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Populasi dalam penelitian ini yaitu perusa sektor transportasi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2013-2017. Purposive sampling menjadi teknik pengambilan sampel dan
diperoleh 7 perusahaan dengan periode penelitian selama 5 tahun sehingga terdapat 35 data
sampel. Teknik analisis data menggunakan regresi data panel dengan menggunakan software
Eviews 10.
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PENDAHULUAN

Kondisi perekon
dari banyaknya perusahaal
diangkat yaitu mengenai d
masih menjadi komponen pe
defisit jasa transportasi melebar aik 28,9% dibandingkan dengan
defisit tahun sebelumnya yang sebe iliar. Seluruh komponen dalam jasa
transportasi mencetak kenaikan defisit, yakni transportasi penumpang, barang, maupun
transportasi lainnya. Defisit pada transportasi penumpang naik 23,4% dibandingkan tahun
sebelumnya menjadi sebesar USD 1,37 miliar (www.nasional.kontan.co.id).

Terjadinya defisit terhadap jumlah pendapatan perusahaan sub sektor transportasi ini
merupakan suatu hal yang mengkhawatirkan, karena seperti yang kita tahu bahwa sub sektor
transportasi merupakan salah satu faktor utama dalam pembangunan sektor-sektor lainnya
dalam pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Jika hal ini terjadi terus menerus, maka bukan tidak
mungkin perusahaan-perusahaan sub sektor transportasi yang ada akan mengalami financial
distress yang berujung pada kebangkrutan.

enjadi salah satu faktor
ngkrutan. Fenomena yang
a kinerja jasa transportasi
eraca jasa. Sepanjang 2018,




ISSN : 2355-9357 e-Proceeding of Management : Vol.6, No.2 Agustus 2019 | Page 3290

Penulis telah menghitung tingkat financial distress pada perusahaan sub sektor
transportasi yang listed di Bursa Efek Indonesia sepanjang tahun 2013-2017. Hasilnya, terdapat
sebanyak 63% perusahaan yang terindikasi mengalami financial distress. Perusahaan yang
terindikasi mengalami financial distress memiliki risiko kesulitan dalam melakukan kegiatan
operasionalnya dan juga kesulitan dalam membayar kewajibannya kepada kreditur.

Plat dan Plat dalam Fathonah (2016) mendefinisikan financial distress sebagai tahap
penurunan kondisi keuangan yang terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan. Kebangkrutan
perusahaan diawali dengan terjadinya kondisi financial distress, hal ini terjadi karena
perusahaan sedang mengalami krisis keuangan. Dengan terjadinya Kkrisis ini perusahaan
mengalami penurunan dana untuk menjalankan kegiatan operasionalnya dan hal ini dapat
disebabkan oleh penurunan pendapatan dari hasil penjualan atau operasi yang dilakukan oleh
perusahaan. Financial distress terjadi karena laba atau penghasilan yang didapat oleh
perusahaan tidak seba piban-kevyajd bayar.

Menurut Hap ancial distress pada
perusahaan, perlu ada atan dini akan adanya
masalah keuangan y. si financial distress,
perusahaan harus se nghindari munculnya
financial distress pada perusa ) IStem yang dapat memberikan
peringatan dini akan adanya masalah keuang g mengancam perusahaan. Untuk mengatasi
financial distress, perusahaan harus segera melakukan tindakan korektif seperti evaluasi
strategi atau melakukan tindakan yang akan menghindarkan perusahaan dari financial distress

Terdapat beberapa elemen dalam pembentukan Good Corporate Governance yang

dapat memengaruhi fi iadgdistress. Menurut Munaw. irh dianty (2018) elemen
good corporate gov dapat memenga distress terdiri atas
kepemilikan institusio manajerial, de dependen dan komite

audit. Elemen good corporate governance yang memengaruhi tingkat financial distress
perusahaan terdiri atas dewan direksi, komisaris independen, kepemilikan manajerial dan
kepemilikan institusional (Hanafi & Breliastiti, 2016). corporate governance
yang digunakan dalam pemilikan manajerial,
dewan komisaris inde
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TINJAUAN PUSTAKA
1. Good Corporate Governance
Good Corporate Governance atau tata kelola perusahaan merupakan suatu sistem,
proses, struktur, dan mekanisme yang mengatur pola hubungan harmonis antara perusahaan
dan pemangku kepentingannya untuk mencapai kinerja perusahaan semaksimal mungkin
dengan cara-cara yang tidak merugikan pemangku kepentingannya. Good corporate
governance merupakan upaya yang dilakukan oleh semua pihak yang berkepentingan
dengan perusahaan untuk menjalankan usahanya secara baik sesuai dengan hak dan
kewajibannya masing-masing.
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2. Kepemilikan Institusional
Kepemilikan institusional adalah persentase saham yang dimiliki oleh institusi dari
keseluruhan saham perusahaan yang beredar (Triwahyuningtias & Muharam, 2012).
Kepemilikan instiitusional merupakan kepemilikan saham yang dimiliki olen LKNB
(Lembaga Keuangan Non Bank) di perusahaan dan semakin tinggi nilai kepemilikan
institusional maka akan semakin rendah tingkat financial distres, karena ketika nilai
kepemilikan institusional naik, maka institusi akan melakukan pengawasan lebih besar
sehingga institusi akan bekerja lebih keras dan mengoptimalkan seluruh kemampuannya
dalam bekerja. Pengawasan dari pihak institusional tentunya akan menjamin kemakmuran
pemegang saham, pengaruh kepemilikan institusional sebagai agen pengawas ditekankan
melalui investasi Pengukuran variabel
kepemilikan institu gi jumlah saham yang
dimiliki institusi di ningtyas, 2015).
3. Kepemilikan Man
kepemilikan

lam perusahaan yang
dimiliki oleh para manajemen ba serta karyawan dengan persyaratan
tertentu yang dapat diukur dengan me ng jumlah kepemilikan saham manajemen
dibagi dengan jumlah saham beredar. Semakin besar kepemilikan manajerial dalam
perusahaan maka pihak manajemen akan lebih giat bekerja untuk meningkatkan kinerjanya
karena manajemen memiliki tanggung jawab terhadap kepentingan pemegang saham yang
tidak lain adalah digi iE,UNtUK Mengurangi resi yang mungkin terjadi
di perusahaan. Car ili jeri tian ini adalah dengan
membagi jumlah s sahaan dibagi dengan
jumlah saham yang
4. Dewan Komisaris |
Komisaris ind
manajemen, anggot
dari hubungan bisn
untuk bertindak in
(KNKG, 2006). De
memiliki keduduka
komisaris sebagai pri
(KNKG, 2006). Cara
adalah dengan membagi
dewan komisaris yang di
Iradianty, Pengaruh Good Co
5. Komite Audit
Ikatan Komite Audit Indonesia (IKAI) dalam Fathonah (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. Pada penelitian ini, pengukuran komite audit
diproksikan dengan jumlah seluruh komite audit dalam perusahaan. Berikut rumus
perhitungan komite audit yang akan digunakan (Munawar, Firli, & Iradianty, Pengaruh
Good Corporate Governance Terhadap Financial Dlstress, 2018).
6. Financial Distress
Plat dan Plat dalam Fathonah (2016) mendefinisikan financial distress sebagai tahap
penurunan kondisi keuangan yang terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan. Financial
distress merupakan suatu kondisi dimana kurang memadainya arus kas operasi perusahaan

iliki oleh pihak
& Breliastiti, 20

idak terafiliasi dengan
engendali, serta bebas
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ntingan perseroan dan
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nden dalam penelitian ini
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e tertentu (Munawar, Firli, &
Financial Dlstress, 2018).
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sehingga perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban lancarnya. Kebangkrutan perusahaan
diawali dengan terjadinya kondisi financial distress. Model Springate s-score adalah model
yang paling tepat untuk memprediksi kondisi financial distress karena memiliki tingkat
koefisien determinasi tertinggi dibandingkan dengan model lainnya (Edi & Tania, 2018).
Jika nilai Springate lebih besar dari sama dengan 0,862 maka perusahaan masuk dalam
kategori perusahaan sehat dan jika nilai Springate lebih kecil dari 0,862 maka perusahaan
masuk ke dalam kategori perusahaan tidak sehat atau berpotensi sebagai perusahaan
bangkrut atau likuidasi (Permana et al., 2017).

Menurut Gordon L.V. Springate dalam Fathonah (2016) menyatakan bahwa rumus untuk
memprediksi financial distress adalah sebagai berikut:
03A+3,07B+0,66C+

C = EBT/ Current
D = Sales / Total A

Penjelasan dari setiap rumus:
1. Rasio antara modal kerja (yaitu aktiva lahcar dikurangi utang lancar) terhadap total aset.
Nilai modal kerja terhadap total aset yang semakin tinggi, menunjukan bahwa semakin
besarnya modal kerja yang diperoleh perusahaan dibandingkan dengan total aktivanya.
2. Rasio laba seb j n bunga terhadap tot i kan untuk mengukur
kemampuan pe menghasilkan la gembalian dari aktiva
yang dihitung I laba sebelum (EBIT) dengan total
aktiva yang dim
3. Rasio laba sebel engukur kemampuan
perusahaan dala j innya yaitu untuk agar

perusahaan me dengan beban bunga
agar dapat men .

4. Rasio yang me ' ng disebut Total Asset
Turn Over. Ra i i an keseluruhan aktiva
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Berdasarkan teori dan kerangka pemikiran yang telah dijelaskan sebelumnya, maka
hipotesis dari penelitian ini adalah sebagai berikut:
Hi. Kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, dewan komisaris independen dan
komite audit berpengaruh secara signifikan terhadap financial distress.
H2. Kepemilikan institusional berpengaruh positif secara parsial terhadap financial distress.
Hz. Kepemilikan manajerial berpengaruh positif secara parsial terhadap financial distress.
Hs4. Dewan komisaris independen berpengaruh positif secara parsial terhadap financial
distress.
Hs. Komite audit tidak berpengaruh secara parsial terhadap financial distress.

METODOLOGI PENELITIAN
Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini yaitu perusahaan sub sektor transportasi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia -2017. Purposive s i jadi teknik pengambilan
sampel dan diperoleh I hun sehingga terdapat
35 data sampel.
Data Penelitian

Data yang dig
merupakan data yan
dipublikasikan atau tidak dipublikasika
dokumen, data penelitian ataupun situs online®

under. Data sekunder
atau informasi yang
m atau luar perusahaan, dapat berupa

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Statistik Deskriptif

Pengujian Statis

Financial Kep. Kep. Dev_van_ Komite
. S L Komisaris -
Distress Institusi | Manajerial Audit
Independen

Min 0.6
Max 1.5
Mean | 0.60 : 0.938571
Std. 0.2760 0.0165881
Dev

Tabel di atas menunj
masing variabel. Hasil tersebut
ini memiliki nilai standar deviasi t rsebut bervariasi. Nilai maksimum
pada variabel dependen yaitu financial sar 1.5. Sedangkan nilai minimum pada
financial distress sebesar 0.1840. Nilai maksimum pada variabel independen kepemilikan
institusional sebesar 0.5100. Sedangkan nilai minimum pada kepemilikan institusonal sebesar
0, karena terdapat perusahaan yang sama sekali tidak memiliki kepemilikan institusional
selama tahun 2013-2017. Nilai maksimum pada variabel independen kepemilikan manajerial
sebesar 0.1477. Sedangkan nilai minimum pada kepemilikan manajerial sebesar 0. Selanjutnya,
nilai maksimum pada variabel independen dewan komisaris independen sebesar 0.6667.
Sedangkan nilai minimumnya yaitu sebesar 0. Nilai maksimum pada variabel independen
komite audit sebesar 1.5, sedangkan nilai minimum adalah 0.6.

standar deviasi dari masing-
ng digunakan dalam penelitian
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Pemilihan Model Estimasi Regresi Data Panel
a. Uji Chow
Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic df Prob.
Cross-section F 2.334991 (5,20) 0.07949
Cross-section Chi-square 13.793820 5 0.0170

Gambar 2 Hasil Pengujian Uji Chow

Gambar 2 me
diperoleh nilai pro
signifikansi 0.05.
yang digunakan dal

atau uji Chow, dan
lebih besar dari nilai
del regresi data panel

b. Uji Langrange Multiplier

Lagrange multiplier (LM} test for panel data
Date: 07i24/19 Time: 2207
Sample: 2013 2017

Total panel observations: 30

Probability in ()

Mull {(no rand. effect) Cross-section Period Both
Alternative One-sided One-sided

Breusch-Pagan 0.285419 0.097372 0.382791

(0.5932) (0.7550) (0.5361)

Honda 0.534246 -0.312045 0157120
(0.2966) (0.6225) (0.4376)

King-Wu 0534246 -0.312045 0123579
(0.2966) (0.6225) (0.4508)

GHM - - 0285419
- - (0.5133)

G ngujian Uji iplier

Pada gambar 3
probabilitas Breusch-P
Ho ditolak dan Hi dite
penelitian ini adalah Com

Itiplier, diperoleh nilai
ignifikansi 0.05. Artinya,
el yang digunakan dalam

Persamaan Regresi Data Panel
Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan oleh peneliti sebelumnya, Common
Effect Model merupakan model yang sesuai digunakan dalam penelitian ini.
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Dependent Variable: FINAMNCIAL_DISTRESS
Method: Panel Least Squares

Date: 07/24M18 Time: 22:27

Sample: 2013 2017

Periods included: 5

Cross-sections included: 6

Total panel (balanced) observations: 30

Yariable Coeflicient Std. Error t-Statistic Prob.

c 0.861959 0.351975 2443924 0.0217

Kl -0.383603 0360527  -1.091744 02854

KM -2.770789 1.325874  -2.089783 0.0470

DKl -0.187240 0499022  -0.375213 0.7107

KA 0107298 0.295874 0.362644 0.7199

R-squared 0.218737 Mean dependent var 0738933

Adjusted R-zquared 0.093735 S.D. dependentvar 0.329663

S E. ofregression 0.313832 Akaike info criterion 0671094

Sum squared resid 2462262 Schwarz criterion 0.904626

Log likelihood -5.066404 Hannan-Cluinn criter. 0745803

F-statistic 1.749868 Durbin-Watson stat 1.581861
Prob{F-statistic) 0170673

Gam

Berdasarkan gambar 4 yang menu hasil pengujian dari Common Effect
Model, dapat diketahui nilai konstanta dan koefisien sehingga dapat diketahui persamaan
regresinya sebagai berikut:

Y =0.86195 - 0.39360 - 2.77078 - 0.18724 + 0.10729 + e

Arti persamaan di atas
1. Nilai konstanta se
kepemilikan institu
komite audit bernilai
kenaikan sebesar 0.

2. Koefisien regresi u
negatif. Hal ini men
1 satuan (dengan as
dimiliki perusahaan
satuan.

3. Koefisien regresi unt
positif. Hal ini menunj
satuan (dengan asumsi
dimiliki perusahaan sub sek
satuan.

4. Koefisien regresi variabel dewan den sebesar -0.18724 bertanda
positif. Hal ini menunjukan apabila terjadi kenaikan dewan komisaris independen
sebesar 1 satuan (dengan asumsi variabel lain bernilai konstan), maka financial distress
yang dimiliki perusahaan sub sektor transportasi akan mengalami penurunan sebesar
0.18724 satuan.

5. Kaoefisien regresi untuk variabel komite audit sebesar 0.10729 bertanda negatif. Hal ini
menunjukan apabila terjadi kenaikan komite audit sebesar 1 satuan (dengan asumsi
variabel lain bernilai konstan), maka financial distress yang dimiliki perusahaan sub
sektor transportasi akan mengalami kenaikan sebesar 0.10729 satuan.

independen vyaitu
independen dan

| dependen yaitu s akan mengalami

0.39360 bertanda
titusional sebesar
cial distress yang
n sebesar 0.39360

pemilikan instit
terjadi kenaikan
in bernilai kons
rtasi akan me

-2.77078 Dbertanda
manajerial sebesar 1
inancial distress yang
nurunan sebesar 2.77078
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Pengujian Hipotesis
Koefisien Determinasi

Berdasarkan gambar 4 di atas, nilai adjusted R-squared pada penelitian ini adalah
0.093735 atau 9.3735%. nilai tersebut menunjukan bahwa variabel kepemilikan institusional,
kepemilikan manajerial, dewan komisaris independen dan komite audit dapat menjelaskan
financial distress sebesar 9.3735% dan sisanya sebesar 90.6265% dipengaruhi oleh variabel
diluar penelitian.

Uji F

Berdasarkan gambar 4 di atas, nilai Prob (F-statistic) sebesar 0.170673 > 0.05 atau lebih
besar dari nilai signifikansi 0.05. Sehingga, dapat disimpulkan bahwa Ho diterima dan Hi
ditolak. Artinya, variabel kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, dewan komisaris
independen dan komite audit secara simultan tidak berpengaruh terhadap financial distress.

Ui T

atau lebih besar dari

a dapat disimpulkan

n institusional tidak
berpengaruh secara signifikan lal distress perusahaan sub sektor
transportasi yang terdaftar di Bursa Efe onesia Tahun 2013-2017.

2. Nilai probabilitas kepemilikan manajerial adalah 0.0470 < 0.05 atau lebih kecil dari
signifikansi 0.05 dengan koefisien regresi bernilai negatif. Sehingga dapat disimpulkan
bahwa Hob ditolak dan Hi:b diterima. Artinya, variabel kepemilikan manajerial
berpengaruh sec ignifi egatif terhadap finapeiali ada perusahaan sub
sektor transporta di Bursa Efek In 013-2017.

3. Nilai probabilita ris independen a .05 atau lebih besar
dari signifikansi koefisien regres tif. Sehingga dapat
disimpulkan bah dan Hsc ditola el dewan komisaris
independen tida secara signifika ncial distress pada

signifikansi 0.05
bahwa Hoa diteri

perusahaan sub s i yang terdaftar onesia Tahun 2013-
2017.

4. Nilai probabilitas alah 0.7199 > sar dari signifikansi
0.05 dengan koef jlai positif. S impulkan bahwa Hod

diterima dan Had riab
signifikan terhada

terdaftar di Bursa Ef

PEMBAHASAN

a. Pengaruh Kepemilikan Insti
Berdasarkan hasil pengujian parsi unjukan bahwa nilai probabilitas
variabel kepemilikan institusional adalah sebesar 0.2854 atau lebih kecil dari tingkat
signifikansi sebesar 0.05. Dapat disimpulkan bahwa variabel kepemilikan institusional yang
diukur oleh indikator jumlah presentase kepemilikan saham yang dimiliki oleh pihak
institusi dibagi dengan jumlah saham yang beredar berpengaruh secara signifikan ke arah
negatif terhadap financial distress. Hal tersebut tidak selaras dengan hipotesis peneliti
karena Hoa ditolak dan Hia diterima. Artinya, ketika terjadi kenaikan nilai pada variabel
kepemilikan institusional, maka nilai financial distress tidak akan mengalami penurunan.

berpengaruh secara
ktor transportasi yang
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b. Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Financial Distress
Berdasarkan hasil pengujian parsial pada gambar 6 menunjukan bahwa nilai probabilitas
variabel kepemilikan manajerial adalah sebesar 0.0470 atau lebih kecil dari tingkat
signifikansi sebesar 0.05. Dapat disimpulkan bahwa variabel kepemilikan manajerial yang
diukur oleh indikator jumlah presentase kepemilikan saham yang dimiliki oleh pihak
manajerial dibagi dengan jumlah saham yang beredar berpengaruh secara signifikan ke arah
negatif terhadap financial distress. Hal tersebut selaras dengan hipotesis peneliti karena Hob
diterima dan H:b ditolak.

c. Pengaruh Dewan Komisaris Independen terhadap Financial Distress
Berdasarkan hasil pengujian parsial pada gambar 6 menunjukan bahwa nilai probabilitas
variabel dewan kongisagis,i en adalah sebes ebih kecil dari tingkat
signifikansi sebesar komisaris independen
yang diukur oleh i iliki oleh perusahaan
dibagi dengan jum fikan positif terhadap
financial distress. rena Hoc diterima dan
Hic ditolak. Artiny pemilikan manajerial,
maka nilai financial distress tidak aka

d. Pengaruh Komite Audit terhadap Fina
Berdasarkan hasil pengujian parsial pada gambar 4.6 menunjukan bahwa nilai probabilitas
variabel dewan komisaris independen adalah sebesar 0.7199 atau lebih besar dari tingkat
signifikansi sebesar 0.05. Dapat disimpulkan bahwa variabel komite audit yang diukur oleh
indikator jumlah an dibagi dengan jumlah
dewan komisaris ti tif terhadap financial
distress. Hal terseb Hod ditolak dan H:d
diterima.

KESIMPULAN DA
1. Kesimpulan
a. Secara Simult
Berdasarkan ilai besar 0.170673 > 0.05
atau lebih besar 1 isimpulkan bahwa Ho
diterima dan H: titusional, kepemilikan
manajerial, dewa t secara simultan tidak
berpengaruh terhad determinasi (R?) adalah
0.093735 atau 9.37 hwa variabel kepemilikan
institusional, kepemilik independen dan komite audit
dapat menjelaskan financi Yo dan sisanya sebesar 90.6265%
dipengaruhi oleh variabel diluar
b. Secara Parsial

o Kepemilikan institusional secara parsial tidak memiliki pengaruh secara signifikan
terhadap financial distress pada perusahaan sub sektor transportasi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017.
o Kepemilikan manajerial secara parsial memiliki pengaruh secara signifikan negatif
terhadap financial distress pada perusahaan sub sektor transportasi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017.
e Dewan komisaris independen secara parsial tidak memiliki pengaruh secara
signifikan terhadap financial distress pada perusahaan sub sektor transportasi yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017.
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e Komite audit secara parsial tidak memiliki pengaruh secara signifikan terhadap
financial distress pada perusahaan sub sektor transportasi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2013-2017.

2. Saran
a. Aspek Teoritis

Bagi Peneliti Selanjutnya

¢ Bagi peneliti selanjutnya dapat menggunakan objek penelitian yang berbeda, jumlah
sampel yang lebih besar dan periode penelitian yang mungkin lebih panjang agar
dapat menambah dan memperkaya wawasan, sehingga pada penelitian yang akan
datang ilmu yang ada semakin berkembang tentunya.

e Nilai adjusted R-squared pada penelitian ini adalah 9.3735%. Artinya, terdapat

sebesar 90. ang d gkat financial distress
perusahaan. i kan beberapa elemen
Good Corp el baru seperti dewan
direksi, jum ireksi, dll.

e Pada peneli ung prediksi financial
distress adalah springate S- jutnya dapat menggunakan model
perhitungan lain seperti model z i, grover, ohlson, altman, earning per share
dan EBITDA, atau menggunakan model perhitungan lainnya agar terdapat variasi
dalam menghitung financial distress.

b. Aspek Praktis

e Bagi perusa r transportasi yang di

a lebih meningkatkan
orporate Governance
cial distress.

e Bagi perusa I a lebih memerhatikan
kan fungsi monitoring
I, dewan komisaris
lami kondisi financial

,  kepemil
independen it agar perusaha

distress.
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