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ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh good corporate
governance terhadap financial distress. Sampel dalam penelitian ini adalah 45 perusahaan
property and real estate yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia selama 5 tahun penelitian
mulai tahun 2010 sampai dengan tahun 2014. Penelitian ini menggunakan metode springate
sebagai indikator suatu perusahaan terkena financial distress. Teknik analisis yang digunakan
dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier. Hasil pengujian untuk good corporate
governance yang berisi ukuran dewan direksi menunjukkan terdapat pengaruh positif dan
transparansi yang menunjukan adanya pengaruh negatif terhadap financial distress.
Sedangkan, proporsi dewan komisaris independen, kepemilikan institusional, dan
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap financial distress.

Kata kunci: good corporate governance, proporsi dewan komisaris independen, kepemilikan
institusional, kepemilikan manajerial, transparansi, financial distress
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ABSTRACT

The purpose of this study was to examine the effect of good corporate governance of
the financial distress. The sample in this research are 45 companies listed in Indonesia Stock
Exchange during five-year research fro 2010 to 2014. This research using springate method
as an indicator of financial distress. The analysis technique used in this study is the regression
linier analysis. The results for good corporate governance which contain size of the board of
directors shows there is a positive influence and transparancy shows there is a negative
influence on financial distress. Meanwhile, the proportion of independent directors,
instiusional ownership, and managerial ownership has no effect on financial distress.

Keywords: good corporate governance, size of the board of directors, the proportion of
independent  directors, institusional ownership, managerial ownership,
transparancy, financial distress
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Financial distress yang terjadi pada perusahaan property and real estate
terbesar di Indonesia yaitu PT Bakrieland Development, Tbk menjadi isu
yang sedang hangat dibicarakan saat ini. Financial distress yang terjadi pada
perusahaan besar property and real estate tersebut menunjukkan bahwa
perusahaan yang besar belum tentu terhindar dari adanya kondisi kesulitan
keuangan. Financial distress yang terjadi pada perusahaan Bakrieland
mengharuskan investor untuk bersikap teliti saat akan menginvestasikan dana
pada perusahaan. Hal ini perlu dilakukan untuk memastikan dana yang
diinvestasikan oleh investor dalam keadaan aman. Platt dan Platt (2002)
mendefinisikan financial distress sebagai tahap penurunan kondisi keuangan
yang terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan ataupun likuidasi. Perluasan
dari penelitian yang berkaitan dengan prediksi financial distress suatu
perusahaan telah dilakukan dengan memasukan variabel-variabel penjelas
lain, yaitu komisaris independen pada komite audit dan opini yang diberikan
auditor pada laporan keuangan klien yang diekspektasikan mempunyai peran
utama dalam membedakan perusahaan yang mengalami financial distress dan
yang tidak mengalami financial distress. Sedangkan, Brigham dan Daves
(2003) mendefinisikan Financial distress terjadi karena serangkaian
kesalahan, pengambilan keputusan yang tidak tepat, dan kelemahan
kelemahan yang saling berhubungan yang dapat menyumbang secara

langsung maupun tidak langsung kepada manajemen serta tidak adanya atau



kurangnya upaya mengawasi kondisi keuangan sehingga penggunaan uang
tidak sesuai keperluan.

Financial distress dapat terjadi karena faktor internal perusahaan
maupun eksternal perusahaan. Faktor internal yang dapat menyebabkan
terjadinya financial distress menjadi topik dari penelitian ini. Faktor internal
yang dapat menyebabkan financial distress adalah bentuk dari corporate
governance atau tata kelola yang diterapkan oleh perusahaan. Pengelolaan
suatu perusahaan adalah hal wajib untuk dilakukan oleh setiap perusahaan
agar dapat menghindari terjadinya financial distress. Cinantya dan
Merkusiwati (2015) menyatakan bahwa perusahaan harus menerapkan tata
kelola yang baik dalam pengelolaan perusahaan, karena dengan hal itu
kemungkinan perusahaan mengalami kondisi sehat atau dalam kondisi yang
baik akan menjadi semakin besar. Jika suatu perusahaan tidak memiliki tata
kelola yang baik, hal tersebut dapat menyebabkan perusahaan gagal dalam
mengatasi financial distress. Kondisi keuangan perusahaan yang kurang baik
akan mendatangkan financial distress bagi perusahaan, karena perusahaan
akan kehilangan pelanggan dan pemasok maupun kehilangan proyek baru
yang disebabkan oleh manajemen yang berkonsentrasi penuh pada
penyelesaian kesulitan keuangan perusahaan. Financial distress dapat dialami
oleh setiap perusahaan, baik perusahaan yang berukuran besar maupun yang
berukuran kecil.

Corporate Governance merupakan topik yang sedang hangat diteliti
dikarenakan meningkatnya kebutuhan untuk menerapkan good corporate
governance secara global atau menyeluruh. Monks (2003) dalam Kaihatu

(2006) menyebutkan bahwa good corporate governance (GCG) merupakan



sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan untuk menciptakan
nilai tambah bagi semua stakeholder. Konsep ini memiliki dua hal yang
ditekankan. Pertama, pentingnya hak pemegang saham untuk memperoleh
informasi dengan benar dan tepat pada waktunya. Kedua, kewajiban
perusahaan untuk melakukan pengungkapan secara akurat, transparan dan
tepat waktu terhadap semua informasi kinerja perusahaan, kepemilikan dan
stakeholder. Penerapan good corporate governance bertujuan untuk
meningkakan profitabilitas dan nilai perusahaan dalam jangka panjang tanpa
mengabaikan kepentingan stakeholder lainnya.

Pada tahun 1999, Organization for Economic Co-operation and
Development (OECD) menjadi awal mula dilakukannya publikasi OECD
Principles of Corporate Governance. Prinsip-prinsip yang dibentuk oleh
OECD bertujuan untuk membantu para negara anggotanya maupun negara
lain untuk mengevaluasi dan meningkatkan rangka kerja hukum, institusional,
regulatori corporate governance. Prinsip-prinsip dari OECD juga
memberikan pedoman dan saran-saran untuk pasar modal, investor,
perusahaan, dan pihak-pihak lain yang memiliki peran dalam pengembangan
good corporate governance (GCG). Menurut KNKG (2006), asas dari good
corporate governance Yyaitu transparansi, akuntabilitas, responsibilitas,
independensi serta kewajaran dan kesetaraan.

Berdasarkan asas dari good corporate governance, dewan komisaris dan
direksi, pemegang saham, dan komite audit menjadi media pengawas utama
perusahaan pada prinsip untuk memenuhi good corporate governance. Dalam
pedoman umum good corporate governance Indonesia, KNKG (2006)

menyatakan bahwa asas pertanggungjawaban yaitu perusahaan harus dapat



bertanggung jawab dalam melakukan pengawasan kinerja manajemen untuk
menciptakanan perusahaan yang dapat mematuhi peraturan perundangan-
undangan agar menjadi good corporate citizen serta dapat meningkatkan
keefisienan dan daya saing perusahaan. sesuai dengan penjelasan diatas,
Dewan komisaris sesuai dengan asas dari good corporate governance Yyaitu
asas responsibility (pertanggungjawaban). Sriwedari (2009) mendefinisikan
bahwa dewan komisaris merupakan suatu mekanisme corporate governance
yang memberikan petunjuk serta arahan pada manajemen dan berupa media
pengawas perusahaan. Dalam hal ini manajemen bertanggung jawab untuk
meningkatkan efisiensi dan daya saing perusahaan, sedangkan dewan
komisaris bertanggung jawab untuk mengawasi manajemen.

Dalam pedoman umum good corporate governance Indonesia, KNKG
(2006) menyatakan bahwa dalam pelaksanaan asas good corporate
governance, perusahaan harus dikelola secara independen sehingga setiap
manajemen atau bagian-bagian perusahan tidak dapat diintervensi dan
didominasi oleh pihak lain. Sesuai dengan penjelasan asas diatas, komisaris
independen sesuai dengan asas dari good corporate governance Yyaitu asas
independency (independensi). Dalam hal pengawasan, komisaris independen
menjadi salah satu pengawas terbaik untuk menciptakan mekanisme tata
kelola perusahaan yang baik. Emiraldi (2007) dalam Cinantya dan
Merkusiwati (2015) menyebutkan bahwa kemungkinan terjadinya financial
distress dapat diminimalisir apabila semakin banyak jumlah anggota dari
komisaris independen di dalam suatu perusahaan, karena semakin banyak

pihak independen yang mengawasi manajemen perusahaan. Oleh karena itu,



adanya komisaris independen dapat meningkatkan pengawasan yang
dikarenakan bertambahnya pihak independen sebagai pengawas perusahaan.

Berdasarkan pedoman umum good corporate governance Indonesia,
KNKG (2006) menyatakan bahwa dalam melaksanakan kegiatannya,
perusahaan diharapkan tidak hanya berfokus pada kepentingan masing-
masing melainkan juga memperhatikan kepentingan pemegang saham dan
pemangku kepentingan lainnya sesuai dengan asas kewajaran dan kesetaraan.
Untuk mewujudkan hal tersebut, kepemilikan institusional di dalam
perusahaan menjadi salah satu elemen yang sesuai dengan asas dari good
corporate governance Yaitu asas fairness (kewajaran dan kesetaraan).
Kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial merupakan informasi
non-financial yang perlu dipertimbangkan dalam pembentukan good
corporate governance suatu perusahaan. Cornet et al (2006) dalam Putri dan
Merkusiwati (2014) medefinisikan bahwa kepemilikan institusional akan
membuat manajer memfokuskan perhatian pada kinerja perusahaan, sehingga
dapat mengurangi tindakan manajer perusahaan yang mementingkan diri
sendiri.

Dalam pedoman umum good corporate governance Indonesia, KNKG
(2006) menyatakan bahwa tanggung jawab perusahaan ialah membangun
kinerja perusahaan secara transparan dan wajar. Untuk dapat memenuhi hal
tersebut, perusahaan harus dikelola secara benar, terukur dan sesuai dengan
kepentingan perusahaan. Akuntabilitas merupakan syarat yang diperlukan
untuk mencapai kinerja perusahaan yang transparan dan wajar. Dari
penjelasan diatas, kepemilikan manajerial menjadi salah satu elemen yang

sesuai dengan karakteristik dari good corporate governance yaitu asas



accountability (akuntabilitas). Kepemilikan manajerial merupakan bentuk
kepemilikan oleh manajemen berupa saham pada suatu perusahaan. Beatty
dan Zajac (1994) dalam Ariesta dan Chariri (2013) menyatakan bahwa
kepemilikan manajerial adalah kepemilikan saham oleh komisaris menjadi
salah satu cara untuk mengintensifkan peran komisaris dalam melakukan
pengawasan terhadap direksi guna menjamin bahwa direksi akan
melaksanakan aktvitas perusahaan yang dapat meningkatkan nilai perusahaan.
Dengan adanya pengawasan oleh pihak manajemen karena kepemilikan
saham perusahaan, kepemilikan manajamen diharapkan dapat meningkatkan
nilai perusahaan, seperti melakukan pengawasan pada kebijakan-kebijakan
yang dibuat oleh perusahaan sehingga perusahaan dapat dikelola dengan
benar sesuai dengan kepentingan pemegang saham maupun pemangku
kepentingan yang lain.

Menurut pedoman umum good corporate governance Indonesia, KNKG
(2006) menyatakan bahwa dalam menjalankan bisnisnya, perusahaan harus
menyediakan informasi yang material dan relevan dengan cara yang mudah
diakses dan dipahami oleh pemangku kepentingan untuk menjaga objektivitas
perusahaan. Perusahaan harus mempunyai inisiatif dalam mengungkapkan hal
yang penting untuk pengambilan keputusan oleh pemegang saham, kreditur
dan pemangku kepentingan lainnya tidak hanya permasalahan yang berkaitan
dengan perundang-undangan. Dalam hal ini, transparansi menjadi salah satu
elemen yang sesuai dengan asas good corporate governance yaitu asas
transparancy (transparansi). Darwin (2007) dalam Novita dan Djakman
(2008) menyatakan bahwa pengungkapan kinerja lingkungan, sosial, dan

ekonomi di dalam laporan tahunan atau laporan terpisah adalah untuk



mencerminkan tingkat akuntabilitas, responsibilitas, dan transparansi korporat
kepada investor dan stakeholders lainnya. Penyajian laporan keuangan
tahunan menjadi suatu syarat mutlak perusahaan dalam memenuhi asas
transparansi dalam good coroporate governance. Penyajian tersebut memiliki
syarat dan ketentuan untuk dapat memenuhi standar penyajian laporan
keuangan sesuai dengan syarat dan ketentuan yang dikeluarkan oleh
BAPEPAM. Syarat dan ketentuan tersebut merupakan variabel baru dalam
pengujian financial distress yaitu transparansi.

Financial distress merupakan tahap suatu perusahaan menuju
kebangkrutan atau likuidasi. PT Bakrieland Thk adalah salah satu dari
berbagai macam perusahaan property and real estate di dunia yang gagal
dalam mencapai tujuan yang diharapkan karena mengalami financial distress,
bahkan tidak dapat bertahan dalam menjalankan usahanya. Lemahnya struktur
corporate governance, profesi akuntansi, dan laporan keuangan selalu
dikaitkan dalam financial distress yang dialami perusahaan. Penjelasan
tersebut menunjukkan bahwa financial distress tidak terlepas dari penerapan
corporate governance. Pelaksanaan Good Corporate Governance adalah
bentuk mekanisme pengawasan yang dapat mengontrol tindakan para
pengelola perusahaan agar tidak bertindak menyimpang. Hal tersebut
diharapkan dapat menjauhkan perusahaan dari financial distress. Karakteristik
dari corporate governance seperti dewan komisaris dan kepemilikan saham
termasuk pihak yang berperan penting dalam corporate governance. Hal
tersebut dapat menjadi salah satu faktor yang menyebabkan perusahaan besar

seperti PT Bakrieland Tbk mengalami financial distress. Oleh karena itu,



peneliti terdorong untuk menguji pengaruh karakteristik corporate

governance terhadap financial distress pada perusahaan di Indonesia.

1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, rumusan masalah

dari penelitian ini adalah sebagai berikut :

1.

2.

Apakah ukuran dewan komisaris berpengaruh terhadap financial distress ?
Apakah proporsi komisaris independen berpengaruh terhadap finacial distress ?
Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap financial distress ?
Apakah kepemilikan institusional berpengaruh terhadap financial distress ?

Apakah transparansi berpengaruh terhadap financial distress ?

1.3. Tujuan Penelitian

Berdasarkan perumusan masalah yang diuraikan diatas, maka penelitian ini

mempunyai tujuan sebagai berikut :

1.

2.

Untuk menguji pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap financial distress.
Untuk menguji pengaruh proporsi komisaris independen terhadap financial
distress.

Untuk menguji pengaruh kepemilikan manajerial terhadap financial distress.
Untuk menguji pengaruh kepemilikan institusional terhadap financial distress.

Untuk menguji pengaruh transparansi terhadap financial distress.

1.4. Kontribusi Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi berbagai pihak

sebagai berikut:

1.

Bagi perusahaan



Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran tentang faktor-faktor
yang berpotensi mempengaruhi financial distress dan memberikan informasi
tentang peran dari good corporate governance untuk meminimalkan terjadinya
financial distress di dalam perusahaan.

2. Bagi Akademisi
Penelitian ini daharapkan dapat menjadi bahan referensi serta untuk
menambah wawasan mengenai pengaruh good corporate governance terhadap
financial distress pada perusahaan property and real estate yang terdaftar pada
Bursa Efek Indonesia.

3. Bagi Peneliti
Penelitian ini daharapkan dapat menambah wawasan mengenai pengaruh good
corporate governance terhadap financial distress pada perusahaan property

and real estate yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia.

1.5. Batasan Penelitian
Penelitian ini akan membahas tentang pengaruh good corporate
governance terhadap financial distress pada perusahaan property and real
estate, dengan kentuan sampel sebagai berikut :
Perusahaan property and real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

pada tahun 2012-2014.



5.1. Kesimpulan

BAB V

KESIMPULAN dan SARAN

Hasil pengolahan data dan pengujian hipotesis dalam penelitian

ini, menunjukan :

1.

Kepemilikan institusional memiliki berpengaruh positif
terhadap financial distress. Banyaknya kepemilikan saham
oleh institusi dalam suatu perusahaan tidak terbukti dapat
menurunkan kemungkinan terjadinya financial distress
melainkan terbukti menambah kemungkinan terjadinya
financial distress.

Variabel proporsi dewan komisaris independen tidak
memiliki pengaruh terhadap financial distress. Hal ini
menunjukan bahwa semakin banyaknya dewan komisaris
independen tidak mempengaruhi suatu kondisi keuangan
perusahaan. Hasil dari pengujian variabel kepemilikan
institusional, kepemilikan dan transparansi juga mendapatkan
hasil yang sama yaitu hipotesis tidak terdukung. Variabel
kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusional tidak
berpengaruh terhadap financial distress. Adanya kepemilikan
saham dari manajemen dan institusi pada perusahaan tidak
terbukti dapat menurunkan kemungkinan perusahaan terkena
financial distress. Sedangkan, variabel transparansi tidak
terbukti dapat menurunkan kemungkinan terjadinya financial

distress, semakin tingginya tingkat transparansi laporan
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keuangan perusahaan tidak dapat menurunkan kemungkinan

terjadinya financial distress.

5.2. Saran
Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, saran yang dapat
dipertimbangkan bagi penelitian selelanjutnya yaitu dapat mengangkat

isu financial distress baru di sektor lain.
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