011. Nilai thitung untuk variabel Kepemilikan manajerial
adalah -2,772 dan ttabel dengan a = 5% diketahui sebesar -2,03011 dengan demikian thitung lebih
besar dari ttabel, nilai signifikan Kepemilikan Manajerial sebesar 0,009 > 0,05 artinya dari hasil
tersebut didapat kesimpulan bahwa Kepemilikan Manajerial tidak berpengaruh signifikan terhadap
Kinerja Keuangan pada perusahaan sub sektor infastruktur BUMN yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

2) Pengaruh Dewan Direksi terhadap Kinerja Keuangan

Berdasarkan Uji t digunakan untuk mengtahui apakah Dewan Direksi berpengaruh secara individual
(parsial) mempunyai hubungan yang signifikan atau tidak terhadap Kinerja Keuangan. Untuk kriteria
uji t dilakukan pada tingkat a = 0,05:2 (0,025) dengan nilai t untuk n = 40-5 = 35 untuk nilai thitung=
1,593 dan ttavel= 2,03011. Nilai thitung untuk variabel Dewan Direksi adalah 1,593 dan ttavet dengan a
= 5% diketahui sebesar 2,03011 dengan demikian tnitung lebih besar dari ttavel, nilai signifikan Dewan
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Direksi sebesar 0,120 > 0,05 artinya dari hasil tersebut didapat kesimpulan bahwa Dewan Direksi
tidak berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan pada perusahaan sub sektor infastruktur
BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3) Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Kinerja Keuangan

Pernyataan ini menyajikan hasil uji statistik yang spesifik mengenai hubungan antara variabel
Kebijakan Dividen dan Kinerja Keuangan pada perusahaan sub sektor infrastruktur Badan Usaha
Milik Negara (BUMN) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hasil utama yang disorot adalah
nilai thitung sebesar —3,166, yang secara absolut lebih besar dari nilai kritis ttabel sebesar -2,03011
pada tingkat signifikansi (a) 5%. Secara sederhana, karena thitung<ttabel (dalam konteks nilai
negatif), ini menunjukkan adanya pengaruh yang signifikan dari Kebijakan Dividen terhadap Kinerja
Keuangan.

Nilai thitung yang negatif, yaitu —3,166, secara langsung mengindikasikan bahwa pengaruh
yang terjadi adalah negatif. Dalam konteks regresi linear, koefisien regresi untuk variabel Kebijakan
Dividen juga pastibemilai negatif. Ini berarti bahwa jika perusahaan memutuskan untuk menerapkan
kebijakan dividen yang "lebih tinggi" (misalnya, rasio pembayaran dividen yang lebih besar), hal itu
akan cenderung diasosiasikan dengan Kinerja Keuangan yang "lebih rendah," dan sebaliknya.
Penemuan ini kontras dengan beberapa teori yang menyatakan bahwa pembayaran dividen dapat
mengirimkan sinyal positif kepadapasar, namun selaras dengan argumen bahwa dividenyang besar
dapat mengurangi sumber daya internal untuk investasi atau menunjukkan kurangnya peluang
investasi yang menguntungkan.

4) Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Kinerja Keuangan

Analisis regresi yang dilakukan bertujuan untuk menguji pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap
Kinerja Keuangan pada perusahaan sub sektor infrastruktur Badan Usaha Milik Negara (BUMN)
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pengujian hipotesis parsial, atau uji t, merupakan
langkah krusial untuk menentukan signifikansi pengaruh variabel independen secara individual.
Hasil yang disajikan menunjukkan temuan yang kuat mengenai hubungan antara Ukuran
Perusahaan dengan Kinerja Keuangan.

Nilai thitung untuk variabel Ukuran Perusahaan diperoleh sebesar —2,251. Nilai ini kemudian
dibandingkan dengan nilai ttabel pada tingkat signifikansi (a) 5%, yang diketahui sebesar -2,03011.
Dalam pengujian hipotesis dua arah (uji dua sisi), kriteria keputusan menyatakan bahwa HO ditolak
dan Ha diterima jika [thitung|>Ittabell atau jika thitung berada di luar rentang penerimaan HO
(misalnya, thitung<-ttabel atau thitung>ttabel).

Berdasarkan perbandingan nilai tersebut, thitung (-2,251) lebih kecil daripada —-ttabel
(-2,03011) secara posisi pada garis bilangan, menunjukkan bahwa nilai thitung berada di daerah
penolakan HO. Secara absolut, nilai |-2,251| lebih besar daripada |-2,03011|, yang menguatkan
penolakan HO. Kesimpulan ini menegaskan adanya pengaruh signifikan dari variabel Ukuran
Perusahaan terhadap Kinerja Keuangan. Arah hubungannya ditentukan oleh tanda negatif pada nilai
thitung.

Selain perbandingan nilai t, pengujian signifikansi juga dikuatkan melalui nilai probabilitas
signifikan. Nilai signifikan (p-value) untuk variabel Ukuran Perusahaan adalah 0,031. Aturan
pengambilan keputusan berdasarkan nilai signifikansi menyebutkan bahwa jika nilai signifikan <a
(0,05), maka HO ditolak dan Ha diterima. Karena 0,031 kurang dari 0,05, hasil ini sekali lagi
memperkuat kesimpulan bahwa Ukuran Perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan secara
statistik terhadap Kinerja Keuangan.

Secara keseluruhan, hasil uji t ini secara konsisten menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Kinerja Keuangan. Tanda negatif pada pengaruh
tersebut mengindikasikan bahwa semakin besar ukuran suatu perusahaan, ceteris paribus,
cenderung akan menurunkan Kinerja Keuangan perusahaan tersebut. Sebaliknya, ukuran
perusahaan yang lebih kecil mungkin berhubungan dengan Kinerja Keuangan yang lebih baik,
meskipun perlu diperhatikan bahwa hubungan ini hanya berlaku dalam konteks sampel dan model
yang diuji.
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5) Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Dewan Direksi, Kebijakan Dividen, dan Ukuran Perusahaan
terhadap kinerja keuangan

Analisis regresi yang dilakukan mencakup pengujian pengaruh simultan (bersama-sama) dari
beberapa variabel independen, yaitu Kepemilikan Manajerial (X1), Dewan Direksi (X2), Kebijakan
Dividen (X3), dan Ukuran Perusahaan (X5), terhadap variabel dependen Kinerja Keuangan (Y).
Pengujian ini dikenal sebagai uji F. Hasil dari uji F ini sangat penting untuk mengetahui apakah
keseluruhan model regresi yang dibentuk layak digunakan untuk menjelaskan variasi pada Kinerja
Keuangan.

Berdasarkan Tabel 4, nilai signifikansi (p-value) untuk pengaruh simultan dari keempat
variabel independen terhadap Kinerja Keuangan adalah sebesar 0,000. Nilai ini kemudian
dibandingkan dengan tingkat signifikansi yang umum digunakan (a=0,05). Karena nilai signifikansi
(0,000) jauh lebih kecil dari 0,05, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa hipotesis nol (HO) ditolak
dan hipotesis alternatif (Ha) diterima. Secara substantif, hal ini membuktikan bahwa variabel
Kepemilikan Manajerial, Dewan Direksi, Kebijakan Dividen, dan Ukuran Perusahaan berpengaruh
secara signifikan dan simultan terhadap Kinerja Keuangan perusahaan.

Pengujian selanjutnya adalah koefisien determinasi (R2), yang bertujuan untuk mengukur
seberapa baik model regresi yang dibentuk mampu menjelaskan keragaman atau variasi pada
variabel dependen. Berdasarkan Tabel 4.11, nilai R Square (koefisien determinasi) yang diperoleh
adalah sebesar 0,409. Angka ini, ketika dikonversi ke dalam persentase, berarti 40,9%. Nilai ini
mengindikasikan bahwa 40,9% dari total variasi pada Kinerja Keuangan (Y) dapat dijelaskan atau
dipengaruhi oleh variasi dari keempat variabel independen (X1,X2,X3,X5) dalam model ini.

5. KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan, maka dapat disimpulkan sebagai berikut.
Kepemilikan Manajerial, Dewan Direksi, Kebijakan Dividen dan Ukuran Perusahaan secara simultan
berpengaruh signifikanterhadap kinerja keuangan padasub sektorinfastruktur BUMN yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020-2024. Kepemilikan manajerial secara parsial tidak
berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan pada perusahaan sub sektor infastruktur BUMN
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020-2024. Dewan direksi secara parsial tidak
berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan pada perusahaan sub sektor infastruktur BUMN
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020-2024. Kebijakan dividen secara parsial
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Kinerja Keuangan pada perusahaan sub sektor
infastruktur BUMN vyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020-2024. Ukuran
Perusahaan secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Kinerja Keuangan pada
perusahaan sub sektorinfastruktur BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020 -
2024.
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