"OyYIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep 1ul sijny eAsey ynan)as neje ueibegas yeAuequiadwaw uep ueywnwnbusw bueseyq 'z

‘OWMIg| Jelem Bueh uebunuadey ueyibniaw yepny uediinbuad 'q

SSINISNY 40 TOOHDS
HID NV M

"yejesew niens ueneful} uep Yy uesinuad

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerwl eAsey uesinuad ‘uenijauad ‘ueyipipuad uebuiyuaday yniun eAuey uedinbuad ‘e

&

PENGARUH KEPEMILIKAN MANAJERIAL, KEPEMILIKAN
INSTITUSIONAL, KOMISARIS INDEPENDEN, DAN PROFITABILITAS
TERHADAP FINANCIAL DISTRESS

David Tandiono
Kwik Kian Gie School of Business

Mulyani, S.E., M.Si.
Institut Bisnis dan Informatika Kwik Kian Gie JL. Yos Sudarso Kav 87, Sunter

davidtandiono80@yahoo.com
mulyani@kwikkiangie.ac.id

usig 3n}3Isul) O} 191 11w eidid yeH

ABSTRAK

aPenelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel kepemilikan institusional,
mifikan manajerial, komisaris independen dan profitabilitas terhadap financial distress.. Data
aBg digunakan oleh penulis dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di
cBEI se&dama periode 2014 sampai 2016. Dengan memakai berbagai kriteria penilaian sampel
E’tnengg@wakan metode purposive sampling, dari 145 perusahaan yang terdaftar akhirnya terpilih 37
Eperusalﬁ_é}an yang dijadikan sampel. Sampel yang terpilih nantinya akan diuji pengaruhnya antara
Svariabef; independen terhadap variabel dependen dengan beberapa pengujian seperti uji deskriptif
‘Sstatistilksdan analisis regresi logistik untuk menelaah hubungan antar variabel.
3 =Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel kepemilikan institusional, kepemilikan
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%manajegal, komisaris independen tidak terbukti memiliki pengaruh terhadap variabel financial

ﬂ;’rdistresg Sedangkan variabel profitabilitas terbukti memiliki pengaruh terhadap financial distress..
S cKesimpulan dari penelitian ini adalah tingkat profitabilitas yang sebagai variabel independen
Zdalam fenelitian ini terbukti memiliki pengaruh terhadap financial distress.
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gKata kunci : financial distress, kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, komisaris
independen, profitabilitas.
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ABSTRACT

his study aims to analyze the effect of institutional ownership variables, managerial
ownership, independent commissioner and profitability to financial distress .. The data used by the
—authorglin this research is manufacturing companies listed on the Stock Exchange during the period
0—?014 td2016. By using various criteria for assessment of samples using purposive sampling method,
ofrom 145 listed companies finally selected 37 companies are sampled. The selected sample will be
Stested for influence between independent variable to dependent variable with some test such as
statistichl descriptive test and logistic regression analysis to analyze the relationship between
aiables.

©  @rhe results show that institutional ownership variables, managerial ownership, independent
commisgioners are not proven to have an effect on financial distress variables. While the profitability

ablg, proved to have an effect on financial distress.
=The conclusion of this research is the level of profitability as an independent variable in this

y proved to have an influence on financial distress.
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= SPerkembangan ekonomi dunia dalam beberapa tahun terakhir telah mengalami kemajuan

Syang sélgat pesat. Kemajuan yang sangat pesat ini disebabkan oleh semakin kuat dan meluasnya
sglobali%si di seluruh dunia, sehingga akan ada persaingan bisnis antara perusahaan nasional dengan
§perusal§§an internasional. Apabila perusahaan-perusahaan tidak dapat bersaing maka perusahaan
zakan betpotensi mengalami kesulitan keuangan (financial distress).
3 AFinancial distress atau disebut juga dengan kesulitan keuangan merupakan tahap penurunan
8k0ndis§keuangan yang terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan (Platt dan Platt, 2002). Kondisi
3 . . . . .
ckesulitah keuangan yang dibiarkan terus menerus akan mengakibatkan terjadinya kebangkrutan
§perusa@an. Diperlukan adanya perencanaan keuangan yang baik dalam perusahaan supaya
Sperusahaan dapat terhindar dari kesulitan keuangan. Salah satu perencanaan yang baik adalah dengan
Smenerapkan mekanisme good corporate governance.
> Good Corporate governance merupakan sekumpulan mekanisme yang mempengaruhi
oprosegspengambilan keputusan yang dilakukan oleh pihak manajer ketika ada pemisahan antara
}%keperﬁkan perusahaan/pemegang saham dan manajemen perusahaan. Apabila perusahaan
Emene kan mekanisme good corporate governance maka diharapkan perusahaan akan terhindar
2dari figancial distress.
3 Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham yang dimiliki oleh institusi-
§institug. Dengan adanya kepemilikan institusional diharapkan akan membantu perusahaan
%memogtor manajemen (Hastuti, 2014). Pernyataan tersebut didukung oleh penelitian Ayuningtias
~(2013bahwa adanya hubungan negatif yang signifikan antara kepemilikan institusional dengan
kejadign financial distress, artinya bahwa peningkatan kepemilikan institusional dalam perusahaan
akan #endorong semakin kecilnya potensi kesulitan keuangan. Itu disebabkan oleh tingginya
pengafasan atau kontrol yang dilakukan oleh pihak institusi sehingga mampu mendorong kecilnya
potensPkesulitan keuangan.
akepemilikan Manajerial adalah kepemilikan saham yang dimiliki oleh pihak manajemen
(Hastudl, 2014). Kepemilikan manajerial akan menjadikan kepentingan manajemen dengan
pemeg@ang saham sejajar, sehingga manajer dapat merasakan secara langsung dampak dari keputusan
yang diimbil dan ikut pula menanggung kerugian sebagai konsekuensi dari pengambilan keputusan
yang tﬁ'ak tepat. Pernyataan tersebut sejalan dengan hasil penelitian Hanafi (2016) yang mengatakan
bahwagkepemilikan manajerial memiliki pengaruh negatif terhadap financial distress. Artinya
semaé(] tinggi tingkat kepemilikan manajerial maka akan mengurangi kesulitan keuangan.
sKomisaris Independen adalah anggota dewan komisaris yang tidak terafiliasi dengan
manajS]en dan anggota dewan komisaris lainnya serta bebas dari hubungan bisnis lainnya yang
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dapat memengaruhi independensinya (Fathonah, 2016). Kinerja dewan direksi yang terkadang
kurang baik, sehingga diperlukan pengawasan terhadap Kkinerja dewan direksi oleh komisaris
indep n. Menurut Fathonah (2016) proporsi komisaris independen memiliki pengaruh negatif
terhao%inancial distress. Artinya semakin banyak jumlah komisaris independen yang ada di
Cperusa an akan mengurangi kemungkinan perusahaan mengalami financial distress.

r.,RaS|o profitabilitas merupakan rasio pengukur kemampuan suatu perusahaan dalam
mempegoleh laba. Widarjo dan Setiawan (2009) menyatakan bahwa profitabilitas menunjukkan
efisien§i dan efektivitas penggunaan aset perusahaan karena rasio ini mengukur kemampuan
opefitisaliaan menghasilkan laba berdasarkan penggunaan aset. Rasio Profitabilitas yang tinggi akan
émmjatﬁrkan suatu perusahaan dalam mengalami financial distress. Apabila laba perusahaan naik
;jm&a perusahaan dapat membiayai seluruh beban-beban operasi dan hutang-hutangnya, sehingga
mpemusal’-raan tidak akan mengalami kesulitan keuangan. Hasil ini didukung dengan penelitian yang
Crd|Bkuk.an oleh Gobenvy (2014) yang menyatakan bahwa rasio profitabilitas berpengaruh negatif dan
—s@nﬂ@n terhadap financial distress.
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ialiel Penelitian
ardabel Dependen

S\V/ariabel dependen dalam penelitian ini adalah financial distress. Financial distress dalam
penélitian ini adalah laba negatif dua tahun berturut-turut.
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Va bel Independen

a. aKepemilikan Institusional

;Dalam penelitian ini, kepemilikan institusional diukur berdasarkan jumlah kepemilikan
xsahama oleh institusi dibagi dengan jumlah saham yang beredar.

e

Jumlah Saham yang Dimiliki Pihak Institusi
INST = x 100%
Total saham yang beredar

(319 ueny yim

b. Kepemilikan Manajerial
Kepemilikan manajerial merupakan tingkat kepemilikan saham pihak manajemen yang
==secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan perusahaan (dewan direksi dan dewan
wkomisaris). Rumus yang digunakan adalah sebagai berikut (Wardhani, 2007)

MAN] = Jumlah Saham yang Dimiliki Pihak Manajerial « 100%
/= Total Saham yang Beredar 0
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c.@Komisaris Independen
% Komisaris Independen merupakan anggota dewan komisaris yang tidak terafiliasi dengan
==Jewan komisaris lainnya. Rumus yang digunakan dalam variabel ini sebagai berikut
= (Wardhani, 2007)

umus dari ROA tersebut adalah :

Jumlah Komisaris Independen
KOMIND = — X 100%
Jumlah Dewan Komisaris
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d. Profitabilitas
Profitabilitas adalah rasio keuangan yang mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam
@emperoleh laba. Rumus yang digunakan adalah sebagai berikut (Gittman dan Zutter,
012)

Earnings avaiable for common stockholders

ROA =
0 Total Assets

||w eydd e

galﬁbllan Sampel

gknikZpengambilan sampel yang digunakan adalah non probabilistic sampling, yaitu metode

osfiye sampling dengan tipe judgement sampling. Sampel yang dipilih adalah sampel yang dapat
akili populasi dengan Kriteria-kriteria sebagai berikut:
Ferusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2014 sampai dengan 2016.

g_:pstltusmnal kepemilikan manajerial, ukuran komisaris independen, dan profitabilitas.
R®erusahaan yang menyajikan laporan keuangan dalam mata uang Rupiah.
£aporan keuangan tahunan perusahaan yang berakhir pada tanggal 31 Desember

ew
gl.
2. &Iemlllkl kelengkapan semua data yang diperlukan untuk tujuan penelitian, yaitu kepemilikan
c
&)3.
A,

«
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“'DG'S. g_erusahaan yang tidak delisting
2 o
E Kriteria Jumlah
Pe@sahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2014-2016 145
Pegjsahaan yang melaporkan dengan mata uang selain rupiah (26)
Pemisahaan yang tidak punya data kepemilikan institusional, manajerial, dan (79)
komisaris independent
Pedisahaan yang delisting 2
Pettisahaan yang laporan keuangannya tidak berakhir pada 31 Desember 1
2 _Total Sampel terpilih 37
Togl data yang dipakai (37*3tahun) 111
(L)

~

eknik Analisis Data

Analisis Deskriptif
==Menurut Imam Ghozali (2016: 19), statistik deskriptif memberikan gambaran suatu data
g dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varian, nilai maksimum, nilai minimum,
s, range, kurtosis, dan skewness (kemencengan distribusi). Pengukuran yang digunakan
am penelitian ini adalah nilai maksimum, nilai minimum, nilai rata-rata (mean), dan standar
d€Viasi.

WNilai maksimum digunakan untuk mengetahui nilai variabel kepemilikan institusional
tginggi, kepemilikan manajerial tertinggi, jumlah komisaris independen tertinggi, dan tingkat
pgafitabilitas tertinggi. Nilai minimum untuk mengetahui nilai variabel kepemilikan
igstitusional terendah, kepemilikan manajerial terendah, jumlah komisaris independen terendah,

tingkat profitabilitas terendah. Nilai rata-rata (mean) digunakan untuk mengetahui nilai rata-
rdta dari setiap variabel. Dan standar deviasi yang digunakan untuk mengukur penyimpangan
sgﬂdar yang konsisten untuk semua distribusi normal.

(-]

Kesamaan Koefisien (Uji Pooling Data)
& Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui dapat atau tidaknya dilakukan penggabungan data
pgelltlan (cross sectional) dengan time series (pooling). Pengujian ini dilakukan dengan
ggunakan teknik variabel dummy dengan program software SPSS 20. Bila nilai p-value > o
(€.05) maka tidak terdapat perbedaan koefisien dan dapat dilakukan pooling, sehingga pengujian
penelitian dapat dilakukan selama periode penelitian dalam 1 kali uji.

=
a
o
=
2
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Analisis regresi logistik

Untuk menguji apakah model regresi yang digunakan dalam penelitian ini layak atau tidak.
L@egresi logistik ini terdiri dari Uji hipotesis, Uji kelayakan model regresi, Uji penilaian
keseluruhan model, dan Nagelkerke’s R square. Model analisis yang digunakan adalah sebagai

betikut

i
~
0
Z| in (:P) = By + By INST + B, MAN] + B; KOMIND + B, ROA + €
3
; Keterangan:
= P = Profitabilitas terjadinya financial distress
= INST = Kepemilikan Institusional
2 MANJ = Kepemilikan Manajerial
72 KOMIND = Komisaris Independen
= Po = Konstanta
S P12 B3 Pa Ps= Koefisien Regresi
T g = Error
0
=,
a.o Uji Hipotesis

£ Uji Hipotesis dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat cukup bukti bahwa variabel
5 independen berpengaruh terhadap variabel dependen.

wJioju

b.3 Uji Kelayakan Model Regresi
- Pada model regresi logistik yang dihasilkan , nantinya perlu dilakukan penilaian kelayakan
model terhadap data. Hipotesis untuk menilai model fit adalah :
Ho : Model yang dihipotesiskan fit dengan data
: Ha : Model yang dihipotesiskan tidak fit dengan data
Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit Test digunakan untuk menguji hipotesis nol
bahwa data empiris cocok atau sesuai dengan model (tidak ada perbedaan antara model
» dengan data sehingga model dapat dikatakan fit) (Ghozali , 2016). Jika nilai Hosmer and
Lemeshow’s Goodness of Fit Test < 0,05 , maka hipotesis nol ditolak yang berarti ada
perbedaan signifikan antara model dengan nilai observasinya , namun jika nilai Hosmer
and Lemeshow’s Goodness of Fit Test > 0,05, maka hipotesis nol tidak dapat ditolak yang
berarti model mampu memprediksi nilai observasinya atau dapat dikatakan model dapat
diterima karena cocok dengan data observasinya (Ghozali , 2016).
Uji Penilaian Keseluruhan Model
Penilaian model fit secara keseluruhan terhadap data dapat dilihat dari nilai statistik -
e 2LogL. Likelihood L dari model adalah probabilitas bahwa model yang dihipotesiskan
o menggambarkan data input. Untuk menguji hipotesis nol dan alternatif , L
@ ditransformasikan menjadi -2LogL. Statistik -2LogL kadang-kadang disebut likelihood
=, rasio x2 statistik , dimana X2 distribusi dengan degree of freedoom n —q , g adalah jumlah
P parameter dalam model. (Ghozali , 2016).
Statistik -2LogL dapat juga digunakan untuk menentukan jika variabel bebas ditambahkan
= kedalam model apakah secara signifikan memperbaiki model fit (Ghozali , 2016). Apabila
= hantinya terdapat penurunan nilai statistik -2LogL pada model awal dibandingkan dengan
=h nilai statistik -2LogL pada model final , dapat dikatakan bahwa model yang digunakan
baik.
Uji Nagelkerke’s R square
Nagelkerke’s R Square merupakan modifikasi dari koefisien Cox dan Snell dimana Cox
== dan Snell merupakan ukuran yang mencoba meniru ukuran R2 pada multiple regression
® yang didasarkan pada teknik estimasi likelihood dengn nilai maksimum kurang dari 1 (satu)
Z~ sehingga sulit diinterpretasikan. Nagelkerke’s R Square ini didapatkan dengan membagi
<, nilai Cox dan Snell’s R2 dengan nilai maksimumnya (Ghozali , 2016). Ghozali (2016) juga
A mengatakan nilai Nagelkerke’s ini dapat diinterpretasikan seperti nilai R2 pada multiple
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regression. Nilai Nagelkerke’s R Square menjelaskan seberapa jauh variabel independen

dapat menjelaskan variabel dependen dalam model , dimana R2 terletak di antara 0 <R2 <
@1 Jika Nilai R2 yang didapatkan sebesar 0,7 menjelaskan bahwa variabel independen

mempengaruhi variabel dependen sebesar 70 % sedangkan sisanya dipengaruhi oleh
n,;t faktor-faktor lain.

asil @‘lalisis dan Pembahasan

AE@IlSls Deksriptif

~ Statistik Deskriptif

2' N Minimu | Maximu | Mean Std.

A m m Deviation
g DISTRESS 111 0 1 14 343
S INST 111 .0196 .9800| .653609 1827799
i MANJ 111 .0000 .8944 | .091825 1481343
4] KOMIND 111 2222 .5000| .390095 0771957
Z ROA 111 -.5485 .2615| .026029 .0893005
5| ValidN 111

3] (listwise)

o

g Berdasarkan hasil statistik deskriptif Minimum, Maksimum, Mean, dan Standar

deviasi terdapat 111 data yang dijadikan sampel. Hasil pengolahan data tahun 2014-2016
gwunjukkan bahwa nilai rata-rata variabel Kepemilikan Institusional sebesar 0,653609 dengan
tertinggi sebesar 0,98 oleh PT Gunawan Dianjaya Steel pada tahun 2014 dan 2015
sefiangkan nilai terendah sebesar 0,0196 oleh PT Betonjaya Manunggal pada tahun 2016. Nilai
raﬁ-rata variabel Kepemilikan Manajerial sebesar 0,091824 dengan nilai tertinggi sebesar
0,8944 yang dialami oleh PT Betonjaya Manunggal pada tahun 2016 dan nilai terendah sebesar
0,5b00461 yang dialami oleh PT Asahimas Flat Glass pada tahun 2014,2015, dan 2016. Nilai
rata-rata variabel Komisaris Independen sebesar 0,390095 dengan nilai tertinggi sebesar 0,5 dan
nilai terendah sebesar 0,2222 yang dialami oleh PT Gunawan Dianjaya Steel pada tahun 2016.
Nilai rata-rata variabel Profitabilitas sebesar 0,026029 dengan nilai tertinggi sebesar 0,2615
g dialami oleh PT Mandom Indonesia pada tahun 2015 dan nilai terendah sebesar -0,5485
g dialami oleh PT Intikeramik Alamasri Industri pada tahun 2016.
Kesamaan Koefisien (Uji Pooling Data)
gujian ini dilakukan untuk mengetahui dapat atau tidaknya dilakukan pooling data. Hasil
pBRgujian menunjukkan bahwa nilai sig untuk variabel INSTDt1 sebesar 0.396, variabel
NJDt1 sebesar 0.331, variabel KOMINDDt1 sebesar 0.240, variabel ROADt1 sebesar
0386, variabel INSTDt2 sebesar 0.693, variabel MANJDt2 sebesar 0.703, variabel
KWMINDDt2 sebesar 0.631, variabel ROADt2 sebesar 0.697. Hal ini menunjukkan bahwa
nidgi sig setiap variabel lebih besar dari 0.05, sehingga tidak tolak Ho, artinya pooling data
ﬁat dilakukan pada penelitian ini.
Kelayakan Model Regresi

Step Sig.
1 932

jeunioju

D&fi hasil pengujian Hosmer and Lemeshow Test, diperoleh nilai signifikan sebesar 0,932 >
0f@5. Hasil ini mengartikan bahwa Ho tidak dapat ditolak sehingga dapat dikatakan model yang
(ﬁpotesiskan fit dengan data. Model regresi logistik yang digunakan dalam penelitian ini
ah baik dan dapat digunakan untuk analisis selanjutnya.
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4. Uji Keseluruhan Model (Overall Model Fit)

atakan sebagai berikut :

= Ln(l%= -3.670 +2.176 INST+2.015 MANJ+0.663 KOMIND -21.576 ROA+¢

Dg#j tabel 4.6 menunjukkan hasil pengujian hipotesis sebagai berikut:

1 INST memiliki nilai koefisien 2.176 dengan nilai signifikansi 0.441/2 = 0.2205 > 0.05 maka
ti(gk tolak HO, artinya kepemilikan institusional tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
figancial distress.

2)§kMANJ memiliki nilai koefisien 2.015 dengan nilai signifikansi 0.512/2 = 0.256 > 0.05 maka

g Persamaan model regresi logistik setelah mengolah data dengan menggunakan SPSS 20
y
o)

@ Keterangan -2 Log Likehood
- T Block Number =0 87,949
= X Block Number = 1 61,544
By =1
a &
3 T D%i Tabel diatas terlihat bahwa -2 Log Likehood pada blok pertama (Block Number = 0) adalah
L§ ~ 81_%949 sedangkan -2 Log Likehood pada blok kedua (Block Number = 1) adalah 61,544.
= £ Dengan demikian, telah terjadi penurunan nilai -2 Log Likehood dari blok pertama ke blok
» o kedua, sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi kedua lebih baik dalam memprediksi
g 2 fithdengan data.
55.2 Nagelkerke’s R Square
> S @4
s c |5
© 2 |Btep | -2Log likelihood | Cox & Snell R Square | Nagelkerke R Square
C 3 =1
c 9 |&
0
=5 |g 61.544° 211 387
28 =
c © D%i tabel diatas dapat dilihat nilai Nagelkerke’s R Square sebesar 0.387. Berarti bahwa variabel
@ dependen (financial distress) dipengaruhi sebesar 38.7 % oleh variabel independennya
2. (Kepemilikan Institusional, Kepemilikan Manajerial, Komisaris Independen, Profitabilitas).
2 Séglangkan sisanya 61.3 % dijelaskan oleh variabel-variabel lain yang tidak diteliti dalam
° penelitian ini.
36. UjEHipotesis
3 =
> = B S.E. Df Sig.
3 %’ INST 2.176 2.822 1 0.441
S - MANJ 2.015 3.073 1 0.512
5 KOMIND | 0.663 4.6 1| 0.885
3 - ROA -21.576 6.987 1 0.002
2 = Constant -3.67 3.1 1| 0.237
= e
;_"
5
5
g

ti tolak HO, artinya kepemilikan manajerial tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
fimgncial distress.

3)= KOMIND memiliki nilai koefisien 0.885 dengan nilai signifikansi 0.885/2 = 0.4425 > 0.05
meka tidak tolak HO, artinya komisaris independen tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
fi;ncial distress.

4) ROA memiliki nilai koefisien -21.576 dengan nilai signifikansi 0.002/2 = 0.001 < 0.05 maka
tojak HO, artinya rasio profitabilitas memiliki pengaruh signifikan terhadap financial distress.
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Pembahasan

Pengaruh kepemilikan institusional terhadap financial distress
ari hasil uji hipotesis yang dilakukan, diketahui bahwa kepemilikan institusional memiliki
_hilai sgsebesar 0,2205 di mana 0,2205 > 0,05,sehingga dapat disimpulkan bahwa kepemilikan
{nstitusional tidak berpengaruh terhadap financial distress. Dengan koefisien positif sebesar 2.176
—_ =berarti Semakin tinggi kepemilikan institusional perusahaan maka financial distress perusahaan akan
meningkat. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa tidak cukup bukti variabel INST
berpen&:uh negatif terhadap financial distress. Hal ini tidak sejalan dengan penelitian yang
' di?ku an oleh Ayuningtias (2013) yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh
negative terhadap financial distress. Tidak berpengaruhnya kepemilikan institusional terhadap
= i@nci@ distress disebabkan karena fungsi kontrol yang seharusnya berjalan dengan baik namun
idak berjalan semestinya. Sehingga pengawasan terhadap manajemen perusahaan tidak berjalan

eﬁga@aik.

Buaw buelenq:

n

9s,d1y]

o

P

e uelb
n 168npu

=
gatih kepemilikan manajerial terhadap financial distress
eDari hasil uji hipotesis yang dilakukan, diketahui bahwa kepemilikan manajerial memiliki
nigi siﬁ sebesar 0.256 dimana 0.256 > 0.05, sehingga dapat disimpulkan bahwa kepemilikan
eménajerial tidak berpengaruh terhadap financial distress. Dengan koefisien positif sebesar 2.015
gar‘ﬁcnyawerdapat pengaruh positif antara variabel MANJ terhadap variabel financial distress. Dengan
nx)degﬂki& dapat disimpulkan bahwa tidak cukup bukti variabel MANJ berpengaruh negatif terhadap
gﬁ@nciaj distress. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Hanafi (2016) yang
Em‘é’nya@kan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap financial distress. Tidak
Zsignifikannya kepemilikan manajerial terhadap financial distress karena tidak semua manajer yang
§memiliﬂi kepemilikan saham dapat membuat Kinerja perusahaan menjadi lebih baik, bahkan ada
syang nEembuat Kinerja menjadi semakin buruk dan merugikan perusahaan.
§Penga§|h ukuran komisaris independen terhadap financial distress
=Dari hasil uji hipotesis yang telah dilakukan, variabel independen Komisaris Independen
S(KOMPND) diperoleh nilai koefisien sebesar 0.885, yang artinya terdapat pengaruh positif antara
gvariabg-komisaris independen (KOMIND) terhadap financial distress. Namun nilai signifikansi dari
cvariabef KOMIND adalah 0.885/2 = 0.4425 > 0.05 sehingga tidak terdapat cukup bukti ada pengaruh
Snegati #ntara komisaris independen terhadap financial distress suatu perusahaan. Hasil penelitian ini
Stidak sejalan dengan penelitian Fathonah (2016) yang menyatakan bahwa komisaris independen
omemiliki pengaruh negatif terhadap financial distress. Namun hasil penelitian ini sejalan dengan
gpenelitian yang dilakukan oleh Pritha dan Merkusiwati (2015) yang menyatakan bahwa komisaris
@indepegden tidak berpengaruh terhadap financial distress. Hal ini disebabkan bahwa komisaris
‘@ndepmden sangat dibutuhkan sikap independensi dalam menjalankan tugasnya, namun terkadang
gseoralﬁ-komisaris independent memiliki sikap independensi yang kurang sehingga mengakibatkan
%’Jema a pengawasan terhadap manajemen, sehingga tidak akan memili pengaruh terhadap
gterjad a financial distress (Pritha dan Merkusiwati, 2015).
3Pengakkih profitabilitas terhadap financial distress
® = Dari hasil uji hipotesis yang dilakukan, variabel independen profitabilitas (ROA) diperoleh
“nilai Efefisien ROA sebesar -21.576, yang artinya terdapat pengaruh negatif antara variabel
profitghilitas (ROA) terhadap laba negatif dua tahun berturut-turut yang merupakan proksi dari
finam%ll distress. Hasil penelitian ini mempunyai nilai signifikansi sebesar 0.002 < 0.05 sehingga
dapat dikatakan terdapat cukup bukti bahwa ada pengaruh negatif antara profitabilitas terhadap
finano#dl distress. Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Orchid (2014) yang
menydtakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap financial distress. Perusahaan yang
mengatami kondisi financial distress pada umumnya memiliki tingkat profitabilitas negatif.
Profit@ilitas menunjukkan efisiensi dan efektivitas penggunaan aset dalam menghasilkan laba
perusdaan. Profitabilitas perusahaan negatif menunjukkan tidak adanya efektivitas dalam
penggﬁaan aset perusahaan untuk menghasilkan laba bersih. Apabila profitabilitas perusahaan terus
menergs negatif maka kemungkinan perusahaan mengalami kebangkrutan akan semakin besar
(Orchs, 2014). Hasil penelitian tersebut didukung oleh hasil penelitian Mas’ud dan Srengga (2012)
yang *enyatakan bahwa kemampuan memperoleh laba perusahaan yang semakin tinggi akan
memegaruhi kondisi keuangan yang baik sehingga tidak akan terjadi kondisi financial distress.
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Kesimpulan dan Saran

Kesi lan
_Peneli ini menggunakan statistik deskriptif, dimana uji asumsi Kklasik dilakukan sebelum uji
Qipote%, dan memperoleh beberapa kesimpulan sebagai berikut:
& 21. Tidak terbukti bahwa kepemilikan institusional berpengaruh negatif terhadap financial
o S distress.
« ©2. Tidak terbukti bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh negatif terhadap financial
% T 2 distress.
L§ = 53 Tidak terbukti bahwa komisaris independen berpengaruh negatif terhadap financial
=2 @ distress.
o g ;4 Terbukti bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap financial distress.
5 = O
gSgang

SBedasgrkan hasil analisis data dan kesimpulan yang telah dijabarkan sebelumnya, serta mengingat
sadanyazketerbatasan dalam penelitian ini, maka peneliti memberikan beberapa saran yang dapat
m&jacg;pertimbangan yang dapat digunakan oleh peneliti selanjutnya dengan topik penelitian yang

9s nheje

f

w bBuspun+Busp
QD

, YRlitu :

gnggunaan pengukuran lain terhadap Financial Distress berupa nilai EPS negatif atau
rgenggunakan Altman Z Score agar mendapatkan hasil yang lebih akurat.

Menetapkan kriteria sampel yang lebih banyak sehingga penentuan perusahaan yang
rBengalami financial distress menjadi lebih baik.

Menggunakan pengukuran lain terhadap variabel profitabilitas jika ingin mendapatkan hasil
@ng berbeda dan diharapkan dapat lebih baik.
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