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Abstrak

Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh kepemilikan manage-
rial, kepemilikan institusional, ukuran dewan direksi dan ukuran dewan komisaris 
terhadap finansial distress perusahaan. Data yang digunakan adalah data sekunder 
dari laporan keuangan perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 208 – 2010. Sampel 
dipilih dengan metode purposive sampling sebanyak 16 perusahaan. Hasil peneli-
tian menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, uku-
ran dewan direksi dan ukuran dewan komisaris secara simultan berpengaruh ter-
hadap kondisi financial distress. Kepemilikan manajerial tidak berpengaruh secara 
signifikan terhadap kondisi financial distress. Kepemilikan institusional tidak ber-
pengaruh secara signifikan terhadap kondisi financial distress. Ukuran dewan direksi 
berpengaruh secara signifikan terhadap kondisi financial distress. Ukuran dewan 
komisaris tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kondisi financial distress. 

Abstract

The purpose of  this study was to analyze the influence of  managerial ownership, institutional 
ownership, board size and board of  commissioners size to the condition of  financial distress. 
The datas used in this study were secondary data from the Indonesia Stock Exchange (BEI) 
which were financial reports of  listed companies in 2008 until 2010 at BEI. Samples were 
taken by purposive sampling method. The samples used in this research are 16 companies. The 
results show managerial ownership, institutional ownership, board size, board of  commis-
sioners size simultaneously affect the condition of  financial distress. Managerial ownership 
variable do not significantly affect the condition of  financial distress. Institutional ownership 
do not significantly affect the condition of  financial distress. Board size significantly influence 
the condition of  financial distress. Board of  commissioners size do not significantly affect the 
condition of  financial distress. 
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PENDAHULUAN

Menurut Gideon (2005) bagi pemilik sa-
ham dan investor, laba berarti peningkatan nilai 
ekonomis (wealth) yang akan diterima, melalui 
pembagian deviden. Laba juga digunakan se-
bagai alat untuk mengukur kinerja manajemen 
perusahaan selama periode tertentu yang pada 
umumnya menjadi perhatian pihak-pihak terten-
tu terutama dalam menaksir kinerja atas pertang-
gungjawaban manajemen dalam pengelolaan 
sumber daya yang dipercayakan kepada pihak in-
tern perusahaan, serta dapat dipergunakan untuk 
memperkirakan prospeknya di masa depan.

Kondisi financial distress mempunyai arti 
bahwa perusahaan mengalami kondisi keuangan 
pada setiap tahunnya semakin menurun. Sedang-
kan kondisi perusahaan yang mengalami ke-
bangkrutan mempunyai arti bahwa perusahaan 
sudah tidak beroperasi, tidak dapat membayar 
kewajiban perusahaan, tidak dapat membayar 
hutang, dan menutup semua kegiatan perus-
ahaan. Apabila keadaan perusahaan yang sudah 
mendekati financial distress biasanya manajemen 
perusahaan mengambil keputusan untuk menu-
tup semua kegiatan dalam perusahaan baik itu 
kegiatan produksi maupun kegiatan operasional 
lainnya sebelum terjadinya kebangkrutan atau 
yang sering disebut dengan likuidasi. 

Financial distress adalah tahap penurunan 
kondisi keuangan yang dialami oleh suatu pe-
rusahaan, yang terjadi sebelum terjadinya ke-
bangkrutan. Kondisi ini pada umumnya ditandai 
antara lain dengan adanya penundaan pengiri-
man, kualitas produk yang menurun, dan penun-
daan pembayaran tagihan dari bank (Platt and 
Platt (2002) dalam Atmini (2005)). Kondisi finan-
cial distress ini terjadi sebelum adanya kebangkru-
tan serta memicu kondisi keuangan perusahaan 
akan semakin memburuk.

Ujiyantho (2007) menyatakan corporate go-
vernace merupakan salah satu elemen kunci da-
lam meningkatkan efisiensi ekonomis, yang me-
liputi serangkaian hubungan antara manajemen 
perusahaan, dewan komisaris, para pemegang sa-
ham dan stakeholders lainnya. Efisiensi ekonomis 
dalam suatu perusahaan ini memegang peranan 
penting dimana hubungan antara manajemen 
perusahaan, dewan komisaris, para pemegang 
saham dan stakeholders lainnya harus berjalan be-
riringan satu dengan yang lainnya.

Riset The Indonesian Institute for Corporate 
Governance (IICG) (2002) dalam Sabrinna (2010) 
menemukan bahwa alasan utama perusahaan 
menerapkan corporate governance adalah kepatu-
han terhadap peraturan. Perusahaan meyakini 

bahwa implementasi corporate governance merupa-
kan bentuk lain penegakan etika bisnis dan etika 
kerja yang sudah lama menjadi komitmen perus-
ahaan, dan implementasi corporate governance ber-
hubungan dengan peningkatan citra perusahaan. 
Perusahaan yang mempraktikkan corporate gover-
nance, akan mengalami perbaikan citra, dan pe-
ningkatan nilai perusahaan.
Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas dapat 
dirumuskan permasalahan sebagai berikut:
1.	 Apakah kepemilikan manajerial, kepemili-

kan institusional, ukuran dewan direksi dan 
ukuran dewan komisaris secara simultan ber-
pengaruh terhadap kondisi finansial distress 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek In-
donesia tahun 2008-2010?

2.	 Apakah kepemilikan manajerial berpenga-
ruh terhadap kondisi financial distress pada 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek In-
donesia tahun 2008-2010?

3.	 Apakah kepemilikan institusional berpen-
garuh terhadap kondisi financial distress pada 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek In-
donesia tahun 2008-2010?

4.	 Apakah ukuran dewan direksi berpengaruh 
terhadap kondisi financial distress pada perus-
ahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2008-2010?

5.	 Apakah ukuran dewan komisaris berpenga-
ruh terhadap kondisi financial distress pada 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek In-
donesia tahun 2008-2010?

Tujuan Penelitian

1.	 Berdasarkan permasalahan di atas maka tu-
juan dari penelitian ini adalah untuk:

2.	 Mengetahui adanya pengaruh antara kepe-
milikan manajerial, kepemilikan institusio-
nal, ukuran dewan direksi dan ukuran dewan 
komisaris secara simultan terhadap kondisi 
finansial distress.

3.	 Mengetahui adanya pengaruh antara kepe-
milikan manajerial terhadap kondisi financial 
distress.

4.	 Mengetahui adanya pengaruh antara kepe-
milikan institusional terhadap kondisi finan-
cial distress.

5.	 Mengetahui adanya pengaruh antara uku-
ran dewan direksi terhadap kondisi financial 
distress.

6.	 Mengetahui adanya pengaruh antara ukuran 
dewan komisaris terhadap kondisi financial 
distress.
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Teori Keagenan
Teori yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah teori keagenan. Menurut Jensen dan 
Meckling (1976) dalam Ujiyantho (2007) meny-
atakan bahwa dalam teori keagenan (agency the-
ory), hubungan agent muncul ketika satu orang 
atau lebih (principal) mempekerjakan orang lain 
(agent) untuk memberikan suatu jasa dan kemudi-
an mendelegasikan wewenang pengambilan ke-
putusan kepada agent tersebut. Baik principal dan 
agent merupakan pemaksimum kesejahteraan diri 
sendiri, sehingga ada kemungkinan besar agent 
tidak selalu bertindak demi kepentingan terbaik 
principal. Dalam kenyataannya agent yang telah 
dipilih harus menunjukkan kemampuan yang 
dimiliki serta menunjukkan keahliannya dalam 
menjalankan tugas yang telah diberikan.

Financial Distress
Keadaan kesulitan keuangan biasanya da-

pat diprediksi oleh pihak eksternal perusahaan 
dari informasi yang diberikan dari perusahaan. 
Menurut Platt and Platt (2002) dalam Almilia 
(2003) kegunaan informasi jika suatu perusahaan 
mengalami financial distress adalah:
1. Dapat mempercepat tindakan manajemen 
untuk mencegah masalah sebelum terjadinya ke-
bangkrutan.
2. Pihak manajemen dapat mengambil tindakan 
merger atau takeover agar perusahaan lebih mam-
pu untuk membayar hutang dan mengelola peru-
sahaan dengan lebih baik.
3. Memberikan tanda peringatan awal adanya 
kebangkrutan pada masa yang akan datang.

Sektor keuangan biasanya menjadi sorotan 
tajam apabila perusahaan mengalami keadaan 
yang mengkhawatirkan. Sektor keuangan menja-
di sektor yang penting dalam perusahaan, karena 
sektor keuangan memegang peranan yang sangat 
penting dalam berlangsungnya kehidupan peru-
sahaan. Kondisi perusahaan yang mengalami 
laba cenderung menurun biasanya akan semakin 
sulit dan parahnya perusahaan akan mengala-
mi keadaan yang biasanya disebut dengan ke-
bangkrutan perusahaan atau likuidasi. Turetsky 
dan McEwen (2001) dalam Fachrudin (2008) 
menggambarkan kesulitan keuangan sebagai 
rangkaian peristiwa keuangan yang merefleksi-
kan berbagai macam tingkatan corporate adversity.

Mekanisme Corporate Governance
Mekanisme corporate governance adalah 

suatu sistem yang digunakan untuk mengenda-
likan dan melakukan pengawasan kegiatan yang 
ada dalam perusahaan (Gideon, 2005). 

METODE 

Populasi
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perus-
ahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia kecuali 
perbankan.

Sampel Penelitian
Metode pengambilan sampel yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah dengan metode purposive sampling 
adalah pengambilan sampel berdasarkan kriteria ter-
tentu. Sampel yang digunakan dalam penelitian den-
gan kriteria sebagai berikut:
1.  Perusahaan yang secara berturut-turut terdaf-
tar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama tahun 
2008-2010.
2. Perusahaan perbankan tidak dipakai dalam 
sampel.
3.  Perusahaan yang memiliki rugi sebelum pa-
jak selama tahun 2008-2010 serta memiliki krite-
ria adanya kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, ukuran dewan direksi dan ukuran 

dewan komisaris.
	 Variabel Dependen
Financial distress adalah kondisi keuangan perusahaan 
yang mengalami penurunan secara berturut-turut. 
Kondisi financial distress diukur dengan mengamati be-
sarnya rugi sebelum pajak (Nurmawati, 2009).

Variabel Independen
 Kepemilikan Manajerial
Kepemilikan manajerial diukur dengan variabel 
dummy. Apabila perusahaan memiliki kepemilikan 
manajerial diberi angka 1, apabila perusahaan tidak 
memiliki kepemilikan manajerial diberi angka 0 (Ma-
hadwartha (2002) dalam Ismiyanti dan Hanafi (2003). 

Kepemilikan Institusional
Kepemilikan institusional dapat dihitung berdasarkan 
jumlah persentase kepemilikan intitusional yang be-
rasal dari institusi perusahaan.
            Ukuran Dewan Direksi
Ukuran dewan direksi dapat dihitung berdasarkan 
jumlah dewan direksi dalam perusahaan.
 Ukuran Dewan Komisaris
Ukuran dewan komisaris diukur dengan jumlah dewan 
komisaris dalam periode pengamatan (Nur, 2007).

TEKNIK ANALISIS

Analisis data yang digunakan penelitian ini 
adalah analisis deskriptif  dengan menggunakan regresi 
berganda. Statistik deskriptif  tersebut dapat diperoleh 
informasi yaitu:  minimum atau nilai terendah , maxi-
mum atau nilai tertinggi pada data, mean atau rata-rata, 
dan standar deviasi pada data.  

HASIL DAN PEMBAHASAN

Dari data tabel 1. menunjukkan bahwa variabel 
kondisi Financial Distress (DISTRESSED) mempunyai 
nilai minimum sebesar Rp. 596.000.000,- yang dimiliki 
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oleh PT. Centris Multipersada Pratama Tbk. 
(CMPP), nilai maximum sebesar Rp. 731.385.000.000,-  
yang dimiliki oleh PT. Central Proteinaprima Tbk. 
(CPRO), rata-rata atau mean pada perusahaan yang 
mengalami kondisi financial distress sebesar Rp. 
50.859.645.800,- sedangkan standar deviasi sebesar 
128100,86172 dari keseluruhan sampel yang telah di-
hitung dapat diprediksikan bahwa perusahaan menga-
lami kondisi financial distress.

Variabel Kepemilikan Manajerial (MGRO) ti-
dak disertakan dalam perhitungan statistik deskriptif  
karena variabel Kepemilikan Manajerial (MGRO) 
menggunakan skala nominal yang diukur menggu-
nakan variabel dummy. Skala nominal adalah pengu-
kuran yang menyatakan kategori dari suatu subjek. 
Angka yang diberikan kepada kategori hanya berfungsi 
sebagai label kategori semata tanpa nilai intrinsik dan 
tidak memiliki arti apa-apa.

Variabel Kepemilikan Institusional (INSTO) 
mempunyai nilai minimum sebesar 21,60 yang dimiliki 
oleh PT. Sat Nusapersada Tbk. (PTSN), nilai maximum 
sebesar 99,92 yang dimiliki oleh PT. Panasia Filament 
Inti Tbk. (PAFI), rata-rata atau mean kepemilikan insti-
tusional pada kondisi financial distress sebesar 62,2150, 
dan standar deviasi sebesar 21,14304.

Variabel Ukuran Dewan Direksi (DIRECTOR) 
mempunyai nilai minimum sebesar 2,00 yang dimiliki 
oleh PT. Aneka Kemasindo Utama Tbk. (AKKU), PT. 
Bumi Teknokultura Unggul Tbk. (BTEK), PT. Central 
Omega Resource Tbk. (DKFT), PT. JJ Nab Capital 
Tbk. (OCAP), nilai maximum sebesar 6,00 yang dimili-
ki oleh PT. Central Proteinaprima Tbk. (CPRO), rata-

rata atau mean ukuran dewan direksi yang mengalami 
kondisi financial distress sebesar 3,1042, dan standar 
deviasi sebesar 1,13437. Variabel Ukuran Dewan Di-
reksi (DIRECTOR) mempunyai nilai minimum sebesar 
2,00 yang dimiliki oleh PT. Aneka Kemasindo Utama 
Tbk. (AKKU), PT. Bumi Teknokultura Unggul Tbk. 
(BTEK), PT. Central Omega Resource Tbk. (DKFT), 
PT. JJ Nab Capital Tbk. (OCAP), nilai maximum se-
besar 6,00 yang dimiliki oleh PT. Central Proteinapri-
ma Tbk. (CPRO), rata-rata atau mean ukuran dewan 
direksi yang mengalami kondisi financial distress sebesar 
3,1042, dan standar deviasi sebesar 1,13437.

Variabel Ukuran Dewan Komisaris (BOARD) 
mempunyai nilai minimum sebaesar 2,00 yang dimili-
ki oleh PT. Aneka Kemasindo Utama Tbk. (AKKU), 
PT. Bintang Mitra Semesta Tbk. (BMSR), PT. JJ Nab 
Capital Tbk.  (OCAP), PT. Panca Wiratama Sakti Tbk. 
(PWSI), PT. Surya Intrindo Makmur Tbk. (SIMM), 
nilai maximum sebesar 5,00 yang dimiliki oleh PT. 
Karwell Indonesia Tbk.  (KARW), rata-rata atau mean 
ukuran dewan komisaris yang mengalami kondisi fi-
nancial distress sebesar 2,8958, dan standar deviasi se-
besar 0,75059.

Analisis Regresi Berganda
Untuk menguji pengaruh variabel inde-

penden terhadap dependen digunakan regresi 
berganda. Pengujian regresi berganda ini telah 
melalui pengujian asumsi klasik yang meliputi uji 
normalitas, uji multikolinearitas, uji autokorelasi 
dan uji heteroskedastisitas.

Analisis Deskriptif

Tabel 1
Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

DISTRESSED 48 596,00 731385,00 50859,6458 128100,86172

INSTO 48 21,60 99,92 62,2150 21,14304

DIRECTOR 48 2,00 6,00 3,1042 1,13437

BOARD 48 2,00 5,00 2,8958 ,75059

Valid N (listwise) 48
Sumber: Data sekunder yang diolah, 2012.

Tabel 2
Coefficientsa

Model
B

Unstandardized Coefficients
Standardized 

Coefficients

T Sig.Std. Error Beta

1 (Constant) 7,081 2,508 2,824 ,007

MGRO -,621 ,443 -,189 -1,403 ,168

ln_INSTO ,106 ,491 ,028 ,215 ,831

ln_DIRECTOR 2,660 ,595 ,589 4,472 ,000

ln_BOARD -,658 ,888 -,108 -,740 ,463

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2012
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Hasil analisis regresi berganda tabel 2 dapat dipe-
roleh persamaan sebagai berikut:

ln_DISTRESSED = 7,081 – 0,621 (MGRO) + 0,106 
ln_(INSTO) + 2,660 

ln_(DIRECTOR) – 0,658 ln_(BOARD) + e

Dapat disimpulkan bahwa Kepemilikan Ma-
najerial, Kepemilikan Institusional, Ukuran Dewan 
Direksi dan Ukuran Dewan Komisaris secara simultan 
memiliki pengaruh terhadap kondisi Financial Distress.

Bahwa ditolaknya H
2
 atau tidak adanya penga-

ruh Kepemilikan Manajerial terhadap kondisi Finan-
cial Distress.

Bahwa ditolaknya H
3
 atau tidak adanya penga-

ruh Kepemilikan Institusional terhadap kondisi Finan-
cial Distress.

Bahwa diterimanya H
4
 atau adanya pengaruh 

Ukuran Dewan Direksi terhadap kondisi Financial 
Distress.

Bahwa ditolaknya H
5
 atau tidak adanya penga-

ruh Ukuran Dewan Komisaris terhadap kondisi Finan-
cial Distress.

Hasil koefisien determinasi Adjusted R Square 
(Adj R2) diperoleh nilai sebesar 0,284 atau kemampuan 
Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, 
Ukuran Dewan Direksi, Ukuran Dewan Komisaris un-
tuk menjelaskan kondisi Financial Disress sebesar 28,4 
%. Sedangkan kondisi Financial Distress dapat dijelas-
kan oleh variabel lain sebesar 71,6 %.

PEMBAHASAN

Pengaruh Kepemilikan Manajerial, Ke-
pemilikan Institusional, Ukuran Dewan Direksi 
dan Ukuran Dewan Komisaris Terhadap Kondisi 
Financial Distress

Hasil pengujian hipotesis secara simultan 
yang telah dilakukan hasil penelitian menunjuk-
kan bahwa secara simultan terdapat pengaruh 
Kepemilikan Manajerial, Kepemilikan Institusio-
nal, Ukuran Dewan Direksi dan Ukuran Dewan 
Komisaris terhadap kondisi Financial Distress. Hal 
ini ditunjukkan dengan nilai F sebesar 5,655  dan 
nilai signifikan F sebesar 0,001 < 0,05 dan be-
sarnya pengaruh yang dihasilkan adalah sebesar 
28,4 % sedangkan sisanya sebesar 71,6 % dipen-
garuhi oleh variabel lain. Hasil tersebut menjelas-
kan bahwa setiap 1% kenaikan atau penurunan 
Kondisi Financial Distress dipengaruhi oleh Kepe-
milikan Manajerial, Kepemilikan Institusional, 

Analisis Uji Hipotesis 
Tabel 3 Hasil Uji Simultan (Uji-F)

ANOVAb

Model Sum of 
Squares Df Mean Square F Sig.

1

Regression 38,482 4 9,620 5,655 ,001a

Residual 73,157 43 1,701

Total 111,639 47

a. Predictors: (Constant), MGRO, ln_INSTO, ln_DIRECTOR, ln_BOARD
b. Dependent Variable: ln_DISTRESSED

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2012.

Tabel 5 Uji Koefisien Determinasi

Model R R Square
Adjusted 
R Square

Std. Error of  
the Estimate

1 ,587a ,345 ,284 1,30435
Sumber: Data sekunder yang diolah, 2012

Uji Parsial (Uji-t)
Tabel 4 Hasil Uji Parsial (Uji-t)

Model
B

Unstandardized Coefficients

Sig.Std. Error

1 (Constant) 7,081 2,508 ,007

MGRO -,621 ,443 ,168

ln_INSTO ,106 ,491 ,831

l n _ D I R E C -
TOR

2,660 ,595 ,000

ln_BOARD -,658 ,888 ,463
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Ukuran Dewan Direksi dan Ukuran Dewan Ko-
misaris. hal ini dikarenakan karena kemampuan 
mekanisme corporate governance didalam sebuah 
perusahaan kurang efektif  dalam menganalisis 
adanya tekanan kondisi keuangan dalam perus-
ahaan sehingga penerapan mekanisme corporate 
governance pada perusahaan yang mengalami 
kondisi financial distress dapat dikatakan kurang 
maximal.

Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terha-
dap Kondisi Financial Distress

Berdasarkan hasil pengujian menjelaskan 
bahwa tidak terdapat pengaruh Kepemilikan Ma-
najerial terhadap Kondisi Financial Distress. hal 
ini menunjukkan bahwa semakin besar kepemi-
likan saham oleh manajerial maka tidak dapat 
membuktikan bahwa kepemilikan manajerial 
perusahaan memiliki dampak yang lebih besar 
dalam menentukan keputusan saat perusahaan 
mengalami kondisi financial distress. Kepemilikan 
manajerial yang besar maupun kecil tidak dapat 
menutup kemungkinan bahwa perusahaan ter-
dapat masalah keuangan sehingga perusahaan 
menjadi bangkrut.

Pengaruh Kepemilikan Institusional Ter-
hadap Kondisi Financial Distress

Berdasarkan hasil pengujian menjelaskan 
bahwa tidak terdapat pengaruh Kepemilikan 
Institusional terhadap Kondisi Financial Distress. 
Menunjukkan bahwa seberapapun besarnya per-
sentase kepemilikan institusional dapat mem-
buktikan adanya kemungkinan kondisi financial 
distress. Semakin besar kepemilikan intitusional 
maka keadaan kondisi keuangan perusahaan se-
makin terpuruk, karena para institusi perusahaan 
kurang memiliki kemampuan dalam mengontrol 
kinerja manajer. 

Pengaruh Ukuran Dewan Direksi terha-
dap Kondisi Financial Distress

Berdasarkan hasil pengujian menjelaskan 
bahwa  terdapat pengaruh Ukuran Dewan Direk-
si terhadap Kondisi Financial Distress. Banyaknya 
jumlah dewan dapat mempengaruhi kondisi keu-
angan karena setiap hasil keputusan yang dija-
lankan perusahaan berasal dari hasil keputusan 
dewan. Banyaknya dewan direksi dalam perus-
ahaan dapat mengindikasikan terjadinya kolusi 
dalam perusahaan. Perusahaan yang mengalami 
tekanan keuangan yang besar biasanya membu-
tuhkan pertimbangan tentang keadaan keuangan 
perusahaan dari para direktur.

Pengaruh Ukuran Dewan Komisaris Ter-
hadap Kondisi Financial Distress

Berdasarkan hasil pengujian menjelaskan 
bahwa tidak terdapat pengaruh Ukuran Dewan 
Komisaris terhadap Kondisi Financial Distress. 

Seberapapun besarnya ukuran dewan komisaris 
maka tidak dapat membuktikan bahwa ukuran 
dewan komisaris memiliki dampak yang lebih be-
sar dalam kondisi financial distress. Jumlah dewan 
komisaris yang kecil, sedang maupun besar tidak 
dapat menutup kemungkinan perusahaan tetap 
mengalami kondisi financial ditress.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian yang dilaku-
kan, maka dapat disimpulkan bahwa variabel ke-
pemilikan manajerial, kepemilikan institusional, 
ukuran dewan direksi dan ukuran dewan komisa-
ris secara simultan berpengaruh terhadap kondi-
si financial distress. Kepemilikan manajerial tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap kondisi 
financial distress. Kepemilikan institusional tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap kondisi 
financial distress. Ukuran dewan direksi berpen-
garuh secara signifikan terhadap kondisi financial 
distress. Ukuran dewan komisaris tidak berpenga-
ruh secara signifikan terhadap kondisi financial 
distress. 
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