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ABSTRAK 

Nama    : SAFIKA ZEBUA 

NIM   : 18 402 00119 

Judul Skripsi  : Pengaruh Kinerja Keuangan, Mekanisme Corporate  

     Governance dan Struktur Kepemilikan Terhadap  

     Financial Distress Pada PT. Aneka Tambang Tbk 

Terjadinya financial distress pada tahun 2014-2017 memasuki zona 

berbahaya, tahun 2018-2020 memasuki zona abu-abu dan tahun 2021 memasuki 

zona aman. Adapun yang bertentangan dengan teori yaitu Kinerja keuangan pada 

tahun 2015, 2017 dan 2021 mengalami peningkatan diikuti peningkatan financial 

distress. Mekanisme corporate governance terjadinya ketetapan pada tahun 2014-

2021 diikuti penurunan financial distress. Struktur kepemilikan pada tahun 2016 

mengalami peningkatan diikuti dengan peningkatan financial distress. Rumusan 

masalah dalam penelitian ini, apakah kinerja keuangan, mekanisme corporate 

governance dan struktur kepemilikan secara parsial dan simultan berpengaruh 

terhadap financial distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021. 

Tujuan penelitian untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan, mekanisme 

corporate governance dan struktur kepemilikan secara parsial dan simultan 

terhadap financial distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021.  

Teori yang digunakan yaitu agency theory, financial distress, faktor penyebab 

financial distress, analisis altman z-score, kinerja keuangan, tujuan kinerja 

keuangan dan Return On Asset (ROA), mekanisme corporate governance, prinsip-

prinsip corporate governance, mekanisme corporate governance dalam komite 

audit, struktur kepemilikan dan struktur kepemilikan dalam kepemilikan 

manajerial. 

Jenis penelitian yang digunakan penelitian kuantitatif, dengan sumber data 

sekunder. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling sebanyak  

31 sampel, teknik pengumpulan data berupa studi kepustakaan, dokumentasi dan 

teknik analisis data yaitu uji deskriptif, uji normalitas, uji asumsi klasik, uji 

hipotesis (yang terdiri dari: uji parsial (uji t), uji simultan (uji F)), uji determinasi 

(R2 ) dan uji analisis regresi linear berganda dengan bantuan software SPSS 25. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa kinerja keuangan yang diukur dengan 

Return On Asset (ROA) secara parsial berpengaruh terhadap financial distress pada 

PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021, mekanisme corporate governance 

yang diukur dengan komite audit secara parsial tidak berpengaruh terhadap 

financial distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021, dan struktur 

kepemilikan yang diukur dengan kepemilikan manajerial secara parsial tidak 

berpengaruh terhadap financial distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 

2014-2021. Kinerja keuangan, mekanisme corporate governance dan struktur 

kepemilikan secara simultan berpengaruh terhadap financial distress pada PT. 

Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021. 

 

Kata Kunci : Financial Distress, Kepemilikan Manajerial, Komite Audit,  

    Return On Asset (ROA) 
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN 

1. Konsonan 

Fonem konsonan bahasa Arab yang dalam sistem tulisan Arab 

dilambangkan dengan huruf dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan 

dengan huruf, sebagian dilambangkan dengan tanda dan sebagian lain 

dilambangkan dengan huruf dan tanda sekaligus. Berikut ini daftar huruf Arab 

dan transliterasinya dengan huruf Latin. 

Huruf 

Arab 

Nama Huruf 

Latin 
Huruf Latin Nama 

 Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan ا

 Ba B Be ب

 Ta T Te ت

 ṡa ṡ es (dengan titik di atas) ث

 Jim J Je ج

 ḥa ḥ Ha (dengan titik di bawah) ح

 Kha Kh Ka dan ha خ

 Dal D De د

 żal ż zet (dengan titik di atas) ذ

 Ra R Er ر

 Zai Z Zet ز

 Sin S Es س

 Syin Sy Es dan ye ش

 ṣad ṣ Es (dengan titik dibawah) ص

 ḍad ḍ de (dengan titik di bawah) ض

 ṭa ṭ te (dengan titik di bawah) ط

 ẓa ẓ zet (dengan titik di bawah) ظ

 ain .‘. Koma terbalik di atas‘ ع

 Gain G Ge غ

 Fa F Ef ف

 Qaf Q Ki ق

 Kaf K Ka ك
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 Lam L El ل

 Mim M Em م

 Nun N En ن

 Wau W We و

 Ha H Ha ه

 Hamzah ..’.. Apostrof ء

 Ya Y Ye ي

 

2. Vokal 

Vokal bahasa Arab seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri dari vokal 

tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong. 

a. Vokal Tunggal adalah vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa 

tanda atau harakat transliterasinya sebagai berikut: 

Tanda Nama Huruf Latin Nama 

 Fatḥah A A 

 Kasrah I I 

 Ḍommah U U وْ 

 

b. Vokal Rangkap adalah vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa 

gabungan antara harakat dan huruf, transliterasinya berupa gabungan huruf 

sebagai berikut: 

Tanda dan 

Huruf 
Nama Gabungan Nama 

.....  fatḥah dan ya Ai a dan i ي 

 fatḥah dan wau Au a dan u ......ْوْ 

 

c. Maddah adalah vokal panjang yang lambangnya berupa harakat dan huruf, 

transliterasinya berupa huruf dan tanda sebagai berikut: 

Harkat dan 

Huruf 
Nama 

Huruf dan 

Tanda 
Nama 

ى..َ...... ا..َ..  fatḥah dan alif atau ya a̅ a dan garis atas 
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 Kasrah dan ya i ...ٍ..ى
i dan garis di 

bawah 

و....ُ  ḍommah dan wau u̅ 
u dan garis di 

atas 

 

3. Ta Marbutah 

Transliterasi untuk Ta Marbutah ada dua. 

a. Ta Marbutah hidup yaitu Ta Marbutah yang hidup atau mendapat harkat 

fatḥah, kasrah dan ḍommah, transliterasinya adalah /t/. 

b. Ta Marbutah mati yaitu Ta Marbutah yang mati atau mendapat harakat 

sukun, transliterasinya adalah /h/. 

Kalau pada suatu kata yang akhir katanya Ta Marbutah diikuti oleh kata 

yang menggunakan kata sandang al, serta bacaan kedua kata itu terpisah maka 

Ta Marbutah itu ditransliterasikan dengan ha (h). 

4. Syaddah (Tasydid) 

Syaddah atau tasydid yang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan 

dengan sebuah tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid. Dalam transliterasi ini 

tanda syaddah tersebut dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang sama 

dengan huruf yang diberi tanda syaddah itu. 

5. Kata Sandang 

Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, 

yaitu: 

 Namun dalam tulisan transliterasinya kata sandang itu dibedakan antara kata .ال

sandang yang diikuti oleh huruf syamsiah dengan kata sandang yang diikuti oleh 

huruf qamariah. 
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a. Kata sandang yang diikuti huruf syamsiah adalah kata sandang yang diikuti 

oleh huruf syamsiah ditransliterasikan sesuai dengan bunyinya, yaitu huruf 

/l/ diganti dengan huruf yang sama dengan huruf yang langsung diikuti kata 

sandang itu. 

b. Kata sandang yang diikuti huruf qamariah adalah kata sandang yang diikuti 

oleh huruf qamariah ditransliterasikan sesuai dengan aturan yang digariskan 

di depan dan sesuai dengan bunyinya. 

6. Hamzah 

Dinyatakan di depan daftar transliterasi Arab-Latin bahwa hamzah 

ditransliterasikan dengan apostrof. Namun, itu hanya terletak di tengah dan di 

akhir kata. Bila hamzah itu diletakkan diawal kata, ia tidak dilambangkan, 

karena dalam tulisan Arab berupa alif. 

7. Penulisan Kata 

Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il, isim, maupun huruf ditulis terpisah. 

Bagi kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab yang sudah lazim 

dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau harakat yang dihilangkan 

maka dalam transliterasi ini penulisan kata tersebut bisa dilakukan dengan dua 

cara: bisa dipisah perkata dan bisa pula dirangkaikan. 

8. Huruf Kapital 

Meskipun dalam sistem kata sandang yang diikuti huruf tulisan Arab huruf 

kapital tidak dikenal, dalam transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. 

Penggunaan huruf kapital seperti apa yang berlaku dalam EYD, diantaranya 

huruf kapital digunakan untuk menuliskan huruf awal, nama diri dan permulaan 
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kalimat. Bila nama diri itu dilalui oleh kata sandang, maka yang ditulis dengan 

huruf kapital tetap huruf awal nama diri tesebut, bukan huruf awal kata 

sandangnya. 

Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya berlaku dalam tulisan 

Arabnya memang lengkap demikian dan kalau penulisan itu disatukan dengan 

kata lain sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan, huruf kapital tidak 

dipergunakan. 

9. Tajwid 

Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, pedoman 

transliterasi ini merupakan bagian tak terpisahkan dengan ilmu tajwid. Karena 

itu keresmian pedoman transliterasi ini perlu disertai dengan pedoman tajwid. 

 

Sumber:  Tim Puslitbang Lektur Keagamaan. Pedoman Transliterasi Arab-Latin. 

Cetakan Kelima. 2003. Jakarta: Proyek Pengkajian dan Pengembangan 

Lektur Pendidikan Agama.       
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Kondisi perekonomian yang tidak stabil mempengaruhi aktivitas 

maupun kinerja perusahaan baik perusahaan kecil maupun besar yang 

bergerak dibidang manufaktur, jasa dan dagang sehingga banyak 

perusahaan yang mengalami financial distress yang kemudian mengalami 

kebangkrutan. Apabila perusahaan mengalami masalah dalam likuiditas 

yang ditunjukkan dengan kemampuan perusahaan yang semakin menurun 

dalam memenuhi kewajibannya kepada kreditur maka kesulitan keuangan 

(financial distress) akan terjadi. 

Financial distress (kesulitan keuangan) merupakan tanda dari 

perusahaan yang berpotensi mengalami kebangkrutan yang berawal dari 

masalah keuangan yang dibiarkan secara terus menerus.1 Salah satu  

indikator yang digunakan dalam mengukur financial distress adalah metode 

Altman Z-score.  Metode  Altman Z-score adalah alat ukur yang digunakan 

untuk memprediksi kebangkrutan pada suatu perusahaan, sehingga kondisi 

kebangkrutan dari suatu perusahaan bisa diketahui sedini mungkin.2 

Penelitian  ini menggunakan PT. Aneka Tambang Tbk sebagai objek 

penelitian dikarenakan PT. Aneka Tambang Tbk selalu mengalami fluktuasi 

                                                           
1 Puji Nurhayati, “Pengaruh Corporate Governance Dan Kinerja Keuangan Terhadap 

Financial distress,” Jurnal Akuntansi Keuangan dan Pajak , Volume 22, No. 2, 2021, hlm. 938. 
2 Danang Sunyoto, Metodologi Penelitian Akuntansi (Bandung: PT Refika Aditama, 2013), 

hlm. 155. 
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atau yang dimana dalam financial distress  PT. Aneka Tambang bisa 

memasuki zona berbahaya, zona abu-abu dan zona aman. 

PT. Aneka Tambang Tbk adalah anak perusahaan BUMN 

pertambangan Inalum. Selain itu perusahaan ini juga sudah terdaftar di JII 

(Jakarta Islam Index) yang terdaftar di BEI dan PT. Antam didirikan pada 

tanggal 5 Juli 1968. PT. Antam berpusat di Jakarta, Antam anggota dari 

MIND ID (Mining Industry Indonesia, BUMN Holding Industri 

Pertambangan yang terdiversifikasi dan terintegrasi secara vertikal yang 

berorientasi ekspor. Melalui wilayah operasi yang tersebar di seluruh 

Indonesia yang kaya akan bahan mineral. Kegiatan Antam mencakup 

eksplorasi, penambangan, pengolahan serta pemasaran dari komoditas bijih 

nikel, feronikel, emas, perak dan batubara. Perkembangan kesulitan 

keuangan pada PT. Aneka Tambang Tbk selama 8 tahun dapat dilihat pada 

tabel berikut : 

Tabel I.1 

Financial Distress (Altman Z-Score) 

PT. Aneka Tambang Tbk Periode 2014-2021 

Tahun Financial Distress Keterangan 

2014 1,09 Zona Berbahaya 

2015 1,25 Zona Berbahaya 

2016 1,44 Zona Berbahaya 

2017 2,48 Zona Berbahaya 

2018 1,92 Zona Abu-abu 

2019 2,49 Zona Abu-abu 

2020 2,36 Zona Abu-abu 

2021 3,11 Zona Aman 
Sumber: www.idx.co.id (data diolah 2022) 

Berdasarkan Tabel I.1 dapat dilihat perkembangan financial distress 

pada perusahaan PT. Aneka Tambang Tbk dari tahun 2014-2017 masuk ke 

http://www.idx.co.id/
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dalam zona berbahaya, dari tahun 2017-2020 masuk pada zona abu-abu, 

sementara pada tahun 2021 memasuki zona aman. Dimana pada tahun 2015-

2017 financial distress mengalami kenaikan ditahun 2015 sebesar 0,16 

ditahun 2016 sebesar  0,19 ditahun 2017 sebesar 1,04. Namun pada tahun 

2018 financial distress mengalami penurunan sebesar 0.56 dan terulang 

kembali lagi financial distress naik tahun 2019 sebesar 0,57 begitu juga 

financial distress turun kembali pada tahun 2020 sebesar 0,13 dan financial 

distress naik kembali pada tahun 2021 sebesar 0,75. Naik turunnya financial 

distress dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor yaitu, ketidakcukupan 

ataupun kurangnya permodalan, banyaknya modal, terjadinya kerugian.3 

Salah satu cara yang digunakan untuk memprediksi adanya kondisi 

financial distress adalah dengan mengukur kinerja keuangan. Kinerja 

keuangan adalah suatu ukuran yang digunakan untuk melihat sejauh mana 

prestasi kerja yang telah dicapai oleh suatu perusahaan.4 Financial distress 

suatu perusahaan terjadi ketika, perusahaan tidak dapat memenuhi 

kewajiban-kewajibannya terutama kewajiban jangka pendek, dimana 

proyeksi arus kas perusahaan tidak sesuai dengan jatuh tempo hutang yang 

harus dibayarkan, perusahaan mengalami kerugian, dan kinerja perusahaan 

yang terus menerus turun sehingga nilai saham rendah. Artinya jika kinerja 

keuangan menurun maka financial distress meningkat begitu juga 

                                                           
3 Puji Nurhayati, “Pengaruh Corporate Governance Dan Kinerja Keuangan Terhadap 

Financial distress,” hlm. 938. 
4 Anggita Julia Mahmud, “Analisis Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Good Corporate 

Governance Terhadap Financial distress,” Jurnal Risma, Volume 1, No. 4, Desember 2021, hlm. 

57. 
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sebaliknya.5 Adapun salah satu indikator untuk mengukur kinerja keuangan 

yaitu Return On Asset (ROA). Return On Asset merupakan rasio mengukur 

kemampuan perusahaan menghasilkan laba pada masa lalu. Makin tinggi 

rasio ini makin baik, artinya posisi milik perusahaan makin kuat demikian 

pula sebaliknya.6 

Tabel I.2 

Kinerja Keuangan dan Financial distress 

PT. Aneka Tambang Tbk 

(dalam ribuan rupiah) 
 

 

 

 

 

   Sumber: www.idx.co.id (data diolah 2022) 

Berdasarkan Tabel I.2 dapat dilihat perkembangan kinerja keuangan 

dengan financial distress yaitu pada tahun 2015 kinerja keuangan 

mengalami peningkatan sebesar 0,012 namun financial distress mengalami 

peningkatan sebesar 0,16 dari tahun sebelumnya. Pada tahun 2016 kinerja 

keuangan mengalami penurunan sebesar 0,045 namun pada financial 

distress mengalami peningkatan sebesar 0,19. Pada tahun 2017 kinerja 

keuangan mengalami peningkatan sebesar 0,002, diikuti dengan 

                                                           
5 Darmawan Napitupulu, Dahlan Abdullah, and Janner Simarmata, ACEBISS 2019: 

Proceedings of the First Annual Conference of Economics, Business and Social Sciences, 26-30 

March, Jakarta, Indonesia (Jakarta: European Alliance For Innovation, 2020), hlm. 260. 
6 Mamduh M. Hanafi and Abdul Halim, Analisis Laporan Keuangan (Yogyakarta: UPP 

STIM YKPN, 2016), hlm. 157. 

No. Tahun 
Kinerja keuangan 

(ROA) 

Financial 

distress 

1 2014 -0,035 1,09 

2 2015 0,047 1,25 

3 2016 0,002 1,44 

4 2017 0,004 1,48 

5 2018 0,007 1,92 

6 2019 0,005 2,49 

7 2020 0,036 2,36 

8 2021 0,056 3,11 



5 

 

 

 

peningkatan financial distress sebesar 0,04. Pada tahun 2018 kinerja 

keuangan mengalami kenaikan sebesar 0,003 namun pada financial distress 

terjadi penurunan sebesar 0,56 dari tahun sebelumnya. Pada tahun 2019 

kinerja keuangan mengalami  penurunan sebesar 0.002 namun financial 

distress mengalami peningkatan sebesar 0,57. Pada tahun 2020 kinerja 

keuangan mengalami peningkatan sebesar 0,031 namun financal distress 

mengalami penurunan sebesar 0,13. Pada tahun 2021 kinerja keuangan 

mengalami peningkatan sebesar 0,020  dan financial distress mengalami 

peningkatan sebesar 0,75 dari tahun sebelumnya. Dari penjelasan di atas 

pada tahun 2015, 2017 dan 2021 kinerja keuangan mengalami peningkatan 

begitu juga financial distress mengalami peningkatan, hal ini bertentangan 

dengan teori yaitu jika kinerja keuangan menurun maka financial distress 

meningkat begitu juga sebaliknya jika kinerja keuangan meningkat maka 

financial distress menurun. 

Faktor lain untuk memprediksi financial distress yaitu mekanisme 

corporate governance. Mekanisme corporate governance adalah sistem, 

proses dan seperangkat peraturan yang mengatur hubungan antara 

pemegang saham dan mencegah terjadinya kesalahan serta memperbaiki 

jika ada kesalahan terjadi.7 Dengan adanya penerapan mekanisme corporate 

governance yang baik akan meminimalkan risiko perusahaan mengalami 

financial distress. Artinya jika corporate governance meningkat maka 

                                                           
7 Eko Sudarmanto, dkk, Good Corporate Governance (GCG) (Medan: Yayasan Kita 

Menulis, 2021), hlm. 5. 
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financial distress akan menurun begitu juga sebaliknya.8 Dalam penelitian 

ini mekanisme corporate governance diukur dengan menggunakan komite 

audit. Komite audit prinsipnya membantu dewan komisaris dalam 

melakukan fungsi pengawasan kinerja perusahaan, yang mengukur jumlah 

anggota komite audit diluar perusahaan dengan jumlah komite audit 

perusahaan. Artinya jika ukuran komite audit meningkat maka akan lebih 

efektif, sehingga memungkinkan perusahaan terhindar dari financial 

distress.9 

Tabel I.3 

Mekanisme corporate governance dan Financial distress 

PT. Aneka Tambang Tbk 

(dalam persen) 

 

              

Sumber: www.idx.co.id (data diolah 2022) 

 

Berdasarkan Tabel I.3 dapat dilihat perkembangan corporate 

governance dengan financial distress yaitu pada tahun 2014-2021 corporate 

governance mengalami ketetapan akan tetapi pada financial distress 

terjadinya fluktuasi tiap tahunnya. Pada tahun 2015 kinerja keuangan 

                                                           
8 Hery, Kajian Riset Akuntansi: Mengulas Berbagai Hasil Penelitian Terkini Dalam 

Bidang Akuntansi Dan Keuangan (Jakarta: PT. Grasindo, 2017), hlm. 23. 
9 Tri Lestari and Agus Wahyudin, “Pengaruh Mekanisme Corporate Governance Terhadap 

Financial distress Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Moderating,” Business and Economic 

Analysis Journal, Volume 1, No. 1, 2022, hlm. 53. 

No. Tahun 
Corporate governance 

(Komite audit) 

Financial distress 

(Z-score) 

1 2014 50 % 1,09 

2 2015 50 % 1,25 

3 2016 50 % 1,44 

4 2017 50 % 1,48 

5 2018 50 % 1,92 

6 2019 50 % 2,49 

7 2020 50 % 2,36 

8 2021 50 % 3,11 
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mengalami peningkatan sebesar 0,16, pada tahun 2016 financial distress 

mengalami peningkatan sebesar 0,19, pada tahun 2017 financial distress 

mengalami peningkatan sebesar 0,04, pada tahun 2018 financial distress 

mengalami peningkatan sebesar 0,44, pada tahun 2019 financial distress 

mengalami peningkatan sebesar 0,57, pada tahun 2020 financial distress 

mengalami penurunan sebesar 0,013 dan pada tahun 2021 financial distress 

mengalami peningkatan sebesar 0,75 dari tahun sebelumnya. Hal ini 

bertentangan dengan teori yaitu jika mekanisme corporate governance 

menurun maka financial distress meningkat begitu juga sebaliknya jika 

mekanisme corporate governance meningkat maka financial distress 

menurun. 

Faktor pendukung lain untuk memprediksi financial distress yaitu 

struktur kepemilikan. Struktur kepemilikan merupakan suatu mekanisme 

untuk mengurangi konflik antara manajemen dan pemegang saham. 

Struktur kepemilikan dipercayai memiliki kemampuan untuk memengaruhi 

jalannya perusahaan yang nantinya dapat memengaruhi kinerja suatu 

perusahaan agar terhindar dari financial distress.10 Dengan begitu jika 

struktur kepemilikan semakin tinggi maka financial distress semakin rendah 

dan begitu juga sebaliknya. 

Dalam penelitian ini struktur kepemilikan ditinjau dari kepemilikan 

manajerial. Kepemilikan manajerial yaitu diperkirakan dapat meminimalisir 

                                                           
10 Subagyo, Nur Aini Masruroh, and Indra Bastian, Akuntansi Manajemen Berbasis Desain 

(Yogyakarta: Gadjah Mada University Press, 2018), hlm. 46. 
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perusahaan dari kondisi financial distress, karena kepemilikan manajerial 

diasumsikan dapat mengurangi masalah yang timbul pada perusahaan 

seperti kondisi financial distress. Kepemilikan manajerial diukur dengan 

jumlah saham dimiliki perusahaan dibanding jumlah saham beredar. 

Artinya semakin tinggi kepemilikan manajerial maka akan semakin rendah 

financial distress.11 

Tabel I.4 

Struktur Kepemilikan dan Financial distress 

PT. Aneka Tambang Tbk 

(dalam ribuan rupiah) 

 

 

 

 

 Sumber: www.idx.co.id (data diolah 2022) 

Berdasarkan Tabel I.4 dapat dilihat perkembangan struktur 

kepemilikan dengan financial distress yaitu pada tahun 2015 struktur 

kepemilikan mengalami penurunan sebesar 0,00032 sementara financial 

distress mengalami peningkatan sebesar 0,16. Pada tahun 2016 struktur 

kepemilikan mengalami peningkatan sebesar 0,000003 namun pada 

financial distress mengalami peningkatan sebesar 0,19. Pada tahun 2017 

struktur kepemilikan mengalami penurunan sebesar 0,000187 namun pada 

                                                           
11 Intan Nilasari, “Pengaruh Corporate Governance, Financial Indicators Dan Ukuran 

Perusahaan Terhadap Financial distress,” Competitive Jurnal Akuntansi Dan Keuangan, Volume 5, 

No. 2, 2021, hlm. 62. 

No. Tahun 
Struktur kepemilikan 

(Kepemilikan manajerial) 

Financial distress 

(Z-score) 

1 2014 0,000288 1,09 

2 2015 0,000256 1,25 

3 2016 0,000259 1,44 

4 2017 0,000072 1,48 

5 2018 0,000072 1,92 

6 2019 0,000018 2,49 

7 2020 0,000968 2,36 

8 2021 0,000013 3,11 
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financial distress mengalami peningkatan sebesar 0,04. Pada tahun 2018 

financial distress mengalami ketetapan namun pada financial distress 

mengalami peningkatan sebesar 0,44. Pada tahun 2019 struktur kepemilikan 

mengalami penurunan sebesar 0,000054 namun pada financial distress 

mengalami peningkatan sebesar 0,57. Pada tahun 2020 struktur kepemilikan 

mengalami peningkatan sebesar 0,000950 namun pada financial distress 

mengalami penurunan sebesar 0,13. Pada tahun 2021 struktur kepemilikan  

mengalami penurunan sebesar 0,000955 namun pada financial distress 

mengalami peningkatan sebesar 0,75 dari tahun sebelumnya. Dari 

penjelasan di atas pada tahun 2016 dan 2018 hal ini bertentangan dengan 

teori yaitu jika struktur kepemilikan semakin tinggi maka financial distress 

semakin rendah begitu juga sebaliknya jika struktur kepemilikan semakin 

menurun maka financial distress semakin rendah. 

Penelitian mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi financial 

distress sudah banyak dilakukan, tetapi perbedaan pada hasil peneliti 

tersebut. Putri Syuhada dkk menemukan bahwa “secara parsial kinerja 

keuangan berpengaruh signifikan terhadap financial distress”.12 Penelitian 

Nindi Rustyaningrum dan Abdul Rohman menemukan bahwa “struktur 

kepemilikan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap financial 

                                                           
12 Putri Syuhada, dkk, “Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Ukuran Perusahaan Terhadap 

Financial distress Pada Perusahaan Property Dan Real Estate Di Bursa Efek Indonesia,” Jurnal 

Riset Akuntansi Dan Keuangan, Volume 8, No. 2, 2020, hlm. 319. 
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distress, sedangkan corporate governance berpengaruh negatif signifikan 

terhadap financial distress”.13 

Sedangkan Puji Nurhayati menemukan bahwa “struktur kepemilikan, 

kinerja keuangan tidak berpengaruh terhadap financial distress, sedangkan 

corporate governance berpengaruh terhadap financial distress”.14 

Penelitian Tri Lestari dan Agus Wahyudin menemukan bahwa “komite 

audit tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress”.15 Penelitian 

Anggita Julia Mahmud dkk menemukan bahwa “good corporate 

governance berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress 

sedangkan kinerja keuangan berpengaruh positif signifikan terhadap 

financial distress”.16 Kemudian penelitian Ayu Miftahul Jannah dkk 

menemukan bahwa “kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap 

financial distress”.17 

Berdasarkan penjelasan di atas dapat dilihat bahwa, semakin tinggi 

kinerja keuangan maka semakin rendah pula financial distress. Sebaliknya, 

semakin rendah kinerja keuangan maka semakin tinggi pula financial 

                                                           
13 Nindi Rustyaningrum, “Analisis Pengaruh Corporate Governance Terhadap Terjadinya 

Financial distress Perusahaan Manufaktur di Indonesia,” Jurnal Diponegoro of Accounting, 

Volume 10, No. 2, 2021, hlm. 10. 
14 Puji Nurhayati, “Pengaruh Corporate governance dan Kinerja Keuangan Terhadap 

Financial distress,” Jurnal Akuntansi dan Pajak, Volume 22, No. 2, 2021. 
15 Tri Lestari dan Agus Wahyudin, “Pengaruh Mekanisme Corporate governance terhadap 

Financial distress dengan Profitabilitas sebagai Variabel Moderating,” Business and Economic 

Analysis Journal, Volume 1, No. 1, 2022, hlm. 60.  
16 Anggita Julia Mahmud, dkk, “Analisis Pengaruh Kinerja Keuangan dan Good Corporate 

governance Terhadap Financial distress,” Jurnal Risma, Volume 1, No. 4, Desember 2021, hlm. 

57. 
17  Ayu Miftahul Zannah, dkk, “ Pengaruh Struktur Kepemilikan, Likuiditas dan Leverage 

Terhadap Financial distress Pada Perusahaan Manufaktur di BEI,” Jurnal Akuntansi, Keuangan dan 

Perpajakan, Volume 4, No. 1, Februari 2021, hlm. 21. 
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distress. Kemudian semakin meningkat mekanisme corporate governance 

maka semakin menurun financial distress, sebaliknya semakin menurun 

mekanisme corporate governance maka semakin meningkat financial 

distress. Begitu juga dengan struktur kepemilikan semakin bertambah maka 

semakin berkurang financial distress, sebaliknya semakin berkurang 

struktur kepemilikan maka semakin bertambah financial distress. 

Berdasarkan penjelasan latar belakang tersebut, menunjukkan adanya 

penelitian yang tidak konsisten dan berbeda-beda. Maka peneliti tertarik 

untuk melakukan penelitian lebih lanjut dengan maksud untuk 

mengembangkan studi dari penelitian sebelumnya. Adapun judul dalam 

penelitian ini yaitu “Pengaruh Kinerja Keuangan, Mekanisme Corporate 

Governance dan Struktur Kepemilikan Terhadap Financial Distress 

Pada PT. Aneka Tambang Tbk.” 

B. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dikemukakan 

sebelumnya, maka dapat diidentifikasi masalah penelitian ini sebagai 

berikut : 

1. Terjadinya financial distress pada tahun 2014-2017 memasuki zona 

berbahaya, pada tahun 2018-2020 memasuki zona abu-abu, pada tahun 

2021 memasuki zona aman. 

2. Terjadinya peningkatan kinerja keuangan yang signifikan pada tahun 

2015, 2017  dan 2021 tetapi diikuti peningkatan financial distress. 
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3. Terjadinya ketetapan mekanisme corporate governance pada tahun 

2014-2021,  tetapi diikuti peningkatan dan penurunan financial distress. 

4. Terjadinya peningkatan struktur kepemilikan pada tahun 2016, tetapi 

diikuti peningkatan financial distress. 

5. Terjadinya ketetapan struktur kepemilikan pada tahun 2018, tetapi 

diikuti penurunan financial distress. 

6. Tidak adanya kekonsistenan hasil penelitian sebelumnya. 

C. Batasan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah di atas, maka peneliti membatasi 

ruang lingkup masalah yang akan dibahas pada penelitian ini yaitu kinerja 

keuangan diukur dengan Return On Asset (ROA), mekanisme corporate 

governance diukur dengan komite audit, dan struktur kepemilikan diukur 

dengan kepemilikan manajerial terhadap financial distress diukur dengan 

metode Altman Z-Score pada PT. Aneka Tambang Tbk. Periode 2014-2021. 

D. Definisi Operasional Variabel 

Berdasarkan penjelasan di atas, maka peneliti akan memaparkan 

definisi operasional variabel dalam penelitian ini yaitu: 

Tabel I.5 

Definisi Operasional Variabel 

Variabel Definisi Indikator Skala 

Financial 

distress 

(Y) 

Financial distress 

merupakan keadaan 

dimana perusahaan yang 

sedang mengalami masalah 

kesulitan dan terancam 

bangkrut.18 

Metode Altman Z-

score 

Z = 1,2 X1 + 1,4 

X2 + 3,3 X3 + 0,6 

X4 + 1,0 X5 

Rasio 

                                                           
18 Dermawan Sjahrial, Manajemen Keuangan Lanjutan Edisi Revisi (Jakarta: Wacana 

Media, 2014), hlm. 272. 
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Financial distress pada 

penelitian ini yaitu z-score 

yang terdiri dari rasio 

modal kerja terhadap total 

aset, laba bersih terhadap 

total aset, EBIT terhadap 

total aset, nilai buku 

ekuitas terhadap total 

hutang dan penjualan 

terhadap total aset PT. 

Aneka Tambang Tbk. 

Kinerja 

Keuangan 

(X1) 

Kinerja keuangan 

merupakan suatu analisis 

yang dilakukan untuk 

melihat sejauh mana suatu 

perusahaan telah 

melaksanakan dengan 

menggunakan aturan-

aturan pelaksanaan 

keuangan.19 

Kinerja keuangan pada 

penelitian ini yaitu ROA 

diukur dengan 

perbandingan antara laba 

bersih dengan total aset PT. 

Aneka Tambang Tbk. 

ROA = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

Rasio 

Mekanisme 

Corporate 

governance  

(X2) 

Mekanisme corporate 

governance merupakan 

suatu sistem pengendalian 

dan pengawasan kegiatan 

yang ada dalam 

perusahaan.20 

Mekanisme corporate 

governance dalam 

penelitian yaitu komite 

audit diukur dengan 

perbandingan antara 

jumlah anggota komite 

audit perusahaan dengan 

jumlah komite audit 

perusahaan PT. Aneka 

Tambang Tbk.  

Komite Audit = 
𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑎𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎

 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒 𝑎𝑢𝑑𝑖𝑡 
𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛

𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑘𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒
 𝑎𝑢𝑑𝑖𝑡 𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛

 

X 100% 

Rasio 

                                                           
19 Francis Hutabarat, Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan (Serang: Desanta 

Muliavisitama, 2020), hlm. 2. 
20 Lisnawati, “Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Mekanisme Corporate Governance 

Terhadap Financial distress,” Skripsi UNNES, 2017, hlm. 41. 
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Struktur 

Kepemilikan 

(X3) 

Struktur kepemilikan 

merupakan cara untuk 

mengurangi konflik 

kepentingan yang terjadi 

antara manajer dan pihak 

saham.21 

Struktur kepemilikan 

dalam penelitian yaitu 

kepemilikan manajerial 

diukur dengan 

perbandingan jumlah 

saham yang dimiliki 

perusahaan dengan jumlah 

saham beredar PT. Aneka 

Tambang Tbk. 

Kepemilikan 

Manajerial= 
𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 

𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛
jumlah saham

 beredar

 

Rasio 

 

E. Rumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi dan batasan masalah yang telah 

dikemukakan di atas, maka perumusan masalah dalam penelitan ini yaitu:  

1. Apakah kinerja keuangan yang diukur dengan Return On Asset (ROA) 

secara parsial berpengaruh terhadap financial distress pada PT. Aneka 

Tambang Tbk periode 2014-2021? 

2. Apakah mekanisme corporate governance yang diukur dengan komite 

audit secara parsial berpengaruh terhadap financial distress pada PT. 

Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021? 

3. Apakah struktur kepemilikan yang diukur dengan kepemilikan 

manajerial secara parsial berpengaruh terhadap financial distress pada 

PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021? 

                                                           
21 Shintya Cahya Retnaningdya, “Pengaruh Struktur Kepemilikan Dan Kinerja Keuangan 

Terhadap Kemungkinan Terjadinya Financial distress Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Bursa 

Malaysia,” Skripsi Universitas Islam Indonesia Yogyakarta, 2018, hlm. 13. 
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4. Apakah kinerja keuangan, mekanisme corporate governance dan 

struktur kepemilikan secara simultan berpengaruh terhadap financial 

distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021? 

F. Tujuan Penelitian  

Adapun tujuan penelitian ini yaitu : 

1. Untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan yang diukur dengan 

Return On Asset (ROA) secara parsial terhadap financial distress pada 

PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021 

2. Untuk mengetahui pengaruh mekanisme corporate governance yang 

diukur dengan komite audit secara parsial terhadap financial distress 

pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021 

3. Untuk mengetahui pengaruh struktur kepemilikan yang diukur dengan 

kepemilikan manajerial secara parsial terhadap financial distress pada 

PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021 

4. Untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan, mekanisme corporate 

governance dan struktur kepemilikan secara simultan terhadap financial 

distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021 

G. Manfaat Penelitian 

Dari hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat 

sebagai berikut: 

1. Bagi PT 
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Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan 

masukan bagi PT. Aneka Tambang Tbk dalam mengambil keputusan 

terutama untuk memprediksi kesulitan keuangan perusahaan. 

2. Bagi Peneliti 

Sebagai sarana perbandingan dan untuk menambah pengetahuan 

mengenai penerapan teori yang diperoleh selama menempuh pendidikan 

di UIN SYAHADA Padangsidimpuan. 

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Hasil penelitian diharapkan dapat menyumbang pemikiran 

pemecahan masalah dan sebagai referensi dalam melaksanakan 

penelitian. 

4. Bagi UIN SYAHADA Padangsidimpuan 

Hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai bahan acuan atau 

pertimbangan sebagai referensi bagi peneliti berikutnya dan juga dapat 

digunakan sebagai informasi dan pustaka baik bagi kalangan mahasiswa 

maupun pihak luar yang berkepentingan. 

H. Sistematika Pembahasan 

Untuk memberikan gambaran skripsi ini, maka peneliti membuat 

sistematika pembahasan penelitian sebagai berikut: 

Bab I Pendahuluan, yang terdiri atas latar belakang masalah, 

identifikasi masalah, batasan masalah, definisi operasional variabel, 

rumusan masalah, tujuan penelitian dan manfaat penelitian. 
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Bab II Landasan teori, yang terdiri atas kumpulan teori yang 

berkenaan dengan teori yang diteliti, penelitian terdahulu, kerangka pikir 

dan hipotesis. 

Bab III Metodologi penelitian, yang terdiri atas lokasi dan waktu 

penelitian, jenis penelitian, populasi dan sampel, teknik pengumpulan data 

dan analisis data. 

Untuk langkah selanjutnya dilapangan dalam penelitian untuk 

mengetahui hasil dari penelitian ini secara umum dan khusus dapat dilihat 

sebagai berikut: 

Bab IV Hasil penelitian, gambaran objek penelitian berisi gambaran 

mengenai lokasi penelitian yang dilihat mulai dari sejarah berdirinya 

perusahaan tersebut, visi dan misi, struktur perusahaan, deskripsi data berisi 

uraian data yang digunakan, pembahasan hasil penelitian berisi penjelasan 

singkat dari hasil analisis data yang telah dilakukan dan keterbatasan 

penelitian berisi kelemahan dari penelitian yang telah dilakukan. 

Bab V Penutup, kesimpulan singkat dari penelitian yang telah 

dilakukan dan saran-saran yang diutarakan pada akhir penulisan ini. 
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BAB II 

LANDASAN TEORI 

A. Kerangka Teori 

1. Agency Theory 

Agency theory merupakan sebuah kontrak atau perjanjian 

antara pemilik perusahaan dengan pihak manajemen tentang 

pengelolaan perusahaan, dimana pemilik perusahaan memberikan 

kepercayaan kepada pihak manajemen untuk menjalankan 

perusahaannya.22 Konflik keagenan timbul dari berbagai pihak yang 

memiliki perbedaan kepentingan dan dapat menghambat perusahaan 

dalam mencapai kinerja yang baik. 

Teori agensi digunakan untuk memahami hubungan principal 

(pemegang saham) dengan agen (pihak manajemen perusahaan). 

Teori agensi berasumsi bahwa kepentingan principal dan agen 

berbeda sehingga terdapat pemisahan kepemilikan dan penguasaan 

di perusahaan.23 Pada teori ini berfokus pada hubungan keagenan 

yang mengharapkan mendapatkan keuntungan yang maksimal dari 

harapan principal. Jika agen principal memiliki tujuan yang sama 

yaitu memaksimalkan nilai pada perusahaan maka keputusan agen 

                                                           
22 Budi Gautama Siregar, “Analisis Penerapan Good Corporate Governance Dalam 

Meningkatkan Kinerja Keuangan Peusahaan,” Jurnal Penelitian Ekonomi Akuntansi (JENSI) 

Volume 5, no. 1 (June 2021): hlm. 33. 
23 Nimas Kurniawati and Frank Aligarh, “Struktur Kepemilikan, Komisaris Independen, 

Ukuran Perusahaan, Dan Financial distress Pada Perusahaan Manufaktur Di Indonesia,” Jurnal 

Akuntansi Perpajakan Dan Portofolio, Volume 1, No. 2, 2021, hlm. 6, 

http://studentjournal.umpo.ac.id/index.php/JAPP. 
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tepat, namun jika sebaliknya agen principal memiliki tujuan yang 

tidak sama maka akan timbul permasalahan baru di perusahaan. 

2. Financial Distress 

a) Definisi Financial Distress 

Financial Distress merupakan kondisi ketika perusahaan 

mengalami kesulitan keuangan, adapun tanda-tandanya yaitu 

terjadinya pengingkaran perjanjian pembayaran hutang dan juga 

perusahaan lalai dalam membagikan hak individennya.24 

Financial Distress dimulai dari ketidakmampuan dalam 

memenuhi kewajiban-kewajibannya, terutama kewajiban 

likuiditas, dan juga termasuk kewajiban jangka panjang atau 

solvabilitas. 

Menurut Irham Fahmi bahwa financial distress berawal 

dari tidak mampunyai suatu perusahaan memenuhi 

kewajibannya terkhusus kewajiban jangka panjang 

(solvabilitas).25 Financial Distress dapat memaksa para 

pemegang saham mengganti manajer perusahaan jika dianggap 

tidak dapat mengorganisasikan perusahaan dengan baik. 

Financial Distress atau kesulitan keuangan bisa diartikan 

sebagai kegagalan dalam menutupi biaya operasi perusahaan, 

tingkat laba kecil dari pengeluaran, proyeksi tidak terpenuhi, 

                                                           
24 Novelina and Subagyo, “Pengaruh Corporate Governance, Cash Flow Dan Profit 

Terhadap Financial Distress Perusahaan Manufaktur Di Bursa Efek Indonesia,” Jurnal Trilogi 

Accounting and Business Research Volume 1, No. 1, June 2022, hlm. 15. 
25 Irham Fahmi, Analisis Kinerja Keuangan (Bandung: Alfabeta, 2012), hlm. 93. 
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gagal dalam memenuhi kewajiban, kekayaan bersih yang 

negatif, dan lain-lain yang dapat menyebabkan perusahaan 

bangkrut. Sebuah perusahaan dikatakan mengalami kondisi 

financial distress yaitu pada saat perusahaan tersebut tidak 

mempunyai kemampuan untuk memenuhi jadwal pembayaran 

kembali hutangnya kepada kreditur pada saat jatuh tempo.26 

Berdasarkan beberapa definisi di atas, peneliti 

menyimpulkan bahwa financial distress adalah keadaan dimana 

suatu perusahaan sedang menghadapi masalah keuangan yang 

dipengaruhi oleh berbagai faktor yang memicu terjadinya 

kebangkrutan. Umumnya penggunaan hutang yang meningkat 

menyebakan semakin meningkatnya pula kondisi financial 

distress. Logikanya yaitu semakin tinggi penggunaan hutang 

oleh suatu perusahaan, akan semakin besar pula beban bunga, 

dan semakin tinggi kemungkinan terjadinya penurunan 

pendapatan yang mengakibatkan terjadinya masalah financial 

dalam suatu perusahaan.27 

Kesulitan keuangan bisa digambarkan di antara dua titik 

ekstrim yaitu kesulitan likuiditas jangka pendek (paling ringan) 

sampai insolvable (yang paling parah). Ancaman akan terjadinya 

                                                           
26 Anggita Julia Mahmud dkk, “Analisis Pengaruh Kinerja Keuangan dan Good Corporate 

governance Terhadap Financial distress,” Jurnal Risma, Volume 1, No. 4, Desember 2021, hlm. 

57.  
27 Dermawan Sjahrial, Manajemen Keuangan Lanjutan Edisi Revisi (Jakarta: Wacana 

Media, 2014), hlm. 272. 
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financial distress juga akan biaya karena manajemen cenderung 

menghabiskan waktu untuk menghindari kebangkrutan dari pada 

membuat keputusan yang baik. Kemungkinan terjadinya 

financial distress harus diamati dengan baik dan harus disikapi 

dengan tepat oleh manajemen agar financial distress yang terjadi 

tidak berujung pada kebangkrutan. 

b) Faktor Penyebab Financial Distress 

Financial Distress dapat terjadi dipengaruhi oleh faktor 

internal dan eksternal. Faktor internal yang dapat menyebakan 

terjadinya financial distress antara lain kurangnya pengetahuan 

dan pengalaman manajemen dalam mengelola aktiva dan 

liabilitas perusahaan, sedangkan faktor eksternal antara lain 

inflasi, sistem perpajakan, hukum dan depresiasi mata uang 

asing.28 Faktor internal dalam penelitian ini adalah Return On 

Asset, komite audit dan kepemilikan manajerial. 

Ada beberapa keadaan yang menyebabkan perusahaan 

mengalami financial distress, yaitu:29 

1) Faktor ketidakmampuan modal dan kekurangan dana  

2) Besarnya beban hutang dan bunga  

3) Mengalami kerugian secara terus menerus  

4) Manajemen yang tidak profesional  

                                                           
28 Nimas Kurniawati and Aligarh, “Struktur Kepemilikan, Komisaris Independen, Ukuran 

Perusahaan, Dan Financial distress Pada Perusahaan Manufaktur Di Indonesia,” hlm. 3. 
29 Ahmad Rodoni and Ali Herni, Manajemen Keuangan Modern (Jakarta: Mitra Wacana 

Media, 2014), hlm. 189-190. 
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5) Faktor Ekonomi. 

Aspek di atas saling berkaitan, oleh karena itu harus dijaga 

keseimbangannya agar tidak terjadi financial distress yang 

mengarah pada kebangkrutan. Caranya adalah dengan menjaga 

keseimbangan antar kemampuan laba, likuiditas dan tingkat 

hutang dalam struktur permodalan. 

Faktor utama terjadinya financial distress berasal dari 

entitas itu sendiri, antara lain:30 

1) Kesulitan arus kas, terjadi ketika pendapatan yang diperoleh 

dari operasional lebih kecil daripada beban yang dikeluarkan 

dan kesalahan manajemen dalam mengelola arus kas yang 

ada sehingga memperburuk keadaan. 

2) Besarnya jumlah utang, terjadi ketika perusahaan berhutang 

guna menutupi biaya operasional perusahaan pada periode 

transaksi sehingga menimbulkan kewajiban melunasi hutang 

di periode yang akan datang. Ketika tagihan jatuh tempo dan 

perusahaan tidak memiliki kas atau uang untuk membayar 

dimungkinkan kreditur akan melakukan penyitaan guna 

melunasi hutang tersebut. 

3) Kerugian perusahaan, kerugian dalam kegiatan operasional 

beberapa tahun sehingga menimbulkan arus kas negatif. Hal 

                                                           
30 Rudianto, Akuntansi Manajemen Informasi Untuk Pengambilan Keputusan Strategis 

(Jakarta: Erlangga, 2018), hlm. 191. 
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ini dikarenakan beban operasional tidak seimbang dengan 

pendapatan. 

Selain aspek keuangan terdapat aspek lain yang 

mendukung terjadinya financial distress, keadaan-keadaan yang 

menyebabkan perusahaan mengalami kebangkrutan perusahaan 

antara lain adalah: 

1) Manajemen (pengelola) yang tidak profesional. Hal ini dapat 

mengakibatkan dilakukannya pengambilan keputusan untuk 

melakukan espansi secara tidak bijaksana. 

2) Faktor ekonomi termasuk industri weakness, seperti lokasi 

perusahaan yang tidak tepat atau persaingan usaha yang ketat 

atau ketidakpastian kondisi perekonomian suatu negara.31 

Kedua faktor di atas, penyebab terjadinya financial 

distress diluar dari aspek keuangan. Pada dasarnya kegagalan 

dari suatu bisnis dan financial distress disebabkan oleh 

kombinasi dari beberapa faktor di atas. Selain faktor penyebab 

financial distress, ada juga cara perusahaan untuk mengatasi 

financial distress yaitu:32 

1) Menjual aktiva yang utama 

2) Merger dengan perusahaan yang lain 

                                                           
31 Irham Fahmi, Analisis Kinerja Keuangan, hlm. 95. 
32 Agus Zainul Arifin, Manajemen Keuangan (Yoogyakarta: Zahir Publishing, 2018), hlm. 

190. 
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3) Mengurangi pengeluaran modal dan penelitian dan 

pengembangan 

4) Menerbitkan surat berharga yang baru 

5) Negosiasi dengan bank dan para kreditor yang lain 

6) Perubahan utang menjadi piutang 

Selain penjelasan tersebut perlu juga melakukan 

rekstrukturisasi financial pada perusahaan, restrukturisasi adalah 

penataan kembali struktur keuangan untuk meningkatkatkan 

kinerja ekuitas perusahaan. Restrukturisasi financial dapat 

dilakukan dengan beberapa alternatif, yaitu:33 

1) Restrukturisasi keuangan dapat dilakukan dengan 

penjadwalan kembali pembayaran bunga dan pokok 

pinjaman 

2) Penjadwalan kembali pembayaran pokok pinjaman 

3) Mengubah utang menjadi modal sendiri atau biasa di sebut 

dengan debt equity swap 

4) Menjual yang bukan bisnis inti melalui spin-off atau self-off 

5) Mengundang investor individu yang potensial yang biasa 

disebut private placement atau memberikan hak kepada 

karyawan termasuk manajemen untuk membeli saham 

perusahaan atau management buyout. Melalui alternatif 

                                                           
33Agus Zainul Arifin, hlm. 189-190. 
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tersebut akan diperoleh fresh money sebagai tambahan modal 

sehingga dapat membantu keuangan perusahaan. 

6) Restrukturisasi keuangan dapat ditempuh dengan penjualan 

saham kepada publik 

7) Penjualan saham preferen lebih diutamakan sebagai 

tambahan fresh money kepada publik 

Berdasarkan penjelasan di atas dengan adanya cara 

mengatasi financial distress maupun dengan melakukan 

restrukturisasi akan membuat perusahaan terhindar dari 

terjadinya financial distress. 

c) Aspek Syariah Financial Distress 

Aspek syariah mengenai financial distress (kesulitaan 

keuangan) dalam Islam dikutip dari ayat Al-Qur’an berikut: 

قُ وْا خَيٌْْ لَّكُمْ   ﴿وَاِنْ كَانَ ذُوْ عُسْرَةٍ فَ نَظِرَةٌ اِلٰى مَيْسَرَةٍ ۗ وَانَْ تَصَدَّ

تُمْ تَ عْلَمُوْنَ   (280-280: 2/البقرة )﴾  ٢٨٠اِنْ كُن ْ

Artinya: Dan jika (orang yang berhutang itu) dalam kesukaran, 

maka berilah tangguh sampai dia berkelapangan. Dan 

menyedekahkan (sebagian atau semua utang) itu, lebih 

baik bagimu, jika kamu mengetahui. (Q.S. Al-Baqarah 

: 280)34 

 

Jika orang yang berutang kepadamu adalah orang miskin, 

berilah penangguhan waktu pembayaran, sehingga dia 

memperoleh harta, supaya dia sanggup membayar utangnya.  

                                                           
34 Maktabah Al-Fatihah, Mushaf An-Nur Al-Qur’anul Karim (Jakarta Timur: Kementerian 

Agama Republik Indonesia, 2015), hlm. 47. 
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Diriwayatkan bahwa Bani Mughirah berkata kepada Bani Amir 

ibn Umair: “Kami sekarang dalam kesempitan  (kesulitan), 

berilah penangguhan waktu, sehingga buah-buahan kami masak 

(sampai masa panen),” Bani Amir tidak memberi penangguhan, 

dan turunlah ayat tersebut. 

Ayat ini mendorong kita untuk memberi utang dan 

membebaskan utang seseorang yang tidak mampu membayar 

kembali utangnya itu. Memberikan sedekah dan membebaskan 

utang dapat menumbuhkan jalinan kasih sayang di antara 

anggota masyarakat. Jika kamu mengetahui yang demikian itu 

lebih baik bagimu, lakukanlah sesuai dengan apa yang kamu 

ketahui dan kamu mengerti.35 

Adapun kaitan Surah Al- Baqarah ayat 280 dengan 

financial distress ialah menunjukkan adanya kewajiban 

memberi penangguhan waktu pembayaran utang kepada orang 

miskin, sehingga dia mampu membayarnya. Tetapi yang lebih 

diutamakan adalah membebaskannya dari utang atau 

memberikan sedekah kepadanya.  

d) Analisis Altman Z-Score 

Analisis Z-Score ialah metode dalam memprediksi 

kebangkrutan hidup perusahaan dengan mengkombinasikan 

                                                           
35 Tengku Muhammad Hasbi Ash-Shiddieqy, Tafsir Al-Qur’anul Majid An-Nur Jilid 1 

(Jakarta: Cakrawala Publishing, 2011), hlm. 310. 
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beberapa rasio keuangan yang umum dan pemberian bobot yang 

berbeda satu dengan lainnya.36 Hasil penelitian yang dilakukan 

Altman menghasilkan rumus yang disebut Z-Score. Rumus ini 

adalah model rasio yang menggunakan multiple discriminate 

analysis (MDA). Dalam metode MDA dibutuhkan lebih dari 

satu rasio keuangan yang berhubungan dengan kebangkrutan 

perusahaan untuk menciptakan suatu model yang komprehensif. 

Dengan menggunakan analisis diskriminan, fungsi diskriminan 

akhir digunakan untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan 

berdasarkan rasio-rasio keuangan yang digunakan sebagai 

variabelnya. 

Pada tahun 1968, Altman menciptakan rumus Z-Score. 

Rumus Z-Score ini terlahir dari penelitian atas berbagai 

perusahaan manufaktur di Amerika Serikat yang menjual saham 

pada bursa efek. Maka, rumus yang tepat dipergunakan dalam 

memprediksi berjalannya suatu usaha pada perusahaan 

manufaktur yang tentunya sudah go public.37 

Rumus pertama yang dijelaskan seperti di atas tersebut yaitu: 

Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 

Dimana :  

                                                           
36 Fitri Yani Lusi Yanti Nasution, “Analisis Financial distress Dengan Metode Altman Z-

Score Untuk Memprediksi Kebangkrutan,” Skripsi IAIN Padangsidimpuan, 2020, hlm. 36. 
37 Rahmawati Aryani Intan Endah, “Analisis Rasio Keuangan Terhadap Kondisi Financial 

distress Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia,” Skripsi Universitas 

Diponegoro, 2015. 
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X1 = Working Capital to Total Asset 

X2 = Retained Earning to Total Asset 

X3 = Earning Before Interest and Taxes to Total Asset 

X4= Book Value of Equity to Total  Asset 

X5 = Sales to Total Asset 

Karena nilai yang dihasilkan merupakan perpaduan dari 5 

komponen yang berbeda, dimana setiap komponen merupakan 

rasio keuangan yang berbeda, maka sangat perlu untuk 

mengetahui maksud dari tiap komponen tersebut.  

1) Working Capital to Total Assets (X1) 

Rasio ini membandingkan asset likuid dengan jumlah 

asset dalam memperkirakan likuiditas perusahaan. Asset 

likuid diperoleh dengan mengurangi asset lancar dengan 

hutang lancar. Biasanya, jika suatu perusahaan menghadapi 

kesulitan finansial, modal kerja akan turun lebih cepat 

dibandingkan total asset sehingga mengakibatkan rasio ini 

menurun. 

Working Capital = Current Asset - Current Liabilitas 

Maka untuk mencari X1 nya sebagai berikut : 

𝑋1 =  
𝑊𝑜𝑟𝑘𝑖𝑛𝑔 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

 Keterangannya:  

Working Capital  = Modal Kerja Bersih 

 Current Asset             = Aktiva Lancar 
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Current Liabilitas     = Hutang Lancar 

Total Asset          = Keseluruhan total aset/aktiva 

2) Retained Earning to Total Assets (X2) 

Rasio ini adalah rasio yang mendeteksi kesanggupan 

suatu perusahaan memperoleh keuntungan. Rasio ini 

menghitung seberapa besar perusahaan sanggup 

menghasilkan laba dibanding kecepatan perputaran aktiva 

operasi sebagai rujukan efisiensi perusahaan. 

Keberlangsungan perusahaan berdampak pada rasio ini, 

karena semakin lama suatu perusahaan beroperasi akan 

memungkinkan penambahan laba ditahan menjadi besar. 

Karena keadaan ini berakibat perusahaan yang umurnya 

masih relatif muda biasanya menunjukkan rendahnya hasil 

rasio ini, kecuali pada perusahaan yang awal berdirinya 

sudah memperoleh laba yang sangat besar.38 

𝑋2 =  
𝑅𝑒𝑡𝑎𝑖𝑛𝑒𝑑 𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

Keterangannya : 

Retained Earning = Laba Ditahan 

Total Asset      = Keseluruhan total aset/aktiva 

3) Earning Before Interest and Taxes to Total Asset (X3) 

                                                           
38 Indri Widya Ningsih, “Analisis Financial distress Pada PT. Exploitasi Energi Indonesia 

Tbk,” Skripsi IAIN Padangsidimpuan, 2021, hlm. 23-24. 
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Rasio ini mengukur profitabilitas, yaitu tingkat 

pengembalian atas asset, yang dihitung dengan membagi 

laba sebelum bunga dan pajak tahunan perusahaan dengan 

total asset. 

𝑋3 =  
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

   Keterangannya: 

   Earning Before Interest and Taxes (EBIT) = Laba sebelum  

   bunga dan pajak 

   Total Asset              = Keseluruhan  

   total aset/aktiva 

4) Market Value of Equity to Book Value to Total Liability (X4) 

Rasio ini merupakan kebalikan dari utang per modal 

sendiri (DER = Debt To Equity Ratio) yang lebih terkenal. 

Nilai modal sendiri yang dimaksud adalah nilai pasar modal 

sendiri, yaitu jumlah saham perusahaan dikalikan dengan 

pasar saham per lembar sahamnya (jumlah lembar saham x 

harga pasar saham per lembar). Umumnya, perusahaan-

perusahaan yang gagal akan mengakumulasikan lebih 

banyak hutang dibandingkan modal sendiri. 

𝑋4 =  
 𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑜𝑓 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑜𝑓 𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦
 

   Keterangannya: 
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   Market Value of Equity to Book Value = Nilai pasar  

   terhadap ekuitas/ nilai buku 

   Total Liability         = Total kewajiban  

   jangka pendek dan jangka panjang 

5) Sales to Total Asset (X5)  

Rasio ini mengukur kesanggupan manajemen dalam 

memanfaatkan asset untuk menghasilkan penjualan yang 

merupakan operasi inti dari perusahaan untuk dapat menjaga 

keberlangsungan hidup perusahaan. 

X5 = 
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

Keterangannya: 

Sales   = Penjualan 

Total Asset  = Keseluruhan total aset/aktiva 

Tolak ukur suatu perusahaan bangkrut atau tidak 

bangkrut itu tergantung dari hasil perhitungan Z-score. Titik 

cutt -off menurut Altman adalah sebagai berikut:39 

Z > 2,99 = Zona Aman 

1,81 < Z < 2,99 = Zona Abu-Abu 

Z < 1,81 = Zona Berbahaya 

3. Kinerja Keuangan 

a) Definisi Kinerja Keuangan 

                                                           
39 Danang Sunyoto, Metodologi Penelitian Akuntansi (Bandung: PT Refika Aditama, 

2013), hlm. 163. 
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Kinerja merupakan hasil pekerjaan yang mempunyai 

hubungan kuat dengan tujuan strategis organisasi, kepuasan 

konsumen dan memberikan kontribusi.40 Pengukuran kinerja 

perusahaan dilakukan untuk melihat apakah hasil pencapaian 

perusahaan tercapai sesuai dengan perencanaan atau tidak. 

Dengan melihat adanya peningkatan kinerja keuangan suatu 

perusahaan berarti perusahaan tersebut telah mampu 

meningkatkan serta mencapai tujuan awal dari sejak perusahaan 

tersebut didirikan.41 

Kinerja keuangan bisa menjadi tolak ukur keuangan 

perusahaan dalam kondisi sehat atau buruk yang menunjukkan 

potensi financial distress sebelum nantinya terjadi 

kebangkrutan.42 Pengukuran kinerja keuangan pada umumnya 

dapat dilakukan dengan menggunakan analisis rasio keuangan 

yaitu dengan jalan membandingkan satu pos dengan pos laporan 

keuangan lainnya baik secara individu maupun bersama-sama 

guna mengetahui hubungan diantara pos tertentu, baik dalam 

neraca maupun laporan laba rugi.43 Adapun macam-macamnya 

yaitu, rasio likuiditas, rasio leverage, rasio pertumbuhan 

                                                           
40 Irham Fahmi, Manajemen: Teori, Kasus, dan Solusi (Bandung: Alfabeta, 2018), hlm. 

226.  
41 Arif Muhammad, Struktur Modal Dan Kinerja Perusahaan (Banten: Pustakapedia, 

2020), hlm. 61. 
42 Agustina Nilasari and Ismunawan, “Pengaruh Kinerja Keuangan, Risk Based Capital, 

Ukuran Perusahaan Dan Makroekonomi Terhadap Financial distress,” Jurnal Ekonomi Bisnis Dan 

Kewirausahaan (JEBIK), Volume 10, No. 1, 2021, hlm. 56. 
43 Jumingan, Analisis Laporan Keuangan (Jakarta: PT. Bumi Aksara, 2017), hlm. 242. 
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perusahaan, rasio profitabilitas dan lain sebagainya. Pengukuran 

kinerja dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan Return 

On Asset (ROA). 

b) Tujuan Kinerja Keuangan 

Ada beberapa tujuan penilaian kinerja keuangan 

perusahaan, yang dapat ditunjukkan sebagai berikut: 

1) Untuk mengetahui tingkat rentabilitas atau profitabilitas. 

Dengan mengetahui hal ini maka dapat menunjukkan 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama 

periode tertentu. 

2) Untuk mengetahui tingkat likuiditas. 

Dengan mengetahui hal ini dapat menunjukkan kemampuan 

perusahaan untuk memperoleh kewajiban keuangannya yang 

harus segera dipenuhi atau kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi keuangannya pada saat ditagih. 

3) Untuk mengetahui tingkat stabilitas usaha. 

Dengan mengetahui hal ini dapat menunjukkan kemampuan 

perusahaan untuk melakukan usahanya dengan stabil, yang 

diukur dengan mempertimbangkan kemampuan perusahaan 

untuk membayar beban bunga atas hutang-hutangnya 

termasuk membayar kembali pokok hutangnya tepat pada 

waktunya serta kemampuan membayar deviden secara 
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teratur kepada para pemegang saham tanpa mengalami 

hambatan atau krisis keuangan.44 

Dengan adanya tujuan kinerja keuangan ini akan membuat 

perusahaan terhindar dari masalah yang ada pada perusahaan, 

seperti kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba 

maupun kemampuan perusahaan untuk memenuhi keuangannya 

pada saat ditagih. 

c) Return On Asset (ROA) 

Return On Asset (ROA) merupakan gambaran tentang 

usaha yang dilakukan oleh pihak manajemen perusahaan dalam 

menggunakan asset secara efektif dan efisien pada kegiatan 

operasionalnya guna memaksimalkan laba.45 Return On Asset 

(ROA) lebih memfokuskan pada kemampuan perusahaan untuk 

memperoleh pendapatan dalam operasi perusahaan.46 Rasio 

ROA ini dapat diketahui nilainya dengan rumus sebagai berikut: 

𝑅𝑂𝐴 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

Hal ini karena dalam perusahaan pertambangan aset tetap 

yang berupa lokasi maupun bahan tambang dan alat berat 

                                                           
44 Francis Hutabarat, Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan (Serang: Desanta 

Muliavisitama, 2020), hlm. 3-4. 
45 Budi Gautama Siregar, “Analisis Penerapan Good Corporate Governance Dalam 

Meningkatkan Kinerja Keuangan Peusahaan,” hlm. 34. 
46 Abdul Nasser Hasibuan, Ali Hardana, and Erlina, “Effect Of Operating Income (BOPO) 

AND Non-Performing Financing (NPF) On Return On Assets (ROA) In PT. Bank Rakyat Indonesia 

Syariah, Tbk For The Period 2009-2017,” Journal Of Sharia Banking Vol.1, No. 2 (Desember 

2022): hlm. 138., http://jurnal.iain-padangsidimpuan.ac.id/index.php/jsbanking. 
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merupakan aset yang digunakan untuk kegiatan operasional 

perusahaan. 

4. Mekanisme Corporate Governance 

a) Definisi Corporate Governance 

Corporate Governance adalah sistem yang mengatur 

hubungan-hubungan antar kelola perusahaan seperti dewan 

direksi, pemegang saham, komisaris, dan masih banyak lagi 

sehingga tujuan di dalam perusahaan dapat tercapai. Jika 

perusahaan dapat bersaing dengan perusahaan lain dan membuat 

nilai perusahaannya menjadi tinggi hal ini menandakan bahwa 

corporate governance yang dilakukan di dalam perusahaan 

sudah berjalan baik.47 

Corporate Governance merupakan isu yang sedang 

hangat dibicarakan sebagai suatu perangkat yang dapat 

memecahkan masalah dalam pengelolaan dan 

pertanggungjawaban perusahaan modern.48 Penerapan 

mekanisme corporate governance yang baik akan 

meminimalkan risiko perusahaan mengalami kondisi financial 

distress (kesulitan keuangan).  

                                                           
47 Novelina and Subagyo, “Pengaruh Corporate Governance, Cash Flow Dan Profit 

Terhadap Financial distress Perusahaan Manufaktur Di Bursa Efek Indonesia,” Jurnal Trilogi 

Accounting and Business Research, Volume 1, No. 1, Juni 2022, hlm. 18. 
48 Lisnawati, “Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Mekanisme Corporate Governance 

Terhadap Financial distress,” hlm. 44. 
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Corporate Governance muncul karena terjadi pemisahan 

antara kepemilikan dengan pengendalian perusahaan, atau 

seringkali dikenal dengan istilah masalah keagenan. 

Permasalahan keagenan dalam hubungannya antara pemilik 

modal dengan manajer adalah bagaimana sulitnya pemilik dalam 

memastikan bahwa dana yang ditanamkan tidak diambil alih 

atau diinvestasikan pada proyek yang tidak menguntungkan 

sehingga tidak mendatangkan return. Corporate Governance 

diperlukan untuk mengurangi permasalahan keagenan antara 

pemilik dan manajer.49 

b) Prinsip-prinsip Corporate Governance 

Ada beberapa prinsip-prinsip corporate governance yang 

harus diperhatikan yaitu: 

1) Transparansi (transparancy) 

Prinsip transparansi adalah keterbukaan dalam 

melaksanakan proses pengambilan keputusan dan 

pengungkapan informasi yang materil dan relevan terkait 

dengan perusahaan. 

2) Akuntabilitas (accountability) 

Prinsip akuntabilitas berarti adanya kejelasan fungsi, 

hak, kewajiban, wewenang dan tanggung jawab antara Rapat 

                                                           
49 Jamiluddin Hasan, dkk, Manajemen Keuangan Dan Mekanisme Corporate Governance 

(Sumatera Barat: CV. Azka Pustaka, 2021), hlm. 49-50. 
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Umum Pemegang Saham (RUPS), Dewan Komisaris dan 

Direksi sehingga tercipta keseimbangan kekuasaan dan 

pengelolaan perubahan secara efektif. 

3) Responsiblitas (responsibility) 

Prinsip pertanggungjawaban mencerminkan adanya 

kesesuaian dan kepatuhan pengelolaan perusahaan terhadap 

peraturan perundang-undangan yang berlaku dan prinsip 

korporasi yang sehat. 

4) Independensi (independency) 

Prinsip kemandirian yaitu suatu keadaan di mana 

perusahaan dikelola secara profesional tanpa benturan 

kepentingan dan pengaruh/tekanan dari pihak manapun, 

yang tidak sesuai dengan peraturan perundang-undangan 

yang berlaku dan prinsip-prinsip korporasi yang sehat. 

5) Kewajaran dan Kesetaraan (fairness) 

Prinsip kewajaran mengharuskan adanya perlakuan 

adil dan setara di dalam memenuhi hak-hak pemegang 

saham dan stakeholders, baik yang timbul karena perjanjian 

maupun peraturan perundang-undangan yang berlaku.50 

Dengan adanya prinsip transparan, akuntabilitas, 

responsibilitas, independensi, kewajaran dan kesetaraan ini 

                                                           
50 Evan Hamzah Muchtar, Corporate Governance: Konsep Dan Implementasinya Pada 

Emiten Saham Syariah (Indramayu: CV. Adanu Abimata, 2021), hlm. 39-44. 
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dapat membantu pengelola perusahaan untuk mencapai tujuan 

dari perusahaan tersebut. 

c) Mekanisme Corporate governance dalam Komite Audit 

Komite Audit memproses calon auditor eksternal 

termasuk imbalan jasanya untuk disampaikan kepada Dewan 

Komisaris, jumlah anggota komite audit harus disesuaikan 

dengan kompleksitas perusahaan dengan tetap memperhatikan 

efektivitas dalam pengambilan keputusan. Komite Audit 

diketuai oleh Komisaris Independen dan anggotanya dapat 

terdiri dari komisaris atau pelaku profesi dari luar perusahaan. 

Salah seorang anggota memiliki latar belakang dan kemampuan 

akuntansi atau keuangan.51 

Secara konseptual komite audit bertugas melakukan 

pengawasan untuk meningkatkan efektivitas dalam menciptakan 

keterbukaan dan pelaporan keuangan yang berkualitas, ketaatan 

terhadap peraturan perundang-undangan yang berlaku dan 

pengawasan internal yang memadai.52 Tugas paling menantang 

komite audit adalah menetapkan tujuan institusi mereka sendiri 

dengan jelas dan terukur, serta melakukan kajian terhadap 

kinerja mereka berdasarkan tujuan yang telah ditetapkan.53 

                                                           
51 Hamdani, Good Corporate Governance: Tinjauan Etika Dalam Praktik Bisnis (Jakarta: 

Mitra Wacana Media, 2016), hlm. 93. 
52 Sri Sulistyanto, Manajemen Laba: Teori Dan Model Empiris (Jakarta: PT. Grasindo, 

2018), hlm. 133. 
53 Niki Lukviarman, Corporate Governance (Solo: PT. Era Adicitra Intermedia, 2016), 

hlm. 203. 
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Keberadaan komite audit diharapkan dapat membuat 

perusahaan terhindar dari kondisi financial distress dikarenakan 

dapat memberikan gambaran kondisi keuangan perusahaan. 

Pengukuran komite audit dalam perusahaan menggunakan 

rumus sebagai berikut:54 

Komite Audit = 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐴𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒 𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡
𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒 𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡 𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛
 x 100% 

Pengukuran dengan menggunakan rumus tersebut untuk 

mengetahui jumlah sebenarnya komite audit yang ada di dalam 

perusahaan. 

5. Struktur Kepemilikan 

a) Definisi Struktur Kepemilikan 

Struktur kepemilikan merupakan perbandingan antara 

jumlah saham yang dimiliki oleh pihak (manajemen) dengan 

jumlah saham yang dimiliki oleh pihak eksternal (investor).55 

Dengan kata lain struktur kepemilikan saham adalah proporsi 

kepemilikan institusional dan kepemilikan manajemen dalam 

kepemilikan saham perusahaan. Dalam menjalankan 

kegiatannya, suatu perusahaan diwakili oleh direksi (agen) yang 

ditunjuk oleh pemegang saham (principals). Dengan adanya 

                                                           
54 Ira Heny Ningrum Sari, “Pengaruh Komite Audit, Dewan Komisaris, Ukuran 

Perusahaan, Dan Leverage Terhadap Manajemen Laba” (Universitas Muhammadiyah Surakarta, 

2017), hlm. 4. 
55 Ayu Miftahul Zannah, dkk, “Pengaruh Struktur Kepemilikan, Likuiditas Dan Leverage 

Terhadap Financial distress Pada Perusahaan Manufaktur Di BEI,” Jurnal Akuntansi Keuangan 

Dan Perpajakan, Volume 4, No. 1, Februari 2021, hlm. 16. 
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struktur kepemilikan mampu memonitoring perusahaan yang 

akan menghasilkan nilai perusahaan meningkat.56 

Salah satu dampak negatif yang ditimbulkan oleh struktur 

kepemilikan adalah perusahaan tidak dapat mewujudkan prinsip 

keadilan dengan baik karena pemegang saham yang 

terkonsentrasi pada seseorang atau sekelompok orang dapat 

menggunakan sumber daya perusahaan secara dominan 

sehingga dapat mengurangi nilai perusahaan. Dampak negatif 

yang ditimbulkan struktur kepemilikan dapat diatasi jika 

perusahaan memiliki sistem pengendalian internal yang efektif, 

seperti mempunyai sistem yang menjamin pendistribusian hak-

hak dan tanggung jawab secara adil diantara berbagai partisipan  

dalam organisasi (Dewan komisaris, Dewan direksi, manajer, 

pemegang saham, serta pemangku kepentingan lainnya.57 

Struktur kepemilikan terdiri dari 3 jenis yaitu, struktur 

kepemilikan institusional, kepemilikan publik dan kepemilikan 

manajerial. Namun dalam penelitian ini peneliti akan 

menggunakan struktur kepemilikan dalam pengukuran  

kepemilikan manajerial. 

 

                                                           
56 Riska Franita, Mekanisme Good Corporate Governance Dan Nilai Perusahaan: Studi 

Untuk Perusahaan Telekomunikasi (Medan: Lembaga Penelitian dan Penulisan Ilmiah Aqli, 2018), 

hlm. 14-15. 
57 Sugeng Suroso, Good Corporate Governance (Pasuruan: CV. Penerbit Qiara Media, 

2022), hlm. 9-10. 
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b) Struktur Kepemilikan dalam Kepemilikan Manajerial  

Kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan saham 

perusahaan yang dimiliki oleh manajemen perusahaan tersebut. 

Dengan adanya kepemilikan manajerial dalam perusahaan akan 

membantu penyatuan kepentingan antara manajer dan pemegang 

saham. Kepemilikan saham manajerial dapat mempengaruhi 

kebijakan dan pengambilan keputusan perusahaan, salah satunya 

keputusan pendanaan yang dilakukan perusahaan. Selain itu, 

kepemilikan manajerial diasumsikan mampu mengurangi 

masalah keagenan yang timbul pada perusahaan yang apabila 

terjadi terus menerus dapat menimbulkan financial distress pada 

perusahaan. Pengukuran kepemilikan manajerial dalam 

perusahaan menggunakan rumus sebagai berikut: 

𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑀𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙 = 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑚𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

Pengukuran dengan menggunakan rumus tersebut untuk 

mengetahui jumlah sebenarnya kepemilikan manajerial yang ada 

di dalam perusahaan. 

6. Hubungan Kinerja Keuangan dengan Financial distress 

Kinerja keuangan ialah gambaran dari pencapaian 

keberhasilan perusahaan bisa diartikan menjadi suatu hal yang 

dicapai atas banyak sekali aktivitas yang sudah dilakukan, dapat 

dijelaskan bahwa kinerja keuangan artinya suatu analisis yang 
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dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu perusahaan sudah 

melaksanakan menggunakan hukum/aturan pelaksanaan keuangan 

secara baik serta benar.58 Kinerja keuangan salah satu alat untuk 

memprediksi terjadinya financial distress, dan kinerja keuangan 

dalam penelitian ini menggunakan ROA yang didapat dari rasio 

profitabilitas.  

Dalam penelitian Risal Rinofah dkk “semakin meningkat 

profitabilitas, semakin tinggi laba perusahaan sehingga semakin 

baik pengelolaan aktiva perusahaan dan jika profitabilitas 

perusahaan tinggi maka sedikit peluangnya terjadi financial 

distress”, adapun hasil penelitian Risal Rinofah dkk menunjukkan 

bahwa profitabilitas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

financial distress.59 Artinya semakin meningkat profitabilitas yang 

dihasilkan maka semakin menurun  pula financial distress begitu 

juga sebaliknya. 

Namun dalam penelitian Putri Syuhada dkk menunjukkan 

bahwa rasio profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap financial distress.60 Artinya semakin menurun 

                                                           
58 Riris Resya, dkk, “Determinan Kebijakan Deviden Dan Kinerja Perusahaan: 

Kepemilikan Manajerial Dan Kinerja Keuangan (Literature Review Manajemen Keuangan),” Jurnal 

Manajamen Pendidikan Dan Ilmu Sosial, Volume 3, No. 1, 2022, hlm. 366. 
59 Risal Rinofah, dkk, “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Financial distress: Studi 

Pada Perusahaan Sub Sektor Industri Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2016-2020,” Jurnal Ekonomi, Keuangan & Bisnis Syariah, Volume 4, No. 3, 

2022, hlm. 1. 
60 Putri Syuhada, dkk, “Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Ukuran Perusahaan Terhadap 

Financial distress Pada Perusahaan Property Dan Real Estate Di Bursa Efek Indonesia,” hlm. 319. 
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profitabilitas yang dihasilkan maka semakin meningkat financial 

distress. 

Berdasarkan teori dan penelitian terdahulu tentang pengaruh 

kinerja keuangan yang diukur dengan ROA terhadap financial 

distress. Maka dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan yang 

diukur dengan ROA berpengaruh terhadap financial distress. 

7. Hubungan Mekanisme Corporate governance dengan Financial 

distress 

Corporate governance digunakan untuk mengontrol 

perusahaan yang bertindak bagi kepentingan internal dan eksternal 

lainnya yang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka.61 

Penerapan mekanisme corporate governance yang tepat akan 

mengurangi kemungkinan perusahaan mengalami financial distress. 

Akan tetapi pada penelitian corporate governance dilihat dengan 

komite audit. Menurut Tri Lestari dan Agus Wahyudin “jika ukuran 

komite audit meningkat  maka akan lebih efektif, dikarenakan 

dengan besarnya komite audit dapat membantu perusahaan dalam 

menangani masalah sehingga memungkinkan perusahaan terhindar 

dari financial distress”. 62 

Dalam penelitian Novelina Caesar Ramadhanti dan Subagyo 

menunjukkan bahwa ukuran komite audit signifikan berpengaruh ke 

                                                           
61 Budi Gautama Siregar, “Corporate Governance Dan Manajemen Laba,” Jurnal Fakultas 

Ekonomi Dan Bisnis Islam IAIN Padangsidimpuan Volume 1, no. 2 (July 2015): hlm. 14. 
62 Tri Lestari and Agus Wahyudin, “Pengaruh Mekanisme Corporate Governance Terhadap 

Financial distress Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Moderating,” hlm. 50. 
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arah positif terhadap kondisi financial distress.63 Hal ini juga selaras 

dengan penelitian Puji Nurhayati, komite audit berpengaruh 

terhadap financial distress.64 Artinya dengan meningkatnya komite 

audit maka menurun pula  financial distress.  

Namun penelitian Tri Lestari dan Agus Wahyudin 

menunjukkan bahwa komite audit tidak berpengaruh terhadap 

financial distress.65 Artinya semakin menurun komite audit semakin 

meningkat pula financial distress. 

Berdasarkan teori dan penelitian terdahulu tentang mekanisme 

corporate governance yang diukur dengan komite audit terhadap 

financial distress. Maka dapat disimpulkan mekanisme corporate 

governance yang diukur dengan komite audit berpengaruh terhadap 

financial distress. 

8. Hubungan Struktur Kepemilikan dengan Financial Distress 

Struktur kepemilikan yang digunakan dalam penelitian ini 

kepemilikan manajer. Semakin besar kepemilikan manajerial maka 

kemungkinan kondisi financial distress akan lebih kecil. Apabila 

dalam perusahaan agen atau manajemen memiliki perusahaan 

                                                           
63 Novelina & Subagyo “Pengaruh Corporate Governance, Cash Flow Dan Profit Terhadap 

Financial distress Perusahaan Manufaktur Di Bursa Efek Indonesia,” hlm. 13. 
64 Puji Nurhayati, “Pengaruh Corporate Governance Dan Kinerja Keuangan Terhadap 

Financial distress,” hlm. 1. 
65 Tri Lestari and Agus Wahyudin, “Pengaruh Mekanisme Corporate Governance Terhadap 

Financial distress Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Moderating.” 
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tersebut maka pengambilan keputusan yang dapat merugikan 

perusahaan dan kemungkinan financial distress akan berkurang.66 

Dalam penelitian Sadana Nur Rachmania menunjukkan bahwa 

kepemilikan manajerial berpengaruh negatif signifikan  terhadap 

financial distress.67 Artinya semakin meningkat kepemilikan 

manajerial maka semakin menurun pula financial distress. 

Berbeda dengan penelitian Nimas Kurniawati, menunjukkan 

hasil bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap 

financial distress.68 Dan hasil penelitian yang selaras yaitu penelitian 

Erik Setyawan menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial tidak 

berpengaruh terhadap financial distress.69 Artinya semakin kecil 

tingkat kepemilikan saham maka semakin besar terjadinya financial 

distress. 

B. Penelitian Terdahulu 

Adapun penelitian terdahulu yang sesuai dengan penelitian ini 

adalah: 

 

 

 

                                                           
66 Yosua and Ary Satria Pamungkas, “Pengaruh Mekanisme Corporate Governance 

Terhadap Financial distress,” Jurnal Manajerial Dan Kewirausahaan, Volume 1, No. 3, 2019, hlm. 

621. 
67 Sadana Nur Rachmania, “Pengaruh Good Corporate Governance Dan Kinerja Keuangan 

Terhadap Prediksi Financial distress,” Skripsi Universitas Islam Indonesia, Yogyakarta, 2017), hlm. 

65. 
68 Nimas Kurniawati and Frank Aligarh, “Struktur Kepemilikan, Komisaris Independen, 

Ukuran Perusahaan, Dan Financial distress Pada Perusahaan Manufaktur Di Indonesia,” hlm. 1. 
69 Erik Setyawan and Musdholifah, “Pengaruh Struktur Kepemilikan, Profitabilitas, 

Likuiditas, Leverage Dan Nilai Tukar Terhadap Financial distress Pada Perusahaan Yang Terdaftar 

Di IDX Tahun 2016-2017,” Jurnal Ilmu Manajemen (JIM), Universitas Negeri Surabaya, Volume 

8, No. 1, 2020, hlm. 62. 
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Tabel II.1 

Penelitian Terdahulu 

No Nama 

Peneliti 

Judul Hasil 

1 Sadana Nur 

Rachmania/ 

Skripsi 

Universitas 

Islam 

Indonesia, 

Yogyakarta, 

2017. 

Pengaruh Good 

Corporate 

governance Dan 

Kinerja Keuangan 

Terhadap Prediksi 

Financial distress 

Dewan direksi, 

kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, 

profitabilitas dan arus kas 

berpengaruh negatif 

signifikan terhadap 

financial distress. Dewan 

komisaris berpengaruh 

positif signifikan 

terhadap financial 

distress dan leverage 

tidak berpengaruh 

signifikan terhadap 

financial distress. 

2 Yosua dan 

Ary Satria 

Pamungkas/ 

Jurnal 

Manajerial 

dan 

Kewirausah

aan, Vol.1 

No.3, 2019. 

Pengaruh 

Mekanisme 

Corporate 

governance 

Terhadap Financial 

distress 

Kepemilikan 

institusional, kepemilikan 

manajerial, dan komisaris 

independent tidak 

berpengaruh terhadap 

kemungkinan terjadinya 

financial distress. 

Ditemukan pengaruh 

negatif dari signifikan 

dari ukuran dewan direksi 

terhadap kemungkinan 

terjadinya financial 

distress. 

3 Putri 

Syuhada, 

Iskandar 

Muda, 

Rujiman/ 

Jurnal Riset 

Akunansi 

dan 

Keuangan 

Vol.8 No.2, 

2020. 

Pengaruh Kinerja 

Keuangan dan 

Ukuran Perusahaan 

Terhadap Financial 

distress pada 

Perusahaan 

Property dan Real 

Estate di Bursa 

Efek Indonesia 

Secara serempak rasio 

likuiditas, leverage, 

profitabilitas, aktivitas, 

arus kas, dan ukuran 

perusahaan berpengaruh 

untuk memprediksi 

financial distress. Secara 

parsial, rasio likuiditas 

berpengaruh positif dan 

signifikan, rasio leverage, 

profitabilitas, arus kas 

dan ukuran perusahaan 

berpengaruh negatif dan 

signifikan, sedangkan 

rasio aktivitas tidak 
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berpengaruh didalam 

menentukan 

kemungkinan terjadinya 

kondisi financial distress 

pada perusahaan property 

dan real estate yang 

terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 

2017-2018. 

4 Erik 

Setiyawan 

dan 

Musdholifah

/ Jurnal Ilmu 

Manajemen 

(JIM), 

Jurusan 

Manajemen 

Fakultas 

Ekonomi, 

Universitas 

Negeri 

Surabaya, 

Vol.8 No.1, 

2020. 

Pengaruh Struktur 

Kepemilikan, 

Profitabilitas, 

Likuiditas, 

Leverage, dan Nilai 

Tukar Terhadap 

Financial distress 

Pada Perusahaan 

yang Terdaftar di 

IDX Tahun 2016-

2017 

ROA dan Current Ratio 

berpengaruh negatif 

terhadap keuangan 

distress. Sedangkan 

variabel lain seperti 

kepemilikan insider, 

kepemilikan institusional, 

debt ratio dan nilai tukar 

tidak berpengaruh 

terhadap financial 

distress. 

5 Ayu 

Miftahul 

Jannah, 

Zairina 

Farah 

Dhiba, Eli 

Safrida/ 

Jurnal 

Akuntansi, 

Keuangan 

dan 

Perpajakan, 

Vol.4. No.1, 

Februari 

2021. 

Pengaruh Struktur 

Kepemilikan, 

Likuiditas dan 

Leverage Terhadap 

Financial distress 

Pada Perusahaan 

Manufaktur di BEI 

Kepemilikan institusional 

dan leverage yang di 

proksikan dengan debt to 

asset ratio berpengaruh 

terhadap terjadinya 

financial distress, 

sedangkan kepemilikan 

manajerial dan likuiditas 

yang diproksikan dengan 

current ratio tidak 

berpengaruh terhadap 

terjadinya financial 

distress. 

6 Nimas 

Kurniawati, 

Frank 

Aligarh/Jurn

al 

Akuntansi, 

Struktur 

Kepemilikan, 

Komisaris 

Independen, 

Ukuran 

Perusahaan, dan 

Kepemilikan 

institusional, jumlah 

dewan direksi, likuiditas 

berpengaruh negatif 

tehadap financial 

distress, dan leverage 
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Perpajakan, 

dan 

Portofolio 

Vol. 01 

No.02, 

2021. 

Financial distress 

Pada Perusahaan 

Manufaktur di 

Indonesia 

berpengaruh positif 

terhadap financial 

distress, sedangkan 

kepemilikan manajerial, 

komisaris independen, 

ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap 

financial distress. 

7 Tri Lestari 

dan Agus 

Wahyudin/ 

Jurnal BEAJ 

(Business 

and 

Economic 

Analysis 

Journal 

Vol.1 No.1, 

2021. 

Pengaruh 

Mekanisme 

Corporate 

governance 

terhadap Financial 

distress dengan 

Profitabilitas 

sebagai Variabel 

Moderating 

Dewan komisaris, komite 

audit tidak berpengaruh 

signifikan terhadap 

financial distress. 

Profitabilitas mampu 

memoderasi pengaruh 

antara dewan direksi 

terhadap financial 

distress, namun tidak 

mampu memoderasi 

pengaruh dewan 

komisaris dan komite 

audit terhadap financial 

distress. Simpulannya 

terjadinya financial 

distress dapat 

dipengaruhi oleh 

kebijakan-kebijakan yang 

diambil oleh dewan 

direksi. 

8 Anggita 

Julia 

Mahmud, 

Lilik 

Handajani, 

Imam 

Waskito/ 

Jurnal 

Risma Vol.1 

No.4, 2021. 

Analisis Pengaruh 

Kinerja Keuangan 

dan Good 

Corporate 

governance 

Terhadap Financial 

distress (Studi 

Kasus Pada 

Perusahaan 

Perbankan Di BEI 

Tahun (2016-2018) 

Non perfoming loan dan 

good corporate 

governance berpengaruh 

negatif signifikan 

terhadap financial 

distress sedangkan loan 

to deposit ratio, return on 

asset dan capital 

adequency ratio 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap 

financial distress yang 

diproksikan dengan 

altman z-score. 

9 Nindi 

Rustyaningr

um dan 

Abdul 

Analisis Pengaruh 

Mekanisme 

Corporate 

governance 

Kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, 

ukuran dewan, 

independensi dewan, dan 
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Roham/ 

Jurnal 

Diponegoro 

Of 

Accounting 

Vol.10 

No.2, 2021. 

Terhadap 

Terjadinya 

Financial distress 

Perusahaan 

Manufaktur Di 

Indonesia 

aktivitas dewan tidak 

berpengaruh terhdap 

financial distress. 

Sedangkan pengetahuan 

komite audit berpengaruh 

negatif dan signifikan 

terhadap financial 

distress. 

10 Agustina 

Nilasari dan 

Ismunawan/ 

Jurnal 

Ekonomi 

Bisnis dan 

Kewirausah

aan (JEBIK) 

Vol.10 

No.1, 2021. 

Pengaruh Kinerja 

Keuangan, Risk 

Based Capital, 

Ukuran Perusahaan 

dan Makro 

Ekonomi Terhadap 

Financial distress 

Ukuran Perusahaan yang 

ada pengaruh terhadap 

financial distress. 

Variabel bebas mampu 

memaparkan variabel 

financial distress 

sebanyak 32,8%, 

kekurangan sebanyak 

67,2% digambarkan 

variabel yang tidak dapat 

diperhitungkan dalam 

analisis penelitian. 

11 Intan 

Nilasari/ 

Competitive 

Jurnal 

Akuntansi 

dan 

Keuangan 

Vol.5 No.2, 

2021. 

Pengaruh 

Corporate 

governance, 

Financial 

Indicators, dan 

Ukuran Perusahaan 

Terhadap Financial 

distress 

Kepemilikan manajerial 

berpengaruh negatif 

terhadap financial 

distress. kepemilikan 

institusional, memiliki 

pengaruh signifikan 

terhadap financial 

distress. Likuiditas, 

Profitabilitas tidak 

berpengaruh signifikan 

terhadap financial 

distress. Leverage 

memiliki pengaruh positif 

dan signifikan terhadap 

financial distress. 

12 Risal 

Rinofah, 

Pristin 

Prima Sari, 

Tuti Juliani/ 

Jurnal 

Ekonomi 

Keuangan & 

Bisnis 

Syariah, 

Pengaruh Kinerja 

Keuangan 

Terhadap Financial 

distress: Studi Pada 

Perusahaan Sub 

Sektor Industri 

Makanan dan 

Minuman Yang 

Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

Periode 2016-2020 

Likuiditas, profitabilitas, 

aktivitas memiliki 

pengaruh yang signifikan 

terhadap financial 

distress, sedangkan 

leverage tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan 

terhadap financial 

distress. 
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Vol.4 No.3, 

2022. 

13 Puji 

Nurhayati/ 

Jurnal 

Akuntansi 

dan Pajak, 

Vol.22 

No.2, 2022. 

Pengaruh 

Corporate 

governance dan 

Kinerja Keuangan 

Terhadap Financial 

distress (studi kasus 

pada perusahaan 

manufakturyang 

terdaftar di BEI 

Tahun 2015-2019) 

Kepemilikan manajerial, 

kepemilikan institusional, 

profitabilitas tidak 

berpengaruh terhadap 

financial distress, ukuran 

komite audit, likuiditas 

berpengaruh terhadap 

financial distress. 

14 Novelina & 

Subagyo/ 

Trilogi 

Accounting 

and 

Business 

Research, 

Vol.1, No.1, 

Juni 2022. 

Pengaruh 

Corporate 

governance, Cash 

Flow dan Profit 

Terhadap Financial 

distress Perusahaan 

Manufaktur Di 

Bursa Efek 

Indonesia 

Kepemilikan 

institusional, cash flow 

dan profit signifikan 

berpengaruh ke arah 

negatif terhadap kondisi 

financial distress, jumlah 

dewan direksi dan ukuran 

komite audit signifikan 

berpengaruh ke arah 

positif terhadap financial 

distress sedangkan 

kepemilikan manajerial 

dan proporsi komisaris 

independent tidak 

signifikan berpengaruh 

terhadap kondisi financial 

distress. 

Berdasarkan tabel II.1 di atas terdapat persamaan dan perbedaan 

antara penelitian terdahulu dengan penelitian ini yaitu: 

1. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Sadana Nur Rachmania yaitu sama-sama 

menggunakan variabel corporate governance dan kinerja keuangan 

divariabel independen, financial distress divariabel dependen, selain 

itu kedua penelitian ini sama-sama menggunakan kuantitatif. 
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Perbedaan yang paling mendasar yaitu pada judul peneliti terdahulu 

tidak adanya tercantum variabel struktur kepemilikan, begitu juga 

lokasi dan tahun yang ingin diteliti perusahaan berbeda. 

2. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Yosua dan Ary Satria Pamungkas yaitu sama-sama 

menggunakan mekanisme corporate governance divariabel 

independen, financial distress divariabel dependen, selain itu kedua 

penelitian ini sama-sama menggunakan penelitian kuantitatif, dan 

perbedaan yang paling mendasar dalam penelitian ini ialah variabel 

kinerja keuangan, struktur kepemilikan tidak ada dalam penelitian 

terdahulu dan perusahaan yang diteliti juga berbeda dan  perbedaan 

lainnya ialah pada tahun dan tempat yang diteliti. 

3. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Putri Syuhada, Iskandar Muda, Rujiman yaitu sama-

sama menggunakan variabel independen kinerja keuangan, financial 

distress divariabel dependen, dalam penelitiannya serta 

menggunakan penelitian kuantitatif, dan perbedaan yang paling 

mendasar dalam penelitian ini ialah variabel struktur kepemilikan 

tidak terdapat dalam penelitian terdahulu dan perusahaan yang 

diteliti juga berbeda dan perbedaan lainnya ialah pada tahun dan 

tempat yang diteliti. 

4. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Erik Setiyawan dan Musdholifah yaitu sama-sama 
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menggunakan struktur kepemilikan, profitabilitas, divariabel 

independen, financial distress divariabel dependen, penelitiannya 

sama-sama kuantitatif, dan perbedaan yang paling mendasar dalam 

penelitian ini ialah perusahaan yang diteliti juga berbeda dan  

perbedaan lainnya ialah pada tahun dan tempat yang diteliti. 

5. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Ayu Miftahul Jannah, Zairina Farah Dhiba dan Eli 

Safrida yaitu sama-sama menggunakan financial distress divariabel 

dependen, struktur kepemilikan divariabel independen, selain itu 

kedua penelitian ini sama-sama menggunakan penelitian kuantitatif, 

dan perbedaan yang paling mendasar dalam penelitian ini ialah 

variabel mekanisme corporate governance dan kinerja keuangan 

tidak ada dalam penelitian terdahulu dan perusahaan yang diteliti,  

perbedaan lainnya ditempat penelitian peneliti Ayu Miftahul Jannah, 

Zairina Farah Dhiba dan Eli Safrida di Perusahaan Manufaktur Di 

BEI, sedangkan peneliti fokus di PT. Aneka Tambang Tbk. 

6. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Nimas Kurniawati dan Frank Aligarh yaitu sama-

sama struktur kepemilikan divariabel independen, financial distress 

divariabel dependen, penelitiannya sama-sama menggunakan 

kuantitatif, perbedaannya adalah pada penelitian terdahulu terdapat 

variabel komisaris independen, ukuran perusahaan, sedangkan pada 
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peneliti tidak ada, tempat dan tahun peneliti terdahulu berbeda 

dengan peneliti. 

7. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Tri Lestari dan Agus Wahyudin yaitu sama-sama 

mekanisme corporate governance divariabel independen, financial 

distress divariabel dependen, dalam penelitiannya sama-sama 

kuantitatif, perbedaannya adalah pada penelitian terdahulu terdapat 

profitabilitas sebagai variabel moderating, sedangkan pada peneliti 

tidak ada, tempat dan tahun juga berbeda dengan peneliti. 

8. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Anggita Julia Mahmud, Lilik Handayani dan Imam 

Waskito yaitu sama-sama kinerja keuangan, good corporate 

governance divariabel independen, financial distress divariabel 

dependen, penelitiannya sama-sama kuantitatif, perbedaannya yaitu 

terdapat pada tahun, tempat peneliti, yang dimana peneliti di PT. 

Aneka Tambang Tbk, sedangkan peneliti terdahulu fokus pada 

Perbankan di BEI. 

9. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Nindi Rustyaningrum dan Abdul Rohman yaitu 

sama-sama mekanisme corporate governance divariabel 

independen, financial distress divariabel dependen, penelitiannya 

sama-sama kuantitatif. Perbedaannya yaitu pada penelitian 
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terdahulu tidak terdapat kinerja keuangan, struktur kepemilikan, 

tempat dan tahun juga berbeda dengan peneliti.  

10. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Agustina Nilasari dan Ismunawan yaitu sama-sama 

kinerja keuangan divariabel independen, financial distress 

divariabel dependen, penelitiannya sama-sama kuantitatif. 

Perbedaannya yaitu pada penelitian terdahulu terdapat variabel risk 

based capital, ukuran perusahaan dan makro ekonomi, tempat dan 

tahun juga berbeda dengan peneliti. 

11. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Intan Nilasari yaitu sama-sama corporate 

governance divariabel independen, financial distress divariabel 

dependen, penelitiannya sama-sama kuantitatif. Perbedaannya yaitu 

penelitian terdahulu tidak terdapat kinerja keuangan, struktur 

kepemilikan dalam penelitiannya, dan tempat lokasi juga berbeda 

dengan penelitian terdahulu. 

12. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Risal Rinofah, Pristin Prima Sari dan Titi Juliani 

yaitu sama-sama menggunakan kinerja keuangan  divariabel 

independen, financial distress divariabel dependen, dalam 

penelitiannya sama-sama menggunakan penelitian kuantitatif, dan 

perbedaan yang paling mendasar dalam penelitian ini ialah variabel 

struktur kepemilikan tidak terdapat dalam penelitian terdahulu dan 
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perusahaan yang diteliti juga berbeda, perbedaan lainnya ialah pada 

tahun dan tempat yang diteliti. 

13. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Puji Nurhayati yaitu sama-sama corporate 

governance divariabel independen, financial distress divariabel 

dependen, penelitiannya sama-sama kuantitatif. Perbedaannya yaitu 

pada penelitian terdahulu tidak ada variabel kinerja keuangan, 

struktur kepemilikan dalam penelitiannya, dan lokasi maupun tahun 

berbeda antara peneliti dengan penelitian terdahulu. 

14. Penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Novelina dan Subagyo yaitu sama-sama corporate 

governance divariabel independen, financial distress divariabel 

dependen, penelitiannya sama-sama kuantitatif. Perbedaannya yaitu 

pada penelitian terdahulu tidak ada variabel kinerja keuangan, 

struktur kepemilikan dalam penelitiannya dan lokasi maupun tahun 

berbeda antara peneliti dengan penelitian terdahulu. 

C. Kerangka Pikir 

Kerangka pikir merupakan sintesa tentang hubungan antar 

variabel yang disusun dari berbagai teori yang telah dideskripsikan.70 

Adapun kerangka pikir penelitian ini dapat disusun suatu kerangka 

pemikiran dalam penelitian ini seperti disajikan dalam skema sebagai 

berikut: 

                                                           
70 Sugiyono, Metodologi Penelitian Bisnis (Bandung: Alfabeta, 2012), hlm. 89. 
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Gambar II.1 

Kerangka Pikir 

 

  

 

   

 

    

D. Hipotesis Penelitian 

Hipotesis adalah pernyataan ataupun jawaban sementara terhadap 

rumusan masalah yang masih lemah kebenarannya dan yang perlu di 

uji kebenarannya.71 Adapun rumusan hipotesis dalam penelitian ini 

dapat diuraikan sebagai berikut :  

H1:Kinerja keuangan yang diukur dengan Return On Asset (ROA) 

secara parsial berpengaruh terhadap financial distress pada PT. 

Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021 

H2:Mekanisme corporate governance yang diukur dengan komite audit 

secara parsial berpengaruh terhadap financial distress pada PT. 

Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021 

H3:Struktur kepemilikan yang diukur dengan kepemilikan manajerial 

secara parsial berpengaruh terhadap financial distress pada PT. 

Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021 

                                                           
71 Moh. Nazir, Metode Penelitian (Bogor: Ghalia Indonesia, 2014), hlm. 132. 

ROA (X1) 

Komite Audit 

(X2) 

Kepemilikan 

Manajerial (X3) 

 

Financial 

Distress 
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H4:Kinerja keuangan, mekanisme corporate governance dan struktur 

kepemilikan secara simultan berpengaruh terhadap financial 

distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

A. Lokasi dan Waktu Penelitian   

 Penelitian ini dilaksanakan pada perusahaan dibidang manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan mengakses situs resmi 

www.idx.co.id. Objek pada penelitian ini yaitu PT. Aneka Tambang 

Tbk periode 2014-2021, adapun waktu penelitian yang dilakukan pada 

bulan Maret 2022 sampai dengan bulan November 2022. 

B. Jenis Penelitian  

 Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 

penelitian kuantitatif, dengan sumber data sekunder. Penelitian 

kuantitatif adalah penelitian yang banyak menuntut penggunaan angka, 

mulai dari pengumpulan data, penafsiran terhadap data tersebut, serta 

penampilan dan hasilnya.72 Penelitian ini berdasarkan pada rentetan 

waktu (time series) yang mana data yang dikumpulkan secara triwulan. 

C. Populasi dan Sampel 

1. Populasi 

 Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas 

obyek/subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu 

                                                           
72 Budi Gautama Siregar and Ali Hardana, Metode Penelitian Ekonomi Dan Bisnis (Medan: 

Merdeka Kreasi, 2021), hlm. 50. 
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yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari kemudian ditarik 

kesimpulannya.73 Populasi dalam penelitian ini adalah financial 

report triwulan kinerja keuangan, mekanisme corporate 

governance, struktur kepemilikan dan financial distress pada PT. 

Aneka Tambang Tbk yang dipublikasikan melalui website 

www.idx.co.id. Penelitian ini menggunakan kurun waktu mulai 

tahun 2014-2021 yaitu sebanyak 8 tahun, 1 tahun = 4 triwulan, 8 x 

4 = 32 triwulan, sehingga populasi kurun waktu 32 triwulan. 

2. Sampel 

 Sampel adalah sebagian dari jumlah dan karakteristik yang 

dimiliki oleh populasi tersebut, ataupun bagian dari kecil dari 

anggota populasi yang diambil menurut prosedur tertentu sehingga 

dapat mewakili populasinya.74 Teknik pengambilan sampel yang 

digunakan pada penelitian ini yaitu purposive sampling. Purposive 

sampling adalah menggunakan sampel yang dipilih melalui 

penetapan kriteria tertentu oleh peneliti.75 Dimana sampel 

digunakan apabila memenuhi kriteria sebagai berikut: 

1. Laporan keuangan triwulan dari PT. Aneka Tambang Tbk 

periode 2014-2021. 

2. Laporan keuangan triwulan yang tersedia dan dipublikasikan 

periode 2014-2021. 

                                                           
73 Sugiyono, Metodologi Penelitian Bisnis (Bandung: Alfabeta, 2012), hlm. 115. 
74 Budi Gautama Siregar and Hardana, Metode Penelitian Ekonomi Dan Bisnis, hlm. 98. 
75 Suryani and Hendryadi, Metode Riset Kuantitatif: Teori Dan Aplikasi Pada Penelitian 

Bidang Manajemen Dan EKonomi Islam (Jakarta: Prenamedia Group, 2015), hlm. 203. 
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Tabel III.1 

Kriteria Sampel 

No Kriteria Sampel Sampel 

1. Laporan keuangan triwulan dari 

PT. Aneka Tambang Tbk periode 

2014-2021. 

32 

2. Laporan keuangan triwulan yang 

tersedia dan dipublikasikan selama 

tahun 2014-2021. 

Yang tidak tersedia 

dan dipublikasikan 

sebanyak 1. 

Jumlah Sampel Penelitian 31 

Berdasarkan tabel III.1 pada kriteria pengambilan sampel 

seperti yang telah disebutkan di atas, maka jumlah sampel yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah 31 sampel. 

D. Teknik Pengumpulan Data 

Adapun instrumen pengumpulan data yang dilakukan dalam 

penelitian ini yaitu :  

1. Dokumentasi  

 Pada penelitian ini, peneliti menggunakan teknik dokumentasi. 

Teknik dokumentasi yaitu mencari data mengenai hal-hal atau 

variabel berupa catatan, transkip, surat kabar, majalah, notulen 

rapat, ledger, agenda rapat, dan lain-lainnya.76 Data dokumentasi 

yang digunakan dalam penelitian ini melalui financial report PT. 

Aneka Tambang Tbk tahun 2014-2021. 

                                                           
76 Sandu Siyoto, Dasar Metodologi Penelitian (Yogyakarta: Literasi Media Publishing, 

2015), hlm. 77-78. 
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 Dari financial report triwulan yang diperlukan dalam 

penelitian ini didasarkan pada variabel yang terdapat pada penelitian 

ini yaitu: 

a) Financial Distress 

 Financial Distress adalah tanda-tanda terjadinya kesulitan 

keuangan pada perusahaan, dan metode untuk mengukur 

seberapa jauh financial distress yaitu metode Altman z-score. Z-

score mengukur berbagai rasio keuangan yang bisa memberikan 

penilaian berbeda sehingga bisa memprediksi berjalannya suatu 

perusahaan. Jenis rasio tersebut meliputi modal kerja terhadap 

total aset, laba ditahan terhadap total aset, EBIT terhadap total 

aset, nilai buku ekuitas terhadap total hutang, penjualan terhadap 

total aset dan penjualan terhadap total aset. Yang didapat dari 

laporan laba rugi yaitu laba ditahan, EBIT dan penjualan 

sementara modal kerja, nilai buku ekuitas, total hutang, total aset 

didapat dari catatan atas laporan posisi keuangan (neraca).  

Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 

b) Return On Asset (ROA) 

 Return On Asset (ROA) bertujuan untuk mengukur aset 

secara efektif dan efisien pada kegiatan operasionalnya untuk 

memaksimalkan laba. ROA didapat dari perbandingan antara 

laba bersih dengan total aset yang dimana laba bersih didapat 
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dari laporan laba rugi dan total aset didapat dari laporan posisi 

keuangan (neraca). 

𝑅𝑂𝐴 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

c) Komite audit 

 Komite audit bertujuan untuk mengelola jumlah anggota 

komite audit diluar perusahaan dan jumlah komite audit 

perusahaan sehingga diperoleh pengendalian serta pengawasan 

yang dilakukan pada manajemen. Komite audit diperoleh dari 

perbandingan jumlah komite audit diluar perusahaan dengan 

jumlah komite audit perusahaan. Komite audit dimuat pada 

catatan atas laporan keuangan konsolidasian. 

Komite Audit = 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐴𝑛𝑔𝑔𝑜𝑡𝑎 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒 𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡
 𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑡𝑒 𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡 𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛
 x 100% 

d) Kepemilikan manajerial 

 Kepemilikan manajerial bertujuan untuk mengelola 

saham yang dimiliki oleh pihak manajemen dan jumlah saham 

yang beredar sehingga diperoleh kepemilikan manajerial yang 

layak dan mampu mengurangi masalah pada perusahaan. 

Kepemilikan manajerial diperoleh dari perbandingan jumlah 

saham yang dimiliki manajerial dengan jumlah saham yang 

beredar. Kepemilikan manajerial dimuat pada catatan atas 

laporan keuangan konsolidasi pada bagian saham. 
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  𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑀𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙 = 

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖 𝑚𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

2. Studi Kepustakaan 

Studi pustaka atau literature review adalah bagian dari sebuah 

karya tulis ilmiah yang memuat pembahasan-pembahasan penelitian 

terdahulu dan referensi ilmiah yang terkait dengan penelitian yang 

dijelaskan oleh penulis dalam karya tersebut.77 Dalam penelitian ini, 

peneliti menggunakan studi kepustakaan yaitu suatu penelusuran 

pustaka dengan memanfaatkan perpustakaan yang ada untuk 

memperoleh data. Studi kepustakaan hanya mengumpulkan data 

dalam bentuk bahan-bahan koleksi yang dalam perpustakaan. 

E. Analisa Data 

Analisis data adalah suatu kegiatan untuk suatu proses atau upaya 

pengolahan data menjadi sebuah informasi baru agar karakteristik data 

tersebut menjadi lebih mudah dimengerti dan berguna untuk 

mendapatkan gambaran dari masalah yang diteliti. Teknik analisis data 

yang digunakan dalam penelitian ini yaitu: 

1. Uji Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk 

menggambarkan berbagai karakteristik data yang berasal dari suatu 

sampel. Statistik deskriptif seperti mean, median, modus, presentil, 

                                                           
77 Iwan Hermawan, Metodologi Penelitian Pendidikan: Kuntitatif, Kualitatif & Mixed 

Method (Cilombang: Hidayatul Quran Kuningan, 2019), hlm. 17. 
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desil quartile, dalam bentuk analisis angka maupun gambar atau 

diagram.78 

2. Uji Normalitas 

Uji normalitas data merupakan syarat pokok yang harus 

dipenuhi dalam analisis parametrik. Normalitas data merupakan hal 

penting karena dengan data yang terdistribusi normal, maka data 

tersebut dianggap dapat mewakili populasi.79 

Peneliti akan menggunakan uji kolmograv smirnov dengan 

taraf 0.05 untuk menguji normalitas (keseimbangan). Uji kolmogrov 

smirnov adalah uji beda antara data yang diuji normalitasnya dengan 

data normal baku. Adapun kriteria digunakan dalam uji normalitas 

adalah apabila hasil perhitungan kolmograv smirnov jika 

signifikansi di bawah 0,05 berarti data yang diuji mempunyai 

perbedaan yang signifikan dengan data normal baku, berarti data 

tersebut tidak normal.80 

3. Asumsi Klasik 

a. Uji Multikolinearitas 

 Uji multikolinearitas adalah uji yang digunakan untuk 

mengetahui apakah model regresi ditemukan adanya korelasi 

antar variabel independen, jika terjadi korelasi, terdapat masalah 

                                                           
78 V. Wiratna Sujawerni, Metodologi Penelitian Bisnis & Ekonomi (Yogyakarta: PT. 

Pustaka Baru, 2015), hlm. 45. 
79 Duwi Priyatno, SPSS 22 Pengelolaan Data Praktis (Yogyakarta: Andi Offset, 2014), 

hlm. 69. 
80 Nufian S. Febriani and Wayan Weda Asmara Dewi, Teori Dan Praktis: Riset Komunikasi 

Pemasaran Terpadu (Malang: UB Press, 2018), hlm. 73. 
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multikolinearitas yang harus diatasi. Uji multikolinearitas 

digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya penyimpangan 

asumsi klasik multikolinearitas yaitu adanya hubungan linear 

antar variabel independen dan model regresi.81 Cara untuk 

mengetahui ada atau tidaknya gejala multikolinieritas antara lain 

dengan melihat nilai Variance Inflasion Factor (VIF) dan 

tolerance, apabila nilai VIF kurang dari 10 dan tolerance lebih 

dari 0,1 maka dinyatakan tidak terjadi multikolinieritas.82 

b. Uji Heterokedastisitas 

 Uji ini digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya 

penyimpanan asumsi klasik heterokedastisitas, yaitu jika kondisi 

variansi erornya (Y) tidak identik. Persyaratan yang harus 

terpenuhi dalam model regresi adalah tidak terjadi 

heterokedastisitas. Model regresi yang digunakan untuk 

mendeteksi adanya heterokedastisitas dalam penelitian ini 

adalah menggunakan metode uji koleksi sperman’s rho.  

1) Jika nilai sig > 0,05, maka kesimpulannya adalah tidak 

terjadi gejala heterokedastisitas dalam model regresi. 

2) Sebaliknya jika nilai sig < 0,05, maka kesimpulannya terjadi 

gejala heterokedastisitas dalam model regresi.83 

 

                                                           
81 Zulaika Matondang and Hamni Fadilah Nasution, Praktik Analisis Data: Pengolahan 

Ekonometrika Dengan Eviews & SPSS (Medan: Merdeka Kreasi, 2021), hlm. 90. 
82 Ce Gunawan, Mahir Menguasai SPSS (Yogyakarta: Deepublish, 2018), hlm. 140. 
83 Duwi Priyatno, SPSS 22 Pengelolaan Data Praktis, hlm. 110. 
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c. Uji Autokorelasi 

 Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau 

tidaknya penyimpangan asumsi klasik autokorelasi, yaitu 

korelasi yang terjadi antar residual pada satu pengamatan dengan 

pengamatan lain pada model regresi. Uji autokorelasi dapat 

dilihat melalui tabel Durbin-Watson yang dapat dilakukan 

melalui program SPSS, adapun bentuk secara umum adalah: 

1) DU < DW< 4-DU maka H0 diterima, artinya tidak terjadi 

autokorelasi. 

2) DW < DL atau DW > 4-DL maka H0 ditolak, artinya terjadi 

autokorelasi. 

3) DL < DW < DU atau 4-DU < DW < 4-DL artinya tidak ada 

kepastian atau kesimpulan yang pasti.84 

4. Uji Hipotesis 

a. Uji Signifikan Parsial (Uji t) 

 Uji t adalah pengujian yang dilakukan untuk mengetahui 

hubungan variabel independen secara individual mempengaruhi 

variabel dependen.  Dalam aplikasinya, uji parsial biasa 

digunakan dengan beberapa tingkat kepercayaan yaitu α = 5% 

dan α = 10%. Penelitian tingkat kepercayaan yang digunakan 

yaitu α = 5% atau 0,05. 

                                                           
84 Duwi Priyatno, SPSS 22 Pengelolaan Data Praktis, hlm. 106. 
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 Adapun pengambilan keputusannya yaitu:85 

1) Jika signifikansi > 0,05 maka H0 diterima 

2) Jika signifikansi < 0,05 H0 ditolak 

Untuk uji ini dilakukan hipotesis sebagai berikut: 

Ha1: Kinerja Keuangan yang diukur dengan Return On Asset  

   (ROA) secara parsial berpengaruh terhadap financial  

   distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021 

H01: Kinerja Keuangan yang diukur dengan Return On Asset  

   (ROA) secara parsial tidak berpengaruh terhadap financial 

   distress pada PT. Aneka Tambang Tbk Periode 2014-2021 

Ha2: Mekanisme corporate governance yang diukur dengan  

   komite audit secara parsial berpengaruh terhadap  

       financial distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode  

   2014-2021 

H02: Mekanisme corporate governance yang diukur dengan  

   komite audit secara parsial tidak berpengaruh terhadap  

  financial distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode  

   2014-2021 

Ha3: Struktur kepemilikan yang diukur dengan kepemilikan  

  manajerial secara parsial berpengaruh terhadap financial 

 distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021 

                                                           
85 I Made Laut Mertha Jaya, Metode Penelitian Kuantitatf Dan Kualitatif (Yogyakarta: 

Anak Hebat Indonesia, 2020), hlm. 101. 
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H03: Struktur kepemilikan yang diukur dengan kepemilikan  

  manajerial secara parsial tidak berpengaruh terhadap 

financial  distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-

2021 

b. Uji Signifikan Simultan (Uji F) 

 Uji ini digunakan untuk menguji dari variabel independen 

secara bersama-sama mempengaruhi variabel dependen. 

Adapun pengambilan keputusannya yaitu:86 

1) Jika nilai Fhitung < Ftabel, H0 diterima dan Ha ditolak. Maka 

variabel independen secara simultan tidak berpengaruh 

terhadap variabel dependen. 

2) Jika nilai Fhitung > Ftabel, H0 ditolak dan Ha diterima. Maka 

variabel independen secara simultan berpengaruh terhadap 

variabel dependen. 

c. Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 Uji koefisien Determinan R2 digunakan untuk mengetahui 

seberapa besar variabel independen (X1 dan X2) memiliki 

dampak terhadap variabel dependen (Y). Besarnya koefisien 

determinasi adalah nol sampai dengan satu. Semakin mendekati 

nol, maka semakin kecil pula pengaruh semua variabel 

independen terhadap variabel dependen. Jika koefisien 

                                                           
86 Hantono, Konsep Analisa Laporan Keuangan Dengan Pendekatan Rasio & SPSS 

(Yogyakarta: Deepublish, 2018), hlm. 72. 
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determinasi mendekati satu, maka sebaliknya. Nilai koefisien 

determinasi ditunjukkan dengan nilai Adjusted R Square bukan 

R square dari regresi dikarenakan R Square bisa terhadap jumlah 

variabel dependen yang dimasukkan kedalam model. Sedangkan 

Adjusted R Square dapat naik turun jika suatu variabel 

independen ditambahkan ke dalam model.87 

5. Analisis Regresi Linear Berganda 

 Analisis regresi linear berganda yaitu digunakan untuk 

mengetahui pengaruh atau hubungan secara linear antara dua atau 

lebih variabel independen dengan satu variabel independen.88 

Adapun bentuk persamaan regresi linear berganda dengan tiga 

variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini sebagai 

berikut:  

Y= a+b1X1+b2X2+b3X3+e 

Dari bentuk persamaan regresi linear berganda di atas, peneliti 

menurunkan persamaan regresi, yaitu: 

FD= a+b1ROA+b2KA+b3KM+e 

Keterangan: 

 FD = Financial Distress 

 a  = Konstanta 

 b1b2b3 = Koefisien Variabel Independen 

                                                           
87 Rahayu, Dampak Piutang Bagi Bank Desa (Yogyakarta: PT. Nas Media Indonesia, 

2014), hlm. 148. 
88 Duwi Priyatno, SPSS 22 Pengelolaan Data Praktis, hlm. 148. 
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 ROA = Return On Asset (ROA) 

 KA = Komite Audit 

 KM = Kepemilikan Manajerial 

 e   = Error 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A. Gambaran Umum Perusahaan 

1. Sejarah PT. ANTAM (Persero), Tbk 

Perusahaan Perseroan (Persero) PT. Aneka Tambang Tbk telah 

dimulai sejak tanggal 5 Juli 1968 berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 

22 Tahun 1968, dengan nama “Perusahaan Negara (PN) Aneka 

Tambang”. Perseroan didirikan sebagai Badan Usaha Milik Negara 

melaui merjer dari beberapa Perusahaan tambang dan proyek tambang 

milik pemerintah, yaitu Badan Pimpinan Umum Perusahaan-perusahaan 

Tambang Umum Negara, Perusahaan Negara Tambang Bauksit 

Indonesia, Perusahaan Negara Tambang Emas Tjikotok, Perusahaan 

Negara Logam Mulia, PT. Nickel Indonesia, Proyek Intan dan Proyek-

proyek Bapetamb.89 

Kebijakan Pemerintah RI dilengkapi dengan dikeluarkannya PP 

No. 26 Th. 1974 tanggal 14 Juni 1974 yang mengalihkan bentuk Aneka 

Tambang dari PN atau Perusahaan Negara menjadi PT atau Perseroan 

Terbatas, yang kemudian menjadi dasar bagi keluarnya akta notaris 

Sungkar Alurmei tentang Anggaran dasar Aneka Tambang pada tanggal 

30 Desember 1974. 90 Pada tahun 1975 dikeluarkannya Surat Keputusan 

                                                           
89 https://www.antam.com/id/company-history (diakses pada 31 Agustus 2022, pukul 

09.59) 
90 https://id.wikipedia.org/wiki/Aneka_Tambang (diakses pada 31 Agustus 2022, pukul 

10.10) 

https://www.antam.com/id/company-history
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Menteri Keuangan Republik Indonesia No. Kep. 1768/MK/IV/12/1974, 

tentang Penetapan Modal Perusahaan Perseroan (Persero) PT. Aneka 

Tambang menjadi perseroan Terbatas dengan nama PT. Aneka 

Tambang, yang telah memperoleh pengesahan dari Menteri Hukum dan 

HAM dalam Surat Keputusannya No. y.a. 5/170/4/tanggal 21 Mei 1975. 

Pada tahun 1997 ANTAM menawarkan sahamnya ke publik dan 

mencatatkannya di Bursa Efek Indonesia, pada tahun 1999 ANTAM 

mencatatkan sahamnya di Australia dengan status foreign exempt entity 

dan pada tahun 2002 status ini ditingkatkan menjadi ASX Listing yang 

memiliki ketentuan lebih ketat.91  

Kantor pusat perusahaan berlokasi di gedung aneka tambang Jl. 

Letjen T.B. Simatupang No. 1, Lingkar Selatan, Tanjung Barat, Jakarta, 

Indonesia. Disamping itu, perusahaan juga memiliki Kantor Perwakilan 

Makassar yang berada di Jalan DR.Ratulangi No. 60, yang membantu 

pembelian persediaan barang dan pendistribusian produk Nikel. Adapun 

hasil produksi PT. Aneka Tambang (Persero), Tbk adalah: 

a. Nikel 

b. Emas dan Perak 

c. Bauksit  

d. Pasir Besi  

e. Geologi 

                                                           
91 https://www.antam.com/id.about (diakses pada 31 Agustus 2022, pukul 10.15)  

https://www.antam.com/id.about
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Dalam perkembangan selanjutnya, PT. Aneka Tambang Tbk 

memperluas operasinya dengan memiliki tujuh unit operasi, yaitu: 

a. Unit Bisnis Pertambangan Bauksit Kijang - Kijang, Riau  

b. Unit Bisnis Pertambangan Nikel Sulawesi Tenggara - Pomalaaa, 

Sulawesi Tenggara.  

c. Unit Bisnis Pertambangan Nikel Gebe - P.Gebe, Maluku.  

d. Unit Bisnis Pertambangan Emas Pongkor - Pongkor, Jawa Barat.  

e. Unit Pengolahan dan Pemurnian Logam Mulia - Jakarta, DKI.  

f. Unit Geologi - Jakarta, DKI92 

2. Visi Dan Misi Perusahaan 

a. Visi Perusahaan  

Adapun visi PT. Aneka Tambang, Tbk. 2030 adalah menjadi 

korporasi global terkemuka melalui diversifikasi dan integrasi usaha 

berbasis Sumber Daya Alam. 

b. Misi Perusahaan 

1) Menghasilkan produk-produk berkualitas dengan 

memaksimalkan nilai tambah melalui praktik-praktik industri 

terbaik dan operasional yang unggul. 

2) Mengoptimalkan sumber daya dengan mengutamakan 

keberlanjutan, keselamatan kerja dan kelestarian lingkungan.  

                                                           
92 https://www.antam.com/id/company-history (diakses pada 31 Agustus 2022, pukul 

09.59)  

https://www.antam.com/id/company-history
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3) Memaksimalkan nilai perusahaan bagi pemegang saham dan 

pemangku kepentingan.  

4) Meningkatkan kompetensi dan kesejahteraan karyawan serta 

kemandirian ekonomi masyarakat di sekitar wilayah operasi.93 

c. Budaya dan Nilai-nilai Perusahaan 

ANTAM mempunyai tata nilai dan norma perilaku yang wajib 

dipatuhi dan diterapkan dalam pelaksanaan kerja sehari-hari oleh 

segenap jajaran perusahaan. Budaya perusahaan memegang peranan 

penting dalam pengelolaan sumber daya manusia perusahaan dalam 

upaya mewujudkan Visi, Misi, dan Target Perusahaan. Karyawan 

diwajibkan memahami dan mengikuti tata nilai dan budaya 

ANTAM sebagai pedoman. 

Adapun nilai-nilai korporasi dalam perusahaan ini yaitu;  

1) Pioneer (Profesionalism, Integraty, Global Mentality, Harmony, 

Excellence dan Reputation)  

2) Sense (Speed, Energize, Respect, Courage)  

3) Best (Beyond Expectations, Environment Awareness, 

Synergized Partnership). 

d. Struktur Organisasi Perusahaan 

Struktur organisasi adalah system formal tentang hubungan 

tugas dan wewenang yang mengendalikan bagaimana tiap individu 

bekerjasama dan mengelola segala sumber daya yang ada untuk 

                                                           
93  https://www.antam.com/id.about (diakses pada 31 Agustus 2022, pukul 10.32) 

https://www.antam.com/id.about
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mewujudkan tujuan organisasi. Tujuan prinsip dari struktur 

organisasi adalah sebagai alat control, untuk mengendalikan 

koordinasi dan motivasi kerja tiap individu dalam usaha mencapai 

tujuan organisasi.94 

Faktor-faktor utama yang menentukan perancangan struktur 

organisasi adalah: 

1) Strategi organisasi untuk mencapai tujuan. Strategi akan dapat 

menjelaskan bagian aliran wewenang dan saluran komunikasi 

dapat disusun di antara manajer dan bawahan. Apabila strategi 

berubah, maka struktur organisasi ikut berubah. 

2) Teknologi yang digunakan. Perbedaan teknologi yang digunakan 

untuk memproduksi barang atau jasa akan membuat struktur 

organisasi yang berbeda juga. 

3) Anggota dan orang-orang yang terlibat di dalam organisasi. 

4) Ukuran organisasi.95 

Salah satu tujuan perusahaan adalah untuk memperoleh 

keuntungan yang optimal dengan menggunakan segala sumberdaya 

atau resources yang tersedia dalam perusahaan, maka dalam hal ini 

perusahaan diperlukan Struktur Organisasi. Adapun susunan 

struktur organisasi PT. Aneka Tambang Tbk, sebagai berikut : 

                                                           
94 Dicky Wisnu, Teori Organisasi “Struktur Dan Desain” (Malang: Universitas 

Muhammadiyah Malang, 2019), hlm. 8-9. 
95 Tata Sutabri, Sistem Informasi Manajemen (Yogyakarta: Andi Offset, 2015), hlm. 70-

71. 
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Gambar IV.1 
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B. Deskripsi Data Penelitian 

Dalam penelitian ini dikumpulkan dari laporan keuangan publikasi 

PT. Aneka Tambang Tbk yang diakses dari website resmi PT. Aneka 

Tambang Tbk www.idnfinancials.com. Data yang diakses peneliti yaitu 

laporan keuangan triwulan neraca dan laba rugi dari PT.Aneka Tambang 

Tbk yang akan digunakan untuk melihat nilai Return On Asset (ROA), 

Komite Audit, Kepemilikan Manajerial dan Financial Distress, data 

penelitian sebagai berikut: 

1. Financial Distress 

Berdasarkan laporan keuangan yang dipublikasikan oleh PT. 

Aneka Tambang Tbk. Dilihat dari data neraca perusahaan tersebut, 

maka data financial distress PT. Aneka Tambang Tbk tahun 2014-

2021. 

Tabel IV.1 

Financial Distress Tahun 2014-2021 

 

 

 

 

 

   Sumber: www.idnfinancials.com. Data Diolah 

Berdasarkan Tabel IV.1 di atas dapat dilihat bahwa financial 

distress pada PT. Aneka Tambang Tbk dari tahun ke tahun mengalami 

Tahun 
Triwulan 

I II III IV 

2014 1.01843 1.02481 0.96413 1.09942 

2015 0.85233 0.98942 -  1.25842 

2016 1.20462 1.29027 1.37755 1.44551 

2017 1.11763 0.96675 1.13936 1.48600 

2018 1.20846 1.42194 1.63086 1.92593 

2019 1.25972 1.49902 1.95220 2.49958 

2020 1.37467 1.68253 2.17279 2.36045 

2021 1.74705 2.13220 2.47036 3.11290 

http://www.idnfinancials.com/
http://www.idnfinancials.com/
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fluktuasi. Financial distress mengalami peningkatan tertinggi yaitu 

pada tahun 2021 terdapat pada triwulan IV sebesar 3,11290 dan 

financial distress mengalami penurunan pada tahun 2015 triwulan I 

sebesar 0,85233. 

2. Return On Asset (ROA) 

Berdasarkan laporan keuangan yang dipublikasikan oleh PT. 

Aneka Tambang Tbk. Dilihat dari data neraca perusahaan tersebut. 

Maka data Return On Asset PT. Aneka Tambang Tbk tahun 2014-2021 

sebagai berikut: 

Tabel IV.2 

Return On Asset (ROA) Tahun 2014-2021 

(dalam ribuan rupiah) 

Tahun  
Triwulan 

I II III IV 

2014 -0,01271 -0,03081 -0,02483 -0,03517 

2015 -0,01052 -0,01756 - 0,04746 

2016 0,00018 0,00037 0,00129 0,00216 

2017 0,00022 0,01640 0,01081 0,00455 

2018 0,78682 1,09918 1,92146 0,00787 

2019 0,01099 0,01921 0,02625 0,00511 

2020 0,01090 0,01719 0,00642 0,03622 

2021 0,01928 0,03594 0,05136 0,05656 
     Sumber: www.idnfinancials.com. Data Diolah 

Berdasarkan Tabel IV.2 di atas dapat dilihat bahwa Return On 

Asset (ROA) pada PT. Aneka Tambang Tbk dari tahun ke tahun 

mengalami fluktuasi. ROA mengalami peningkatan tertinggi yaitu pada 

tahun 2018 terdapat pada triwulan III sebesar 1,92146 dan ROA 

mengalami penurunan terendah pada tahun 2014 yang dimana pada 

http://www.idnfinancials.com/
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triewulan II mengalami penurunan, triwulan III mengalami peningkatan 

dan kembali lagi triwulan IV mengalami penurunan sebesar -0,03517. 

3. Komite Audit 

Berdasarkan laporan keuangan yang dipublikasikan oleh PT. 

Aneka Tambang Tbk. Dilihat dari data catatan atas konsolidasi 

perusahaan tersebut. Maka data komite audit PT. Aneka Tambang Tbk 

tahun 2014-2021 sebagai berikut: 

Tabel IV.3 

Komite Audit Tahun 2014-2021 

(dalam persen) 

Tahun 
Triwulan 

I II III IV 

2014 66,7% 50% 50% 50% 

2015 50% 50% 50% 50% 

2016 50% 50% 50% 50% 

2017 50% 50% 50% 50% 

2018 50% 50% 50% 50% 

2019 50% 50% 50% 50% 

2020 50% 50% 50% 50% 

2021 50% 50% 50% 50% 

              Sumber: www.idnfinancials.com. Data Diolah 

Berdasarkan Tabel IV.3 di atas dapat dilihat bahwa komite audit 

pada PT. Aneka Tambang Tbk dari tahun ke tahun mengalami fluktuasi. 

Komite audit mengalami peningkatan tertinggi yaitu pada tahun 2014 

terdapat pada triwulan I sebesar 0,6667 dan komite audit menetap dari 

tahun 2015-2021 sebesar 0,5. 

4. Kepemilikan Manajerial 

Berdasarkan laporan keuangan yang dipublikasikan oleh PT. 

Aneka Tambang Tbk. Dilihat dari data catatan atas konsolidasi 

http://www.idnfinancials.com/
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perusahaan tersebut. Maka data kepemilikan manajerial PT. Aneka 

Tambang Tbk tahun 2014-2021 sebagai berikut: 

Tabel IV.4 

Kepemilikan Manajerial Tahun 2014-2021 

  (dalam ribuan rupiah) 

Tahun 
Triwulan 

I II III IV 

2014 0,000420 0,000238 0,000251 0,000288 

2015 0,000288 0,000288  - 0,000256 

2016 0,000256 0,000259 0,000259 0,000259 

2017 0,000259 0,000259 0,000259 0,000072 

2018 0,000072 0,000072 0,000072 0,000072 

2019 0,000052 0,000072 0,000021 0,000018 

2020 0,000018 0,000018 0,000031 0,000968 

2021 0,000013 0,000013 0,000013 0,000013 
          Sumber: www.idnfinancials.com. Data Diolah 

Berdasarkan Tabel IV.4 di atas dapat dilihat bahwa kepemilikan 

manajerial pada PT. Aneka Tambang Tbk dari tahun ke tahun 

mengalami fluktuasi. Kepemilikan manajerial mengalami peningkatan 

tertinggi yaitu pada tahun 2014 terdapat pada triwulan I sebesar 

0,000420 dan kepemilikan manajerial mengalami penurunan terendah 

pada tahun 2021 sebesar -0,000013. 

C. Hasil Analisis Data 

1. Uji Statistik Deskriptif 

Uji statistik deskriptif dapat dilihat pada tabel di bawah ini: 

 

 

 

 

http://www.idnfinancials.com/
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 Sumber Data : Output SPSS 25 

Berdasarkan output tabel IV.5 di atas melalui tabel Descriptive 

Statistic, maka dapat diketahui bahwa Variabel Kinerja keuangan yang 

diukur dengan ROA memiliki data (N) sebanyak 31, memiliki nilai 

minimum sebesar -0,92 kali, nilai maximum sebesar 5,66 kali nilai rata-

rata sebesar 1,3099 kali, dan nilai standar deviasi sebesar 1,70315 kali. 

Variabel Mekanisme Corporate governance yang diukur dengan 

Komite Audit memiliki data (N) sebanyak 31 kali, memiliki nilai 

minimum 0,50, nilai maximum 0,67 nilai rata-rata sebesar 0,5054 kali 

dan nilai standar deviasi sebesar 0,02993. 

Variabel Struktur Kepemilikan yang diukur dengan Kepemilikan 

Manajerial memiliki data (N) sebanyak 31 kali, memiliki nilai 

minimum sebesar 0, nilai maximum sebesar 0, nilai rata-rata sebesar 

0,0020 kali dan nilai standar deviasi sebesar 0.00019 kali. 

Variabel Financial distress memiliki data (N) sebanyak 31 kali, 

memiliki nilai minimum sebesar 0,85 kali, nilai maximum sebesar 3,11 

Tabel IV.5 

Hasil Uji Descriptif Statistic 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

ROA 31 -.92 5.66 1.3099 1.70315 

Komite_Audit 31 .50 .67 .5054 .02993 

Kepemilikan_

Manajerial 

31 .00 .00 .0002 .00019 

Financial_Dis

tress 

31 .85 3.11 1.5382 .55092 

Valid N 

(listwise) 

31 
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kali, nilai rata-rata sebesar 1,5382 kali dan nilai standar deviasi sebesar 

0.55092 kali. 

2. Uji Normalitas 

Uji Normalitas dapat dilihat melalui uji One-Sample Kolmograv 

Smirnov sebagai berikut:  

 

 

 

 

Sumber Data: Output SPSS 25 

Berdasarkan output tabel IV.6 di atas melalui tabel One-Sample 

Kolmogrov-Smirnov Test, maka dapat diketahui bahwa nilai signifikansi 

untuk data sebesar 0,200. Karena nilai tersebut lebih besar dari 0,05 

maka dapat disimpulkan bahwa data penelitian ini berdistribusi normal.  

3. Uji Asumsi Klasik  

a. Uji Multikolinearitas 

Hasil uji multikolinearitas dapat dilihat pada tabel di bawah 

ini: 

Tabel IV.6 

Hasil Uji Normalitas 

 Unstandardized Residual 

N 31 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. 

Deviation 

.36638871 

Most Extreme 

Differences 

Absolute .119 

Positive .116 

Negative -.119 

Test Statistic .119 

Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 
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Sumber Data: Output SPSS 25 

Berdasarkan hasil output tabel IV.7 di atas melalui tabel 

Coeficients, dapat diketahui bahwa nilai tolerance ROA sebesar 

0,952, Komite Audit sebesar 0,923 dan Kepemilikan Manajerial 

sebesar 0,929 dari ketiga variabel tersebut dapat di lihat nilainya 

lebih dari 0,10 maka tidak terjadi multikolinearitas terhadap 

Financial distress dan jika dilihat dari Variance Inflation Factor 

(VIF) nilai ROA sebesar 1,050, Komite Audit sebesar 1,083 dan 

Kepemilikan Manajerial sebesar 1,077 dari ketiga variabel tersebut 

maka jika nilainya kurang dari 0,10 dapat disimpulkan bahwa tidak 

terjadi multikolinearitas antar variabel bebas. 

b. Uji Heterokedastisitas 

Uji Heterokedastisitas dapat dilihat melalui uji koleksi 

Sperman’s rho sebagai berikut: 

 

Tabel IV.7 

Hasil Uji Multikolinearitas 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standar

dized 

Coeffici

ents 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B 

Std. 

Error Beta 

Toler

ance VIF 

1 (Constant) 1.621 1.234  1.313 .200   

ROA .176 .032 .714 5.439 .000 .952 1.050 

Komite_A

udit 

-.357 2.454 -.019 -.146 .885 .923 1.083 

Kepemilik

an_Manaj

erial 

-333.476 383.479 -.116 -.870 .392 .929 1.077 
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Sumber Data: Output SPSS 25 

Berdasarkan hasil output tabel IV.8 di atas melalui tabel 

Correlation dengan uji sperman’s rho dapat diketahui bahwa nilai 

signifikan variabel ROA sebesar 0,711 > 0,05, nilai signifikan 

variabel Komite Audit sebesar 0,913 > 0,05, nilai signifikan 

Kepemilikan Manajerial sebesar 0,079 > 0,05. Berkesimpulan tidak 

Tabel IV.8 

Hasil Uji Heterokedastisitas 

 ROA 

Komite

_Audit 

Kepemil

ikan_Ma

najerial 

Unstandard

ized 

Residual 

Spear

man's 

rho 

ROA Correlati

on 

Coeffici

ent 

1.000 -.225 -.508** .069 

Sig. (2-

tailed) 

. .225 .004 .711 

N 31 31 31 31 

Komite

_Audit 

Correlati

on 

Coeffici

ent 

-.225 1.000 .288 .020 

Sig. (2-

tailed) 

.225 . .116 .913 

N 31 31 31 31 

Kepem

ilikan_

Manaje

rial 

Correlati

on 

Coeffici

ent 

-.508** .288 1.000 -.320 

Sig. (2-

tailed) 

.004 .116 . .079 

N 31 31 31 31 

Unstan

dardize

d 

Residu

al 

Correlati

on 

Coeffici

ent 

.069 .020 -.320 1.000 

Sig. (2-

tailed) 

.711 .913 .079 . 

N 31 31 31 31 
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terjadi gejala heterokedastisitas, karena nilai yang didapat lebih 

besar dari 0,05. 

c. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau 

tidaknya penyimpangan asumsi klasik autokorelasi yaitu korelasi 

yang terjadi antara residual pada suatu pengamatan lain pada model 

regresi: 

 

 

Sumber Data: Output SPSS 25 

Berdasarkan output tabel IV.9 di atas melalui tabel Model 

Summary, menunjukkan hasil pengolahan data diperoleh nilai 

statistic Durbin-Watson (DW) sebesar 1,270. Nilai DU dan DL 

dapat diperoleh dari tabel statistic Durbin-Watson (DW) dengan 

n=31 k=3 dapat dinilai DL=1,2292 dan DU=1,6500. Karena nilai 

Durbin-Watson (DW)=1,270 dimana DW lebih kecil dari (4-DU) 

diperoleh hasil sebesar 1,646 maka dapat disimpulkan bahwa tidak 

terjadi autokorelasi. 

4. Uji Hipotesis  

a. Uji Signifikansi Parsial (Uji t) 

Hasil uji t dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel sebagai 

berikut: 

Tabel IV.9 

Hasil Uji Autokorelasi 

Model R 

R 

Square 

Adjusted 

R Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin-

Watson 

1 .746a .557 .508 .38660 1.270 
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Tabel IV.10 

Hasil Uji t 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.621 1.234  1.313 .200 

ROA .176 .032 .714 5.439 .000 

Komite_Au

dit 

-.357 2.454 -.019 -.146 .885 

Kepemilika

n_Manajeri

al 

-333.476 383.479 -.116 -.870 .392 

Sumber Data: Output SPSS 25 

Berdasarkan tabel IV.10 di atas dapat dilihat hasil bahwa ROA 

menunjukkan taraf  signifikansi 0,000 < 0,05 maka H0 ditolak dan 

H1 diterima. Dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan yang 

diukur dengan Return On Asset (ROA) secara parsial berpengaruh 

terhadap financial distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 

2014-2021. 

Komite audit menunjukkan taraf signifikansi adalah 0,885 > 

0,05 maka H0 diterima dan H2 ditolak. Dapat disimpulkan bahwa 

mekanisme corporate governance yang diukur dengan komite audit 

secara parsial tidak berpengaruh terhadap financial distress pada PT. 

Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021.  

Kepemilikan manajerial menunjukkan taraf signifikansi 0,392 

> 0,05 maka H0 diterima dan H3 ditolak. Dapat disimpulkan bahwa 

struktur kepemilikan yang diukur dengan kepemilikan manajerial 

secara parsial tidak berpengaruh terhadap financial distress pada PT. 

Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021. 
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b. Uji Signifikansi Simultan (uji F) 

Uji F pada dasarnya digunakan untuk mengetahui seberapa 

besar pengaruh variabel independen secara simultan atau secara 

bersama-sama terhadap variabel dependen. 

 

 

 

 

Sumber Data: Output SPSS 25 

Berdasarkan tabel IV.11 di atas uji signifikan simultan (uji F) 

diketahui nilai dari Fhitung adalah sebesar 11,307 dan Ftabel dapat 

dilihat dari tabel statistik dengan drajat kebebasan df = n-k-1 atau 

31-4-1=26 (n adalah jumlah sampel dan k adalah jumlah variabel), 

sehingga nilai Ftabel yaitu 2,975. Maka Fhitung > Ftabel yaitu 11,307 > 

2,975 maka H0 ditolak dan H3 diterima. Dapat disimpulkan bahwa 

kinerja keuangan, mekanisme corporate governance dan struktur 

kepemilikan secara simultan berpengaruh terhadap financial distress 

pada PT.Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021. 

c. Uji Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi dapat digunakan untuk mengetahui 

besarnya sumbangan atau kontribusi dari keseluruhan variabel 

dependen terhadap variabel independen, sedangkan sisanya 

dipengaruhi oleh variabel lainnya tidak dimasukkan ke dalam 

Tabel IV.11 

Hasil Uji F 

Model 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regression 5.070 3 1.690 11.307 .000b 

Residual 4.035 27 .149   

Total 9.105 30    
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model. Semakin besar nilai R2 (mendekati 1), maka ketepatannya 

dikatakan semakin baik. 

Tabel IV.12 

Hasil Uji Determinasi 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .746a .557 .508 .38660 

Sumber Data: Output SPSS 25 

Berdasarkan tabel IV.12 di atas nilai R sebesar 0,746, hal ini 

menunjukkan bahwa terjadi hubungan kuat antara ROA, Komite 

Audit dan Struktur Kepemilikan terhadap Financial Distress, 

sedangkan diketahui bahwa koefisien determinasi R2 (R Square) 

sebesar 0,557, tetapi jumlah variabel independen dua atau lebih dari 

dua maka menggunakan Adjusted R Square sebesar 0,508 atau 

50,8%, maksud nilai ini adalah bahwa 50,8% sumbangan variabel 

independen yaitu ROA, Komite Audit dan Struktur Kepemilikan 

terhadap variabel dependen yaitu Financial Distress, atau variabel 

independen yang digunakan dalam penelitian ini mampu 

menjelaskan 50,8% variasi variabel dependen dalam penelitian ini. 

Sedangkan sisanya sebesar 49,2% dipengaruhi atau dapat dijelaskan 

oleh variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model penelitian 

ini. 

5. Analisis Regresi Linear Berganda 

Hasil uji regresi linear berganda pada penelitian ini dapat dilihat 

pada tabel sebagai berikut : 
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 Sumber Data: Output SPSS 25 

Berdasarkan output tabel IV.13 di atas, maka dapat diperoleh 

persamaan regresi linear berganda sebagai berikut: 

FD = a + b1ROA + b2KA + b3KM + e 

FD = 1,621 + 0,176ROA -0,357KA -333,476KM + 1,234 

Berdasarkan persamaan linear di atas dapat dijelaskan sebagai 

berikut: 

a. Konstanta sebesar 1,621, artinya apabila variabel bebas ROA, 

komite audit dan kepemilikan manajerial nilainya adalah 0, maka 

variabel financial distress nilainya sebesar 1,621. 

b. Koefisien regresi ROA sebesar 0,176, artinya apabila ROA 

mengalami peningkatan sebesar 1 rupiah, maka variabel financial 

distress akan mengalami peningkatan sebesar 0,176. 

c. Koefisien regresi komite audit sebesar -0,357, artinya apabila 

komite audit mengalami peningkatan sebesar 1 rupiah, maka 

variabel financial distress akan mengalami penurunan sebesar -

0,357. 

Tabel IV.13 

Hasil Uji Regesi Linear Berganda 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.621 1.234  1.313 .200 

ROA .176 .032 .714 5.439 .000 

Komite_Audit -.357 2.454 -.019 -.146 .885 

Kepemilikan_

Manajerial 

-333.476 383.479 -.116 -.870 .392 
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d. Koefisien regresi kepemilikan manajerial sebesar -333,476 artinya 

apabila kepemilikan manajerial mengalami peningkatan sebesar 1 

rupiah, maka variabel financial distress mengalami penurunan 

sebesar -333,476. 

e. Nilai eror pada penelitian ini adalah 1,234, artinya bahwa variasi 

dalam y (financial distress) tidak dijelaskan oleh variabel x1, x2, 

dan x3 sebesar 1,234. 

D. Pembahasan Hasil Penelitian 

Penelitian ini berjudul Pengaruh Kinerja Keuangan, Mekanisme 

Corporate Governance dan Struktur Kepemilikan terhadap Financial 

Distress pada PT. Aneka Tambang Tbk. Dari hasil analisis data yang 

dilakukan pada penelitian ini dengan menggunakan bantuan program SPSS 

Versi 25. 

Selanjutnya hasil interprestasi dari hasil regresi tersebut terhadap 

signifikan masing-masing variabel yang diteliti dijelaskan sebagai berikut: 

1. Pengaruh Kinerja Keuangan yang diukur dengan Return On Asset 

(ROA) terhadap Financial Distress 

Berdasarkan hasil uji t, mengenai kinerja keungan yang diukur 

denga ROA terhadap financial distress, menunjukkan bahwa kinerja 

keuangan yang diukur dengan ROA secara parsial berpengaruh 

terhadap financial distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 

2014-2021. Kinerja keuangan merupakan gambaran kondisi keuangan 

perusahaan pada suatu tertentu menyangkut aspek penghimpunan dana 
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maupun penyaluran dana, dalam penelitian ini Return On Asset (ROA) 

sebagai pengukur kinerja keuangan. Menurut Darmawan Napitupulu, 

Dahlan Abdullah dan Janner Simarmata dalam buku ACEBISS 2019: 

Proceedings of the First Annual Conference Of Economics, Bussines 

and Social Sciences, yaitu “financial distress terjadi pada perusahaan 

jika kinerja keuangan tersebut menurun”. Dari penjelasan tersebut 

dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan sangat berpengaruh 

terhadap financial distress. 

Hasil penelitian ini juga didukung oleh peneliti terdahulu yang 

dilakukan oleh Anggita Julia Mahmud, Lilik Handajani dan Iman 

Waskito yang  menyatakan bahwa kinerja keuangan yang diproksikan 

return on asset berpengaruh positif terhadap financial distress. Hal ini 

juga didukung oleh penelitian yang dilakukan Erik Setyawan dan 

Musdholifah yang menyatakan bahwa Return On Asset berpengaruh 

negatif terhadap financial distress. Namun hasil penelitian lainnya 

menujukkan bahwa Return On Asset tidak berpengaruh terhadap 

financial distress, seperti penelitian yang dilakukan oleh Puji Nurhayati 

yang dimana hasil penelitiannya Return On Asset tidak berpengaruh 

terhadap financial distress.  

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja 

keuangan yang diukur dengan ROA berpengaruh terhadap financial 

distress. Yang artinya bahwa tinggi rendahnya ROA bisa menjadi 

peluang terjadinya financial distress pada PT. Aneka Tambang Tbk. 
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ROA mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan 

total aset (kekayaan) yang dipunyai perusahaan setelah disesuaikan 

dengan biaya-biaya untuk mendanai aset tersebut. Dengan demikian 

jika ROA yang negatif ditunjukkan dengan tidak adanya efektivitas dari 

penggunaan aset perusahaan untuk menghasilkan laba bersih. 

Ketidakefektivan penggunaan aset perusahaan yang menyebabkan 

ROA menurun maka perusahaan mengalami kebangkrutan semakin 

besar, dan apabila ROA mengalami kenaikan maka kemungkinan 

perusahaan terhindar dari financial distress.  

2. Pengaruh Mekanisme Corporate Governance yang diukur dengan 

Komite Audit terhadap Financial Distress 

Berdasarkan hasil uji t, mekanisme corporate governance yang 

diukur dengan komite audit secara parsial tidak berpengaruh terhadap 

financial distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021. 

Mekanisme corporate governance adalah suatu sistem yang dirancang 

untuk mengarahkan pengelolaan perusahaan secara profesional 

berdasarkan prinsip-prinsip transparansi, akuntabilitas, tanggung 

jawab, independen kewajaran dan kesetaraan, yang dimana dalam 

penelitian ini mekanisme corporate governance diukur dengan komite 

audit. Keberadaan komite audit dapat membuat perusahaan terhindar 

dari financial distress dikarenakan dapat memberikan gambaran 

kondisi keuangan perusahaan.  Menurut Hery dalam buku Kajian Riset 

Akuntansi, yaitu “penerapan corporate governance yang baik akan 
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meminimalkan risiko perusahaan mengalami financial distress”, 

artinya jika corporate governance meningkat maka financial distress 

menurun, begitu juga sebaliknya jika corporate governance menurun 

maka financial distress meningkat.  

Hasil penelitian ini juga didukung oleh peneliti terdahulu yang 

dilakukan oleh Tri Lestari dan Agus Wahyudin yang dimana hasil 

penelitiannya komite audit tidak berpengaruh signifikan terhadap 

financial distress. Namun hasil penelitian lainnya bertentangan dengan 

peneliti yang menunjukkan bahwa komite audit berpengaruh terhadap 

financial distress, seperti yang dilakukan oleh Novelina dan Subagyo 

yang menyatakan komite audit berpengaruh signifikan berpengaruh ke 

arah positif terhadap financial distress. Hasil penelitian yang 

bertentangan lainnya yaitu oleh Nindi Rustyaningrum dan Abdul 

Roham dengan yang dimana hasil penelitiannya  komite audit 

berpengaruh negatif signifikan terhadap potensi terjadinya terhadap 

financial distress.  

3. Pengaruh Struktur Kepemilikan yang diukur dengan Kepemilikan 

Manajerial terhadap Financial Distress 

Berdasarkan hasil uji t, struktur kepemilikan yang diukur dengan 

kepemilikan manajerial secara parsial tidak berpengaruh terhadap 

financial distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021. 

Struktur kepemilikan merupakan proporsi kepemilikan saham antara 

kepemilikan internal dengan eksternal pada perusahaan. Salah satu 
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dampak yang ditimbulkan struktur kepemilikan adalah perusahaan 

tidak dapat mewujudkan prinsip keadilan dengan baik karena 

pemegang saham yag terkosentrasi pada seseorang atau sekelompok 

orang yang dapat menggunakan sumber daya perusahaan.  

Dalam penelitian ini struktur kepemilikan diukur dengan kepemilikan 

manajerial, yang dimana keberadaan kepemilikan manajerial dapat 

memengaruhi kebijakan dan pengambilan keputusan perusahaan, salah 

satunya keputusan pendanaan yang dilakukan perusahaan. Menurut 

Subagyo, Nur Aini Masruroh dan Indra Bastian dalam buku Akuntansi 

Manajemen Berbasis Desain menyatakan bahwa struktur kepemilikan 

dipercayai memberikan pengaruh pada jalannya aktivitas perusahaan 

yang nantinya akan berdampak pada kinerja perusahaan agar terhindar 

dari financial distress.  

Hasil penelitian ini juga didukung oleh Yosua dan Ary Satria 

yang dimana hasil penelitiannya kepemilikan manajerial tidak 

berpengaruh terhadap kemungkinan terjadinya financial distress. Hal 

ini juga didukung oleh Ayu Miftahul Jannah dkk, menyatakan bahwa 

kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap financial distress. 

Namun hasil penelitian lainnya bertentangan dengan peneliti yang 

menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap 

financial distress, seperti hasil penelitian Sadana Nur Rachmania 

dimana hasil penelitannya kepemilikan manajerial berpengaruh negatif 

signifikan terhadap financial distress. Hasil penelitian Intan Nilasari 
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menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh negatif 

terhadap financial distress. 

E. Keterbatasan Penelitian 

Dalam melaksanakan penelitian ini, peneliti menggunakan langkah-

langkah yang sesuai dengan panduan yang diberikan oleh UIN SYAHADA 

Padangsidimpuan agar memperoleh hasil yang sebaik mungkin. Namun 

dalam proses penelitian yang dilakukan, untuk mendapatkan hasil yang 

sempurna sangatlah sulit. Terdapat beberapa keterbatasan peneliti dalam 

peneliti ini yaitu : 

1. Variabel bebas yang digunakan hanya 3, sehingga kurang maksimal 

dalam menjelaskan variabel terikat. 

2. Data yang digunakan terbatas yaitu hanya 31 data time series. 

3. Populasi dalam penelitian ini hanya PT. Aneka Tambang Tbk. 

Walaupun demikian, peneliti tetap berusaha agar keterbatasan yang 

dihadapi tidak mengurangi makna penelitian ini. Segala kerja keras dan 

bantuan semua pihak skripsi ini dapat diselesaikan. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah 

dikemukakan sebelumnya dengan judul penelitian “Pengaruh Kinerja 

Keuangan, Mekanisme Corporate Governance dan Struktur 

Kepemilikan Manajerial terhadap Financial Distress pada PT. Aneka 

Tambang Tbk” dengan periode 2014-2021 maka dapat ditarik 

kesimpulan dari penelitian ini adalah: 

1. ROA berpengaruh terhadap financial distress, maka dapat 

disimpulkan bahwa Kinerja keuangan yang diukur dengan Return 

On Asset (ROA) secara parsial berpengaruh terhadap financial 

distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021. 

2. Komite audit tidak berpengaruh terhadap financial distress, maka 

dapat disimpulkan bahwa mekanisme corporate governance yang 

diukur dengan komite audit secara parsial tidak berpengaruh 

terhadap financial distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 

2014-2021. 

3. Struktur kepemilikan tidak berpengaruh terhadap financial distress, 

maka dapat disimpulkan bahwa struktur kepemilikan yang diukur 

dengan kepemilikan manajerial secara parsial tidak berpengaruh 



97 
 

 

 

4. terhadap financial distress pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 

2014-2021. 

5. Kinerja keuangan, mekanisme corporate governance dan struktur 

kepemilikan secara simultan berpengaruh terhadap financial distress 

pada PT. Aneka Tambang Tbk periode 2014-2021. 

B. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, peneliti 

memberikan saran yaitu: 

1. Bagi peneliti selanjutnya yang tertarik untuk meneliti pengaruh rasio 

yang sudah dimuat dalam penelitian ini agar menambahkan variabel-

variabel lain yang dapat mempengaruhi financial distress. 

2. Bagi peneliti selanjutnya yang tertarik untuk meneliti rasio yang 

sama perbanyaklah data penelitian dan gunakan data tahun terbaru. 

3. Bagi perusahaan selalu mempertimbangkan pengaruh kinerja 

keuangan, mekanisme corporate governance dan struktur 

kepemilikan agar dapat mengevaluasi faktor-faktor tersebut untuk 

menjadi pertimbangan dalam menurunkan financial distress karena 

investor lebih berminat untuk berinvestasi di perusahaan dengan 

financial distress yang rendah. 
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DATA ORANG TUA/WALI 

Nama Ayah : (Alm) Rahmat Tani Zebua 

Pekerjaan : - 

Nama Ibu : Nurhazidah Simbolon 

Pekerjaan : Ibu Rumah Tangga 

Alamat : Jln. Sibolga-Barus Km 4,5 Dusun II Panakkalan, 

Tapian Nauli I Kecamatan Tapian Nauli, 

Kabupaten Tapanuli Tengah 

 

LATAR BELAKANG PENDIDIKAN 

Tahun 2006-2012 SD Negeri 152991 Mela 2 

Tahun 2012-2015 SMP Negeri 1 Sibolga 

Tahun 2015-2018 SMK Negeri 1 Sibolga 

Tahun 2018-2022 Program Sarjana (Strata-1) Ekonomi 

Syariah UIN Syekh Ali Ahmad 

Addary Padangsidimpuan  

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 
 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 



 
 

 

 
 
 


