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PENGARUH MEKANISME TATA KELOLA PERUSAHAAN DAN 

MANAJEMEN LABA TERHADAP KESULITAN KEUANGAN PADA 

PERUSAHAAN SEKTOR INDUSTRI DASAR DAN KIMIA YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2015-2018 

 

 

Oleh 

 

Mohammad Athian Manan 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh mekanisme tata kelola 

perusahaan dan manajemen laba terhadap kesulitan keuangan. Indikator yang 

digunakan untuk mengukur  variabel mekanisme tata kelola perusahaan pada 

penelitian ini terdiri dari kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, ukuran 

dewan komisaris, ukuran dewan direksi dan ukuran komite audit. Variabel 

manajemen laba diukur dengan menggunakan model Modified Jones (1995), 

sedangkan variabel kesulitan keuangan diukur dengan menggunakan metode 

Springgate.  Populasi pada penelitian ini adalah sektor industri dasar dan kimia yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018 sebanyak 60 perusahaan. 

Sampel pada penelitian ini diambil dengan menggunakan purposive sampling dan 

diperoleh sebanyak 15 perusahaan sampel. Penelitian ini menggunakan analisis 

regresi linier berganda dan statistik deskriptif  yang diolah dengan SPSS 23. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel ukuran dewan komisaris dan 

manajemen laba tidak berpengaruh terhadap kesulitan keuangan, sedangkan 

variabel ukuran dewan direksi berpengaruh negatif terhadap kesulitan keuangan. 

Hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa variabel kepemilikan institusional, 

kepemilikan manajerial dan ukuran komite audit berpengaruh positif terhadap 

kesulitan keuangan. 

Kata Kunci : Kesulitan Keuangan, Kepemilikan Institusional, Kepemilikan 

Manajerial, Ukuran Dewan Komisaris, Ukuran Dewan Direksi, 

Ukuran Komite Audit, Manajemen Laba. 
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ABSTRACT 

 

 

THE EFFECT OF GOOD CORPORATE GOVERNANCE MECHANISMS 

AND EARNING MANAGEMENT OF FINANCIAL DISTRESS IN SECTORS 

INDUSTRY BASIC AND CHEMICAL LISTED IN INDONESIA STOCK 

EXCHANGE PERIOD 2015-2018 

 

 

By 

 

Mohammad Athian Manan 

 

This study aims to determine the effect of good corporate governance mechanisms 

and earning management on financial distress. Indicators used to measure good 

corporate governance mechanisms in this study is the institutional ownership, 

managerial ownership, size of  the board directors, size of the board commissioner, 

and audit committee size. Earning management variable are measured using the 

Modified Jones (1995) model, while the financial distress variable is measured 

using the Springgate method. The population in this study is the basic industry and 

chemical sector listed on the Indonesia stock exchange for the 2015-2018 period 

were 60 companies. The sample in this study was taken using a purposive sampling 

method and obtained as many as 15 sample companies. This study uses multiple 

linear regression analysis and descriptive statistics processed with SPSS 23. 

 

The results showed that the variable of board of commissioners and the earning 

management variable has no effect on the financial distress of the company, while 

the size of the board directors variable has a negative effect on the financial distress 

of the company.  The result of this study also showed that institusional ownership 

variable, managerial ownership variable and audit committee variable has a 

positive effect on the financial distress of the company. 

 

Keyword : Financial Distress, Institutional Ownership, Managerial Ownership, 

Board of Commissioners Size, Board of Directors Size, Audit 

Committee Size, Earning Management 
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I. PENDAHULUAN  

 

 

 

 

A. Latar Belakang 

 

 

Pembangunan di Indonesia saat ini sedang marak dilaksanakan, hal ini ditandai 

dengan perekonomian Indonesia yang semakin membaik.  Perbaikan perekonomian 

Indonesia ini mendorong munculnya banyak perusahaan yang bersaing secara 

kompetitif dan inovatif untuk mempertahankan kelangsungan bisnisnya.  Salah satu 

perusahaan yang bersaing untuk untuk mempertahankan kelangsungan bisnisnya di 

tengah maraknya pembangunan di Indonesia ini adalah perusahaan sektor industri 

dasar dan kimia.  Perusahaan sektor ini adalah perusahaan yang banyak 

memproduksi bahan dasar atau bahan baku untuk bangunan, infrastruktur, kertas 

dan lainnya, yang mana bangunan dan infrastruktur merupakan salah satu fokus 

utama pemerintah dalam pembangunan di Indonesia. 

Sektor industri dasar dan kimia ini memiliki prospek yang baik di masa yang akan 

datang, hal ini dilihat dari semakin maraknya pembangunan di Indonesia, baik 

bangunan maupun infrastruktur seperti jalan, jalan tol, jembatan gantung, jalur 

kereta, bandar udara, dan pelabuhan yang mendorong meningkatknya kebutuhan 

akan barang dan jasa industri dasar dan kimia untuk pembangunan infrastruktur di 

Indonesia.  Adapun pembangunan infrastruktur di Indonesia dari tahun 2015-2018 

adalah sebagai berikut : 
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TABEL 1.  PEMBANGUNAN INFRASTRUKTUR DI INDONESIA TAHUN 2015 – 

2018 

Infrastruktur Jumlah 

Jalan 3.432 (Km) 

Jalan Tol 947 (Km) 

Jembatan 39,8 (Km) 

Jembatan Gantung 134 (Unit) 

Jalur Kereta 754,59 (Km) 

Bandar Udara 10 (Unit) 

Pelabuhan 19 (Unit) 

Rehabilitasi Jalur KA  413,6 (Km) 

Revitalisasi  Bandara  408 (Unit) 

Kapal Penyebrangan 5 (Unit) 

        Sumber : www.presidenri.go.id 

 

Berdasarkan data diatas dapat diketahui pembangunan infrakstrukur di Indonesia 

sedang marak dilaksanakan, oleh karena itu perusahaan sektor industri dasar dan 

kimia harus diawasi dan dikelola dengan baik agar tidak mengalami kondisi yang 

tidak dinginkan seperti kesulitan keuangan atau financial distress yang akan 

mengakibatkan menurunnya kinerja keuangan perusahaan dan berimbas pada 

pembangunan di Indonesia. 

Menurut Rahayu (2017), isu corporate governance atau tata kelola perusahaan 

dilatarbelakangi oleh agency theory yang menyatakan bahwa permasalahan agency 

theory muncul ketika kepengurusan suatu perusahaan terpisah dari kepemilikannya 

sehingga membuat muncul perbedaan kepentingan (conflict of interest) antara 

principal (pemilik) dan agent (pengelola). 

Menurut Organization of Economic Cooperation and Development (OECD), dalam 

Munawar (2018)  tata kelola perusahaan yang baik dapat memberikan rangsangan 

bagi board dan manajemen untuk mencapai tujuan yang merupakan kepentingan 

perusahaan dan pemegang saham harus memfasilitasi pengawasan yang efektif 

sehingga mendorong perusahaan menggunakan sumber daya yang lebih efisien  

http://www.presidenri.go.id/
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Menurut Hamdani (2016), salah satu penyebab terjadinya krisis ekonomi di 

Indonesia disebabkan karena lemahnya tata kelola perusahaan yang melandasinya.  

Hadirnya tata kelola perusahaan dalam pemulihan krisis ekonomi di Indonesia 

sangat diperlukan, mengingat tata kelola perusahaan mensyaratkan suatu 

pengelolaan yang baik dalam suatu organisasi atau perusahaan.  Pemerintah 

maupun investor mulai memberikan perhatian yang cukup signifikan dalam praktik 

tata kelola perusahaan. 

Terdapat berbagai macam investor dalam saham perusahaan, salah satunya institusi 

atau yang lebih dikenal dengan istilah kepemilikan institusional yang merupakan 

kondisi dimana pihak eksternal ikut serta dalam menanamkan saham disuatu 

perusahaan, pihak eksternal tersebut berupa institusi pemerintah atau swasta baik 

domestik maupun asing.  Kepemilikan Institusional yang besar (lebih dari 5%) 

mengindikasi kemampuan memonitor perusahaan, semakin besar kepemilikan 

institusional maka semakin efisien pemanfaatan aktiva perusahaan, sehingga 

potensi kesulitan keuangan dapat diminimalkan (Emiraldi, 2007).  Berdasarkan 

penelitian yang dilakukan oleh Helena dan Saifi (2018), dan Triwahyuningtias 

(2012), menyatakan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh negatif terhadap 

financial distress, sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Widyasaputri (2012) 

dan Sari (2009) menyatakan bahwa kepemilikan institusional tidak berpengaruh 

terhadap financial distress  

Selain itu, pada saham perusahaan terdapat kepemilikan saham yang dimiliki oleh 

pihak manajemen perusahaan itu sendiri atau disebut dengan kepemilikan 

manajerial.  Menurut Emiraldi (2007), kepemilikan manajerial dapat mengurangi 

masalah keagenan yang timbul pada suatu perusahaan, dengan terjadinya 
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peningkatan pada kepemilikan manajerial maka akan mampu mendorong turunnya 

potensi kesulitan keuangan.  Hal ini akan mampu menyatukan kepentingan antara 

pemegang saham dan manajer sehingga mampu menurunkan potensi terjadinya 

kesulitan keuangan.  Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Triwahyuningtias 

(2012) dan Mayangsari (2015), menyatakan bahwa kepemilikan manajerial 

berpengaruh negatif terhadap financial distress, sedangkan penelitian yang 

dilakukan oleh Widyasaputri (2012) dan Sari (2009) menyatakan bahwa tidak ada 

pengaruh antara kepemilikan manajerial terhadap financial distress. 

Perusahaan dalam menjalankan bisnisnya mempunyai dewan yang bertugas untuk 

mengawasi jalannya manajemen perusahaan, dewan ini dikenal dengan dewan 

komisaris merupakan dewan yang bertugas mengawasi dan memberi masukan atau 

saran kepada pihak manajemen.  Komposisi dewan komisaris harus sedemikan rupa 

sehingga memungkinkan pengambilan keputusan yang efektif, tepat dan cepat serta 

dapat bertindak secara independen.  Sedikitnya jumlah dewan komisaris berarti 

fungsi monitoring yang dijalankan dalam perusahaan tersebut relatif lebih lemah 

dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki jumlah dewan komisaris lebih 

banyak, sehingga hal itu dapat membuat perusahaan berpotensi mengalami 

kesulitan keuangan atau financial distress (Triwahyuningtias, 2012).  Dewan 

komisaris merupakan salah satu mekanisme corporate governance yang diperlukan 

untuk mengurangi agency problem antara pemilik dan manajer sehingga timbul 

keselarasan kepentingan antara pemilik perusahaan dan manajer.  Berdasarkan 

penelitian yang dilakukan oleh Widyasaputri (2012), Triwahyuningtias (2012) dan 

Sari (2009) menyatakan bahwa tidak ada pengaruh antara dewan komisaris tehadap 

financial distress sedangkan menurut hasil penelitian Deviacita (2012) menyatakan 

bahwa dewan komisaris berpengaruh negatif terhadap financial distress. 
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Dewan Direksi atau board of directors adalah pimpinan perusahaan yang dipilih 

oleh para pemegang saham untuk mewakili kepentingan mereka dalam mengelola 

perusahaan.  Dewan direksi merupakan salah satu mekanisme yang sangat penting 

dalam corporate governance, dimana keberadaannya menentukan kinerja 

perusahaan (Triwahyuningtias, 2012).  Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh 

Helena dan Saifi (2018) dan Widyasaputri (2012) menyatakan bahwa ukuran dewan 

direksi berpengaruh positif terhadap financial distress sedangkan hasil yang 

berbeda ditemukan pada penelitian Triwahyuningtias (2012) yang menyatakan 

bahwa ukuran dewan direksi berpengaruh negatif terhadap financial distress. 

Ikatan Komite Audit Indonesia (IKAI) dalam Fathanah (2016), mendefinisikan 

komite audit sebagai suatu komite yang bekerja secara profesional dan independen 

yang dibentuk oleh dewan komisaris, dengan demikian tugasnya adalah membantu 

dan memperkuat fungsi dewan komisaris dalam menjalankan fungsi pengawasan 

atas proses pelaporan keuangan, manajemen risiko, pelaksanaan audit, dan 

implementasi dari corporate governance di perusahaan-perusahaan.  Komite audit 

termasuk dalam mekanisme corporate governance yang mampu mengurangi 

masalah keagenan pada perusahaan, sehingga apabila komite audit tidak berjalan 

dengan baik akan dapat menimbulkan financial distress pada perusahaan.  

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Helena dan Saifi (2018), 

menyatakan bahwa komite audit tidak berpengaruh terhadap financial distress 

sedangkan menurut Sastriana dan Fuad (2013), menyatakan bahwa komite audit 

berpengaruh signifikan terhadap financial distress. 

Laba perusahaan merupakan indikator untuk mengukur keberhasilan ataupun 

kegagalan bisnis dalam mencapai tujuan operasi yang telah ditetapkan.  Proses 
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penyusunan laporan keuangan melibatkan pihak manajemen, dewan komisaris dan 

pemegang saham.  Laporan keuangan yang disalahgunakan oleh manajemen akan 

mempengaruhi jumlah laba yang ditampilkan, hal ini dikenal dengan istilah 

manajemen laba.  

Manajemen laba adalah intervensi manajemen dengan sengaja dalam proses 

penentuan laba, biasanya untuk memenuhi tujuan pribadi (Gustina dan Wijayanto, 

2015).  Menurut Darmayanti (2008) manajemen laba yang sering dilakukan oleh 

pihak manajemen sangat mempengaruhi kualitas laba, namun penerapan 

manajemen laba ini dapat menyebabkan efek negatif terhadap kinerja keuangan 

jangka panjang. 

Tingginya tingkat persaingan menyebabkan suatu dorongan atau tekanan pada 

perusahaan untuk berlomba-lomba menunjukkan kualitas dan kinerja yang baik, 

tidak peduli apakah cara yang dipergunakan tersebut diperbolehkan atau tidak.  

Manajemen laba yang dilakukan suatu perusahaan dapat dideteksi dengan 

menggunakan beberapa model pendeteksian, salah satunya yaitu Model Modified 

Jones, model ini dianggap sebagai model yang paling baik dalam mendeteksi 

manajemen laba dibandingkan model lain serta memberikan hasil yang paling kuat 

(Nuryaman 2008). 

Berdasarkan signalling theory bahwa manajer akan memberikan sinyal-sinyal 

positif guna menarik calon investor untuk mau berinvestasi di perusahaan tersebut, 

sehingga memungkinkan manajer melakukan praktik manajemen laba.  Penerapan 

manajemen laba dapat membantu perusahaan untuk menghindari kebangkrutan dan 

tetap mampu bersaing di dalam dunia bisnis, dengan menerapkan manajemen laba 
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perusahaan dapat meningkatkan laba mereka untuk menarik pihak investor agar 

mau menanamkan investasi mereka ke perusahaan sehingga perusahaan 

mendapatkan pendapatan lain (Sulisyanto, 2008). 

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan Kurniawan (2010) yang menyatakan 

bahwa manajemen laba dapat meningkatkan kemungkinan terjadinya fraud atau 

kesalahan yang disengaja oleh perusahaan, selain itu penelitian ini membuktikan 

bahwa fraud tidak berpengaruh terhadap financial distress, sedangkan hasil 

penelitian yang dilakukan Kurniawan (2010) menyatakan bahwa manajemen laba 

berpengaruh negative terhadap Kesulitan Keuangan 

Dari uraian latar belakang diatas dan perbedaan hasil penelitian yang ditemukan, 

maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh 

Mekanisme Tata Kelola Perusahaan Dan Manajemen Laba Terhadap 

Kesulitan Keuangan, Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI 

Periode 2015-2018”. 

 

 

 

B. Tujuan Penelitian 

 

 

Berdasarkan uraian rumusan masalah maka tujuan yang ingin dicapai penulis pada 

penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Untuk mengetahui dan menguji pengaruh kepemilikan institusional terhadap 

kesulitan keuangan pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia 

yang terdaftar di BEI periode 2015-2018. 

2. Untuk mengetahui dan menguji pengaruh kepemilikan manajerial terhadap 

kesulitan keuangan pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia 

yang terdaftar di BEI periode 2015-2018. 
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3. Untuk mengetahui dan menguji pengaruh ukuran dewan direksi terhadap 

kesulitan keuangan pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia 

yang terdaftar di BEI periode 2015-2018. 

4. Untuk mengetahui dan menguji pengaruh ukuran dewan komisaris terhadap 

kesulitan keuangan pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia 

yang terdaftar di BEI periode 2015-2018. 

5. Untuk mengetahui dan menguji pengaruh komite audit terhadap kesulitan 

keuangan pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia  yang 

terdaftar di BEI periode 2015-2018. 

6. Untuk mengetahui dan menguji pengaruh manajemen laba terhadap kesulitan 

keuangan pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang 

terdaftar di BEI periode 2015-2018. 

 

 
 

C. Rumusan Masalah  

 

 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka permasalahan dalam penelitan ini 

dapat dirumuskan sebagai berikut : 

1. Apakah kepemilikan institusional mempengaruhi kesulitan keuangan pada 

perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI 

periode 2015-2018? 

2. Apakah kepemilikan manajerial mempengaruhi kesulitan keuangan pada 

perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI 

periode 2015-2018? 

3. Apakah ukuran dewan direksi mempengaruhi kesulitan keuangan pada 

perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI 

periode 2015-2018? 
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4. Apakah ukuran dewan komisaris mempengaruhi kesulitan keuangan pada 

perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI 

periode 2015-2018? 

5. Apakah komite audit mempengaruhi kesulitan keuangan pada perusahaan 

manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI periode 2015-

2018? 

6. Apakah manajemen laba mempengaruhi kesulitan keuangan pada perusahaan 

manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI periode 2015-

2018? 

 

 

 

D. Manfaat Penelitian 

 

 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut : 

1. Manfaat Teoritis 

Berdasarkan aspek teoritis, diharapkan penelitian ini dapat menambah 

pengetahuan dan wawasan dalam bidang manajemen keuangan khususnya 

mengenai tata kelola perusahaan, dan manajemen laba yang mempengaruhi 

kesulitan keuangan. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Penulis 

Sebagai upaya untuk mendapatkan pengalaman dalam menulis karya ilmiah dan 

memperdalam pengetahuan terutama dalam bidang yang dikaji. 

b. Bagi perusahaan dan emiten 

Penelitian ini dapat memberikan informasi yang berguna untuk pengambilan 

keputusan, dan untuk mengetahui pengaruh tata kelola perusahaan dan 

manajemen laba terhadap kesulitan keuangan. 
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c. Bagi Akademisi 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan literatur dan 

pertimbangan pada penelitian yang akan datang. 
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II. TINJAUAN  PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN, DAN HIPOTESIS 

 

 

 

 

A. Tinjauan Pustaka 

 
 

1. Agency Theory (Teori Keagenan) 

Teori keagenan mendeskripsikan hubungan antara pemegang saham (shareholders) 

sebagai prinsipal dan manajemen sebagai agen.  Konflik agensi terjadi sebagai 

akibat dari munculnya perbedaan kepentingan antara pemilik dan manajemen 

perusahaan.  Pemilik perusahaan mengharapkan peningkatan keuntungan sehingga 

mendorong manajemen untuk bekerja dengan maksimal.  Sedangkan manajer 

mempunyai kecenderungan untuk memaksimalkan keuntungannya sendiri.  

Mekanisme corporate governance muncul sebagai upaya untuk meminimalisir 

adanya konflik keagenan tersebut.  Penerapan corporate governance yang baik 

memungkinkan fungsi pengawasan dan control yang lebih optimal sehingga 

keputusan yang dibuat oleh manajer merupakan keputusan terbaik bagi pemilik 

perusahaan (Maryam, 2019). 

Agency conflict dapat dipengaruhi oleh struktur kepemilikan (kepemilikan 

manajerial dan kepemilikan institusional).  Struktur kepemilikan oleh beberapa 

peneliti dipercaya mampu mempengaruhi jalannya perusahaan yang pada akhirnya 

akan berpengaruh pada kinerja perusahaan dalam mencapai tujuan perusahaan yaitu 

memaksimalkan nilai perusahaan.  Menurut teori keagenan terdapat pemisahan 
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antara pihak agen dan principal yang mengakibatkan munculnya potensi konflik 

dapat mempengaruhi kondisi keuangan perusahaan.  Ketika konflik agensi terjadi 

maka akan menimbulkan biaya agensi (agency cost), yaitu biaya yang dikeluarkan 

untuk mempertahankan hubungan agensi yang efektif antara principal dan agent, 

dengan demikian diperlukan suatu mekanisme pengendalian yang dapat 

mensejajarkan perbedaan kepentingan antara kedua belah pihak.  Mekanisme tata 

kelola perusahaan bertujuan untuk menciptakan nilai tambah bagi semua pihak 

yang berkepentingan, sehingga tidak terjadi konflik antara pihak agen dan principal 

yang berdampak pada penurunan agency cost. 

2. Signalling Theory (Teori Sinyal) 

Teori sinyal mengindikasikan bahwa suatu perusahaan terus berusaha untuk 

menunjukkan sinyal yang dapat berupa informasi positif kepada investor yang 

potensial melalui pengungkapan di dalam sebuah laporan keuangan perusahaan.  

Sinyal yang positif dari perusahaan diharapkan mendapat respon yang positif pula 

dari pasar, hal itu dapat memberikan sebuah keuntungan yang kompetitif bagi 

sebuah perusahaan, serta dapat memberikan nilai yang cukup tinggi bagi 

perusahaan tersebut (Williams, 2001). 

Menurut Yasa (2010), teori sinyal menunjukan adanya asimetris informasi antara 

manajemen perusahaan dan pihak-pihak lain yang berkepentingan dengan 

informasi tertentu yang disajikan kepada publik yaitu bisa berupa laporan keuangan 

perusahaan.  Berdasarkan signalling theory menjelaskan bahwa manajer akan 

memberikan sinyal-sinyal positif seperti laporan keuangan yang baik untuk menarik 

calon investor agar mau berinvestasi di perusahaan tersebut sehingga 

memungkinkan akan terjadinya praktik manajemen laba yang dilakukan manajer 

perusahaan. 
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3. Mekanisme Tata Kelola Perusahaan 

Mekanisme tata kelola perusahaan adalah prosedur, rangkain proses, kebiasaan, 

kebijakan, aturan, dan institusi yang mempengaruhi pengarahan, pengolaan serta 

pengontrolan yang dijalankan oleh seluruh anggota perusahaan agar perusahaan 

dapat berjalan dengan baik.  Good corporate governance atau tata kelola 

perusahaan adalah prinsip yang mengarahkan dan mengendalikan perusahaan agar 

mencapai keseimbangan antara kekuatan serta kewenangan perusahaan dalam 

memberikan pertanggungjawabannya kepada para shareholder khususnya, dan 

stakeholder pada umumnya (Ramelan dan Wiryawan, 2018) 

Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI) mendefinisikan corporate 

governance atau tata kelola perusahaan sebagai seperangkat peraturan atau sistem 

yang mengatur dan mengendalikan perusahaan untuk menciptakan nilai tambah 

bagi para pemangku kepentingan yang berkaitan dengan hak dan kewajiban pihak- 

pihak yang berkepentingan dalam perusahaan tersebut.  Menurut (Komite Nasional 

Kebijakan Governance, 2006), prinsip-prinsip umum GCG yang meliputi 

keterbukaan informasi, akuntabilitas, pertanggungjawaban, independensi dan 

kewajaran sangatlah penting untuk mencapai keberlanjutan perusahaan yang 

disertai ketertarikan pada stakeholder, prinsip-prinsip pada pelaksanaan tata kelola 

perusahaan tersebut adalah : 

1) Transparancy (Keterbukaan Informasi) 

Transparancy, dapat diartikan sebagai keterbukaan informasi, baik dalam 

proses pengambilan keputusan maupun dalam mengungkapkan informasi 

material dan relevan mengenai perusahaan yang bermanfaat bagi kinerja 

perusahaan, kepemilikan, serta pemegang saham. 
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2) Accountability (Akuntabilitas) 

Akuntabilitas adalah kejelasan fungsi, struktur, sistem dan pertanggungjawaban 

organ perusahaan sehingga pengelolaan perusahaan terlaksana secara efektif 

berdasarkan pembagian kekuasaan antara komisaris, direksi, dan pemegang 

saham yang meliputi monitoring, evaluasi, dan pengendalian terhadap 

manajemen untuk meyakinkan bahwa manajemen bertindak sesuai dengan 

kepentingan pemegang saham dan pihak-pihak berkepentingan lainnya. 

3) Responsibility (Pertanggungjawaban) 

Responsibilitas adalah tanggung jawab manajerial perusahaan  dalam 

manajemen, pengawasan manajemen serta pertanggungjawaban kepada 

perusahaan dan pemegang saham. 

4) Independency (Independensi)  

Independency atau kemandirian adalah suatu keadaan dimana perusahaan 

dikelola secara profesional atau independen tanpa benturan kepentingan 

manapun sehingga masing-masing bagian perusahaan tidak saling 

mendominasi dan tidak dapat di intervensi oleh pihak lain. 

5) Fairness (Kewajaran) 

Fairness adalah keadilan dan kesetaraan didalam memenuhi hak-hak para 

pemangku kepentingan yang timbul berdasarkan perjanjian dan perundang-

undangan yang berlaku.  Pemegang saham yang meliputi monitoring, evaluasi, 

dan pengendalian terhadap manajemen untuk meyakinkan bahwa manajemen 

bertindak sesuai dengan kepentingan pemegang saham dan pihak-pihak 

berkepentingan lainnya. 
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Berdasarkan berbagai penelitian yang telah dilakukan oleh peneliti lain 

sebelumnya, variabel mekanisme tata kelola perusahaan yang akan dikaji lebih 

dalam dan digunakan dalam pengukuran tata kelola perusahaan pada penelitian  ini 

adalah sebagai berikut:  

a) Kepemilikan Institusional 

Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham yang dimiliki oleh 

pemerintah, perusahaan asuransi, investor luar negeri atau bank dan investor 

kecuali kepemilikan individual artinya kepemilikan institusional dapat berupa 

persentase saham yang dimiliki oleh institusi dari keseluruhan saham 

perusahaan yang beredar. 

Meningkatnya aktivitas institutional ownership dalam melakukan monitoring 

disebabkan oleh kenyataan bahwa adanya kepemilikan saham yang signifikan 

oleh institutional ownership telah meningkatkan kemampuan mereka untuk 

bertindak secara kolektif.  Apabila kepemilikan institusional dalam perusahaan 

itu besar, maka keadaan akan mendorong pengawasan yang lebih efektif dan 

akan semakin besar kepemilikan oleh institusi untuk mengawasi manajemen 

sehingga kinerja perusahaan semakin baik dan meningkat. 

b) Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial adalah saham perusahaan yang dimiliki oleh pihak 

manajemen yang mengelola perusahaan.  Menurut Sujoko dan Soebiantoro 

(2007) kepemilikan manajerial adalah kepemilikan saham oleh 

manajemen perusahaan diukur dengan persentase jumlah saham yang 

dimiliki oleh pihak manajemen perusahaan. 
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Kepemilikan saham yang dimiliki manajer dalam perusahaan membuat manajer 

menjalankan perusahaan sebagai pemilik perusahaan dan merangkap sebagai 

pengelola perusahaan, sehingga perusahaan yang biasanya hanya diawasi 

oleh pemilik perusahaan ikut turun dalam mengelola perusahaan hingga 

membuat laporan keuangan sendiri.  Adanya kepemilikan saham oleh 

manajemen akan menimbulkan suatu pengawasan terhadap kebijakan-

kebijakan yang diambil oleh manajemen perusahaan. 

c) Ukuran Dewan Komisaris 

Dewan Komisaris adalah dewan yang bertugas mengawasi kinerja perusahaan 

dan memberikan nasihat atau pendapat terhadap direktur.  Dewan Komisaris 

dapat di amanatkan untuk melaksanakan tugas-tugas tertentu direktur, apabila 

direktur berhalangan hadir.  Komite Nasional Kebijakan Governance/KNKG 

dalam penelitian Mayangsari (2015) mendefinisikan dewan komisaris 

sebagai mekanisme pengendalian internal tertinggi yang bertanggung jawab 

secara kolektif untuk melakukan pengawasan dan memberi masukan kepada 

direksi serta memastikan bahwa perusahaan melakukan good corporate 

governance atau tata kelola perusahaan dengan baik. 

Peran dewan komisaris diharapkan mampu meminimalisir permasalahan 

agency yang  timbul antara dewan direksi dan pemegang saham, oleh karena 

itu dewan komisaris seharusnya dapat mengawasi kinerja dewan direksi 

sehingga kinerja yang dihasilkan sesuai dengan kepentingan pemegang saham.  

d) Ukuran Dewan Direksi 

Dewan direksi adalah sekumpulan orang yang bertanggung jawab memimpin 

kegiatan dalam suatu perusahaan.  Masing-masing anggota dewan direksi dapat 

melaksanakan tugas dan mengambil keputusan sesuai dengan pembagian tugas 
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dan wewenangnya.  Berdasarkan Undang-Undang Perseroan Terbatas, Bab IV, 

bagian 1, Pasal 92 menyatakan bahwa ukuran dewan direksi bagi perusahaan 

terbuka wajib paling sedikit memiliki 2 (dua) orang anggota dewan direksi, 

sedangkan untuk batas maksimal dewan direksi menurut Rosadi (2016), adalah 

7 (tujuh) sampai 8 (delapan) orang hal ini dikarenakan efektivitas fungsi dewan 

perusahaan akan menurun saat jumlah anggota dewan perusahaan melebihi 

tujuh atau delapan orang.  Menurut Syafitri dkk,(2018) dewan direksi dalam 

suatu perusahaan berperan sebagai agent atau pengelola perusahaan yang 

kedudukannya bertanggung jawab secara penuh atas kegiatan operasional yang 

ada di perusahaan.  Dewan direksi juga harus memberikan informasi  secara 

berkala kepada dewan komisaris dan dapat menjawab hal-hal yang diajukan 

oleh dewan komisaris mengenai perusahaan. 

Dalam penelitian Mayangsari (2015) agar pelaksanaan tugas direksi dapat 

berjalan secara efektif, perlu prinsip-prinsip berikut yang sesuai dengan 

Pedoman Umum Good Corporate Governance Indonesia, yaitu : 

1) Komposisi direksi harus sedemikian rupa sehingga memungkinkan 

pengambilan keputusan secara efektif, tepat dan cepat, serta dapat bertindak 

independen. 

2) Dewan direksi harus profesional yaitu berintegritas dan memiliki 

pengalaman serta kecakapan yang diperlukan untuk menjalankan tugasnya. 

3) Dewan direksi bertanggung jawab terhadap pengelolaan perusahaan agar 

dapat menghasilkan keuntungan (profitability) dan memastikan 

kesinambungan usaha perusahaan. 

4) Dewan direksi mempertanggungjawabkan kepengurusannya dalam Rapat 

Umum Pemegang Saham (RUPS) sesuai dengan peraturan perundang-

undangan yang berlaku. 
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e) Komite Audit 

Komite audit adalah komite yang dibentuk oleh dewan komisaris dan 

bertanggung jawab kepada dewan komisaris, selain itu komite audit berperan 

dalam membantu melaksanakan tugas dan fungsi dewan komisaris.  Komite 

audit merupakan salah satu bagian dari mekanisme tata kelola perusahaan 

dalam melakukan pengendalian internal. 

Struktur komite audit di Indonesia diatur dalam keputusan ketua Bapepam 

(Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan) yaitu pembentukan 

dan pedoman pelaksanaan kerja komite audit adalah sebagai berikut: 

a) Anggota komite audit diangkat dan diberhentikan oleh dewan komisaris 

dan dilaporkan kepada rapat umum pemegang saham (RUPS). 

b) Anggota komite audit yang merupakan komisaris independen bertindak 

sebagai ketua komite audit.  Dalam hal ini komisaris independen yang 

menjadi anggota komite audit lebih dari satu orang maka salah satunya 

bertindak sebagai ketua komite audit. 

4. Manajemen Laba 

a) Pengertian Manajemen Laba 

Manajemen laba merupakan suatu praktik yang dilakukan manajemen 

perusahaan dalam hubungannya dengan laba perusahaan dalam suatu periode 

tertentu.  Manajemen laba menurut Association of Certified Fraud Examiners 

dalam Kurniawan (2017) adalah kesalahan atau kelalaian yang disengaja dalam 

membuat laporan mengenai fakta material atau data akuntansi sehingga 

menyesatkan ketika semua informasi itu dipakai untuk membuat pertimbangan 

yang akhirnya akan menyebabkan orang yang membacanya akan mengganti 

atau merubah pendapat atau keputusannya.   
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Menurut Rahmawati, dkk (2006) manajemen laba merupakan suatu intervensi 

dengan memiliki tujuan dan maksud tertentu dalam proses penyusunan laporan 

keuangan eksternal untuk memperoleh keuntungan-keuntungan pribadi bagi 

pihak tertentu.  Penerapan manajemen laba dilakukan dengan memainkan 

komponen-komponen akrual yang terdapat di laporan keuangan, dikarenakan 

komponen ini dapat dilakukan permainan angka melalui metode akuntansi 

yang diterapkan sesuai dengan keinginan orang yang melakukan pencatatan 

dan penyusunan laporan keuangan itu sendiri. 

b) Pola – Pola Manajemen Laba 

Menurut Scott (2009) terdapat empat pola manajemen laba, yaitu : 

1) Taking a Bath  

Pola ini terjadi pada saat reorganisasi termasuk pengangkatan CEO baru 

dengan melaporkan kerugian dalam jumlah bersar.  Tindakan ini diharapkan 

dapat meningkatkan laba di masa yang akan datang. 

2) Income Minimization  

Pola ini dilakukan saat perusahaan mengalami tingkat profitabilitas yang 

tinggi sehingga jika laba pada periode mendatang diperkirakan turun drastis 

dapat diatasi dengan mengambil laba periode sebelumnya. 

3) Income Maximization  

Pola ini dilakukan pada saat laba menurun, hal ini bertujuan untuk 

melaporkan net income yang tinggi untuk tujuan bonus yang lebih besar.  

Pola ini dilakukan oleh perusahaan yang melakukan pelanggaran perjanjian 

hutang. 

4) Income Smoothing (Perataan Laba) 

Pola ini dilakukan dengan cara meratakan membuat laba akuntansi relatif 

konsisten (rata atau smooth) dari periode ke periode, dalam hal ini pihak 

manajemen dengan sengaja menurunkan atau menaikan laba untuk 
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mengurangi gejolak dalam pelaporan laba, sehingga perusahaan terlihat 

stabil atau tidak beresiko tinggi. 

c) Motivasi Manajemen Laba 

Menurut Rahmawati, dkk (2006) mengemukakan beberapa motivasi terjadinya 

manajemen laba, yaitu : 

1. Political Motivations 

Manajemen laba digunakan untuk mengurangi laba yang dilaporkan pada 

perusahan publik.  Perusahaan cenderung mengurangi laba yang dilaporkan 

karena khawatir adanya tekanan publik yang mengakibatkan pemerintah 

menetapkan peraturan yang lebih ketat. 

2. Taxation Motivations 

Motivasi penghematan pajak menjadi motivasi manajemen laba yang paling 

nyata.  Berbagai metode akuntansi digunakan dengan tujuan penghematan 

pajak pendapatan. 

3. Pergantian CEO 

CEO yang mendekati masa pensiun akan cenderung menaikkan pendapatan 

untuk meningkatkan bonus mereka, jika kinerja perusahaan buruk direksi 

akan memaksimalkan pendapatan agar tidak diberhentikan. 

4. Initial Public Offering (IPO) 

Perusahaan yang akan go public belum memiliki nilai pasar, hal ini 

menyebabkan manajer perusahaan melakukan manajemen laba dengan 

harapan dapat menaikan harga saham perusahaan. 

d) Model Modified Jones 

Model Modified Jones merupakan pengembangan dari model Jones karena 

Model Jones ini memiliki kelemahan dalam asumsi implisitnya yaitu 

pendapatan yang bersifar non-discretionary.  Hal ini berarti pendapatan, dalam 
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Model Jones tidak boleh dalam keadaan dimanipulasi oleh manajemen.  Bila 

ternyata manajemen juga memanipulasi pendapatan maka discretionary 

accruals akan cenderung bias ke nilai nol. 

Dechow et al (1995) kemudian memperbaiki kelemahan tersebut dengan 

megurangkan variabel perubahan piutang dari variabel perubahan pendapatan 

untuk pengestimasian non discretionary accruals di saat periode kejadian yang 

diduga ada manipulasi laba di dalamnya.  Model Modified Jones ini secara 

implisit mengasumsikan bahwa semua perubahan dalam penjualan kredit pada 

periode kejadian merupakan hasil manipulasi laba. 

Manajer yang melakukan manajemen laba terus-menerus ada kecenderungan untuk 

melakukan kecurangan (fraud).  Penelitian Kurniawan (2017) membuktikan bahwa 

perusahaan yang melakukan manajemen laba berpengaruh signifikan terhadap 

fraud walaupun dalam manajemen laba yang mereka lakukan tidak ada bukti 

memanipulasi laba untuk memenuhi atau mengalahkan prediksi analis.  Penelitian 

mereka juga membuktikan kecenderungan melakukan fraud lebih tinggi jika 

perusahaan sudah melakukan manajemen laba di tahun-tahun sebelumnya. 

5. Kesulitan Keuangan   

Kesulitan keuangan yang dihadapi oleh perusahaan bisa bervariasi antara kesulitan 

likuiditas (technical insolvency), dimana perusahaan tidak mampu memenuhi 

kewajiban keuangan sementara waktu, sampai kesulitan solvabilitas (bangkrut), 

dimana kewajiban keuangan perusahaan sudah melebihi kekayaannya (Wiweko 

dan Febrianto, 2016) 

Menurut Platt dan Platt (2002) menyatakan kondisi Kesulitan Keuangan terjadi 

sebelum perusahaan mengalami kebangkrutan, dengan kata lain perusahaan tidak 

mampu membayar kewajiban-kewajiban jangka pendek yang telah jatuh tempo, 
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sinyal atau tanda pertama perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan 

berkaitan dengan cidera janji atau pelanggaran komitmen pembayaran utang yang 

kemudian diikuti oleh penghilangan atau pengurangan pembayaran dividen kepada 

pemegang saham. 

Menurut Altman dalam Helena dan Saifi (2018), financial distress digolongkan 

kedalam empat istilah umum, yaitu:  

a) Economic failure (Kegagalan Ekonomi) 

Economic failure atau kegagalan ekonomi adalah keadaan dimana perusahaan 

tidak dapat membayar total biaya termasuk biaya modal atau cost of capital.  

Perusahaan dapat meneruskan operasinya sepanjang kreditur berkeinginan 

untuk menyediakan tambahan modal dan pemiliknya berkenan menerima 

tingkat pengembalian (rate of return) di bawah tingkat bunga pasar.  Meskipun 

tidak ada suntikan modal baru saat aset tua sudah harus diganti, perusahaan 

dapat menjalankan bisnisnya meski kinerjanya menurun. 

b) Business failure (Kegagalan Bisnis) 

Business failure atau kegagalan bisnis adalah bisnis yang menghentikan operasi 

karena ketidakmampuan untuk menghasilkan keuntungan atau mendatangkan 

penghasilan yang cukup dengan akibat kerugian kepada kreditur.  Sebuah 

bisnis yang menguntungkan dapat gagal jika tidak menghasilkan arus kas yang 

cukup untuk pengeluaran. 

c) Isolvency (Kepailitan) 

Insolvency terbagi menjadi dua, yaitu technical insolvency dan Insolvency in 

bankruptcy. 

1) Technical insolvency (Kepailitan likuiditas) 

Technical insolvency atau kepailitan likuiditas, terjadi apabila perusahaan 

tidak dapat memenuhi kewajiban pada saat jatuh tempo walaupun total 
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aktivanya sudah melebihi total hutangnya.  Technical insolvency bersifat 

sementara, jika diberi waktu, perusahaan mungkin dapat membayar 

hutangnya dan terhindar dari kemungkinan terjadinya financial distress. 

Tetapi apabila technical insolvency dibiarkan akan menjadi gejala awal 

kegagalan ekonomi, maka kemungkinan selanjutnya dapat terjadi bencana 

keuangan atau financial disaster. 

2) Insolvency in bankruptcy (Kepailitan dalam kebangkrutan) 

Kondisi insolvency in bankruptcy lebih serius dibandingkan dengan 

technical insolvency.  Perusahaan dikatakan mengalami insolvency in 

bankruptcy jika nilai buku hutang melebihi nilai pasar aset yang dapat 

mengarah kepada likuidasi bisnis. 

d) Legal bankruptcy (Kepailitan legal) 

Perusahaan dikatakan bangkrut secara hukum jika telah diajukan tuntutan 

secara resmi oleh undang-undang.  Beberapa penyebab terjadinya financial 

distress adalah sebagai berikut: 

1) Financial model 

Kesulitan Keuangan ditandai dengan adanya struktur keuangan yang salah 

dan menyebabkan batasan likuiditas (liquidity constrains).  Hal ini berarti 

bahwa walaupun perusahaan dapat bertahan hidup dalam jangka panjang, 

namun demikian perusahaan tersebut harus bangkrut juga dalam jangka 

pendek. 

2) Corporate governance model 

Kesulitan Keuangan menurut corporate governance model adalah ketika 

perusahaan memiliki susunan aset yang tepat dan struktur keuangan yang 

baik namun dikelola dengan buruk. 
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Penyebab kesulitan keuangan biasa dibagi menjadi dua yaitu faktor internal 

perusahaan maupun eksternal baik yang bersifat khusus seperti berkaitan langsung 

dengan perusahaan maupun yang bersifat umum.  Faktor internal yang bisa 

menyebabkan financial distress perusahaan meliputi: manajemen yang tidak 

efisien akan mengakibatkan kerugian terus menerus yang pada akhirnya 

menyebabkan perusahaan tidak mampu membayar kewajibannya, pemborosan 

dalam alokasi biaya kurangnya keterampilan dan keahlian manajemen, modal yang 

dimiliki dengan jumlah utang piutang yang dimiliki, utang yang terlalu besar akan 

mengakibatkan biaya bunga yang besar sehingga memperkecil laba bahkan bisa 

mengakibatkan kerugian, piutang yang terlalu besar juga akan merugikan karena 

aset yang mengganggur terlalu banyak sehingga tidak menghasilkan pendapatan 

pemegang saham atau investor Munawir (2012).   

Dapat disimpulkan bahwa Kesulitan Keuangan adalah kondisi yang 

menggambarkan keadaaan sebuah perusahaan yang sedang mengalami kesulitan 

keuangan, artinya perusahaan berada dalam posisi yang tidak aman dari ancaman 

kebangkrutan atau kegagalan pada usaha perusahaaan tersebut. 

 

 

 

B. Penelitian Terdahulu 

 
 

Penelitian-penelitian terdahulu menggunakan variabel yang berbeda-beda dalam 

menganalisis pengaruh tata kelola perusahaan dan manajemen laba terhadap 

Kesulitan Keuangan.  Berikut ini adalah hasil penelitian terdahulu yang dijadikan 

sebagai rujukan dalam penelitian ini : 
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TABEL 2 PENELITIAN TERDAHULU 

No 
Nama Peneliti 

Variabel Penelitian 

Metode 

Analisis 

Hasil Penelitian 

1. Munawar, 

Irsyad (2018) 

Variabel : 

-Kesulitan Keuangan 

-Kepemilikan Institusional 

-Kepemilikan Manajerial 

-Dewan Komisaris 

-Komite Audit  

 

Regresi 

Logistik 

Hasil penelitian ini 

menunjukan bahwa 

kepemilikan 

institusional,  

kepemilikan manajerial, 

dewan komisaris, dan 

komite audit secara 

simultan memiliki 

pengaruh signifikan 

terhadap Kesulitan 

Keuangan. 

 

2. Helena Severa 

dan Saifi, 

Muhammad 

(2018) 

Variabel : 

-Kesulitan Keuangan 

-Dewan direksi 

-Proporsi komisaris 

independen 

-Komite audit 

-Kepemilikan institusional 

Regresi 

Logistik 

Hasil penelitian 

menunjukan bahwa 

dewan direksi 

bergengaruh signifikan 

dengan arah hubungan 

positif, sedangkan 

proporsi komisaris 

independen dan komite 

audit tidak berpengaruh 

signifikan namun untuk 

kepemilikan institusional 

berpengaruh signifikan 

dengan arah hubungan 

yang negatif terhadap 

Kesulitan Keuangan 

 

3. Kurniawan, 

Arief (2017) 

Variabel : 

-Kesulitan Keuangan 

-Discretonary accruals 

-Fraud 

-Manajemen laba 

-Corporate Governance 

 

 

Regresi 

Logistik 

Hasil penelitian ini 

menunjukan bahwa 

manajemen laba 

berpengaruh signifikan 

dan positif akan 

terjadinya Fraud, dan 

Fraud tidak berpengaruh 

terhadap terjadinya 

Kesulitan Keuangan 

 

4 Mayangsari, 

Putri Lilianda.  

(2015) 

Variabel : 

-Kesulitan Keuangan 

-Kepemilikan manajerial 

-Kepemilikan institusional 

-Dewan Komisaris 

Regresi 

Logistik 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa 

dewan komisaris, 

kepemilikan manajerial, 

kepemilikan 
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-Dewan Direksi 

-Ukuran Komite Audit 

-Profitabilitas 

-Leverage 

institusional, ukuran 

komite audit dan 

leverage tidak 

berpengaruh terhadap 

Kesulitan Keuangan, 

sedangkan dewan direksi 

dan profitabilitas 

berpengaruh negatif 

terhadap Kesulitan 

Keuangan. 

 

5. Hanifah, Oktifa 

Earning dan 

Purwanto, Agus 

(2013) 

Variabel : 

-Kesulitan Keuangan 

-Corporate Governance 

 

Regresi 

Logistik 

Hasil penelitian ini 

menunjukan bahwa 

ukuran dewan direksi, 

kepemilikan manajerial,  

kepemilikan institusional 

,leverage, dan operating 

capacity berpengaruh 

terhadap Kesulitan 

Keuangan. 

 

6. Widyasaputri, 

Erlindasari  

(2012) 

Variabel : 

-Kesulitan Keuangan 

-Kepemilikan manajerial 

-Kepemilikan institusional 

-Ukuran dewan direksi 

-Ukuran dewan komisaris 

Regresi 

Logistik 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan 

kepemilikan manajerial, 

Kepemilikan 

institusional, ukuran 

dewan direksi dan 

ukuran dewan komisaris 

secara simultan 

berpengaruh terhadap 

kondisi Kesulitan 

Keuangan. 

 

7. Triwahyuningti-

as, Melinda 

(2012) 

Variabel : 

-Kesulitan Keuangan 

-Kepemilikan manajerial 

-Kepemilikan institusional 

-Dewan direksi 

-Komisaris independen 

-Likuiditas 

-Leverage 

 

Regresi 

Logistik 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa 

kepemilikan manajerial, 

kepemilikan 

institusional, ukuran 

dewan direksi, dan 

likuiditas berpengaruh 

negatif signifikan 

terhafap Kesulitan 

Keuangan, sedangkan 

leverage  berpengaruh 

positif signifikan 

terhadap  Kesulitan 

Keuangan. 

 

Sumber : Jurnal dan berbagai literature 

Lanjutan Tabel 2 
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C. Kerangka Pemikiran 
 
 

Kerangka pemikiran dibuat untuk melihat hubungan antara variabel melalui 

gambar.  Variabel independen dalam penelitian ini berupa kepemilikan 

institusional, kepemilikan manajerial, ukuran dewan komisaris, ukuran dewan 

direksi, ukuran komisaris independen dan manajemen laba, sedangkan variabel 

dependen dalam penelitian ini adalah Kesulitan Keuangan 

Kepemilikan Institusional adalah investor institusional yang merupakan pemegang 

saham yang cukup besar dan sekaligus memiliki pendanaan yang besar.  

Kepemilikan institusional yang besar (lebih dari 5%) mengindikasi kemampuan 

memonitor perusahaan, semakin besar kepemilikan institusional maka semakin 

efisien pemanfaatan aktiva perusahaan, sehingga potensi kesulitan keuangan dapat 

diminimalkan (Emiraldi, 2007). 

Kepemilikan manajerial adalah situasi dimana manajer memiliki saham perusahaan 

atau dengan kata lain manajer tersebut sekaligus pemegang saham, jika kepemilikan 

manajerial dalam suatu perusahaan meningkat maka nilai perusahaan di perusahaan 

tersebut akan meningkat. 

Dewan komisaris merupakan dewan yang bertugas untuk mengawasi jalannya 

manajemen perusahaan dan memberikan masukan atau saran kepada pihak 

manajemen.  Komposisi dewan komisaris harus sedemikian rupa sehingga 

memungkinkan pengambilan keputusan yang efektif, tepat dan cepat serta dapat 

bertindak secara independen. 

Dewan direksi merupakan pimpinan perusahaan yang dipilih oleh para pemegang 

saham untuk mewakili kepentingan mereka dalam menggelola perusahaan.  Dewan 
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direksi merupakan salah satu mekanisme yang sangat penting dalam corporate 

governance, dimana keberadaannya menentukan kinerja perusahaan 

(Triwahyuningtias,2012)  

Komite Audit merupakan komite yang dibentuk oleh dewan komisaris dan 

bertanggung jawab kepada dewan komisaris.  Komite audit bekerja secara 

professional dan independen dalam melaksanakan tugasnya, yaitu membantu dan 

memperkuat fungsi pengawasan dari dewan komisaris. 

Manajemen laba merupakan intervensi manajemen dengan sengaja dalam proses 

penentuan laba, biasanya untuk memenuhi tujuan pribadi (Gustina dan Wijayanto) 

Variabel ini dipilih karena peneliti ingin melihat pengaruhnya terhadap Kesulitan 

Keuangan,  dikarenakan terdapat perbedaan pengaruh yang dihasilkan terhadap 

Kesulitan Keuangan, sehingga dibentuk hipotesis penelitian.  Berdasarkan tinjauan 

pustaka dan penelitian terdahulu dari penelitian ini dirumuskan pada bagan 

kerangka pemikiran sebagai berikut : 

 

  

  

 

 

 

 

 

 

Kepemilikan Institusional (X1) 

Kepemilikan Manajerial (X2) 

Ukuran Dewan Direksi (X3)  

Ukuran Dewan Komisaris (X4) 

Komite Audit (X5) 

 

Manajemen Laba (X6) 

 

                                             

Kesulitan Keuangan 

(Y) 

 

Variabel X (Dependent) 

 

Variabel Y (Independent) 

GAMBAR 1. KERANGKA PEMIKIRAN 
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D. Hipotesis 

1. Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Kesulitan Keuangan 

Kepemilikan institusional merupakan salah satu faktor yang dapat  mempengaruhi 

kinerja perusahaan, karena dengan adanya kepemilikan oleh  investor institusional 

dapat mendorong peningkatan pengawasan yang lebih optimal terhadap kinerja 

manajemen.  Semakin besar kepemilikan oleh institusi keuangan maka akan 

semakin besar kekuatan suara dan dorongan institusi keuangan untuk mengawasi 

manajemen sehingga kemungkinan perusahaan menghadapi kondisi kesulitan 

keuangan dapat diminimalkan (Mayangsari 2015).   

Kepemilikan institusional merupakan salah satu mekanisme tata kelola perusahaan 

yang dapat mengurangi masalah dalam agency theory yang menimbulkan 

keselarasan kepentingan antara pemilik perusahaan dan manajer sehingga tidak 

menimbulkan agency cost yang dapat menyebabkan kemungkinan terjadinya 

kondisi Kesulitan Keuangan pada perusahaan, sehingga dapat dinyatakan bahwa 

menurut agency theory kepemilikan institusional berpengaruh negatif terhadap 

Kesulitan Keuangan.  Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Helena & Saifi (2018), dan Triwahyuningtias (2012), yang menyatakan bahwa 

kepemilikan institusional berpengaruh negatif terhadap Kesulitan Keuangan.  

Berdasarkan agency theory maka dirumuskan hipotesis sebagai berikut : 

H1 : Kepemilikan istitusional berpengaruh negatif terhadap Kesulitan Keuangan 

 

2. . Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Kesulitan Keuangan 

Menurut Mayangsari (2015) Kepemilikan saham manajerial oleh manajer dalam 

perusahaan membuat manajer mempunyai fungsi ganda yaitu sebagai pemilik 

perusahaan sekaligus pengelola perusahaan tersebut. Sehingga manajer pemilik 

saham tersebut akan mempunyai hak untuk memberikan tekanan atau saran bagi 

perusahaan untuk berjalan kearah yang dikehendaki. 
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Kepemilikan manajerial mampu mengurangi masalah keagenan yang timbul pada 

perusahaan yang apabila dibiarkan terus menerus dapat menimbulkan agency cost 

yang dapat menyebabkan kondisi Kesulitan Keuangan pada perusahaan, 

berdasarkan teori tersebut dapat dinyatakan bahwa kepemilikan manajerial 

berpengaruh negatif terhadap Kesulitan Keuangan.  Hal ini sejalan dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Triwahyuningtias (2012), dan Mayangsari (2015) 

yang menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap 

Kesulitan Keuangan.  Berdasarkan agency theory maka dirumuskan hipotesis 

sebagai berikut : 

H2 : Kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap Kesulitan Keuangan. 

3. Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris Terhadap Kesulitan Keuangan 

Dewan komisaris adalah pengawas perusahaan yang bertugas mengawasi 

manajemen dalam pelaksanaan strategi perusahaan dewan komisaris bertugas dan 

bertanggung jawab untuk melakukan pengawasan dan memberikan nasehat kepada 

direksi serta memastikan bahwa perusahaan melaksanakan tata kelola perusahaan 

yang baik.  Dewan komisaris berperan untuk memonitoring dari implementasi 

kebijakan direksi.  Dewan komisaris bertanggung jawab mengawasi tindakan 

direksi dan memberikan nasehat kepada direksi jika dipandang perlu 

(Triwahyuningtias, 2012).   

Dewan komisaris merupakan bagian dari mekanisme tata kelola perusahaan yang 

diperlukan untuk mengurangi masalah keagenan yang terjadi didalam perusahaan 

untuk menimbulkan keselarasan kepentingan antara pemilik dan manajer 

perusahaan dan tidak menimbulkan agency cost yang jika dibiarkan akan 

menyebabkan terjadinya Kesulitan Keuangan. Berdasarkan agency theory 
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menyatakan bahwa ukuran dewan komisaris berpengaruh negatif terhadap 

Kesulitan Keuangan.  Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan 

Deviacita (2012) yang menyatakan bahwa semakin tinggi proporsi dewan 

komisaris maka akan semakin meningkatkan monitoring atau pengawasan kinerja 

perusahaan, yang akan berdampak rendahnya kemungkinan Kesulitan Keuangan. 

Berdasarkan hal tersebut maka dirumuskan hipotesis sebagai berikut : 

H3 : Ukuran dewan komisaris berpengaruh negatif terhadap Kesulitan Keuangan. 

4. Pengaruh Ukuran Dewan Direksi Terhadap Kesulitan Keuangan 

Dewan direksi dalam suatu perusahaan akan menentukan kebijakan yang akan 

diambil atau strategi perusahaan tersebut secara jangka pendek maupun jangka 

panjang.  Dewan direksi merupakan salah satu mekanisme tata kelola perusahaan 

yang diperlukan untuk mengurangi agency problem antara pemilik dan manajer 

sehingga timbul keselarasan kepentingan antara pemilik perusahaan dan manajer 

yang dapat mengurangi agency cost yang dapat menyebabkan kondisi Kesulitan 

Keuangan pada perusahaan, bersadarkan agency theory menyatakan bahwa ukuran 

dewan direksi berpengaruh negatif terhadap Kesulitan Keuangan.  Hal ini sejalan 

dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Triwahyuningtias (2012) yang 

menyatakan bahwa ukuran dewan direksi berpengaruh negatif terhadap Kesulitan 

Keuangan. Berdasarkan uraian diatas dapat disimpulkan hipotesis sebagai berikut :  

H4 : Ukuran dewan direksi berpengaruh negatif terhadap Kesulitan Keuangan 

5. Pengaruh Ukuran Komite Audit Terhadap Kesulitan Keuangan 

Ukuran komite audit merupakan komponen mekanisme tata kelola perusahaan 

yang dapat menghindari terjadinya permasalahan keagenan sehingga dapat 



32 
 

menimbulkan keselarasan kepentingan antara pemilik perusahaan dan manajer 

untuk mengurangi agency cost yang apabila dibiarkan dapat menyebakan 

perusahaan mengalami kondisi Kesulitan Keuangan, hal ini menyatakan bahwa 

ukuran komite audit berpengaruh negatif terhadap Kesulitan Keuangan.  Hal ini 

sejalan dengan hasil penelitian Sastriana dan Fuad (2012) yang menyatakan bahwa 

ukuran komite audit berpengaruh negatif terhadap Kesulitan Keuangan. 

Berdasarkan uraian di atas, dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 

H5 : Ukuran Komite audit berpengaruh negatif terhadap Kesulitan Keuangan 

6. Pengaruh Manajemen Laba Terhadap Kesulitan Keuangan 

Manajemen Laba merupakan kesalahan atau kelalaian yang disengaja dalam 

membuat laporan mengenai fakta material atau data akuntansi sehingga 

menyesatkan ketika semua informasi itu dipakai untuk membuat pertimbangan 

yang akhirnya akan menyebabkan orang yang membacanya akan mengganti 

pendapat atau keputusannya.  Selain itu manajemen laba dapat menjadi sebagai 

pilihan kebijakan akuntansi bagi manajer atau tindakan mempengaruhi laba 

sehingga mencapai target angka laba yang dilaporkan.  

Manajemen laba dapat mengurangi masalah keagenan yang dapat menimbulkan 

keselarasan kepentingan antara pemilik perusahaan dan manajer sehingga agency 

cost dapat dihindari, agency theory menyatakan bahwa manajemen laba 

berpengaruh negatif terhadap Kesulitan Keuangan, selain itu berdasarkan 

signalling theory dimana manajer memberikan signal positif kepada pemegang 

saham oleh karena itu manajer melakukan manajemen laba guna meningkatkan 

pelaporan dan memberikan signal positif kepada pemegang saham, artinya 

berdasarkan signaling theory menyatakan bahwa manajeman laba dapat memberi 
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signal positif terhadap calon investor untuk berinvestasi, sehingga hal ini akan 

menurunkan indikasi terjadinya kesulitan keuangan atau Kesulitan Keuangan.  Hal 

ini sejalan dengan hasil penelitian Kurniawan (2010) yang menyatakan bahwa 

manajemen laba berpengaruh negatif terhadap Kesulitan Keuangan.  Berdasarkan 

uraian tersebut dapat ditarik hipotesis yaitu : 

H6 : Manajemen laba berpengaruh negatif terhadap Kesulitan Keuangan 
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III. METODOLOGI PENELITIAN 

 

 

 

 

A.Jenis Penelitian dan Sumber Data 

 
 

Penelitian ini termasuk jenis penelitian kausal, artinya peneliti ini bertujuan untuk 

menguji hipotesis tentang pengaruh satu atau beberapa variabel (variabel 

independen) terhadap variabel lainnya (variabel dependen).  

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data 

berupa laporan keuangan tahunan perusahaan sektor industri dasar dan kimia yang 

terdaftar di BEI pada periode 2015-2018.  Data tersebut dapat diperoleh dengan 

mengakses situs web www.idx.co.id dan situs perusahaan sampel yang 

bersangkutan. 

 

 

 

B. Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 
 
 

Variabel adalah suatu yang nilainya dapat dapat berubah atau berbeda, nilai 

karakteristik suatu elemen merupakan nilai variabel yang ditetapkan oleh peneliti 

untuk dipelajari dan ditarik kesimpulan (Supranto, 2008).  Penelitian ini 

menggunakan 7 variabel, yaitu 6 variabel independen (variabel bebas) dan 1 

variabel dependen (variabel terikat).  Adapun definisi  dari masing-masing variabel 

tersebut adalah sebagai berikut : 

 

http://www.idx.co.id/


35 
 

1. Variabel Terikat (Dependent Variable) 

Variabel terikat adalah variabel yang dipengaruhi karena adanya variabel bebas.  

Variabel terikat dalam penelitian ini adalah kesulitan keuangan yang diwakili 

dengan huruf (Y). 

 Kesulitan Keuangan dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan metode 

Springgate dalam penelitian (Munawar, 2018), metode ini menggunakan rumus 

sebagai berikut: 

 

Keterangan: 

A = Working Capital / Total Assets  

B = Net Profit Before Interest and Taxes / Total assets  

C = Net Profit Before Taxes / Current Liabilities 

D = Sales / Total Assets  

Adapun klasifikasi nilai S-score atau Springgate adalah sebagai berikut : 

a).S-Score > 0,863 diklasifikasikan sebagai perusahaan sehat atau perusahaan yang 

tidak berpotensi bangkrut.  

b).S-Score < 0,863 diklasifikasikan sebagai perusahaan tidak sehat atau perusahaan 

yang bepotensi bangkrut  

2. Variabel Bebas (Independent Variable) 

Variabel bebas adalah variabel yang mempengaruhi, yang menyebabkan timbulnya 

atau berubahnya variabel terikat.  Variabel bebas dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

S = 1,03 A + 3,07 B + 0,66 C + 0,4 D 
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a. Kepemilikan Institusional 

Kepemilikan intitutional merupakan persentase saham yang dimiliki oleh 

institusi dari keseluruhan saham perusahaan yang beredar.  Variabel kepemilikan 

institutional dinyatakan dengan lambang INST_OWN.  Variabel ini diukur 

dengan besar persentase kepemilikan institutional di dalam perusahaan 

(Triwahyuningtias, 2012). 

    Jumlah Saham yang dimiliki institusional 

     Total Saham beredar 

 

b. Kepemilikan Manajerial 

Kepemilikan manajerial didefinisikan sebagai kepemilikan saham yang dimiliki 

oleh manajer, direktur, dan komisaris.  Variabel independen kepemilikan 

manajerial dinyatakan dengan lambang variabel MAN_OWN. Variabel ini 

diukur dengan menggunakan persentase kepemilikan saham oleh manajer, 

direktur, dan komisaris di dalam perusahaan (Mayangsari, 2015). 

      Jumlah Saham yang dimiliki manajerial 

                Total Saham Beredar  

 

 

c. Ukuran Dewan Komisaris 

Menurut Pedoman Umum Good Corporate Governance Indonesia, jumlah 

anggota dewan komisaris harus disesuaikan dengan kompleksitas perusahaan 

dengan tetap memperhatikan efektifitas dalam pengambilan keputusan. ukuran 

dewan komisaris  Untuk menghitung ukuran dewan komisaris pada penelitian 

ini menggunakan cara menjumlahkan anggota dewan komisaris dari laporan 

keuangan tahunan perusahaan dan dilambangkan dengan COM_SIZE. 

Kepemilikan Institusional = x 100% 

Kepemilikan Manajerial = x 100% 



37 
 

d. Ukuran Dewan Direksi 

Dewan direksi merupakan salah satu mekanisme corporate governance yang 

diperlukan untuk mengurangi agency problem antara pemilik dan manajer 

sehingga timbul keselarasan kepentingan antar pemilik dan manajer 

(Mayangsari 2015)  

Ukuran dewan direksi dilihat dari laporan tahunan perusahaan masing-masing.  

Dewan direksi dalam penelitian ini diukur dengan menghitung jumlah anggota 

dewan direksi yang ada dalam perusahaan dan dilambangkan dengan kode 

DIR_SIZE..  

e. Komite Audit 

Ikatan Komite Audit Indonesia (IKAI) dalam Fathanah (2016) mendefinisikan 

komite audit sebagai suatu komite yang bekerja secara profesional dan 

independen yang dibentuk oleh dewan komisaris, dengan demikian tugasnya 

adalah membantu dan memperkuat fungsi dewan komisaris dalam menjalankan 

fungsi pengawasan atas proses pelaporan keuangan, manajemen risiko, 

pelaksanaan audit, dan implementasi dari tata kelola perusahaan.  Komite audit 

dalam penelitian ini dilambangkan dengan kode AUD_COM dan dihitung 

dengan menggunakan rumus berikut :  

   Jumlah anggota komite audit independen  

    Jumlah seluruh anggota dewan komisaris  

 

f. Manajemen Laba 

Manajemen laba merupakan suatu praktik yang dilakukan manajemen 

perusahaan dalam hubungannya dengan laba perusahaan pada suatu periode 

Komite Audit = x 100% 
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tertentu (Dechow et. al , 1995).  Penulis menggunakan model modified jones 

untuk menentukan manajemen laba.  Penulis melambangkan manajemen laba 

dengan kode DA (Discretionary accruals), model modified jones menggunakan 

prinsip total akrual untuk menentukan manajemen laba (Deschow et al , 1995).  

Model yang dihasilkan adalah sebagai berikut : 

TACCit  = Nit - OCFit  …………………………………………(1) 

TACCit/Ait-1 = β1(1/Ait-1) + β2(∆Rev/Ait-1)+ β3(PPEit/Ait-1)+e……...(2) 

Dengan menggunakan koefisien regresi pada persamaan (2) di atas, maka nilai 

non discretionary accrual (NDA) dapat di peroleh dengan rumus : 

NDAit = β1(1/Ait-1) + β2((∆Rev-∆Rcc)/Ait-1) + β3(PPEit/Ait-1)……….(3) 

Selanjutnya nilai discretionary accruals (DA) dapat dihitung sebagai berikut : 

DAit =(TACCi  / Ait-1t - NDAit)………………………………………(4) 

Keterangan : 

TACCit : Total akrual perusahaan i pada tahun t 

Nit  : Laba bersih (net income) perusahaan i pada tahun t. 

OCFit : Kas dari aktivitas operasi (cash flow from operation) perusahaan i   

pada tahun t. 

NDAit : Non discretionary accrual perusahaan-i pada tahun t 

Dait  : Discretionary accruals perusahaan i pada tahun t 

∆Revit : Pendapatan perusahaan i pada tahun t dikurangi pendapatan 

perusahaan i pada tahun t-1 
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∆Recit : Piutang perusahaan i pada tahun t dikurangi pendapatan perusahaan 

i pada tahun t-1 

PPEit : Aktiva tetap perusahaan i pada tahun t 

Ait-a : Total aktiva perusahaan i pada tahun t 

e : Error term 

Setelah didapatkan hasil perhitungan dari rumus diatas, dapat diketahui berapa 

jumlah total akrual suatu perusahaan, nilai non-discretionary accruals dan juga 

nilai discretionary accrual suatu perusahaan.  Hasil discretionary accruals ini akan 

menunjukkan berapa persen suatu perusahaan melakukan manajemen laba dengan 

menaikkan laba (income maximization) dari laba bersih perusahaan bila nilai dari 

discretionary accruals bernilai positif dan menurunkan laba (income minimization) 

dari laba bersih perusahaan bilai nilai discretionary accruals bernilai negative 

(Kurniawan 2010). 

 

 

 

C. Populasi dan Sampel 

 
 

Populasi adalah kumpulan dari seluruh elemen sejenis tetapi dapat dibedakan satu 

sama lain karena karakteristiknya, perbedaan-perbedaan itu disebabkan karena 

adanya nilai karakteristik yang berlainan (Supranto, 2008).  Peneliti menggunakan 

perusahaan manufaktur sektor industri bahan dasar dan kimia yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan periode tahun 2015-2018 sebagai populasi 

dalam penelitian ini, yaitu sebanyak 60 perusahaan. 

Sampel adalah sebagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi 

tersebut (Supranto, 2008).  Pengambilan sampel dalam penelitian ini dilakukan 
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dengan menggunakan metode purposive sampling, yaitu penentuan sampel atas 

dasar kesesuaian karakteristik dan kriteria tertentu.   

Kriteria pemilihan sampel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia dan mempublikasikan annual report  berturut-turut pada tahun 

2015–2018. 

2. Perusahaan memiliki klasifikasi tidak sehat atau berpotensi bangkrut yang di 

ukur dengan kesulitan keuangan metode Springgate, minimal satu tahun dalam 

kurun waktu 2015-2018. 

Berdasarkan kriteria di atas didapatkan sampel sebanyak 15 perusahaan yang sesuai 

dengan penelitian.  Tabel pemilihan data dapat dilihat pada tabel di bawah ini: 

TABEL 3. SAMPEL PERUSAHAAN YANG SESUAI DENGAN PENELITIAN 

No Keterangan Jumlah 

1. Perusahaan manufaktur sektor industri bahan dasar dan kimia yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan mempublikasikan annual report  

berturut-turut pada tahun 2015 – 2018. 

60 

2 Perusahaan memiliki klasifikasi sehat atau tidak berpotensi 

bangkrut.yang diukur menggunakan kesulitan keuangan metode 

Springgate, minimal satu tahun dalam kurun waktu 2015-2018. 

(45) 

Jumlah sampel sesuai dengan kriteria  15 

Sumber : www.idx.co.id dan data diolah 

Berdasarkan Tabel 3, dapat dilihat bahwa perusahaan yang memenuhi kriteria 

sebagai sampel penelitian adalah sebanyak 15 perusahaan.  Adapun rincian nama 

15 perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa 

http://www.idx.co.id/
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Efek Indonesia yang dijadikan sampel dalam penelitian ini dapat dilihat pada Tabel 

4 di bawah ini : 

TABEL 4. DAFTAR SAMPEL PERUSAHAAN MANUFAKTUR SEKTOR 

INDUSTRI DASAR DAN KIMIA PERIODE 2015-2018 

No Nama Perusahaan 
Kode 

Emiten 

1 PT. Alakasa Industrindo Tbk. ALKA 

2 PT. Alumindo Light Metal Industry Tbk.  ALMI 

3 PT. Saranacentral Bajatama Tbk. BAJA 

4 PT. Fajar Surya Wisesa Tbk.  FASW  

5 PT. Gunawan Dianjaya Steel Tbk.  GDST  

6 PT. Intikeramik Alamasri Industri Tbk. IKAI 

7 PT. Indal Aluminium Industry Tbk. INAI 

8 PT. Steel Pipe Industry Of Indonesia Tbk. ISSP 

9 PT. Jakarta Kyoei Steel Work Tbk. JKSW 

10 PT. Kedawung Setia Industrial Tbk.  KDSI 

11 PT. Malindo Feedmill Tbk. MAIN 

12 PT. Mulia Industrindo Tbk. MLIA 

13 PT. Sierad Produce Tbk. SIPD 

14 PT. Tirta Mahakam Resources Tbk. TIRT 

15 PT. Yanaprima Hastapersada Tbk. YPAS 

    Sumber : Lampiran 1 dan www.idx.co.id. 

 

 

 

D. Teknik Pengumpulan Data 

 

 

Dalam penelitian ini data berasal dari laporan keuangan tahunan perusahaan sektor 

industri bahan dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) setiap 

akhir tahun selama masa penelitian yaitu dari tahun 2015 sampai 2018.  Data dalam 

penelitian ini dikumpulkan dengan cara mengumpulkan data empiris dan studi 

pustaka.  Pengumpulan data empiris dilakukan dengan mengumpulkan sumber data 

http://www.idx.co.id/
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yang dibuat oleh perusahaan seperti laporan tahunan perusahaan.  Penelitian ini 

menggunakan studi pustaka beberapa literatur seperti jurnal, artikel, buku dan 

literatur lain yang berhubungan dengan pembahasan dalam penelitian ini. 

E. Teknik Analisis Data 
 
 

1. Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskriptif suatu data yang 

dapat dilihat dari nilai rata-rata (mean), deviasi standar, maksimum, dan minimum.  

Dalam penelitian ini analisis statistik dilakukan pada variabel dependen yaitu 

kesulitan keuangan (Financial Distress) dan variabel independen yaitu kepemilikan 

institusional, kepemilikan manajerial, ukuran dewan direksi, ukuran dewan 

komisaris, dan komite audit yang merupakan mekanisme tata kelola perusahaan dan 

manajemen laba. 

2. Uji Prasyarat Analisis Data dengan Uji Asumsi Klasik  

Menurut Ghozali (2011) uji data atau uji asumsi klasik merupakan salah satu 

langkah penting yang digunakan untuk mengetahui apakah hasil estimasi regresi 

yang dilakukan benar-benar bebas dari adanya gejala-gejala multikolonieritas, 

heteroskedastisitas, dan autokorelasi.  Penelitian ini menggunakan model regresi 

linear berganda sebagai alat analisis, sehingga terlebih dahulu harus lolos uji asumsi 

klasik agar syarat asumsi dalam regresi terpenuhi.  Uji asumsi klasik yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah uji normalitas, multikolinieritas, 

heteroskedastisitas dan autokorelasi.  Pengujian dalam penelitian ini menggunakan 

program SPSS 23  

a. Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel 

pengganggu atau residual terdistribusi normal. Seperti yang diketahui bahwa 
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uji t dan uji F mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti distribusi 

normal. Jika asumsi ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid untuk 

jumlah sampel kecil (Ghozali, 2011). Uji normalitas dalam penelitian ini 

menggunakan Kolmogorov-Smirnov dengan nilai α = 5% dengan kriteria 

sebagai berikut: 

1. Data dikatakan berdistribusi normal jika nilai signifikansi > 0,05 

2. Data dikatakan tidak berdistribusi normal jika nilai signifikansi < 0,05 

b. Uji Heterokedastisitas  

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk melihat apakah dalam model regresi 

terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan 

lain.  Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, 

maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedasitas.  

Model regeresi yang baik adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi 

heteroskedasitas (Gzohali, 2011). 

c. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah di dalam model regresi 

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas.  Model regresi yang baik 

seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel bebas (Gzohali, 2011).  Uji 

multikoleniaritas merupakan uji yang dilakukan untuk mengetahui ada atau 

tidaknya hubungan linier antara variabel independen dalam regresi linier. 

Untuk mendeteksi ada tidaknya gejala multikoleniaritas dapat diketahui 

dengan menguji korelasi (r) antar variabel independen.  

Sebagai aturan main yang kasar (rule of thumb), jika koefisien korelasi cukup 

tinggi, yaitu 0,85 maka kita dapat menduga ada multikoleniaritas dalam model, 

sebaliknya jika koefisien relatif rendah maka kita duga model tidak 

mengandung unsur multikoleniaritas (Widarjono, 2013). 
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d. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah suatu model regresi linier ada 

korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 

pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya) (Ghozali, 2011).  Autokorelasi 

muncul karena karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan 

satu sama lain (Ghozali, 2011).  Jika nilai Durbin Watson (DW hitung) lebih 

besar dari nilai du dan lebih kecil dari 4 – du sesuai tabel Durbin Watson (untuk 

jumlah sampel dan tingkat signifikansi yang telah ditentukan) maka tidak 

terjadi autokorelasi (Ghozali, 2011).  

3. Analisis Regresi Linear Berganda 

Penelitian ini, pengujian dilakukan dengan analisis regresi linear berganda, yaitu 

suatu metode statistik yang umum digunakan untuk meneliti hubungan antara 

sebuah variabel terikat dengan beberapa variabel bebas.  Model yang digunakan 

dalam analisis ini terdiri dari persamaan regresi yang akan digunakan untuk 

menguji hubungan antara variabel-variabel bebas dan variabel terikat.  Persamaan 

regresi digunakan untuk menguji pengaruh mekasnisme tata kelola perusahaan dan 

manajemen laba terhadap tingkat kesulitan keuangan.  Persamaan tersebut adalah 

sebagai berikut: 

 

Keterangan : 

FINC_DIS  = Financial distress 

INST_OWN = Kepemilikan Institusional 

MAN_OWN  = Kepemilikan manajerial 

FINC_DIS=INST_OWN + MAN_OWN + DIR_SIZE + COM_SIZE + AUD_COM + DA+ER 
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DIR_SIZE = Ukuran dewan direksi 

COM_SIZE = Ukuran dewan komisaris 

AUD_COM = Komite Audit 

DA  = Manajemen Laba 

ER  = Error 

4. Uji Hipotesis 

a. Uji Signifikasi Parameter Individual (Uji t) 

Uji t adalah pengujian secara statistik untuk mengetahui apakah variabel 

independen secara individual mempunyai pengaruh terhadap variabel 

dependen, jika tingkat probabilitasnya lebih kecil dari 0,05 maka dapat 

dikatakan variabel independen berpengaruh terhadap variabel dependen.  

Adapun prosedur pengujiannya adalah setelah melakukan perhitungan 

terhadap t hitung, kemudian membandingkan nilai t hitung dengan t tabel. 

Kriteria pengambilan keputusan adalah sebagai berikut: 

1) Apabila t hitung > t tabel dan tingkat signifikansi (α) < 0,05 maka H0 yang 

menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh variabel independen secara 

parsial terhadap variabel dependen ditolak. Ini berarti secara parsial 

variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 

2) Apabila t hitung < t tabel dan tingkat signifikansi (α) > 0,05 maka H0 

diterima, yang berarti secara parsial variabel independen tidak 

berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 

 

b. Uji Signifikasi Simultan (Uji Statistik F) 

Pengujian ini untuk mengetahui apakah variabel independen secara serentak 

berpengaruh terhadap variabel dependen.  Apabila tingkat probabilitasnya 
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lebih kecil dari 0,05 maka dapat dikatakan bahwa semua variabel independen 

secara bersama-sama berpengaruh terhadap variabel terikat.  Adapun prosedur 

pengujiannya adalah dilakukan setelah melakukan perhitungan terhadap F 

hitung kemudian membandingkan nilai F hitung dengan F tabel. Kriteria 

pengambilan keputusan adalah sebagai berikut: 

1) Apabila F hitung > F tabel dan tingkat signifikansi (α) < 0,05 maka H0 yang 

menyatakan bahwa semua variabel independen tidak berpengaruh secara 

simultan terhadap variabel dependen, ditolak. Ini berarti secara simultan 

semua variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel 

dependen. 

2) Apabila F hitung < F tabel dan tingkat signifikan (α) > 0,05 maka H0 

diterima, yang berarti secara simultan semua variabel independen tidak 

berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 

c. Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien Determinasi (R2) bertujuan untuk menguji tingkat keeratan atau 

keterikatan antara variabel dependen dan variabel independen yang bias dilihat 

dari besarnya nilai koefisien determinan (adjusted R-square).  Nilai R-square 

yang kecil berarti kemampuan variabel independen dalam menjelaskan 

variabel dependen sangat terbatas.  Nilai yang mendekati satu artinya variabel 

independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan dalam 

memprediksi variabel dependen (Ghozali, 2011). 
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V. SIMPULAN DAN SARAN 

 

 

 

 

A. SIMPULAN 

 

 

Berdasarkan hasil dan pembahasan pada bab sebelumnya, maka simpulan yang 

dihasilkan adalah sebagai berikut : 

1. Hipotesis pertama (H1) diperoleh hasil yang menyatakan bahwa kepemilikan 

institusional berpengaruh positif terhadap kesulitan keuangan atau hipotesis 

pertama dalam penelitian ini yang menyatakan “kepemilikan institusional 

berpengaruh negatif terhadap kesulitan keuangan” ditolak. 

2. Hipotesis kedua (H2) diperoleh hasil yang menyatakan bahwa kepemilikan 

manajerial berpengaruh positif terhadap kesulitan keuangan atau hipotesis 

kedua dalam penelitian ini yang menyatakan “kepemilikan manajerial 

berpengaruh negatif terhadap kesulitan keuangan” ditolak. 

3. Hipotesis ketiga (H3) diperoleh hasil yang menyatakan bahwa ukuran dewan 

komisaris tidak berpengaruh terhadap kesulitan keuangan atau hipotesis ketiga 

dalam penelitian ini yang menyatakan “ukuran dewan komisaris berpengaruh 

negatif terhadap kesulitan keuangan” ditolak. 

4. Hipotesis keempat (H4) diperoleh hasil yang menyatakan bahwa ukuran dewan 

direksi berpengaruh negatif terhadap kesulitan keuangan atau hipotesis keempat 

dalam penelitian ini yang menyatakan “ukuran dewan direksi berpengaruh 

negatif terhadap kesulitan keuangan” diterima. 
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5. Hipotesis kelima (H5) diperoleh hasil yang menyatakan bahwa ukuran komite 

audit berpengaruh positif terhadap kesulitan keuangan atau hipotesis kelima 

dalam penelitian ini yang menyatakan “ukuran dewan direksi berpengaruh 

negatif terhadap kesulitan keuangan” ditolak. 

6. Hipotesis keenam (H6) diperoleh hasil yang menyatakan bahwa manajemen 

laba tidak berpengaruh terhadap kesulitan keuangan atau hipotesis keenam 

dalam penelitian ini yang menyatakan “ukuran dewan komisaris berpengaruh 

negartif terhadap kesulitan keuangan” ditolak. 

Berdasarkan uraian simpulan di atas dapat dilihat bahwa variabel independen yang 

memiliki pengaruh signifikan negatif terhadap kesulitan keuangan adalah ukuran 

dewan direksi, hal ini mendukung agency theory dimana semakin besar ukuran 

dewan direksi, akan membuat proses pengelolaan perusahaan akan lebih efektif, hal 

ini dapat mengurangi konflik keagenan sehingga akan menurunkan kemungkinan 

terjadinya kesulitan keuangan atau financial distress suatu perusahaan.   

 
 

B. SARAN 

Berdasarkan dari hasil simpulan yang diperoleh maka penulis ingin memberikan 

saran bagi pihak-pihak yang berkepentingan yaitu sebagai berikut: 

 

1. Bagi Perusahaan   

Perusahaan sebaiknya meningkatkan ukuran dewan direksi  hal ini dikarenakan 

semakin besar ukuran dewan direksi, akan membuat proses pengelolaan 

perusahaan akan lebih efektif hal ini dapat mengurangi konflik keagenan 

sehingga akan menurunkan kemungkinan perusahaan mengalami kesulitan 

keuangan atau financial distress. 
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2. Bagi Investor 

Investor dapat mempertimbangkan variabel ukuran dewan direksi sebagai 

acuan yang digunakan dalam pengambilan keputusan investasi dalam 

perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI).  Hal ini dikarenakan semakin besar ukuran dewan direksi 

akan membuat perusahaan akan lebih efektif dalam mengelola perusahaannya 

yang membuat menurunkan konflik keagenan dalam suatu perusahaan 

sehingga akan menurunkan kemungkinan perusahaan mengalami kondisi 

kesulitan keuangan atau financial distress. 

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian yang akan datang diharapkan dapat memperbaiki kriteria pengambilan 

sampel yang dalam penelitian ini kriteria sampel hanya perusahaan yang 

mengalami kondisi kesulitan keuangan yang diukur dengan menggunakan 

metode springate minimal satu tahun dalam kurun waktu 2015-2018, dan pada 

penelitian selanjutnya kriteria sampel adalah perusahaan yang mengalami 

kondisi kesulitan keuangan dalam kurun waktu penelitian. 
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