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ABSTRAL

Tnfugn dari penelition ini adalal untut membuktikon secara empiris pengoruh
Controlling Shareholder, Multiple Large Shareholder, Bussines Group Affiliation dan Board
Structurs terhadap Financial Distress. Sampel pada penelitian ini adalah semua perusahacn
manygfaktur vang go publik di Bursa Efek donesic (BEI) takur 2005-2009, Berdasarkan
&rileria pemilifian sampel yang menggunakan purposive sampling. maka diperoleh 84 sampel
perusahaan. Dari 84 sampel perusahacan terdiri davi 30 porwsahaan yang dikategorikan
mengalami financial distress dan 46 pernsahaan yamg tergofong perusahoan non-financiol
distress, Penelitian ini menggunakan model regrest binary logistik wniwk mengufi Ir?engmu.f:
variabel dependen dan independen,

Hustl penelitian ini membukiikan hairwa terdapar perigaruh yang signifikan anfara
keberadoan Controlling Sharcholder terhadap financial distress. Eksistensi Controlling
Shareholder mampu menurunkan  kemunghinan swalu perusahaan mengalam! ickanan
kewangan. Variabel loinmpa tidak menunjulkan pengareh yang signifikan dalam memprediksi
Kemungkinoen suatu perysaehaan mengalami financial distress. Secara kesulurihon kekuaion
model il dalam menprediks financlal disiress pada perusahaan manufakor sebesar 59 5%
Hal inl berarti karalzeriseik corporate governance dapat digunakan dalam membentuk model
Proaiedd kobangtriion.

Keyword: Controlling Shareholder, Multiple Large Shareholder, Bussines Group Affiliation,
Bovrrd Strucinre, Finaveial fistrers,
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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Krizis moneter yang melanda kawasan Asia termasuk Indonesia pada
pertengahan tahun 1997 telah menumbuhkan kesadaran tentang pentingnya stabilitas
ekonomi secara keseluruhan. Pengaruh krisis tersebut dirasakan oleh Indonesia jauh
lebib berat dibandingkan negara-negara lainnya. Hampir semua sektor merasakan
imbasnya baik sekior industri maupun jasa, Menurut catatan Badan Pusat Statiseik
{1998) hanya sektor pertanian, scktor gas, listrik dan air bersih, pengangkutan dan
komunikasi mengalami perturnbuhan positif sedangkan sektor manufakiur mengalami
tekanan keuangan yang sangat buruk, Data di Bursa Efek Jakarta (BED) menunjukkan
bahwa di Indonesia pada akhir tahun 1997, 75% perusahaan publik yang tergabung
dalam sektor manufakiur mengalami penurunan laba bersih sekitar 97% dibandingkan
laba bersih tahun 1996 dan 70% dari 210 perusahaan publik mengalami kerugian
yang signifikan (Wibowo, 1998},

Keterpurukan sektor manufakiur diperparah denpgan krisis finansial yang
dialami oleh Amerika Serikat pada tahun 2008 dan berdampak pada seluruh dunia
termasuk Indonesia. Krisis finansial global ini bermula dari krisis subprime morteage
dan derivatif di Amerika Serikat (Besari, 2009). Dampak krisis financial ini terhadap
industri di Indonesia adalah permintaan menurun (63,4%), beban perusahasn
meningkat (57,58%), likuiditas perusahaan turun (30,3%), dan pembavaran dari

pernbeli tertunda (24, 24%). [ndustri manufaktur tidak bisa mengelak dari dampak




krisis financial ini. Berasarkan data Depperin, kinerja industry manufaktur
(nonmigas) Indonesia selama 2008 hanya tumbub 4.8%, dari target awal 8.4%
{Radiawati, 2009}

Lesunya aktivitas manufakiue terus berlangsung selama  tahun 2009
Berdasarkan data Badan Pusat Statistik {BPS) memperlihatkan pertumbuban produksi
menufaktur twrun menjadi minus 1,84% i triwulan TV/200%. Penurunan ini
merupakan vang terparab jika dibandingkan dengan tiga periode sebelumnya
2007,2008, dan 2009, Kondisi ini tidak hanya disebabkan oleh krisis financial global
tetapi jupa disebabkan oleh ketidaksizpan industri nasional menghadapi liberalisasi
perdagangan dalam kerangka ASEAN China Free Trade Agreement (ACFTA)
Apalagi, antisipasi pemerintah dalam menangkal dampak negative ACFTA tidak
terlibat signifikan di tataran teknis sehingga aturan dan regulasi vang dibuat di sektor
industry maupun perdagangan masih minim (Radiawati, 2009)

Berdasarkan fenomena diatas dapat dilibat bahwa, dalam lingkungan yang
semakin turbulen, sistem dan sub-sistem organisasi menjadi makin terbuka dan
tingkat persaingan semakin ketat bahkan semakin tidak menentu arah perubahannya.
Kondisi ini diperparah dengan rapuhnya sektor keuvangan khususnya perbankan,
seperti kecenderungan keuntungan semakin menurun dan meningkatnya risiko usaha
vang dibadapi bank discbabkan banvak perusahaan vang mengalami kesulitan
kewangan (financtel  distress) yang  dapat mengarah ke arah kebanpkrutan
{hankerupicy), sehingga tidak dapat membayar kewajiban vang sudah jatub tempo
kepada bank (Endri, 2009). Hal inilah vang mendarong timbulnya herbagai penelitian

mengenai model kebangkrutan sebapgai Early Warning Sysiem (EWS) bagi para
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KESIMPULAN

5.1 Kesimpulan

Penelitian  ini mengukur pengaruh  corporate  governance  khususnva
ownership dan board structure terhadap kemungkinan terjadinya financial distress
dan mengembangkan model prediksi kebangkrutan dengan menggunakan binary
fogistik. Penelitian ini menggunakan 84 sampel perusshasn manufaktur yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia sepanjang tahun 2005-2009, vang terdici dari 38
peruszhaan vang mengalami financial distress (firanciafly distress firms) dan 46

perusahaan yang tidak mengalami financial distress (non-financially distress firms),

Hasil penelitian mengindikasikan bahwa pada perusahaan dengan pola
kepemilikan terkonsentrasi, eksistensi comtrolling shoreholder memiliki pengaruh
negatil dan signifikan dalam memprediksi terjadinya financial distress. Keberadaan
controlling  sharcholder dapat  menurunkan tingkat probabilitas  perusahaan
mengalami financial distress. Hasil ini konsisten dengan beberapa penelitian lainnya
dengan sampel perusahaan di Asia yang juga menemukan adanya hubungan yang

negatif dan signifikan antara conrolling sharcholder dengan financial distress.

Hasil pengujian hipotesis lainnya juga menemukan bahwa pola kepemilikan
yang terkonsentrasi pada perusahaan publik di Indonesia juga mendorong

berkembangnya group-group bisnis denpan pols konglomerat (Ausiness BFOi
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