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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Perubahan signifikan mengenai ekonomi di Indonesia dikarenakan oleh beragam permasalahan
yang timbul. Perubahan kondisi ekonomi berdampak pada operasi dan kinerja bisnis besar dan kecil.
Industri Dasar dan Kimia ah cabang yang mempresentasikan berbagai unsur dasar yang digunakan
pada kegiatan keseharian. Hampir semua barang yang digunakan merupakan produk dari perusahaan
sektor Industri Dasar dan Kimia. Untuk menjaga keberlanjutan pencapaian tujuan bisnis tersebut,
diperlukan adanya upaya berkelanjutan dalam inovasi, pengembangan bisnis, dan pemeliharaan
kinerja yang konsisten (Simamora & Haerudin, ES). Mengingat pertumbuhan yang cepat dari
perusahaan, disarankan bahwa pihak manajemen, dewan direksi, dewan komisaris, dan pemegang
saham harus bertanggung jawab dalam menangani masalah yang terkait dengan kesulitan keuangan
(Mﬂm& Noviyanti, 2019).

Salah satu faktor yang mempengaruhi kesulitan kevangan adalah corporate governance (Prasetya
& Hindasah, 2023). Cerperate governance adalah suatu prinsip yang ditujukan untuk menjamin
bahwa suatu entitas perusahaan mengoperasikan dirinya dengan integritas, akuntabilitas, dan
transparansi (Zega, 2023). Pentingnya pemantauan terhadap aktivitas internal organisasi serta faktor-
faktor eksternal yang memengaruhi pasar menjadi krusial dalam mendukung efektivitas sistem tata
kelola perusahaan (Simanjuntak, 2022). Dengan penerapan cerporate governance, manajer
perusahaan akan konsisten untuk melindungi stakeholders perusahaan. Strategi corporate governance
dapat mengurangi risiko terjadinya kesulitan keuangan bagi perusahaan. Dengan ancaman tersebut,
diharapkan manajer terus-menerus melakukan evaluasi mendalam terhadap strategi yang paling

efekmnlam mengatasi akar penyebab potensi kesulitan keuangan (Nasiroh & Priyadi, 2018).

Corporate governance yang digunakan sebagai proksi pada peaitian ini yaitu dewan direksi
(Prasetya & Hindasah, 2023). Dewan direksi merupakan seseorang yang bertanggung jawab dalam
menjalankan perusahaan. Dewan direksi bertugas mengawasi pelaksanaan kegiatan internal dan
eksternal perusahaan (Fitriyani, 2021). Setiap aktivitas perusahaan memerlukan kehadiran dewan
direksi sebagai entitas kunci dalam mengelola internal perusahaan guna memastikan efektivitasnya.
Selain itu, wewenang dewan direksi dalam menetapkan kebijakan keberlanjutan menjadi faktor
penting karena dapat mempengaruhi langkah-langkah keberlanjutan yang diambil oleh perusahaan
tersebut (Swarnapali, 2018). Dengan demikian, peran dewan direksi memiliki dampak yang signifikan
pada upaya menjaga keberlanjutan perusahaan. Tugas utama yang dimiliki oleh dewan direksi adalah
mengawasi pelaksanaan manajemen di dalam perusahaan d. engambil keputusan strategis yang
bersifat pengarah serta pengawasan terhadap operasi bisnis. Selain itu, dewan direksi juga memikul
tanggung jawab terhadap manajemen perusahaan dengan tujuan untuk memastikan bahwa pemahaan
dapat beroperasi secara efektif guna mencapai keuntungan yang maksimal (Agustina, 2024). Semakin
banyak jumlah dewan direksi, maka semakin besar kontribusinya terhadap pendapatan dan
keuntungan perusahaan dan dapat bekerja sama secara lebih efektif untuk mencegah financial distress
atau Bsuli{an keuangan (Prihati & Khabibah, 2022).

Financial distress atau kesulitan keuangan merupakan fase penurunan keuangan yang terjadi
sebelum proses kebangkrutan atau likuidasi. Faktor-faktor yang berkontribusi terhadap terjadinya
kesulitan keuangan meliEi kesalahan strategis dalam pengambilan keputusan oleh dewan direksi,
serta berbagai kesalahan baik yang terkait secara langsung maupun tidak langsung dengan manajemen
keuangan perusahaan. Permasalahan finansial yang timbul memiliki dampak yang signifikan, yang
berujung pada kerugian bagi para investor bersamaan dengan perusahaan terkait. Jelaslah bahwa para
investor tidak akan memilih untuk menyuntikkan modal pada entitas bisnis yang tengah menghadapi




tantangan ka:ngan. Faktor-faktor yang memicu tantangan finansial dapat diidentifikasi melalui
pelaksanaan tata kelola pemsahaanmmanﬂ tata kelola tersebut berfungsi untuk menetapkan arah dan
mengelola operasional perusahaan. Prinsip-prinsip tata kelola perusahaan yang efektif bertujuan untuk
meningkatkan kinerja organisasi dengan memperbaiki kontrol internal, manajemen keuangan, dan
interaksi dengan pemegang saham (Sa’diah & Utomo, 2021). Oleh sebab itu, meramalkan tantangan
keuangan di lingkungan perusahaan merupakan salah satu strategi yang diinginkan untuk menjaga
agar perusahaan tidak terjerumus ke dalam utang yang berlebihan. Dengan memahami situasi
kesulitan keuangan, diharapkan perusahaan dapat bertindak dengan cepat dan tepat guna menghadapi
situasi yang dapat memicu kebangkrutan sejak dini.

Faktor yang memicu keadaan keuangan yang sulit dapat diidentifikasi melalui evaluasi praktik
corporate govermegggtau tata kelola perusahaan, yang memiliki fungsi krusial dalam mengawasi dan
mengelola operasi perusahaan. Tujuan utama dari tata kelola perusahaan yang efektif adalah untuk
meningkatkan kinerja organisasi melalui pengaturan yang tepat terhadap struktur pengawasan,
manajemen keuangan, sumber daya keuangan, akses ke pembiayaan, dan interaksi yang sehat dengan
pemegang saham, yang salah satunya dilakukan melalui fungsi pengawasan dan pengambilan
keputusan oleh dewan direksi. Dewan direksi memiliki peranan dan fungsi yang krusial dalam
struktur perusahaan. Mereka bertanggung jawab dalam merumuskan kebijakan jangka panjang dan
pendek perusahaan, serta memastikan perkembangan yang berkelanjutan. Selain itu, melalui
kolaborasi dengan berbagai pihak eksternal, dewan direksi dapat memperbaiki kinerja perusahaan dan
mengurangi risiko kesulitan keuangan (Rahmawati et al., 2017). Dewan pengurus yang mengambil
peran kepemimpinan memainkan peran yang dinamis dalam memastikan bahwa manajemen atau
entitas di hammya memenuhi tugas mereka sesuai dengan tujuan yang telah direncanakan dalam
perusahaan. Oleh karena itu, peran utama dewan direksi sangat penting dalam mencapai kinerja
optimal perusahaan atau pengelolaan dana. Diharapkan bahwa keberadaan dewan direksi dapat
mengurangi tantangan agensi yang sering kali berujung pada kesulitan keuangan dalam konteks
perusahaan. 1

Penelitian ini berakar pada teori agensi, yang menjadi landasan untuk mengetahui tata kelola
perusahaan. Tata kelola perusahaan yang efektif mencakup serangkaian kebijakan yang bertujuan
untuk mengatur dinamika dalam pengelolaan bisnis dengan mengontrol keputusan direksi, pemilik
saham, dan manajemen perusahaan. Keberadaan sistem pengelolaan perusahaan yang efektif mampu
mengatasi ketidakselarasan antara pihakm’insipa!.\' dan agenr, yang berpotensi menyebabkan
penurunan nilai perusahaan. Implementasi tata kelola yang baik dapat memberikan keuntungan bagi
m'usﬂhaim dalam memprediksi dan mengurangi kesulitan keuangan (Cinantya & Merkusiwati, 2015).
Teori agensi menjelaskan bahwa dewan direksi merupakan pihak yang berpengaruh dalam mengelola
operasional perusahaan (Jensen & Meckling, 1976). Melalui partisipasi aktif dalam proses evaluasi
serta pengambilan keputusan strategis, dewan direksi memiliki kapabilitas untuk mengurangi risiko
terjadinya kesalahan manajemen yang berpotensi memunculkan tantangan keuangan bagi perusahaan
(Bodroastuti, 2009). Menurut penjelasan tersebut, ukuran dari dewan direksi dianggap sebagai sebuah
petunjuk yang memperlihatkan efisiensi dalam hagnimapemn—peran didistribusikan, yang pada
akhirnya dapat mengurangi risiko kesulitan keuangan di perusahaan-perusahaan yang beroperasi di
sektor Industri Dasar dan Kimia. Harapannya, hasil penelitian ini akan berkontribusi dalam kemajuan
bidang manajemerueuangﬂn, terutama dalam hal peran dewan direksi dalam mengawasi upaya-upaya
untuk mengurangi kemungkinan terjadinya kesulitan kelagan.

Pada penelitian terdahulu yang dilakukan Jodjana et al. (2021) ukuran dewan direksi memiliki
pengaruh yang positif terhadap kesulitan keuangan. Adaw penelitian lain dari Pratiwi & Venusita
(2020) juga mendukung penelitian serupa, yakni bahwa dewan direksi mempunyai pengaruh positif
terhadap kesulitan keuangan.
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Selanjutnya penelitian dari Maryam & Yuyetta (2019) ditemukan ﬁlwa ukuran dari dewan
direksi memiliki pengaruh yang negatif terhadap tingkat keﬂimn keuangan perusahaan. Penelitian
yang sejalan juga diungkapkan oleh Syofyan & Herawaty (2019) yang menegaskan bahwa ukuran
dewan direksi berpengaruh negatif terhadap kesulitan keuangan. (6]

Adapun penelitian dari Nasiroh & Priyadi (2018) menyimpulkan bahwa ukuran dewan direksi
tidak memiliki pengaruh terhadap kesulitan keuangDemikian pula, penelitian yang dilakukan oleh
Siswoko & Susilandari (2023) juga menegaskan bahwa ukuran dewan direksi tidak berpengaruh
terhadap kesulitan keuangan.

Peneliti menemukan inkonsistensi dari penelitian terdahulu, dimana terdapat perbedaan pada
periode dan lokasi. Berdasarkan latar belakang dan ﬂnomena pada research gap tersebut, maka
peneliti melakukan penelitian lebih lanjut mengenai “Pengaruh Ukuran Dewan Direksi terhadap
K kinan Kesulitan K Perusal Sektor Industri Dasar dan Kimia™.

37
92 Rumusan Masalah

Dengan landasan uraian latar belakang, schingga rumusan masalah mengenai penelitian ini
adalah apakah ukuran dewan direksi berpengaruh terhadap kemungkinan kesulitan keuangan
perusahaan sektor Industri Dasar dan Kimia?
1.3 Tujuan Penelitian

Dengan nndﬂsﬂn uraian berdasar pada rumusan masalah, penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis pengaruh ukuran dewan direksi terhadap kemungkinan kesulitan keuangan perusahaan
sektor Industri Dasar dan Kimia?

1.4 Manfaat Penelitian

Ada beberapa potensi keuntungan yang diantisipasi dari penelitian ini, termasuk: (i) memberikan
wawasan bagi manajemen perusahaan sebagai landasan untuk pengambilan keputusan dalam
menerapkan variabel-variabel penelitian guna mendukung peningkatan kondisi keuangan serta untuk
mengurangi risiko tindakan-tindakan yang dapat merugikan reputasi perusahaan dan mengurangi
kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan; (i) penelitian ini diharapkan akan memberikan
sejumlah manfaat yang penting. Pertama-tama, bagi para investor, penelitian ini diharapkan dapat
menyediakan informasi tambahan yang memungkinkan mereka mengevaluasi dengan lebih cermat
laporan keuangan perusahaan sebelum mereka memutuskan untuk berinvestasi. Selain itu, untuk
golongan akademisi, penelitian ini diharapkan mampu menjadi dedikasi berharga pada pengembangan
gagasan seputar struktur dewan direksi m’usnhaan serta implikasinya terhadap kemungkinan
terjadinya kesulitan keuangan. Di samping itu, penelitian ini diharapkan juga dapat menjadi rujukan
yang berguna bagi penelitian-penelitian mendatang dalam bidang ini.

1.5 Perumusan Hipotesis

Dewan direksi pada perusahaan mempunyai tanggung jawab utama untung mengembangkan
rencana jangka pendek serta jangka panjang dan kebijakan operasional perusahaan (Taco & Ilat,
2017). Sistem pengelolaan perusahaan yang penting adalah dewan direksi, yang kehadirannya
mempengaruhi terhadap efisiensi kinerja bisnis (Syofyan & Herawaty, 2019). Teori agensi merupakan
landasan dasar dalam mengetahui tata kelola perusahaan yang mencakup pengelolaan perusahaan
oleh para dean direksi, pemilik saham, dan manajemen perusahaan. Menurut teori agensi, dewan
direksi berperan sebagai sebuah sistem pengelolaan yang mengawasi aktivitas bisnis dengan tujuan
mengurangi potensi masalah agent seiring berjalannya waktu, baik melalui pencegahan kebangkrutan
maupun dengan menciptakan nilai tambah yang menguntungkan bagi seluruh stakeholders, sehingga
dapat menghindari konflik antara prinsipals dan agemt (Jensen & Meckling, 1976). Dalam teori
agensi, pentingnya peran dewan direksi terletak pada fungsi pengaturan kinerja perusahaan, yang




memungkinkan mereka untuk memiliki pemahaman menyeluruh terhadap segala informasi yang
berkaitan dengan kesehatan perusahaan, baik dari aspek positif maupun negatifnya. Dewan direksi
dengan jumlah besar diharapkan dapat memberikan kontribusi terhadap pengelolaan perusahaan yang
efektif dan efisien sesuai dengan standar operasional perusahaan. Setiap individu di dalam dewan
direksi memiliki kapabilitas untuk menyelesaikan tugas dan membuat keputusan sesuai dengan
alokasi tugas dan kewenangan yang telah ditetapkan. Berdasarkan hubungan yang terbentuk antara
jumlah anggota dewan direksi dan kesulitan keuangan perusahaan, bahwa semakin banyak anggota
dewan direksi, semakin berkurang pula peluang perusahaan menghadapi kesulitan keuangan. Semakin
bertambahnya jumlah anggota dewan direksi, semakin teredukasi perusahaan dalam menghadapi
potensi kesulitan keuangan. Dengan demikian, keberadaan dewan direksi menjadi krusial dalam
operasional perusahaan, dimana peninglmn jumlah anggota dewan berpotensi meningkatkan
efektivitas mereka dalam memitigasi risiko keuangan yang mungkin dihadapi oleh perusahaan.
Berdasarkan hasil penelitian dari Mﬂrynm{ Yuyetta (2019) serta penelitian lain yang dilakukan
oleh Syofyan & Herawaty (2019), didapati bahwa ukuran dewﬂ direksi memiliki pengaruh yang
negatif terhadap kesulitan keuangan perusahaan. Dari analisis ini, maka hipotesis yang dapat diajukan
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut.
H1: Ukuran dewan direksi berpengaruh negatif terhadap kemungkinan kesulitan keuangan.

1.6 Kerangka Pikir

Fokus penelitian ini ialah pada ukuran dewan direksi selaku variabel independen dan
kemungkinan kesulitan keuangan selaku variabel dependen. Kesulitan keuangan mencakup periode di
mana situasi keuangan menurun sebelum mencapai kebangkrutan atau likuidasi. Kondisi keuangan
yang sulit terjadi ketika sebuah perusahaan tidak memiliki cukup sumber daya untuk memenuhi
kewajiban keuangan karena kekurangan dana untuk mengoperasikan bisnisnya kembali. Suatu elemen
yang memainkan peran penting pada kesulitan keuangan adalah ukuran dewan direksi, yang memiliki
tanggung jawab dalam mengarahkan semua kegiatan operasional di perusahaan. Dengan menambah
jumlah dewan dircksi suatu perusahaan, risiko peluang kesulitan keuangan dapat dikurangi.
Pengelolaan sumber daya yang lebih efisien akan membantu perusahaan mencapai tujuan ke
depannya dengan lebih baik, menghasilkan keuntungan tambahan dari pengolahan sumber daya
tersebuigggan mengurangi risiko terjadinya kesulitan keuangan. Dewan direksi ialah komponen kunci
dalam tata kelola perusahaan, yang dapat berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan
(Syofyan & Herawaty, 2019). Semakin bertambahnya jumlah anggota dewan direksi, semakin
berkurang kemungkinan perusahaan mengalami kesulitan keuangan. Dengan meningkatnya jumlah
anggota dewan direksi, efisiensi operasional perusahaan dapat ditingkatkan.
Merujuk pada penelitian dari Maryam & Yuyetta (2019) bahwa keberadaan dewan direksi
berpengaruh negatif terhadap kesulitan keuangan. Teori dan penelitian sebelumnya yang diperoleh
dari penelitian ini, memberikan kerangka pikir sebagai berikut.

K kinan Kesuli

v

Ukuran Dewan Direksi (X) Keuangan (Y)

Gambar 1. 1 Kerangka Pikir
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METODE PENELITIAN

2.1 Jenis Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif, yang mencakup penggunaan angka dan
statistik dalam mengumpulkan dan menganalisis data yang dapat diukur. Pendekatan penelitian
dilaksanakan dengan penelitian arsip (archival research), sebuah studi empiris yang menerapkan
pendekatan kuantitatif untuk mengeksplorasi data yang dianalisis dengan sumber data utamanya
berasal dari arsip (Chapman et al., 2007).
2.2 Populasi dan Penentuan Sampel
2.2.]5’0pulﬁsi

Populasi pada penelitian ini adalah 71 perusahaan sektor Industri Dasar dan Kimia yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia selama periode 2018-2023.

2.2.2 Sampel
Sampel menggunakan teknik purposive sampling dengan menggunakan beberapa kriteria sebagai
berikut.
Tabel 2.1
Penyaringan Sampel Penelitian Berdasarkan Metode Purposive Sampling
No Keterangan Jumlah
I.  Perusahaan sektor Industri Dasar dan Kimia yang terdaftar di Bursa Efek 426
Indonesia periode 2018-2023 (firm-years).
2. Perusahaan yang tidak lengkap memberikan laporan keuangan selama periode (12)
2018-2023 (firm-years).
3. Perusahaan yang tidak menggunakan mata uang Rupiah di dalam laporan (72)
keuangannya (firm-years).
4. Perusahaan yang tidak menyajikan secara lengkap data, serta tidak sesuai (122)
dengan yang diinginkan dalam penelitig} (firm-year)
5. Jumlah data observasi (firm-years) sektor Industri Dasar dan Kimia yang 220
terdaftar di Bursa Efek Ind ia periode 2018-2023.

Berdasarkan hasil penyaringan sampel pada Taw 2.1 diperoleh sebanyak 220 jumlah data
observasi (firm-years) sektor Industri Dasar dan Kimia yang memenuhi kriteria untuk menjadi sampel
pada penelitian ini.

2.3 Sumber Data 61
Untuk penelitian ini, data diambil dari sumber data sekunder yang berupa laporan keuangan yang
didapat dari situs resmi perusahaan.
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2.4 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel

Dalam penelitian ini terdapat 2 variabel, yakni variabel dependen dan variabel independen.
Variabel dependen yang dipakai yakni kemungkinan kesulitan keuangan, sedangkan untuk variabel
f=lependennya yakni ukuran dewan direksi.

2.4.1 Variabel Dependen

Variabel dependen penelitian ini yakni kemungkinan kesulitan keuangan. Variabel ini
digambarkan sebagai varibel biner, mencelB'nkﬁn apakah suatu perusahaan menghadapi kesulitan
keuangan maupun tidak, dengan mengukur menggunakan interest coverage ratio, yaitu rasio antara
nban bunga dan laba operasi. Perusahaan yang mempunyai inferest coverage ratio < 1 dikatakan

lami kesulitan ki (Wardhani, 2006).




Laba usaha

Interest coverage ratio = m

Keterangan:
Interest coverage ratio : rasio antara belmbungﬂ terhadap laba usaha
Apabila mendapatkan hasil nilai diatas 1 maka diberi skor 1 dan apabila mendapatkan hasil nilai
dipawah 1 maka diberi skor 0.
242 Variabel Independen

Variabel independen atau variabel bebas yakni ukuran dewan direksi. Dewan direksi
bertanggung jawab un[ukmnetapkan strategi pengelolaan sumber daya dan mengarahkan kebijakan
menuju berbagai tujuan jangka pendek dan jangka panjang. Ukuran dewan direksi menunjukkan
jumlah anggota dewan direksi yang mempunyai wewenang untuk mgyparahkan atau mengelola
jalannya perusahaan. Struktur dewan direksi meliputi sejumu anggota yang dipimpin oleh seorang
direktur utama atau CEO (Wardhani, 2006). Pengukuran ukuran dewan direksi dapat dilakukan
dengan menghitung total anggota dewan direksi yang aktif berperan dalam perusahaan tersebut
(Sukandar & Rahardja, 2014).

2.5 Teknik Pengumpulan Data

Metode pi pulan data yang di kan yakni metndm:okumemasi, di mana data diperoleh
berdasarkan dokumen yang tersedia dengan cara melihat annual report yang diterbitkan oleh
perusman terkait untuk periode tahun 2018 hingga 2023. Sumber data yang diakses melalui situs
resmi perusahan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

g Teknik Analisis Data
2.6.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif ialah suatu metode statistik dengan tujuan untuk mengeksplorasi data dengan
menjelaskan  deskripsi maupun gambaran secara lengkap terhadap data yang telah ada, tanpa
bertujuan untuk mengambil kesimpulan yang bisa diterima pada umumnya oleh publik (Sugiyono,
2013). Penean ini bertujuan untuk mengevaluasi fenomena yang sedang terjadi atau isu-isu aktual
yang timbul dalam perusahaan-perusahaan sektor Industri Dasar dan Kimia yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) menggunakan pendekatan penelitian deskriptif.
2.6mUji Kesesuaian Model
a. Menguji Kelayakan Model Regresi

Kelayakan model regresi terlihat berdasar nilai Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit Test.
Kedua uji tersebut menguji hipotesis nol yang menyatakan yakni data empiris mok dengan model
atau ada perbedaan di antara keduanya sehingga model tersebut dianggap cocok. Hipotesis nol ditolak
ketika nilai statistik Hosmer and Lemeshona Goodness of Fit Test < 0,05. Hal ini menjelaskan
adanya kesenjangan cukup besar antara nilai observasi dengan Goodness fit model, yang
menunjukkan kecocokan model yang buruk karena model tidak mampu mengestima@n nilai
observasi. Hipotesis nol tak bisa ditolak ketika nilai statistik kedua uji tersebut > 0.05 yang
membuktikan yakni model mampu mengestimaasikan nilai observasi. Alternatifnya, model tersebut
bisﬁ'klaim atau diterima sebab sejalan dengan data observasi (Ghozali, 2011).
b. Menilai Model Fit dan Keseluruhan Model (Overall Model Fir)

EAnalisis selanjutnya yaitu dengan menilai overall fit model terhadap data. Hipotesisnya adalah:
(i) Ho: Model yang dihipotesiskan fit dengan data; (ii) H.: Model yang dihipotesiskan tidak fit dengan
data. Menurut hipotesis ini, Hoatau H, harus diterima atau ditolak agar model fir dengan data. Statistik
dimanfaatkan dengan landasan pada fungsi Likelihood. Likelihood (L) dari model ialah peluang
bahwa model diberi hipotesis menjelaskan data masuk (Ghozali, 2011). L ditransformasikan menjadi -
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2LogL guna menguji Hy atau H,. Analisisnya: i) Jika nilai —ZLAm < 0,05 dalam artian Ejdel fit
dengan data, maka Ho diterima serta Ha ditolak; 11) Apabilamai -2LogL > 005 dalam artian model
tidak fir dengan data, sechingga Ho ditolak serta H, diterim@l'endapat selisih nilai antara -2LogL. awal
dengan nilai -2LogL di tahapan selalanjutnya menjelaskan model yang dihipotesiskan fir dengan data.
2.6.3 Uji Hipotesis
a. Persamaan Regresi Logistik

Ghozali (2011) mengatakan yakni analisis regresi logistik ialah regresi yang dimanfaatkan
dengan mengidentifikasi apa ada peluang variabel dependen bisa memprediksi variabel independen.
Regresi logistik perlu diterapkan karena salah 23] variabelnya bersifat kategori atau biner. Dengan
kategori variabel dummy yaitu jika perusahaan mengalami kesulitan keuangan, maka diberikan nilai
“0" dan untuk perusahaan yang tidak mengalami kanlitﬁn keuangan diberikan nilai “1”. Hasil
Analisis regresi logistik bertujuan untuk melihat pengaruh ukuran dewan direksi terhadap
kemungkinan kesulilatan keuangan. Model regresi pada penelitian ini dapat dilihat.

5= a+ FDDSize +e

Keterangan:

P = Probabilitas perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan
a = Konstanta

B = Koefisien regresi

DDSize = Ukuran dewan direksi

e = Error

b. Koefesien Determinasi (gagelkerke R-Squtare)

Cox dan Snell’s R? adalah ukuran seperti ukuran R> pada multiple regression berdasarkan
teknik estimaﬁikﬁlihoad dengan nilai maksimum < 1 sehingga tak mudah diartikan. Nagelkerke's R
ialah varian dari koefisien Cox dan Snell dengan nilainya bervariasi 0-1. Nilai yang rendah
membuktikan yakni kapasitas variabel independen ketika mendeskripsikan perubahan variabel
dependen seadanya. Nilai yang hampir 1 membuktikan “(ni variabel independen menyajikan nyaris
seluruh yang diperlukan guna meramalkan fluktuasi atau variabel dependen (Ghozali, 2011).
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HASIL ANALISIS DAN PEMBAHASAN

3.1 Gambaran Umum Subjek Penelitian

Industri Dasar dan Kimia adalah sektor yang mencakup proses transformasi bahan mentah, baik
organik maupun non-organik, menjadi produk-produk yang bernilai tambah melalui berbagai proses
kimia dan pemrosesan. Sektor ini memainkan peran penting dalam mendorong pertumbuhan ekonomi
dengan menyediakan berbagai bahan yang diperlukan untuk industri manufaktur, pertanian,
infrastruktur, dan real estate. Produk-produk dari industri ini tidak hanya penting untuk memenuhi
kebutuhan domestik tetapi juga untuk perdagangan internasional. Beberapa sektor industri ini
mewujuﬁn berbagai macam kebutuhan yang diinginkan, yaitu perusahaan: (i) sub sektor semen
dengan 7 perusahaan; (ii) sub sektor keramik, porselen serta kaca dengan 7 perusahaan; (iii) sub
sektor logam/serupanya dengan 15 perusahaan; (iv) sub sektor kimia dengan 12 perusahaan; (v) sub
sektor plastik/bungkusannya dengan 11 perusahaan; (vi) sub sektor makanan ternak dengan 4
perusahaan; (vii) sub sektor kayu dengan 2 perusahaan; (viii) sub sektor bubur kertas dengan 9
perusahaan; (ix) sub sektor lainnya dengan 2 perusahaan. Industri Dasar dan Kimia tidak hanya
berkontribusi dalam menyediakan bahan baku bagi berbagai sektor ekonomi tetapi juga menghasilkan
lapangan kerja, memotivasi inovasi teknologi, serta menambah daya saing produk lokal di pasar
internasional. Pertumbuhan dan perkembangan sektor ini sangat sakral demi mendukung
pemmgunan berkelanjutan serta menaikkan kesejahteraan masyarakat secara keseluruhan.

Penelitian ini berfokus pada variabel ukuran deggn direksi dengan melihat banyaknya dewan
direksi di sebuah perusahaan terhadap kemungkinan kesulitan keuangan yang terjadi di perusahaan
tersebut.

Hasil Analisi Penelitian
32.1 Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif menyediakan deskripsi atau gambaran mengenai data yang bisa terlihat
berdasal@lai rata-rata (mean), maksimum, minimum serta standar deviasi, serta komposisi variabel
dummy financial distress serta non financial distress. Analisis data pada penelitian ini dilaksanakan
dengan 39 perusahaan dengan jumlah data sebesar 220 data (firm-years) pada sektor Industri Kimia
dan Dasar yang memenuhi sampel sesuai kriteria. Data yang perlu diolah selanjutnya yakni data yang
diterbitkan pada laporan keuangan perusahaan, termasuk ukuran dewan direksi serta kesulitan
keuangan. Statistik deskriptif penelitian ini yakni tahun 2018-2023.

Tabel 3.1
Statistik Deskriptif Variabel Metrik
N Minimum Maximum  Mean
X (Ukuran
220 2 11 4.62

Dewan Direksi)

Valid N (listwise) 220
Sumber: Output SPSS 16 (2024)




Tabel 3.2
Ko sisi Variabel Dummy

Classification Table®
Predicted
Observed
Financial ~ Non Financial ~ Percentage
Distress Distress Correct
Stepl Y Financial Distress 30 0 13.6
Non Financial Distress 0 190 100.0
Overall Percentage 86.4
Sumber: Output SPSS 16 (2024)
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grdasarkan tabel 3.1 di atas menunjukkan bahwa N atau jumlah data pada variabel independen
yang valid sebanyak 220, dari 220 data sampel ukuran dewan direksi (X), nilai maksimum yakni 11,
nilai minimumnya yakni 2, dan nilai mean dari periode 2018 hingga 2023 yakni 4.62.

Selanjutnya pada pengukuran statistik deskriptif untuk variabel dummy pada tabel 3.2

menunjukkan bahwa variabel kemungkinan kesulitan keuangan terdapat 190 data valid sebesar 86.4%
untuk non financial distress dan 30 data valid sebesar 13.6 % untuk financial distress dari jumlah
sampel yang diteliti.
3.2@Uji Kesesuaian Model
a. Uji Kelayakan Model Regresi (Goodness of Fit Test)
Analisis awal dilaksanakan untuk mengevaluasi kelayakan penggunaan regresi logistik. Uji
kelayakan model regresi logistik dengan uji goodness-of-fit yang diukur menggunakan chi-square
pada akhir uji Hosmer dan Lemeshow. Peluang signifikansi akan dibandingkan dengan taraf
signmansi >005.

Hasil uji Hosmer and Lemeshow Goodness of Fit bisa dilihat pada tabel 3.3 sebagai berikut:

Tabel 3.3
Hasil Uji Hosmer and Lemeshow Goodness of Fit
Hosmer and I how Test
Step Chi-square Df Sig.
1 8924 5 112

Sumber: Output SPSS 16 (2024)

2

Dari tabel 3,3 membuktikan yakni hasil Iml chi-square yakni 8.924 dengan signifikansi yakni
0.112 yang berarti > 0.05, jadi bisa dikatakan bahwa pada model regresi logistik yang dipakai sesuai
kriteria kecukupan data (fif). Sehingga Hy diterima serta H, ditolak, dan bisa disimpulkan yaitu tidak
terdapat perbedaan mengenai model dengan data. Kondisi tersebut mengartikan model regresi logistik
pada penelitian ini bisa memprediksi nilai observasinya. sehingga model bisa diterima serta
dilanj .
b. Uji Keseluruhan Model (Overall Model)




Analisis selanjutnya adalah mengevaluasi kesesuaian model secara Eseluruhan dengan data.
Pengujian ini dilaksanakan dalam rangka memahami kesesuaian model dengan data sebel@ dan
setelah variabel independen yang dilibatkan pada model. Pengecekan dilaksanakan dengan
membandingkan nilai antara -2 Log Likelihood di awal (Block Number = 0) dengan nilai -2 Log
Likelihood di akhir (Block Number = 1).

Hasil uji Overall Medel Fit Test bisa dilihat pada tabel 3 4 adalah:

Eabel 3.4
Hasil Uji Overall Model Fit Test

Block Number 0 Block Number 1
-2 Log Likehood -2 Log Likehood

175.255 173 888

Sumber: Qutput SPSS 16 (2024)
42

Pada tabel 3.4 diatas mgan fokus ke angka -2 Log Likehood awal (block number = 0) terdapat
nilai yakni 175.255 dan -2 ikehood akhir (block number = 1) terdapat nilai yakni 173 888.
Dengan landasan data tersebut nilai antara -2 Log Likehood (LL) awal dengan -2 Log Likehood akhir
menurun, dimana penurunan tersebut bisa dikatakan sebab model regresi cocok dengan data.

3.2.3 Uji Hipotesis
a. Persamaan Regresi Logistik 1

Dalam pengujian hipotesis, dimanfaatkan uji regresi logistik untuk semh variabel ukuran

dewan direksi terhadap kemungkinan kesulitan keuangan. Hasil uji ditunjukkan pada tabel 3.5:
Tabel 3.5
Hasil Uji Koefisien Regresi Logistik

Variables in the Equation

B SE. Wald daf Sig.  Exp(B)
Step 1*  UkuranDewanDireksi ~ .112 .100 1.264 1 261 1.118
Constant 1.350 467 8.343 1 004 3.856

Sumber: Ouiput SPSS 16 (2024)
Analisis regresi logistifgfsa terlihat pada tabel 3.5 diatas.abila taraf signifikansi < 0,05 maka

H; diterima serta H.ditolak. Hasil pengujian terhadap koefisien regresi menghasilkan model
persamaan berikut ini:

Lnlf;P = 1.350 + 0.112(DDSize) + e

(1) Nilai konstanta sebesar 1.350, yang berarti jika ukuran dewan direksi (X) bernilai 0, maka
kemungkinan kesulitan keuan bermilai positif sebesar 1.350; ii) nilai koefisien untuk variabel X
sebesar 0.112, yang berarti bahwa setiap kenaikan ukuran dewan direksi satu-satuan, maka variabel
kemungkinan kesulitan akan naik sebesar 1.350. 55

Pengujian hipotesis pada penelitian ini dalam rangka menganalisis pengaruh ukuran dewan
direksi terhadap kemungkinan terjadinya financial distress dengan melihat hasil uji regresi yang
disajikan variable in the equation. Perubahan Ukuran Dewan Direksi mempunyai koefisien yakni
0.112 dengan nilai signifikansi yakni 0,261 > 0,05 dalam artian perubahan ukuran Dewan tidak
mempengaruhi kemungkinan terjadinya kesulitan keuangan. Maka dari itu, hipotesis pertama (H1)




1
yang menjelaskan yakni ukuran dewan direksi akan berdampak negatif terhadap kemungkinan
kesulitan keuangan ditolak.

b. Koefesien Determinasi (Negelkerke R®)

Koefisien determinasi dimanfaatkan dalam rangka mengetahui sejauh mana variasi variabel
independen dapat mengungkapkan variasi variabel dependen. Koefisien determinasi pada regresi
logistik terlihat dari nilai Nagelkerke R>.

Tabel 3.6
Koefisien Determinasi
Model Summary
-2 Log Cox & Snell R Nagelkerke R
Step likelihood Square Square
1 173.888* 006 011

Swumber: Output SPSS 16

Tabel 3.6 menyajikan nilai Nagelkerkez. Terlihat berdasarkan hasil pengolahaan data, nilai
Nagelkerke R® yakni 0011 dengan artian variabilitas variabel dependen (kemungkinan kesulitan
keuangan) yang bisa direpresentatifkan oleh variabel independen (ukuran dewan direksi) yakni 1.1% ,
sisanya yakni 98.9% direpresentatifkan oleh variabilitas variabel lainnya di luar model penelitian.

3.3 Pembahasan Penelitian 1

Penelitian ini bertujuan guna menganalisis pengaruh ukuran dewan direksi terhadap
kemungkinan kesulitan keuangan perusahaan sektor Industri Kimia dan Dasar yang terdaftar di Bursa
Efek I“onesia (BEI) pada tahun 2018-2023. Dibawah ini penjelasan tentang hasil penelitian yakni.
3.3.1 Pengaruh Ukuran Dewan Direksi terhadap Kemungkinan Kesulitan Keuangan

Berdasarkan nilai hasil regresi di tabel :E variabel ukuran dewan direksi mempunyai nilai
koefisien yakni 0.080 dengan nilai signifkansi untuk variabel ini berdasar pady hasil regresi logistik
pada tabel 3.5 ialah yakni 0.344 > 0,05, jadi bisa ditarik kesimpulan bahwa variabel ukuran dewan
direksi tidak berpengaruh terhadap kemungkinan kesulitan keuangan. Dari hasil yang didapat untuk
hipotesis di dalam penelitian ini atau H; yakni ditolak.

Dewan direksi merupakan seseorang yang bertanggung jawab dalam menjalankan perusahaan.
Dewan mksi bertugas mengawasi pelaksanaan kegiatan internal dan eksternal perusahaan (Fitriyani,
2021). Semakin banyak jumlah dewan direksi, maka semakin besar kontribusinya terhadap
pendapatan dan keuntungan perusahaan dan dapat bekerja sama secara lebiha'ektif untuk mencegah
financial distress atau kesulitan keuangan (Prihati & Khabibah, 2022). Financial distress atau
kesulitan keuangan merupakan fase penurunan keuangan yang terjadi sebelum proses kebangkrutan
atau likuidasi. Faktor-faktor dari kondisi ini beragam, termasuk kekauﬂn strategis dalam
pengambilan keputusan di tingkat dewan direksi, serta berbagai kesalahan yang berkaitan langsung
maupun tidak langsung dengan pengelolaan keuangan perusahaan (Sa’diah & Utomo, 2021).
Penyebab lain dari kesulitan keuangan dapat ditelusuri melalui analisis praktik tata kelola perusahaan,
yang berperan vital dalam supervisi dan manajemen operasional. Tata kelola yang efektif bertujuan
meningkatkan performa organisasi dengan mengoptimalkan struktur pengawasan, manajemen
finansial, pemanfaatan sumber daya, akses pendanaan, dan hubungan konstruktif dengan pemegang
saham. Hal ini sebagian dicapai melalui fungsi pengawasan dan pengambilan keputusan dewan
direksi (Rahmawati et al., 2017). Oleh karena itu, dewan direksi memiliki fungsi krusial dalam
mengoptimalkan kinerja dan manajemen finansial perusahaan. Kehadiran dewan direksi diharapkan




dapat mengurangi konflik keagenan yang berpotensi mengakibatkan kesulitan keuangan bagi
pemﬂmﬂn.

Ukuran dewan direksi seharusnya berpengaruh terhadap kemungkinan kesulitan keuangan karena
jika dewan direksi memiliki jumlah anggota yang banyak maka distribusi tanggung jawabnya lebih
spesifik, ada yang mengurus keuangan, ada yang bagian sumber daya manusia, dan lain sebagainya.
Jadi dewan direksi bisa lebih terdistribusi dalam melaksanakan tugasnya. Jika tugas berjalan dengan
baik dan efektif, maka ada potensi untuk bisa mengelola perusahaan dengan lebih baik, termasuk
didalamnya memperoleh keuntungan yang lebih maksimal atau meminimalisir terjadinya kondisinya
kemungkinan kesulitan keuangan (Sa’diah & Utomo, 2021).Sedangkan menggunakan data yang ada,
dimana menghubungkan variabel X (ukuran dewan direksi) terhadap variabel Y (kemungkinan
kesulitan keuangan). Meskipun wvariabel Y berisi data yang mem)jukkan bahwa mayoritas
perusahaan tidak mengalami kesulitan keuangan, jika menghubungkan variabel ukuran dewan direksi
dengan jumlah data yang I% besar tidak lami kesulitan k maka hal tersebut tidak
cukup untuk membuktikan bahwa terdapat pengaruh antara variabel tersebut yaitu ukuran dewan
direksi terhadap kemungkinan kesulitan keuangan.

Dari sampel yang digunakan yakni mayoritas perusahaan dalam kondisi non financial distress

yaitu 190 data (firm-years), dan hanya 30 data (firm-years) yang mengalami financial distress.
Sehingga herdas@nn sebaran data tersebut, maka sesuai dengan hasil pengujian bahwa tidak terdapat
pengaruh antara ukuran dewan direksi terhadap kemungkinan kesulitan keuangan.

Penelitian ini Engindikasikﬂn yakni ukuran dewan direksi bukanlah faktor yang mempengaruhi
financial distress. Hasil analisis deskriptif menunjukkan nilai rata-rata (mean) dewan direksi ialah
462 (tabel 3.1), ﬂﬂi[a rata-rata dewan direksi pada perusahaan industri Kimia dan Industri Dasar
ialah 4 orang. Sesuai Peraturan OJK Nomor 33/POJK.04/2014, terdapat aturan jumlah anggota dewan
paling sedikit 2 orang. Hal ini menunjukkan dewan direksi perusahaan telah memenuhi ketentuan
OJK.

Dewan direksi bertanggung jawab atas pengelolaan serta pengawasan operasi perusahaan.
Tanggung jawab ini mencakup berbagai aspek yang penting untuk memastikan perusahaan
beroperasi dengan baik dan mematuhi regulasi yang berlaku. Besar kecilnya jumlah dewan direksi
tidak dapat mempengaruhi efektivitas pemantauan kegiatan manajemen dan penentuan hasil
keputusan yang diambil di antara direksi. Dewan direksi seharusnya memainkangssran kunci dalam
memastikan kesuksesan jangka panjang dan berkelanjutan (Taco & Ilat, 2017). Hasil penelitian ini
tidak sepaham dengan teori agensi, yakni dewan direksi berperan selaku sebuah sistem pengelolaan
yang mengawasi aktivitas bisnis dengan tujuan mengurangi potensi masalah agenr seiring berjalannya
waktu, baik melalui pencegahan kebangkrutan maupun dengan menciptakan nilai tambah yang
menguntungkan bagi seluruh stakeholders, sehingga dapat menghindari konflik antara prinsipals dan
agent (Jensen & Meckling, 1976). Namun, dewan direksi yang terlalu besar dapat menimbulkan
berbagai masalah dalam hal komunikasi dan koordinasi, yang bisa memperburuk situasi kesulitan
keuangan. Perusahaan yang menghadapi tekanan keuangan yang parah seringkali meminta direksi
untuk meninjau kembali situasi keuangannya (Siswoko & Susilandari, 2023). Karena hal tersebut, ada
baiknya perusahaan yang menghadapi financial distress menggunakan rata-rata jumlah direksi secara
proporsional untuk mengurangi terjadinya kesulitan keuangan pada perusahaannya. Berkurangnya
kemampuan direksi ketika mengelola perusahaan serta mengontrol manajemen bisa menambah risiko
perusahaan menghadapi kesulitan keuangan. Ketika dewan direksi tidak efektif, terutama sebab
mereka lebih disibukkan oleh masalah koordinasi dan komunikasi, berbagai aspek penting dalam
gelolaan perusahaan dapat terganggu. Beberapa hal bisa terjadi yaitu pengawasan yang tidak aktif,
penmbilan keputusan yang lambat dan tidak tepat, serta kurangnya strategi yang jelas.

Hasil penelitian ini pun konsisnx dengan temuan riset sebelumnya oleh Nasiroh & Priyadi
(2018) menarik kesimpulan yakni ukuran dewan direksi tidak berpengaruh terhadap kesulitan




keuangan. Dimana dampak dari banyaknya jumlah dewan direksi tersebut bisa menjadi lebih rumit,
yang dapat memperlambat proses pengambilan keputusan. Jumlah anggota dewan direksi yang
optimal sangat bergantung pada ukuran, kompleksitas, dan kebutuhan spesifik perusahaan. Sementara
banyak anggota dapat membawa diversitas dan kapasitas pengawasan yang lebih baik, perusahaan
juga harus berhali—hatihadap potensi kesulitan koordinasi, biaya yang lebih tinggi, dan risiko
manajemen. Sehingga perusahaan yang memiliki jumlah dewan direksi yang besar, belum bisa
dijadikan tolok ukur untuk menyatakan kemungkinan mengalami kesulitan mangan lebih kecil.
Demikian pula, penelitian Siswoko & Susilandari (2023) juga menegaskan bahwa an dewan
direksi tidak berpengaruh terhadap kesulitan keuangan. Penelitian terselgzy meneliti pada periode
sebelum dan setelah peristiwa COVID-19 di Indonesia, namun dampak pandemi COVID-19 yang
terjadi pada tahun 2019-2021 terbukti terlalu besar untuk diatasi, bahkan oleh dewan direksi dengan
jumlah anggota dan keahlian yang memadai. Dalam situasi ini, faktor-faktor di luar kendali
perusahaan menjadi penentu utama kinerja organisasi. Selama krisis COVID-19, operasional
perusahaan terutama dipengaruhi oleh faktor-faktor eksternal. Meskipun manajemen, yang berperan
sebagai agen dan prinsipal, telah berusaha maksimal dalam mengelola perusahaan, dampak pandemi
yang luas dan bersifat domino ke seluruh sektor telah melampaui kemampuan mereka. Akibatnya,
bahkan upaya terbaik manajemen tidak cukup untuk mencegah konsekuensi negatif pandemi terhadap
perusahaan.

Hasil penelitin ini juga tidak memkung hasil penelitian yang sebelumnya dilakukan oleh
Maryam & Yuyetta (2019) ditemukan bahwa ukuran dari dewan dmsi memiliki pengaruh yang

negatif terhadap tingkat kesulitan keuangan perusahaan yakni dimana semakin banyak jumlah dewan
e'eksi yang terdapat di dalam perusahaan, maka akan mengurangi terjadinya kesulitan keuangan.
Jumlah dewan direksi yang banyak bisa menguntungkan perusahaan. Peningkatan efisiensi dalam
manajemen sumber daya berpotensi meningkatkan prospek masa depan perusahaan. Hal ini dapat
dicapai melalui peningkatan profit dari pemanfaatan sumber daya yang optimal, sehingga meng@ngi
risiko kesulitan keuangan. Penelitian yang sejalan juga diungkapkan oleh Syofyan & Herawaty (2019)
yang meneg@n bahwa ukuran dewan direksi berpengaruh negatif terhadap kesulitan keuangan
yakni berarti kebijakan dan strategi perusahaan, baik untuk jangka pendek maupgyy jangka panjang.
ditentukan oleh dewan direksi. Sebagai komponen krusial dalam tata kelola perusahaan, dewan
direksi memiliki peran signifikan dalam mempengaruhi kinerja organisasi. Sehingga jumlah anggota
dewan direksi yang lebih besar cenderung mengurangi risiko perusahaan menghadapi kesulitan
keuangan.




v
PENUTUP

4.1 Simpulan 1

Penelitian ini menganalisis pengaruh ukuran dewan direksi terhadap kemungkinan terjadinya
kesulitan keuangan. Dengan landasan hasil analisis data, pengujian hipotesis serta pembahasan
nelitian pada perusahaan-perusahaan Industri Kimia dan Industri Dasar selama periode 2018-2023
dengan menggunakan nmlde regresi logistik, sehingga bisa ditarik kesimpulan yakni: (i) Pengujian
dilakukan terhadap 39 perusahaan sektor Indtﬂ Kimia dan Dasar yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada tahunlS hingga 2023 yang sesuai kriteria schingga total sampel penelitian
yakni 220 data (firm-years). Analisis data penelitian imiengan menggunakan analisis regresi logistik,
dengan aplikasi SPSS versi 16; (ii) hasil pengukuran Geodness of Fit model regresi ditinjau dari nilai
uji Hosmer dan Lomeshow serta pengukuran Overall Model Fir dengan fokus pada angka awal
sebagai -2 Log Likehood dengan -2 Log Likehoood pada akhirnya. Hal ini membuktikan yakni model
yang dipakai cocok dengan dmmﬂinya model regresi dapat dipakai serta dapat mengestimasikan
nilai observasi; (iil) mengenai variabilitas variabel dependen e mampu menjelaskan variabel
independen dengan mempertimbangkan nilai Nagelkerke R*, model yang dipakai hanya mampu
menerangkan fenomena tersebut yakni 1,1% serta lainnya sebanyak 98.‘=Editerﬁngkan oleh variabel
lain diluar variabel tersebut; (iv) dengan landasan hasil pengujian taraf signifikansi sebesar 0,344 >
0.05 sehingga bisa dianggap yakni ukuran dewan direksi tidak berpengaruh terhadap kemungkinan
mengalami kesulitan keuangan.

4.2 Keterbatasan Penelitian

Sebagaimana halnya penelitian empiris pada umumnya, hasil penelitian ini juga mempunyai
keterbatasan. yakni: (i) Terdapat keterbatasan sumber data yang digunakan, karena tidak semua
perusahaan menyediakan data laporan keuangan.

4.3 Saran

Berikut merupakan saran yang bisa dijadikan acuan bagi peneliti mendatanaitu: (i)
Dalam penelitian ini sampel yang digunakan hanya perusahaan sektor Industri Kimia dan Dasar yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Diharapkan penelitian kedepanya dapat menggunakan
sampel pada perusahaan sektor lainrmyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI); (ii) penelitian
ini hanya menganalisis pen@h ukuran dewan direksi yang berbeda terhadap kemungkinan
terjadinya kesulitan keuangan. Variabel lainwng mungkin berpengaruh pada kemungkinan terjadinya
kesulitan keuangan tidak disertakan pada peneclitian ini. Seperti ukuran dewan komisaris, komite
audit, kepemilikan manajemen, dan lain lain. Asumsi ini didasari atas hasil Nagelkerke R” dibawah
5%; (iii) penelitian ini menggunakan [nterest Caverz? Ratio (ICR) dalam mengukur financial
distress. baiknya kedepannya menggunakan berbagai pengukuran lain ketika mengukur financial
distress berupa analisis Z-score atau menghitung dengan Earning Per Share (EPS).
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