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MOTTO 

 

“The less you think about yourself, the happier 

you’re gonna be” – Joyce Meyer 

 

“If you’re thinking of healing, God’s thinking of 

resurrection” – Joel O’Steen 

 

“Sebab bagi Allah tidak ada yang mustahil” (Lukas 
1:37) 

 

’Jangan mengaku kalah sebelum mencoba karena jika 

engkau mengalah sebelum mencoba maka engkaulah 

pecundang kekalahan’. 

 

’Hidup hanya sekali, hiduplah yang bermanfaat untuk 
kebahagiaan dunia & akhirat’. 
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ABSTRAK 
 

 
Tujuan dari penelitian ini adalah mengetahui pengaruh kepemilikan 

manajerial pada financial distress perusahaan dengan rasio likuiditas sebagai 
variabel kontrol. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur 
dengan kepemilikan manajerial yang sahamnya terdaftar dan aktif diperdagangkan 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2007-2010. Analisis data menggunakan 
analisis Binary Logistik Regression. Hasil uji tersebut menunjukkan bahwa 
kepemilikan manajerial dan karakteristik perusahaan tidak mempunyai pengaruh 
yang signifikan terhadap financial distress perusahaan. Kepemilikan manajerial 
memiliki pengaruh positif terhadap financial distress dan rasio likuiditas juga 
memiliki pengaruh positif financial distress. Hasil dan model yang dikembangkan 
dapat digunakan oleh pihak Investor untuk  proses decision making/ pengambilan 
keputusan dalam penanaman modalnya. 

 

Kata kunci : kepemilikan manajerial, rasio likuiditas, dan financial distress 
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BAB I 

PENDAHULUAN 
 

1.1. Latar Belakang 

Financial distress adalah suatu konsep luas yang terdiri dari beberapa 

situasi dimana perusahaan menghadapi masalah kesulitan keuangan. Istilah umum 

untuk menggambarkan situasi tersebut adalah kebangkrutan, kegagalan, 

ketidakmampuan melunasi hutang, dan default. Insolvency dalam kebangkrutan 

menunjukkan kekayaan bersih negatif. Ketidakmampuan melunasi utang 

menunjukkan kinerja negatif dan menunjukkan adanya masalah likuiditas. Default 

berarti suatu perusahaan melanggar perjanjian dengan kreditur dan dapat 

menyebabkan tindakan hukum. Platt dan Platt (2002) dalam Atmini (2005), 

financial distress adalah tahap penurunan kondisi keuangan yang dialami oleh 

suatu perusahaan, yang terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan ataupun likuidasi. 

Kondisi ini pada umumnya ditandai antara lain dengan adanya penundaan 

pengiriman, kualitas produk yang menurun, dan penundaan pembayaran tagihan 

dari bank. Apabila kondisi financial distress ini diketahui, diharapkan dapat 

dilakukan tindakan untuk memperbaiki situasi tersebut sehingga perusahaan tidak 

akan masuk pada tahap kesulitan yang lebih berat seperti kebangkrutan ataupun 

likuidasi. 

Manajer memiliki risiko untuk tidak ditunjuk lagi sebagai manajer jika 

gagal menjalankan fungsinya, sementara pemegang saham memiliki risiko 

kehilangan modalnya jika salah memilih manajer. Perusahaan yang mengalami 

financial distress akan mempengaruhi kekayaan pemegang saham, sehingga 
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pemegang saham akan melakukan tindakan pengawasan terhadap perilaku 

manajemen. Kepemilikan manajerial kemudian dipandang sebagai mekanisme 

kontrol yang tepat untuk mengurangi konflik tersebut. Kepemilikan manajerial 

merupakan presentase kepemilikan saham oleh pihak manajerial yang 

mensejajarkan kepentingan manajemen dan pemegang saham sehingga manajer 

akan merasakan langsung manfaat dari keputusan yang diambil salah terutama 

pada pengambilan keputusan mengenai hutang. Kepemilikan manajerial dapat 

mempengaruhi keputusan pencarian dana apakah melalui hutang atau right 

issue. Jika pendanaan diperoleh melalui hutang berarti resiko hutang terhadap 

ekuitas akan meningkat, sehingga akhirnya akan meningkatkan resiko. Perusahaan 

yang menggunakan hutang dalam pendanaannya dan tidak mampu melunasi 

kembali hutang tersebut dapat menyebabkan financial distress dan terancam 

likuiditasnya sehingga pada gilirannya akan mengancam posisi manajemen.  

Kepemilikan manajerial adalah situasi dimana manajer memiliki saham 

perusahaan atau dengan kata lain manajer tersebut sekaligus sebagai pemegang 

saham perusahaan. Kebijakan manajer yang memiliki saham perusahaan tentu 

akan berbeda dengan manajer yang murni sebagai manajer. Manajer yang 

sekaligus pemegang saham akan berusaha meningkatkan nilai perusahaan, karena 

dengan meningkatnya nilai perusahaan maka nilai kekayaannya sebagai 

pemegang saham akan meningkat pula. Dengan kepemilikan manajerial, seorang 

manajer yang sekaligus pemegang saham tidak ingin perusahaan mengalami 

financial distress yang dapat mengakibatkan kebangkrutan. Kebangkrutan usaha 
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akan merugikan manajer karena kehilangan insentif dan pemegang saham akan 

kehilangan return bahkan dana yang diinvestasikan. 

Variabel kontrol didefinisikan sebagai variabel yang diduga dapat 

berpengaruh terhadap variabel dependent. Skala ekonomis besarnya likuiditas 

perusahaan menunjukkan besarnya total rasio aktiva suatu perusahaan. 

Perusahaan yang likuiditasnya besar relatif lebih sensitif dibandingkan dengan 

perusahaan yang likuiditasnya kecil. Secara logis perusahaan yang memiliki nilai 

aktiva lancar yang tinggi pula sehingga mendorong pihak investor dalam menilai 

perusahaan tersebut mempunyai kinerja yang bagus dikarenakan perusahaan 

tersebut melakukan kegiatan operasionalnya dengan baik.  Berkaitan dengan 

financial distress, rasio-rasio keuangan juga ikut dalam menentukan level 

financial distress suatu perusahaan. Analisa laporan keuangan dapat menjadi salah 

satu alat untuk memprediksi kebangkrutan. Laporan keuangan dapat dijadikan 

dasar untuk mengukur kesehatan suatu perusahaan melalui rasio – rasio keuangan 

yang ada. Kesehatan suatu perusahaan akan mencerminkan kemampuan 

perusahaan dalam menjalankan usahanya, distribusi aktivanya, keefektifan 

penggunaan aktivanya, hasil usaha atau pendapatan yang telah dicapai, beban-

beban tetap yang harus dibayar, serta potensi kebangkrutan yang akan dialami. 

Prediksi tersebut dapat diukur dengan melakukan analisis dari laporan keuangan, 

yaitu menggunakan rasio-rasio keuangan. Rasio-rasio yang bermanfaat dapat 

menunjukkan perubahan dalam kondisi keuangan atau kinerja operasi, dan 

membantu menggambarkan kecenderungan serta pola perubahan tersebut, yang 

pada gilirannya, dapat menunjukkan kepada analis risiko dan peluang bagi 
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perusahaan yang sedang ditelaah (Helfert, 1997). Oleh karena itu, rasio keuangan 

bermanfaat dalam memprediksi kebangkrutan suatu perusahaan untuk periode 

satu sampai lima tahun sebelum perusahaan tersebut benar-benar bangkrut 

(Nasser dan Aryati, 2000). Almilia (2003) menyebutkan penelitian-penelitian 

yang berkaitan dengan kondisi financial distress perusahaan pada umumnya 

menggunakan rasio keuangan perusahaan. 

Peneliti tertarik menggunakan populasi untuk penelitian ini adalah 

perusahaan go public yang telah tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Perusahaan manufaktur adalah suatu industri atau usaha yang memproses bahan 

mentah menjadi bahan jadi yang bisa dimanfaatkan oleh masyarakat. Oleh karena 

itu, perusahaan manufaktur dipilih untuk dikaji dalam konsumen dan penelitian 

ini. Motivasi dalam penelitian ini adalah untuk menguji kembali pengaruh 

kepemilikan manajerial dan rasio likuiditas terhadap financial distress  

perusahaan. Berdasarkan latar belakang tersebut, peneliti mengambil judul 

penelitian : Pengaruh Kepemilikan Manajerial Pada Financial Distress  

Perusahaan Manufaktur Dengan Rasio Likuiditas Sebagai Variabel Kontrol 

1.2.Perumusan Masalah 

Berdasarkan uraian pada latar belakang penelitian, maka dirumuskan 

permasalahan :  

Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh pada Financial distress 

perusahaan manufaktur dengan rasio likuiditas sebagai variabel kontrol? 
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1.3.Tujuan Penelitian 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan :  

Menguji pengaruh kepemilikan manajerial pada Financial distress 

perusahaan manufaktur dengan rasio likuiditas sebagai variabel kontrol. 

1.4.Batasan Masalah 

Untuk lebih memusatkan penelitian pada pokok permasalahan serta untuk 

mencegah terlalu luasnya pembahasan yang mengakibatkan terjadinya kesalahan 

interprestasi terhadap kesimpulan yang dihasilkan, maka dalam penelitian ini 

dilakukan pembatasan bahwa faktor-faktor yang diteliti yaitu :  

1. Kepemilikan manajerial yaitu besarnya presentase kepemilikan saham 

yang dimiliki oleh dewan direksi dan dewan komisaris. 

2. Likuiditas diukur dengan current ratio. 

3. Objek penelitian adalah perusahaan manufaktur yang go publik tahun 

2007 sd 2010 

4. Financial distress dilihat dari perusahaan yang selama 2 tahun 

mengalami net income ( profit after tax) negatif . 

1.5.Manfaat Penelitian  

 Penelitian ini diharapkan bermamfaat bagi : 

1. Manajemen, memberikan wacana pentingnya peran dewan direksi 

untuk menghindari terjadi financial distress.   

2. Investor, berguna dalam proses decision making/ pengambilan 

keputusan dalam penanaman modalnya.  
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3. Akademisi, Bisa dijadikan referensi dalam penelitian-penelitian 

selanjutnya disamping sebagai sarana untuk menambah wawasan.  

4. Pemerintah, mengetahui kinerja dewan direksi, kondisi keuangan 

perusahaan serta menentukan peraturan dan kebijakan yang 

berhubungan dengan keuangan.  
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BAB V 

KESIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel Kepemilikan Manajerial 

tidak terbukti memiliki pengaruh terhadap terjdinya financial distress dan Rasio 

Likuiditas sebagai variabel kontrolnya juga tidak terbukti memperkuat pengaruh 

Kepemilikan Manajerial dalam menyebabkan terjadinya financial distress. 

5.2Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang memerlukan penelitian 

lanjutan di masa yang akan datang yaitu dalam pemilihan variabel yang seperti 

disebutkan dalam penelitian ini, hal tersebut disebabkan masih terbatasnya 

penelitian yang menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial terhadap financial 

distress perusahaan manufaktur dengan rasio likuiditas sebagai variabel 

kontrolnya. Penelitian ini hanya berfokus pada perusahaan manufaktur di 

Indonesia dengan rentang waktu selama 4 tahun dan tidak mempertimbangkan 

faktor-faktor selain rasio keuangan. 

5.3 Saran 
 
 Tidak adanya pengaruh yang signifikan antara kedua variabel independen 

dengan variabel dependen, yang mungkin disebabkan oleh jumlah sample yang 

tidak terlalu besar, dan juga masih banyak faktor lain atau variabel-variabel 

independen lainnya yang dapat menyebabkan kondisi financial distress pada suatu 

perusahaan. Bagi penelitian selanjutnya hendaknya dapat melakukan penelitian 
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serupa dengan menambahkan variabel struktur modal optimum yang diperkirakan 

dapat mempengaruhi rasio likuiditas sehingga didapatkan berbagai alternatif cara 

mengambil kebijakan dalam menghindari terjadinya kebangkrutan (financial 

distress). 

Saran yang dapat diberikan dalam penelitian ini adalah sampel 

diperbanyak untuk mendapatkan hasil yang lebih baik dan mencoba variabel lain 

atau menambahkan variabel independen baru dengan model yang lebih baik lagi 

dan pemilik/pemegang saham perusahaan dengan kepemilikan manajerial harus 

lebih memperhatikan dan meningkatkan besarnya % kepemilikan saham oleh 

manajernya agar manajer merasa memiliki perusahaan untuk meningkatkan nilai 

perusahaan sehingga terhindar dari  financial distress ( kebangkrutan) dan data 

yang  diambil adalah data perusahaan yang khusus memiliki financial distress dan 

dipisahkan antara perusahaan yang mengalami Financial distress dan perusahaan 

yang tidak mengalami Financial distress serta data diperpanjang supaya data lebih 

banyak. 
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