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(B)       PENGARUH FUNDAMENTAL FACTORS, FIRM SIZE, DAN GOOD CORPORATE 

GOVERNANCE TERHADAP FINANCIAL DISTRESS (Survei pada Industri Sektor 

Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada Tahun 2008-2012) 

 

(C)         xiv + 115 hlm, 2014, tabel 7; gambar 3; lampiran 11 

(D)         MANAJEMEN KEUANGAN 

(E) Abstrak: Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mencari bukti 

empiris   faktor-faktor   yang   mempengaruhi   financial   distress. 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan industri 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Metode 

pemilihan sampel yang digunakan adalah purposive sampling yang 

sesuai dengan kriteria penelitian. Data yang digunakan merupakan 

data sekunder yang bersumber dari laporan keuangan perusahaan 

periode 2008-2012 yang diperoleh dari www.idx.co.id. Sampel 

penelitian ini sebanyak 37 perusahaan. Teknik analisis data yang 

digunakan adalah analisis regresi berganda dengan data panel. Hasil  

penelitian  menunjukkan  bahwa  profitability,  tangibility,  dan firm 

size memiliki pengaruh terhadap financial distress. Sedangkan 

leverage, managerial ownership dan institutional ownership tidak 

memiliki pengaruh terhadap financial distress. 
 

 

(F)         Daftar acuan 51 (1968-2013) 

(G)        Dr. Ishak Ramli, S.E., M.M.
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BAB I 

 
PENDAHULUAN 

 
 
 
 

A.     Permasalahan 

 
1. Latar Belakang 

 
Krisis ekonomi global yang bermula di Amerika pada tahun 2008 

membuat hampir seluruh negara di dunia mengalami dampak dari krisis 

tersebut dikarenakan perekonomian di dunia saling terhubung satu dengan 

yang lainnya. Indonesia merupakan salah satu negara yang terkena dampak 

krisis ekonomi tersebut. Indonesia sebagai negara yang sangat bergantung 

dengan aliran dana dari investor asing mengalami penurunan nilai mata 

uang karena para investor asing menarik dananya dari Indonesia. Aliran 

dana  asing  yang  awalnya  digunakan  untuk  pembangunan  ekonomi  dan 

untuk  menjalankan  perusahaan  menjadi  berkurang  sehingga  perusahaan 

harus mengurangi tenaga kerja agar dapat menghemat biaya. Aliran dana yang 

berkurang ini dapat menyebabkan kegiatan perusahaan tidak dapat berjalan 

dengan optimal sehingga perusahaan dapat mengalami kesulitan keuangan 

atau biasa disebut dengan financial distress. 

Menurut Kementerian Energi dan Sumber Daya Mineral (ESDM) 

mengungkapkan  bahwa  sektor  pertambangan  menjadi  salah  satu  sektor 

utama yang menggerakan roda perekonomian Indonesia. Indikasi ini terlihat 

dari kontribusi penerimaan negara yang setiap tahunnya meningkat. Selain 

itu, sektor pertambangan juga memberikan efek pengganda 1,6–1,9 atau
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menjadi pemicu pertumbuhan sektor lainnya serta menyediakan kesempatan 

kerja bagi sekitar 34 ribu tenaga kerja langsung. Namun, hal itu tidak sesuai 

dengan keadaan yang terjadi saat ini. Seperti yang ditunjukkan pada Gambar 

1.1,  sektor  pertambangan berada  pada posisi  terendah  dari  sektor-sektor 

lainnya. Grafik sektor pertambangan terus mengalami penurunan dan 

menurun tajam pada Juni 2012. 

 

 
 

Gambar 1.1 

 
Jakarta Composite and Sectoral Indices Movement 

 
Januari 2011 – Desember 2012 

 

 
 

Sumber : diambil dari www.idx.co.id

http://www.idx.co.id/
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Indeks pada  Gambar  1.2  menunjukkan bahwa  pada awal  tahun  2009 

 
Jakarta Composite Index  (IHSG) dan indeks pertambangan berada pada 

tingkat yang sama. Selanjutnya, pada pertengahan tahun 2009 indeks 

pertambangan berfluktuasi di atas indeks IHSG dan pada akhir tahun 2011 

indeks pertambangan mengalami penurunan sehingga berada pada tingkat 

yang sama dengan indeks IHSG, lalu menurun di bawah indeks IHSG pada 

pertengahan  tahun  2012. Penurunan  indeks  menunjukkan  bahwa  banyak 

investor  menjual  sahamnya  dan  beralih pada  investasi  lain  seperti  yang 

dikemukakan oleh Van Horne dan Wachowicz (1998:4) bahwa pemegang 

saham yang tidak puas dengan kinerja manajemen kemungkinan akan menjual 

sahamnya dan berinvestasi pada perusahaan lain yang lebih menguntungkan 

sehingga akan menyebabkan penurunan harga saham. Perusahaan dengan 

kinerja yang tidak baik diperkirakan lebih mudah dalam mengalami financial 

distress (Polsiri dan Sookhanaphibarn, 2009).
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Gambar 1.2 

 
Closing Price, Jakarta Composite Index (IHSG) dan Mining Index 

 
Januari 2009 – Februari 2013 

 

 
 

Sumber : diambil dari www.idx.co.id 
 
 
 
 

Prediksi  financial  distress  yang  dilakukan  di  sektor  pertambangan 

dengan menggunakan model prediksi Altman terhadap laporan keuangan 

industri pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 

2008-2012, menunjukkan bahwa 18% - 35% dari perusahaan - perusahaan 

tersebut (Z-Score < 1,81) diperkirakan dalam satu sampai dua tahun ke 

depan akan mengalami financial distress.

http://www.idx.co.id/
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Tabel 1.1 

 
Z-Score Perusahaan Pertambangan di Bursa Efek Indonesia dari 

 
Tahun 2008 -2012 

 
Tahun Z-Score Persentase 

2008 < 1,81 

 
1,81 - 2,99 

 
>2,99 

35% 

 
19% 

 
46% 

2009 < 1,81 

 
1,81 - 2,99 

 
>2,99 

32% 

 
20% 

 
48% 

2010 < 1,81 

 
1,81 - 2,99 

 
>2,99 

24% 

 
24% 

 
52% 

2011 < 1,81 

 
1,81 - 2,99 

 
>2,99 

18% 

 
27% 

 
55% 

2012 < 1,81 

 
1,81 - 2,99 

 
>2,99 

27% 

 
21% 

 
51% 

Sumber   :   Bursa   Efek   Indonesia:   Laporan   keuangan   perusahaan 

 
pertambangan diolah.
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Financial distress merupakan hal yang sangat dihindari oleh perusahaan 

karena  dapat  menyebabkan  kebangkrutan  bagi  perusahaan.  Penelitian 

Altman (1968) menunjukkan bahwa model rasio diskriminan terbukti sangat 

akurat dalam memprediksi financial distress sebelum kebangkrutan hingga 

dua tahun sebelumnya. 

Penelitian Zaki, Bah, dan Rao (2011) menunjukkan bahwa rasio biaya 

terhadap pendapatan, ekuitas terhadap total aset, pertumbuhan total aset dan 

rasio  cadangan  kerugian pinjaman  dengan  kredit  bruto  (semua  variabel- 

variabel dengan lag satu tahun) berdampak positif kemungkinan kesulitan 

keuangan di tahun berikutnya. 

Penelitian Polsiri dan Sookhanaphibarn (2009) menunjukkan bahwa 

profitability, leverage, dan firm size memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap financial distress. Penelitian Almilia dan Kristijadi (2006) 

menunjukkan bahwa tangibility mempengaruhi financial distress. 

Penelitian Chou, et al. (2010) menunjukkan bahwa baik pada tingkat 

perusahaan dan tingkat direktur individu: (i) di luar direktur sebuah 

perusahaan dengan financial distress yang lebih tinggi kurang bekerja keras 

dalam mengendalikan leverage keuangan, (ii) di luar direktur sebuah 

perusahaan dengan leverage keuangan yang lebih tinggi bekerja lebih keras 

untuk mengendalikan kesulitan keuangan. 

Penelitian Halpern, Kieschnick, dan Rotenberg (2009) menunjukkan 

bahwa ukuran perusahaan yang besar akan mengurangi kemungkinan 

financial distress pada suatu perusahaan.
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Penelitian Hong, Zong, Xiao (2008) menyatakan bahwa elemen-elemen 

pembentukan corporate governance yang digunakan adalah struktur 

kepemilikan, direktur independen, biaya agensi, dan opini audit terhadap 

financial distress. 

Penelitian  Rahmat,  Iskandar,  dan  Saleh (2009)  menunjukkan  bahwa 

komite audit dan kualitas audit ekstrenal memiliki pengaruh negatif dan 

signifikan  terhadap  financial  distress.  Hasil  lain  menunjukkan  bahwa 

kualitas audit eksternal, selain komite audit yang efektif juga dapat 

meningkatkan kinerja keuangan pada perusahaan yang mengalami financial 

distress maupun tidak. Penelitian Mdrus et al. (2013) menunjukkan bahwa 

kepemilikan  manajerial,  institusional,  dan  keluarga  signifikan 

mempengaruhi financial distress. 

Tsuruta  Daisuke  dan  Peng Xu (2007)  menunjukkan  bahwa  kegagalan 

koordinasi  di  antara  sejumlah  besar  hutang usaha  tersebar  berkontribusi 

terhadap kebangkrutan perusahaan yang tertekan secara finansial. 

Boyer  dan  Marin (2013)  menunjukkan  bahwa  penggunaan  instrumen 

hedging mata uang asing mengurangi kesulitan keuangan perusahaan. 

Temuan utama dikonfirmasi ketika memeriksa langkah-langkah alternatif 

dalam mata uang asing, spesifikasi ekonometrik atau tindakan financial 

distress. Penelitian Sheng Jung Li (2009) menunjukkan bahwa tingkat 

pengungkapan informasi signifikan yang berkaitan dengan kesulitan 

keuangan.  Hendel  dan  Igal  (1996)  menunjukkan  bahwa  perusahaan  di
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bawah tekanan financial distress menggunakan harga yang agresif dalam 

menghasilkan uang untuk membentuk komposisi aset perusahaan. 

Berdasarkan  literatur-literatur  yang  telah  disebutkan,  penulis  tertarik 

untuk menganalisis pengaruh fundamental factors (profitability, tangibility 

dan leverage),    firm size, good corporate governance (institutional 

ownership dan managerial ownership) terhadap financial distress. Penulis 

menggunakan perusahaan-perusahaan publik sektor pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2008-2012. Oleh karena itu, 

penelitian ini diberi judul “Pengaruh Fundamental Factors, Firm Size, 

dan Good Corporate Governance Terhadap Financial Distress (Survei 

pada Industri Sektor Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada Tahun 2008-2012)” 

 

 
 

2. Identifikasi Masalah 

 
Adapun beberapa identifikasi masalah dalam penulisan dari penelitian ini 

adalah : 

a.       Corporate information mempengaruhi financial distress. 

b.      Asset growth mempengaruhi financial distress. 

c.       Profitability mempengaruhi financial distress. 

d.      Liquidity mempengaruhi financial distress. 

e.       Managerial ownership mempengaruhi financial distress. 

f.       Institutional ownership mempengaruhi financial distress. 

g.      Family ownership mempengaruhi financial distress.
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h.      Firm size mempengaruhi financial distress. 

 
i.       Tangibility mempengaruhi financial distress. 

j.       Leverage mempengaruhi financial distress. 

k.      Hedging mempengaruhi financial distress. 

 
l.       Board size mempengaruhi financial distress. 

 
m.     Opportunity growth mempengaruhi financial distress. 

n.      Opini audit mempengaruhi financial distress. 

o.      Kompetisi harga mempengaruhi financial distress. 

 
p.      Manajemen risiko  mempengaruhi financial distress. 

q.      Kualitas audit mempengaruhi financial distress. 

r.       Komite audit mempengaruhi financial distress. 

 
s.       Direktur independen mempengaruhi financial distress. 

t.       Biaya agensi mempengaruhi financial distress. 

 

 
 

3. Pembatasan Masalah 
 

Berdasarkan identifikasi masalah, terdapat banyak faktor yang dapat 

mempengaruhi financial distress. Oleh karena keterbatasan waktu, data, dan 

luasnya ruang lingkup pembahasan, maka penulis melakukan pembatasan 

masalah  dalam  penelitian ini.  Pada  penelitian  ini,  penulis akan meneliti 

mengenai pengaruh fundamental factors (profitability, tangibility dan 

leverage),   firm   size,   dan   good   corporate   governance   (institutional 

ownership  dan  managerial  ownership)  terhadap  financial  distress  pada
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perusahaan  publik  sektor  pertambangan  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek 

 
Indonesia pada tahun 2008-2012. 

 
 
 

 

4. Perumusan Masalah 
 

Berdasarkan identifikasi masalah dan pembatasan masalah   tersebut di 

atas, maka penulis merumuskan masalah dalam penelitian ini, antara lain: 

a. Apakah    Fundamental    Factors    (profitability,    tangibility    dan 

leverage),   Firm Size, Good Corporate Governance  (institutional 

ownership dan managerial ownership) secara bersama-sama 

mempengaruhi financial distress pada perusahaan publik sektor 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 

2008-2012? 

 
b. Apakah   terdapat   pengaruh   Fundamental   Factors   (profitability) 

terhadap financial distress pada perusahaan publik sektor 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 

2008-2012? 

 
c.  Apakah   terdapat   pengaruh   Fundamental   Factors   (tangibility) 

terhadap financial distress pada perusahaan publik sektor 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 

2008-2012? 

 
d. Apakah terdapat pengaruh Fundamental Factors (leverage) terhadap 

financial distress pada perusahaan publik sektor pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2008-2012?
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e. Apakah  terdapat  pengaruh    Firm Size  terhadap  financial  distress 

pada perusahaan publik sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2008-2012? 

f. Apakah     terdapat     pengaruh     Good     Corporate     Governance 

(institutional ownership) terhadap financial distress pada perusahaan 

publik sektor pertambangan yang terdaftar  di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2008-2012? 

g. Apakah     terdapat     pengaruh     Good     Corporate     Governance 

(managerial ownership) terhadap financial distress pada perusahaan 

publik sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2008-2012? 

h. Apakah   terdapat   pengaruh   Fundamental   Factors   (profitability, 

tangibility, leverage) terhadap financial distress pada perusahaan 

publik sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2008-2012? 

i. Apakah     terdapat     pengaruh     Good     Corporate     Governance 

(institutional ownership dan managerial ownership) terhadap 

financial distress pada perusahaan publik sektor pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2008-2012?
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B.     Manfaat dan Tujuan Penelitian 

 
1. Tujuan Penelitian 

 
a. Mencari bukti empiris pengaruh Fundamental factors (profitability, 

tangibility dan leverage),   Firm Size, Good Corporate Governance 

(institutional ownership dan managerial ownership) secara bersama- 

sama terhadap financial distress pada perusahaan publik sektor 

pertambangan  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia  pada  tahun 

2008-2012. 

 
b. Mencari bukti empiris pengaruh Fundamental Factors (profitability) 

terhadap financial distress pada perusahaan publik sektor pertambangan  

yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia  pada  tahun 

2008-2012. 

 
c. Mencari  bukti  empiris pengaruh  Fundamental  Factors  (tangibility) 

terhadap financial distress pada perusahaan publik sektor pertambangan  

yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia  pada  tahun 

2008-2012. 

 
d. Mencari  bukti  empiris  pengaruh  Fundamental  Factors  (leverage) 

terhadap financial distress pada perusahaan publik sektor pertambangan  

yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia  pada  tahun 

2008-2012. 

 
e. Mencari bukti empiris pengaruh Firm Size terhadap financial distress 

pada perusahaan publik sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2008-2012.
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f. Mencari  bukti empiris pengaruh  Good  Corporate  Governance 

(institutional ownership) terhadap financial distress pada perusahaan 

publik sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2008-2012. 

g. Mencari   bukti   empiris   pengaruh   Good   Corporate   Governance 

(managerial ownership) terhadap financial distress pada perusahaan 

publik sektor pertambangan yang terdaftar   di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2008-2012. 

h. Mencari bukti empiris pengaruh Fundamental Factors (profitability, 

tangibility dan leverage) terhadap financial distress pada perusahaan 

publik sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2008-2012. 

i. Mencari bukti empiris pengaruh Good Corporate Governance 

(institutional  ownership  dan  managerial  ownership) terhadap 

financial distress pada perusahaan publik sektor pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2008-2012. 

 

 
 

2. Manfaat Penelitian 

 
Penelitian   ini   diharapkan   dapat   bermanfaat   bagi   semua   pihak, 

diantaranya:
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a. Penulis 

 
Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dan wawasan 

sebagai sarana untuk menerapkan teori-teori yang didapatkan selama 

masa studi. 

b. Perusahaan 

 
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumber informasi dan 

dipergunakan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan   bagi   pihak   manajemen   dalam   perbandingan   kinerja 

sehingga perusahaan tidak mengalami financial distress. 

c. Investor 

 
Hasil  dalam  penelitian  ini  diharapkan  dapat  memberikan  masukan 

bagi investor dalam menanamkan modal supaya tidak terjadi kerugian 

akibat financial distress. 

d. Pembaca dan peneliti selanjutnya 

 
Hasil  penelitian ini  dapat digunakan  sebagai  bahan informasi bagi 

para pembaca mengenai analisis dalam memprediksi financial distress 

dan referensi bagi penulis selanjutnya untuk melakukan penelitian 

dalam bidang yang sama
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