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UNIVERSITAS TARUMANAGARA
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
JAKARTA

PENGARUH KEPEMILIKAN MANAJERIAL, DEWAN KOMISARIS
INDEPENDEN, LEVERAGE, DAN LIQUIDITY TERHADAP FINANCIAL
PADA PERUSAHAAN SEKTOR PERBANKAN YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2020-2022

ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai
pengaruh kepemilikan manajerial, dewan komisaris independent, leverage, dan
liquidity terhadap financial distress pada perusahaan sektor perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2022. Penelitian ini
menggunakan 31 sampel dan 93 data dari perusahaan sektor perbankan yang
diseleksi dengan metode purposive sampling. Teknik pengolahan data
menggunakan data sekunder yang diolah dengan menggunakan analisis regresi
data panel dan diolah mengggunakan Microsoft Excel 2019 dan Eviews versi 12.
Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh
positif dan signifikan terhadap financial distress, sedangkan dewan komisaris
independen, leverage, dan liquidity tidak berpengaruh secara signfikan terhadap
financial distress

Kata kunci: Kepemilikan Manajerial, Dewan Komisaris Independen, Leverage, ,

Liquidity, Financial Distress.

ABSTRACT

The purpose of this research is to obtain empirical evidence about the effects of
managerial ownership, independent commissioner, leverage, and liquidity on
Financial Distress in banking companies listed on the Indonesia Stock Exchange
(IDX) for the 2020-2022 period. This research used 31 samples and 93 data from
banking companies selected by the purposive sampling method. Data processing
techniques uses secondary data which is processed using panel data regression
analysis and processed using Microsoft Excel 2019 and Eviews version 12. The
result of this research indicate that managerial ownership has a positive and
significant effect on financial distress while independent commissioner, leverage,
and liquidity have no significant effect on financial distress.

Keywords: Managerial Ownership, Independent Commissioner, Leverage,

Liquidity, Financial Distress.



HALAMAN MOTTO

“Great things are not done by impulse, but by a series of small things brought
together. ” — Vincent van Gogh
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Pada Maret 2023, industri perbankan Amerika Serikat sedang mengalami
krisis. Bank-bank besar di Amerika Serikat mulai berjatuhan, bermula dari
Silicon Valley Bank (SVB), disusul Silvergate Bank dan Signature Bank
hingga First Republic. Awal Mei 2023, First Republic Bank dilanda hal yang
sama setelah sahamnya anjlok 50% pada April 2023. Upaya penyelamatan pun
dilakukan dengan diakuisisi olen JPMorgan Chase & Co. (CNBC
Indonesia,2023). Silicon Valley Bank (SVB) bangkrut setelah gagal
mendapatkan dana. Saat berencana mengumpulkan 2,25 miliar dolar AS atau
Rp 34,75 triliun, nasabah maupun investor lebih dulu menarik dananya, kurang
dari 48 jam. Sementara, Signature Bank disita oleh regulator bank. Sedangkan
Silvergate Bank menyatakan menghentikan operasi dan melikuidasi banknya.
Kedua bank itu gulung tikar setelah pasar stablecoin tidak stabil sejak beberapa
waktu lalu (RM.id, 2023).

Fenomena kebangkrutan dan gagal bayar utang perusahaan juga terjadi di
Amerika Serikat. Hal ini bermula dari rencana The Fed yang terus menaikkan
suku bunga guna membendung inflasi. Pada Mei 2023, banyak perusahaan di
Amerika Serikat yang bergulat dengan suku bunga yang tinggi. Mereka
kesulitan untuk membiayai refinancing utang. Tercatat ada 41 perusahaan yang
bangkrut di Amerika Serikat. Menurut S&P Global Market Intelligence, hingga
22 Juni setidaknya ada 324 pengajuan kebangkrutan. Bankir dan analis
mengatakan perusahaan yang membutuhkan lebih banyak likuiditas atau sudah
memiliki beban utang yang besar dihadapkan pada biaya utang baru yang
tinggi, sehingga dibutuhkan modal yang lebih besar (CNBC Indonesia, 2023).

Dilansir dari BBC Indonesia (2023), Saham bank di AS, Asia, dan Eropa
merosot menyusul kebangkrutan SVB dan Signature Bank karena investor

mencemaskan kondisi sektor perbankan secara umum. Kepala Ekonomi Bank



Permata Josua Pardede berpandangan dampak kebangkrutan SVB di AS, akan
menyebabkan investor akan cenderung lebih berhati-hati dan selektif untuk
mendanai startup di tanah air. Sehingga terjadi potensi penurunan dari sisi nilai
(CNBC Indonesia, 2023). Iskandar, otoritas keuangan di Indonesia,
mengatakan Indonesia tetap harus waspada. Jangka pendek capital inflows atau
aliran modal asing ke tanah air akan terbatas karena precautionary motives dari
investors atau fund managers dan tingginya suku bunga global (CNBC
Indonesia, 2023). Kebangkrutan Bank di AS dapat menyebabkan investor akan
cenderung lebih berhati-hati dan selektif dalam berinvestasi, sehingga
penelitian terhadap financial distress penting dilakukan. Penelitian financial
distress dilakukan agar pihak manajemen dapat memberitahu pihak eskternal,
terutama para investor tentang kondisi keuangan perusahaan agar investor tetap
dapat berinvestasi di perusahaan tersebut.

Perusahaan dengan kondisi keuangan yang tidak stabil dapat membuat
perusahaan mengalami penurunan Kkinerja keuangan. Penurunan Kinerja
keuangan perusahaan diakibatkan oleh ketidakmampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan atau laba. Penurunan kinerja keuangan perusahaan
menunjukkan perusahaan mengalami kerugian akibat penurunan penjualan
(Besli dan Khairunnisa, 2023). Kemungkinan perusahaan untuk mengalami
kebangkrutan akan semakin besar jika kinerja keuangan yang terus menurun
akibat pandemi Covid-19. Suatu perusahaan akan mengalami financial distress
terlebih  dahulu sebelum perusahaan tersebut akhirnya mengalami
kebangkrutan.

Financial distress merupakan kondisi dimana keuangan perusahaan
mengalami penurunan yang bisa mengakibatkan kebangkrutan. Biasanya jika
suatu perusahaan mengalami financial distress, maka perusahaan tersebut akan
mengalami penurunan profitabilitas dan penurunan yang signifikan yang
memberikan dampak terhadap arus kas perusahaan. Hal ini akan membuat
likuiditas menurun dan mempengaruhi efisiensi operasi perusahaan. (Jaafar et
al., 2018)



Perusahaan yang mengalami financial distress akan menyebabkan investor,
kreditor, vendor, pelanggan, dan karyawan untuk menilai kembali hubungan
mereka dengan perusahaan (Jaafar et al., 2018). Bagi para investor, informasi
keuangan perusahaan sangat penting karena jika perusahaan mengalami
financial distress, maka investor tidak akan berinvestasi di perusahaan tersebut.
Para kreditor tidak akan memberikan pinjaman kepada perusahaan yang
mengalami financial distress karena perusahaan tidak mampu dalam melunasi
jumlah pokok pinjaman beserta bunganya. Bagi vendor, mereka tidak akan
terus menyediakan pasokan bahan baku jika perusahaan tidak mampu lagi
membayar pasokan barang tersebut. Bagi para pelanggan, mereka memerlukan
jaminan bahwa perusahaan yang bersangkutan secara konsisten menyediakan
produk. Bagi karyawan, mereka memerlukan jaminan masa depan seperti gaji,
promosi kerja, dan pensiunan.

Manajemen dapat memberikan informasi mengenai kondisi keuangan
perusahaan kepada pihak eksternal. Informasi tersebut dapat berupa kabar baik
maupun kabar buruk. Informasi ini dapat diberikan kepada pihak eksternal
menggunakan Signalling Theory. Signalling Theory menjelaskan bahwa
perusahaan memberikan informasi tentang kondisi perusahaan kepada pihak
eksternal, baik informasi dalam bentuk catatan atau bentuk gambaran kondisi
masa lalu, masa Kini, atau masa depan (Phan et al., 2022).

Financial distress dapat diprediksi dengan menganalisis laporan keuangan
perusahaan. Laporan keuangan digunakan sebagai dasar dalam pengambilan
keputusan dan memprediksi kinerja perusahaan. Dengan melakukan analisis
laporan keuangan perusahaan, manajemen dapat melakukan antisipasi terhadap
risiko terjadi kebangkrutan (Wijaya dan Suhendah, 2023). Financial distress
dapat diproksikan melalui Interest Coverage Ratio, yaitu laba operasi (EBIT)
dibagi dengan beban bunga.

Terdapat hal-hal yang dapat mengakibatkan perusahaan mengalami
financial distress hingga bangkrut. Mulai dari ketidakmampuan manajemen
dalam melakukan pengambilan keputusan, tidak sesuainya penerapan

keputusan, hingga berbagai faktor lainnya. Penerapan corporate governance



yang tidak baik dapat menjadi salah satu penyebab perusahaan mengalami
financial distress (Azzahra dan Yuyetta, 2022).

Terdapat fakor-faktor lain juga selain corporate governance yang dapat
mempengaruhi financial distress. Menurut Mahaningrum dan Merkusiwati
(2020), faktor-faktor yang mempengaruhi financial distress, diantaranya
profitabilitas (profitability), likuiditas (liquidity), leverage, aktivitas (activity),
dan sales growth. Pada penelitian ini variabel yang digunakan adalah corporate
governance yang diproksikan dengan kepemilikan manajerial dan dewan
komisaris independen, leverage, dan sales growth.

Kepemilikan manajerial merupakan saham yang dimiliki oleh pihak
manajemen suatu perusahaan (Fauziyah, 2019 dalam Rachmawati dan Retnani,
2020). Dengan adanya kepemilikan manajemen, dapat menimbulkan
peningkatan efektivitas aktivitas monitoring dalam perusahaan (Nasiroh dan
Priyadi, 2018). Berdasarkan penelitian Nasiroh dan Priyadi (2018) kepemilikan
manajerial memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap financial
distress. Namun berdasarkan penelitian Cinantya dan Merkusiwati (2015)
kepemilikan manajerial memiliki pengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap financial distress.

Dewan komisaris independen bertugas melakukan pengawasan secara
umum dan/atau khusus sesuai dengan anggaran dasar serta memberi nasihat
kepada Direksi (Gunawijaya, 2015). Melalui perannya dalam menjalankan
fungsi pengawasan, komposisi dewan dapat mempengaruhi pihak manajemen
dalam menyusun laporan keuangan sehingga dapat diperoleh suatu laporan
laba yang berkualitas. Berdasarkan penelitian Nasiroh dan Priyadi (2018)
dewan komisaris independen memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap financial distress. Namun berdasarkan penelitian Liga dan Lukman
(2021) dewan komisaris independen memiliki pengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap financial distress.

Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam membayar kewajiban perusahaan, baik kewajiban jangka

panjang maupun kewajiban jangka pendek. Semakin tinggi leverage



perusahaan, maka beban bunga yang ditanggung perusahaan juga akan semakin
tinggi (Wijaya dan Suhendah, 2023). Terdapat beberapa proksi yang dapat
digunakan untuk menghitung leverage, salah satunya yaitu dengan proksi Debt
to Equity Ratio (DER) yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban jangka panjang maupun kewajiban jangka pendek
dengan menggunakan modal sendiri. Berdasarkan penelitian Kembery dan
Rasyid (2023), leverage memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
financial distress. Namun, berdasarkan penelitian Chai dan Sudirgo (2021),
leverage memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress.

Likuiditas (liquidity) sangat penting ketika perusahaan sedang mengalami
kesulitan dalam membayar kewajiban jangka pendek. Tingkat likuiditas
(liquidity) yang tinggi berarti kinerja perusahaan tersebut dinilai baik, maka
kemungkinan perusahaan akan mengalami financial distress semakin kecil
(Jaafar et al., 2018). Terdapat beberapa proksi yang dapat digunakan untuk
menghitung rasio likuiditas (liquidity), salah satunya yaitu dengan proksi
Current Ratio (CR) yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban jangka pendek dengan menggunakan aktiva lancar.
Berdasarkan penelitian Wijaya dan Suhendah (2023), likuiditas (liquidity)
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress. Namun,
berdasarkan penelitian Chai dan Sudirgo (2021) likuiditas (liquidity) memiliki
pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap financial distress.

Berdasarkan perbedaan dari penelitian yang telah dilakukan sebelumnya,
peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh
Kepemilikan Manajerial, Dewan Komisaris Independen, Leverage, Liquidity
terhadap Financial Distress pada Perusahaan Sektor Perbankan yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia tahun 2020 Sampai 2022”

2. ldentifikasi Masalah
Suatu perusahaan dengan kondisi keuangan yang tidak stabil dapat
membuat perusahaan mengalami penurunan kinerja keuangan. Jika

perusahaan terus mengalami penurunan kinerja keuangan, perusahaan akan



mengalami financial distress sebelum mengalami kebangkrutan. Dalam
memprediksi  financial distress, banyak faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi hal tersebut. Peneliti melakukan pengujian ulang karena
terdapat banyak penelitian terdahulu dengan hasil yang berbeda-beda.
Perbedaan hasil penelitian dapat dikarenakan metode penelitian, subjek
penelitian, dan pengambilan periode penelitian yang berbeda. Oleh karena itu,
studi ini dibuat untuk melakukan penelitian ulang untuk menguji pengaruh
kepemilikan manajerial, dewan komisaris independen, leverage, liquidity
terhadap Financial Distress pada Perusahaan Sektor Perbankan yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020 Sampai 2022.

3. Batasan Masalah

Di dalam penelitian ini terdapat batasan masalah. Penelitian ini dibatasi
dengan 1 (satu) variabel dependen yaitu financial distress, dan 4 (empat)
variabel independen yang terdiri dari kepemilikan manajerial, dewan
komisaris independen, leverage, liquidity. Penelitian ini dibatasi pada
perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
dalam periode 2020-2022.

4. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang, identifikasi masalah, dan batasan masalah

yang telah diuraikan dapat ditarik rumusan masalah pada penelitian ini :

a. Apakah kepemilikan manajerial memiliki pengaruh terhadap financial
distress ?

b. Apakah dewan komisaris independen memiliki pengaruh terhadap financial
distress ?

c. Apakah leverage memiliki pengaruh terhadap financial distress?

d. Apakah liquidity memiliki pengaruh terhadap financial distress?



B. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan
Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan di atas, tujuan dari

penelitian ini, yaitu :

a. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah kepemilikan manajerial memiliki
pengaruh terhadap financial distress

b. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah dewan komisaris independen
memiliki pengaruh terhadap financial distress

c. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah leverage memiliki pengaruh
terhadap financial distress

d. Untuk mendapatkan bukti empiris apakah liquidity memiliki pengaruh

terhadap financial distress.

2. Manfaat Penelitian

Penelitian ini besar harapan dapat memberikan manfaat bagi beberapa
pihak. Bagi peneliti, diharapkan dapat berguna untuk menambah wawasan
dan mampu memberikan suatu pemahaman mengenai financial distress. Bagi
peneliti selanjutnya, diharapkan dapat digunakan sebagai referensi untuk
penelitian lebih lanjut. Bagi investor, diharapkan dapat dijadikan
pengetahuan dan sumber informasi sebagai bahan pertimbangan untuk
pengambilan keputusan dalam berinvestasi. Bagi Manajer perusahaan,
diharapkan dapat memberikan gambaran dan pengetahuan dalam mengambil

keputusan mengenai keuangan perusahaan.
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