PENGARUH DEWAN DIREKSI ASING, KESIBUKAN DEWAN DIREKSI,
DAN KEBERAGAMAN GENDER TERHADAP KEBANGKRUTAN
PERUSAHAAN
(Studi Empiris pada Perusahaan Sektor Consumer Cyclicals yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021 — 2023)

SKRIPSI

Diajukan sebagai salah satu syarat untuk memperoleh gelar Sarjana Ekonomi

pada Fakultas Ekonomi dan Bisnis

Universitas Negeri Padang

Oleh:

Febi Ayu Lisna Kuswara

2021/21043007

DEPARTEMEN AKUNTANSI
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
UNIVERSITAS NEGERI PADANG
2025









SURAT PERNYATAAN

Saya yang bertanda tangan dibawah ini:

Nama . Febi Ayu Lisna Kuswara

TM/NIM . 2021/21043007

Tempat/Tanggal Lahur Sungar Tambang/19 Februari 2003

Program Studi Akuntansi

Keahlian - Akuntansi Keuangan

Fakultas Ekonomi dan Bisnis

Alamat . Jorong Sungai Tambang 11, Kunangan Partk Rantang, Kec.
Kamang Baru, Kab. Stjunjung

No.Hp © (082283272564

Judul . Pengaruh Dewan Direksi Asing, Kesibukan Dewan

Direksi, dan Keberagaman Gender Terhadap Kebangkrutan
Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan Sektor
Consumer Cyclicals yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2021 - 2023).

Dengan ini menyatakan bahwa:

1. Karya tulis/skripsi ini asli dan belum pernah diajukan untuk memperoleh gelar
akademik (sarjana), baik di UNP maupun di perguruan tinggi lainnya.

2. Karya tulis/skripsi ini mumi gagasan, rumusan dan penelitian saya sendiri tanpa
bantuan dari pihak lain, kecuali arahan dari tim pembimbing,

3. Pada karya tulis/skripsi ini, tidak terdapat karya atau pendapat orang lain yang telah
ditulis atau dipublikasikan kecuali secara eksplisit dicantumkan sebagai acuan dalam
naskah dengan cara menyebutkan nama pengarang dan mencantumkan dalam daftar
pustaka.

4, Karya tulis/skripsi in1 sah apabila telah ditandatangani asli oleh pembimbing, tim
penguji dan ketua jurusan.

Demikian surat pernyataan ini dibuat dengan sesungguhnya dan apabila
dikemudian hari terdapat penyimpangan dalam pernyataan ini, saya bersedia menerima
sanksi akademik berupa pencabutan gelar akademik yang telah diperoleh karena karya
tulis/skripsi ini, serta sanksi lainnya yang sesuai dengan norma yang berlaku di perguruan
tinggi.

Padang, 9 September 2025

;

Al'*"‘ébi Ayu Lisna K uswara
NIM. 21043007



ABSTRAK

Kuswara, F. A. L., (2025). Pengaruh Dewan Direksi Asing, Kesibukan Dewan

Direksi, dan Keberagaman Gender terhadap Kebangkrutan Perusahaan:

Studi Empiris pada Perusahaan Sektor Consumer Cyclicals yang

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021 — 2023.
Pembimbing: Mayar Afriyenti, SE, M.Sc

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh dewan
direksi asing, kesibukan dewan direksi, dan keberagaman gender terhadap
kebangkrutan perusahaan. Penelitian ini menggunakan metode purposive
sampling dan diperoleh sebanyak 231 observasi dari 77 perusahaan sektor
consumer cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun
2021-2023. Pengukuran kebangkrutan dilakukan menggunakan model Springate.
Dalam pengujian hipotesis, penelitian ini menggunakan analisis regresi data panel
dengan random effect model (REM) dan melakukan pengujian model
menggunakan EViews12. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa dewan direksi
asing, kesibukan dewan direksi, dan keberagaman gender tidak berpengaruh

signifikan terhadap kebangkrutan perusahaan.

Kata kunci : Dewan Direksi Asing, Kesibukan Dewan Direksi, Keberagaman

Gender, Kebangkrutan, Springate, Corporate Governance



KATA PENGANTAR

Segala puji dan syukur penulis panjatkan ke hadirat Allah SWT atas segala
rahmat, hidayah, dan kasih sayang-Nya yang tiada henti. Berkat izin-Nya, penulis
dapat menyelesaikan skripsi yang berjudul Pengaruh Dewan Direksi Asing,
Kesibukan Dewan Direksi, dan Keberagaman Gender terhadap Kebangkrutan
Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan Sektor Consumer Cyclicals yang

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023).

Skripsi ini disusun sebagai salah satu syarat untuk memperoleh gelar
Sarjana Ekonomi Program Studi S1 Akuntansi pada Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Negeri Padang. Dalam proses penyusunan skripsi ini, penulis
mendapat banyak dukungan, arahan, serta doa dari berbagai pihak yang telah
membantu secara langsung maupun tidak langsung. Oleh karena itu, penulis ingin

menyampaikan rasa terima kasih yang tulus kepada:

1. Bapak Prof. Perengki Susanto, S.E., M.Sc., Ph.D, selaku Dekan Fakultas
Ekonomi dan Bisnis Universitas Negeri Padang beserta seluruh jajaran yang
telah menyediakan lingkungan akademik yang kondusif.

2. lbu Dr. Nelvirita, S.E., M.Si., Ak, selaku Ketua Departemen Akuntansi, yang
senantiasa mendukung mahasiswa dalam kegiatan akademik maupun
administrasi.

3. lbu Mayar Afriyenti, S.E., M.Sc, selaku Dosen Pembimbing Akademik
sekaligus Pembimbing Skripsi. Penulis mengucapkan terima kasih yang

sebesar-besarnya atas kesabaran, ketelitian, dan ilmu yang telah Ibu berikan.

Vi



Bimbingan dan arahan lbu selama masa perkuliahan hingga penyusunan
skripsi ini menjadi bekal berharga yang tak ternilai. Semoga segala kebaikan,
ilmu, dan waktu yang Ibu curahkan menjadi amal jariyah dan dibalas dengan
keberkahan. Aamiin.

Ibu Dewi Pebriyani, S.E., M.Si dan Erly Mulyani, S.E., M.Si., Ak, selaku
dosen penguji yang telah memberikan masukan, saran, serta Kkritik
membangun untuk memperbaiki kualitas skripsi ini.

Seluruh Dosen Program Studi Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Negeri Padang, atas ilmu, nasihat, dan pembelajaran yang sangat
berharga selama perkuliahan.

Seluruh staf Departemen Akuntansi dan staf Dekanat Fakultas Ekonomi dan
Bisnis, yang telah membantu penulis dalam mengurus berbagai keperluan
administrasi perkuliahan selama studi berlangsung.

Bapak Endang Kuswara, sosok ayah yang kuat dan penuh tanggung jawab.
Terima kasih atas doa, kerja keras, serta segala bentuk dukungan yang bapak
berikan, baik secara langsung maupun tidak langsung, yang selalu menjadi
penyemangat penulis dalam menyelesaikan pendidikan ini. Ibu Leni Febrina,
ibu terbaik sepanjang masa yang telah menjadi tempat sandaran dan sumber
kekuatan utama. Terima kasih atas cinta yang tidak pernah putus, doa-doa
yang tulus, dan pengorbanan yang luar biasa untuk keberhasilan penulis
hingga tahap ini.

Adik-adik tersayang, Keisya Juliani Kuswara dan Bella Anggraini Kuswara

terima kasih atas semangat dan keceriaan yang selalu memberi energi positif

vii



10.

11.

di tengah perjuangan akademik penulis. Kehadiran kalian menjadi motivasi
besar bagi penulis untuk menyelesaikan pendidikan ini dan menjadi teladan
yang baik.

Teristimewa, penulis menyampaikan rasa terima kasih yang sangat mendalam
kepada Adek Alfino atas segala bentuk dukungan, baik secara materi maupun
non materi, yang telah diberikan tanpa henti sepanjang perjalanan ini.
Kehadirannya menjadi salah satu kekuatan besar yang membuat penulis
mampu bertahan, bahkan saat berada di titik terendah dalam proses
penyusunan skripsi ini.

Tak lupa, penulis juga mengucapkan terima kasih penuh cinta kepada
sahabat-sahabat terbaik Gabriella Yovana, Heryuni Humaira, Lidya Ayu
Lestari, Intan Sari Nur Ichwani, dan Kamil Lia Mufida. Terima kasih telah
menjadi tempat berbagi cerita, pelipur lelah, dan sumber semangat yang tidak
tergantikan. Kebersamaan kalian menjadi bagian penting dari perjalanan ini.
Semoga setiap perjuangan, harapan, dan impian kita masing-masing dapat
terwujud dengan indah di waktu yang terbaik.

Skripsi ini penulis persembahkan untuk diri sendiri, Febi Ayu Lisna Kuswara
yang telah bertahan melewati ragu, lelah, dan jatuh berulang kali. Untuk versi
terbaik dari diri yang tetap melangkah saat ingin berhenti, yang terus belajar
bangkit meski tidak selalu kuat, dan akhirnya membuktikan bahwa mampu—
karena ““saya pernah ingin berhenti, tapi lebih ingin membuktikan bahwa saya

bisa”.

viii



Penulis menyadari bahwa karya ini masih memiliki banyak kekurangan.
Oleh karena itu, penulis membuka diri terhadap segala bentuk kritik dan saran
yang membangun demi perbaikan di masa mendatang. Semoga skripsi ini dapat
memberikan manfaat bagi pembaca, khususnya dalam pengembangan literatur

mengenai karakteristik dewan direksi dan risiko kebangkrutan di Indonesia.

Padang, 13 Juli 2025

Yang menyatakan,

Febi Ayu Lisna Kuswara

NIM. 21043007



DAFTAR ISI

HALAMAN PERSETUJUAN SKRIPSI.....ooiiiiiiitii e ii
HALAMAN PENGESAHAN LULUS UJIAN SKRIPSI ..o iii
SURAT PERNYATAAN ...ttt sttt et s iv
ABSTRAK . ettt bbbt nre e e e ae e \
KATA PENGANTAR ..ottt ne e nne e Vi
DAFTAR IS .ttt st e b e n e e b X
DAFTAR TABEL ..ottt Xiii
DAFTAR GAMBAR ...ttt sne s Xiv
DAFTAR LAMPIRAN ..ottt st st neeas XV
BAB | PENDAHULUAN .......ooiiitit ittt sttt st aeenne e 1
AL Latar BelaKang ... .....coveiveieiiiiisese s 1
B. RUMUSAN MaSalaN ........coiiiiiiii s 12
C. TUJUAN PENEIITIAN ....veis e 13
D. Manfaat PENElItIan .........ccoeoiiiiiiie e 14
BAB I TINJAUAN PUSTAKA ..ottt 16
YN G V1T LI I =To o SO U TRSRUSROPN 16

1. TEOIT KBAGENAN......cuiitieie ettt ettt st s re et be e e 16

2. Kebangkrutan Perusahaan ............cccccoveiveiieie et 19

3. Dewan DIreKSi ASING.......coeierieriiieieisiisie sttt 23

4. KeSibukan Dewan DIFEKSI ........ccciirerieieiiiie e 24

5. Keberagaman GENUET .........ccoiiiiiiiiirise e 26
B. Penelitian REIBVAN..........c.ciiiiiii s 28
C. Pengembangan HIPOTESIS .........cioveiiiiiieeieeie ettt s 34

1. Pengaruh Dewan Direksi Asing Terhadap Kebangkrutan Perusahaan............... 34



2. Pengaruh Kesibukan Dewan Direksi Terhadap Kebangkrutan Perusahaan ....... 36

3. Pengaruh Keberagaman Gender Terhadap Kebangkrutan Perusahaan............... 38
4, Kerangka KONSEPLUAL..........cceiieiiiiiie e 41
BAB [l METODE PENELITIAN ..ottt 43
AL JENIS PENEIITIAN. ...t 43
B. Populasi dan SAMPEN ... 43
C. Jenis Data dan SUMDEr Data ..........cceveiiiiiriie e 48
D. Metode Pengumpulan Data............ccccciveiiiieieiiiee et 49
E. Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel Penelitian ............cccocevveviiiinnenne. 49
1. Variabel DePenden (Y) ..ottt et 50
2. Variabel INdependen (X) ..o e 51
3. Variabel KONTIOL ........coociiiiiiiiee e 53
4. TekniK ANALISIS DALA ........ccvoviriiiriiieiieieieeee s 54
BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN ..o 66
AL DESKITPST DALA. .....eevieeieeiieiee et 66
1. Gambaran Umum ODbjek Penelitian...........ccocviiereieieieiicsese e 66
2. Deskripsi Variabel Penelitian ... 69
B. HaSil PENEIILIAN ......c.oiiiiiiiicic s 86
1. ANalisis DeSKIIPIT......ociiie e 86
2. Uji Estimasi Data Panel ..ot 88
3. Hasil Pengujian Pemilihan Model Regresi Data Panel..............cccccevviieieiiennne 91
4. UJi ASUMST KIASTK. ...ttt 94
5. Hasil Analisis Regresi Linear Data Panel.............ccccooviiiiiinienencccee 95
6. Hasil Pengujian HIPOTESIS.........coiueiiiiiiiiise e 97
C. PEMDANASAN......eeeic s 101
1. Pengaruh dewan direksi asing terhadap kebangkrutan perusahaan.................. 101
2. Pengaruh kesibukan dewan direksi terhadap kebangkrutan perusahaan .......... 103

Xi



3. Pengaruh keberagaman gender terhadap kebangkrutan perusahaan................. 106

4. Pengaruh leverage sebagai variabel Kontrol .............ccccooviiviiiiiiciccc e 108
BAB V PENUTUP ...ttt 109
AL KESIMPUIAN . e 109
B. KELEIDAIASAN ... 109
LR 17 PO TR PP 110
DAFTAR PUSTAKA . ettt st ettt snae b 112
LAMPIRAN L.ttt b e snr e 116

xii



Tabel 3.

Tabel 3.

Tabel 4.

Tabel 4.

Tabel 4.

Tabel 4.

Tabel 4.

Tabel 4.

Tabel 4.

DAFTAR TABEL

1 Kriteria Pemilihan Sampel ... 45
2 Daftar perusahaan yang terpilih sebagai sampel akhir.............c........... 45
1 Daftar perusahaan yang terpilih sebagai sampel akhir......................... 67
2 Contoh perhitungan Kebangkrutan Perusahaan................ccccceeeveieennnn, 70
3 Data Kebangkrutan Perusahaan ............ccccccovevveieiienesie e 72
4 Data Dewan Direksi ASING ......ccovevveiieiiiieieeie e 75
5 Data Kesibukan Dewan DIrekSi..........cccourereiireneinineieise e 78
6 Data Keberagaman Gender ............cccvevveieevi i 81
7 DAt LEVEIAZE ...ocvvie ittt 84

xiii



Gambar 2.

Gambar 4.

Gambar 4.

Gambar 4.

Gambar 4.

Gambar 4.

Gambar 4.

Gambar 4.

Gambar 4.

Gambar 4.

Gambar 4.

Gambar 4.

Gambar 4.

DAFTAR GAMBAR

1 Kerangka Konseptual ...........ccoooeiieiieiiiic e 42
1 Hasil Analisis DesKriptif..........cccoveiieiiiiiiie e 87
2 Hasil Uji Common Effect Model (CEM).........ccccooeiveviiiiiieiee, 89
3 Hasil Uji Fixed Effect Model (FEM) ........cccoovveviiieiie e, 89
4 Hasil Uji Random Effect Model (REM) ......ccooovveiiiiiiicccciecee, 90
5 HaSH UJi CROW......c.ooiiiiicecccece e 91
6 Hasil Uji HAUSMAN ........cccviiieiiee e 92
7 Hasil Uji Lagrange MUItiplier..........ccoevvviveiiciece e 93
8 Hasil Uji Multikolinearitas. ...........ccccoveveivieie e 95
9 Hasil Estimasi Model Regresi Data panel (REM) ..........c.cccoceveneee. 96
10 Hasil Uji Koefisien Determinasi ..........cccocveveiiieiveveiiese e 98
LLHASH UJIF oo 99
12 HaSH UJi T oo 100

Xiv



DAFTAR LAMPIRAN

Lampiran 1 Data Pengukuran Kebangkrutan Perusahaan...............c.cccccvevveiuenee. 116
Lampiran 2 Data Pengukuran Dewan Direksi ASING........ccccocevveveiiieneeriesnenne 123
Lampiran 3 Data Pengukuran Kesibukan Dewan Direksi ............ccccccevvevieiueenee. 133
Lampiran 4 Data Pengukuran Keberagaman Gender ...........ccccooveveivereerieseene. 143
Lampiran 5 Data Pengukuran LEVErage..........cccevveveeiieieeiiesie e sreesie e 153
Lampiran 6 Hasil Uji Menggunakan EVIEWS12 ..........c.cccceovivievievesiese e 170

XV



BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Corporate governance atau tata kelola perusahaan merupakan
seperangkat, aturan, prinsip dan mekanisme yang digunakan untuk
mengarahkan serta mengendalikan kegiatan perusahaan agar tercapai tujuan
yang berkelanjutan bagi pemegang saham dan pemangku kepentingan
lainnya. Tata kelola yang efektif mampu meningkatkan kualitas pengambilan
keputusan, memperkuat pengawasan, serta mengurangi risiko kegagalan
manajerial yang dapat berujung pada kebangkrutan (Shleifer & Vishny,
1997). Oleh karena itu, corporate governance bukan hanya berfungsi sebagai
alat pengendalian, tetapi juga sebagai strategi pencegahan krisis keuangan
yang dapat mengancam kelangsungan perusahaan.

Salah satu elemen paling penting dalam penerapan corporate
governance adalah peran dewan direksi. Dewan direksi memegang tanggung
jawab utama dalam menetapkan arah strategis perusahaan, melakukan
pengawasan terhadap manajemen, serta memastikan kepentingan pemegang
saham tetap terlindungi. Dewan yang efektif mampu menjadi pengendali
utama untuk mencagah praktik manajerial yang merugikan perusahaan,
menjaga stabilitas keuangan, dan memastikan keberlanjutan usaha. Lemahnya
peran dewan direksi sering kali menjadi pemicu meningkatnya risiko

kesulitan keuangan hingga kebangkrutan, karena pengawasan yang tidak



memadai membuka peluang terjadinya konflik kepentingan dan pengambilan
keputusan yang tidak tepat.

Pertumbuhan dan kemajuan perusahaan di masa depan sangat
bergantung pada evaluasi dan analisis situasi keuangan mereka, serta tindakan
yang diambil di masa sekarang. Untuk menilai posisi perusahaan di masa
depan, sangat penting untuk menginterpretasikan indikator dengan benar,
terlepas dari ukuran, kegiatan operasional atau karakteristik lain yang mereka
miliki. Kesulitan keuangan mengacu pada keadaan perusahaan yang
menghadapi kesulitan keuangan yang dapat berupa ketidakmampuan untuk
membayar dividen, memenuhi kewajiban atau bahkan menghentikan operasi
secara keseluruhan (Beaver, 1966).

Perusahaan mengalami kesulitan keuangan bukan hanya karena faktor
ekonomi dan keuangan, namun salah satu kunci untuk mencegah perusahaan
dari kebangkrutan dan menjaga kelangsungan bisnis adalah melalui
penerapan tata kelola yang efektif. Perusahaan yang gagal dalam mengelola
risiko strategis dan operasional sering menghadapi tekanan finansial yang
berujung pada kebangkrutan (Alhaddad et al., 2024).

Kebangkrutan terjadi ketika suatu perusahaan mengalami penurunan
Kinerja keuangan yang drastis hingga tidak mampu melanjutkan kegiatan
operasionalnya (Springate, 1978). Sedangkan menurut (Prihadi, 2011)
menyatakan bahwa kebangkrutan adalah ketika sebuah perusahaan tidak
dapat memenuhi tanggung jawabnya. Oleh karena itu, perusahaan dapat

menghindari kebangkrutan dengan memperhatikan laporan keuangan mereka.



Analisis laporan keuangan dilakukan oleh para pemilik modal seperti investor
dan kreditor, serta pihak manajemen perusahaan sebagai dasar pengambilan
keputusan dan penilaian kinerja perusahaan.

Menurut Hanafi & Halim, (2018) analisis kebangkrutan diperlukan
untuk mengidentifikasi potensi kegagalan bisnis sejak dini, mengingat bahwa
kebangkrutan biasanya merupakan hasil akumulasi kesalahan yang terjadi
dalam periode waktu panjang. Deteksi awal memungkinkan manajemen
mengambil tindakan perbaikan secara lebih efektif.

Dampak dari kebangkrutan perusahaan dapat merugikan berbagai
pihak, termasuk pemegang saham yang kehilangan investasi mereka, pekerja
yang mengalami pemutusan hubungan kerja, serta industri terkait yang
terkena dampak dari terganggunya rantai pasok. Akibatnya, topik ini telah
menjadi perhatian utama bagi para analis yang terus menghadapi tantangan
dalam menemukan alat yang dapat diandalkan untuk menilai risiko dan
ancaman kebangkrutan perusahaan (Al Naim et al., 2025).

Di tengah dinamika dunia usaha yang terus berkembang, perusahaan
berada di bawah tekanan tinggi dari berbagai pihak seperti investor, kreditor,
regulator dan karyawan untuk tetap menjaga kondisi keuangan yang stabil
serta menghindari ancaman kebangkrutan. Salah satu perspektif teoritis yang
relevan dalam memahami fenomena ini adalah teori keagenan (agency
theory) yang menyoroti bahwa ketidakseimbangan informasi dan kepentingan

antara principal (pemegang saham) dan agent (manajemen) dapat memicu



pengambilan keputusan yang tidak optimal, yang pada akhirnya
meningkatkan kemungkinan kebangkrutan (Al Naim et al., 2025).

Konflik keagenan ini dapat menyebabkan berbagai tindakan yang
meningkatkan risiko kebangkrutan perusahaan, seperti pengambilan risiko
yang berlebihan (excessive risk-taking), manipulasi laporan keuangan, dan
investasi yang tidak produktif. Selain itu, kurangnya mekanisme pengawasan
yang efektif juga dapat memperburuk permsalahan ini (Shleifer & Vishny,
1997).

Teori keagenan juga menyoroti pentingnya biaya keagenan (agency
cost), yaitu biaya yang muncul akibat konflik kepentingan antara principal
dan agent. Biaya ini dapat berupa biaya pemantauan yang dikeluarkan
pemegang saham untuk mengawasi manajemen, biaya insentif untuk
memastikan manajemen bertindak sesuai dengan kepentingan pemilik modal,
serta potensi kerugian akibat keputusan yang tidak optimal. Jika mekanisme
pengawasan gagal mengontrol perilaku oportunistik manajemen, maka
perusahaan dapat mengalami kegagalan keuangan yang berujung pada
kebangkrutan (Jensen & Meckling, 1976).

Perekonomian indonesia tetap solid dan terkendali meskipun
menghadapi guncangan global. Di tengah fluktuasi ekonomi dunia,
pertumbuhan ekonomi indonesia pada kuartal 111 2023 tetap stabil tumbuh,
didorong karena tingkat inflasi yang terjaga, surplus dalam perdagangan
internasional, serta penguatan konsumsi domestik. Sri Mulyani Indrawati

selaku menteri keuangan, ekonomi indonesia pada triwulan 111 2023 tetap



diatas 5%, sejalan dengan proyeksi Bank Indonesia pertumbuhan mencapai
5,15% (CNBC Indonesia, 2023).

Surplus perdagangan Indonesia pada September 2023 mencapai
US$3,42 miliar, meningkat dari US$3,12 miliar pada agustus 2023.
Walaupun tren surplus ini masih terjadi, ada risiko menipisnya surplus
perdagangan akibat pelemahan harga komoditas global dan perlambatan
ekonomi dunia. Penurunan ini mencerminkan meningkatnya jumlah
pengajuan kasus kebangkrutan dan permintaan restrukturisasi utang melalui
PKPU, menandakan bahwa sejumlah besar perusahaan masih menghadapi
hambatan dalam memperluas usahanya (CNBC Indonesia, 2023).

Data dari sistem informasi penelusuran perkara (SIPP) menunjukkan
bahwa jumlah permohonan kepailitan dan pkpu mengalami peningkatan
signifikan dalam beberapa tahun terakhir. Pada 2019, terdapat 435
permohonan, lalu melonjak naik menjadi 635 kasus pada tahun 2020 dan
mencapai titik tertingginya di tahun 2021 dengan total 726 kasus. Meskipun
jumlahnya mulai turun menjadi 625 kasus pada 2022 dan 563 kasus sampai
dengan tanggal 14 oktober 2023, angka ini jumlahnya masih melebihi yang
tercatat pada 2019, menunjukkan bahwa banyak perusahaan masih
menghadapi tekanan ekonomi yang signifikan (CNBC Indonesia, 2023).

Selain itu, data dari SIPP pengadilan negeri jakarta pusat
menunjukkan bahwa hingga 18 oktober 2023, terdapat 3.431 perkara
kepailitan dan PKPU. Angka ini menegaskan bahwa tekanan finansial

terhadap dunia usaha masih tinggi, terutama di tengah kondisi ekonomi yang



penuh ketidakpastian. Oleh karena itu, pemantauan tren kebangkrutan
perusahaan menjadi krusial dalam mengevaluasi kesehatan ekonomi nasional
dan menentukan kebijakan strategis yang dibutuhkan guna mempertahankan
kestabilan bisnis di Indonesia (CNBC Indonesia, 2023).

Kondisi ekonomi yang relatif stabil tidak selalu mencerminkan
ketahanan perusahaan dalam menghadapi tantangan finansial. Meskipun
pertumbuhan ekonomi Indonesia tetap positif dan neraca perdagangan masih
mencatat surplus, tekanan terhadap dunia usaha khususnya di industri tekstil
dalam sektor Consumer Cyclicals terus meningkat. Permohonan kepailitan
dan PKPU yang masih tinggi menunjukkan bahwa banyak perusahaan
mengalami kesulitan dalam menjaga likuiditas dan memenuhi kewajiban
utang nya. Salah satu contoh nyata dari tekanan ini adalah kebangkrutan PT
Sri Rejeki Isman Tbk (SRIL).

PT Sri Rejeki Isman Tbk (SRIL) termasuk salah satu produsen tekstil
terkemuka di indonesia dan sudah beroperasi sejak tahun 1966. Perusahaan
ini dikenal sebagai pemasok pakaian militer dan garmen untuk pasar
domestik maupun ekspor. Namun pada oktober 2024, pengadilan niaga
semarang menyatakan bahwa sritex mengalami kebangkrutan setelah gagal
memenuhi kewajiban utang yang mencapai Rp 29,8 triliun. Keputusan ini
mengakibatkan penutupan pabrik serta pemutusan hubungan kerja (PHK)
massal terhadap ribuan karyawan mulai maret 2025. Kebangkrutan sritex

menjadi salah satu peristiwa penting dalam sejarah industri tekstil indonesia



dan menunjukkan rentannya perusahaan besar terhadap finansial serta
perubahan kondisi pasar global (Okezone Economy, 2025).

Terdapat beberapa faktor yang menyebabkan kebangkrutan sritex,
salah satunya adalah lemahnya sistem tata kelola perusahaan, yang
menyebabkan perusahaan memiliki ketergantungan tinggi terhadap utang.
Beban utang yang besar menyebabkan tekanan likuiditas yang semakin berat,
terutama ketika pandemi COVID-19 melanda dan menyebabkan permintaan
produk tekstil menurun drastis. Selain itu, lonjakan impor tekstil dari negara
lain, terutama tiongkok turut memperburuk daya saing industri tekstil
nasional. Harga produk impor yang lebih murah membuat produk tekstil
dalam negri kalah bersaing di pasar lokal (Okezone Economy, 2025).

Tata kelola perusahaan yang lemah sering kali menjadi faktor utama
yang berkontribusi terhadap kebangkrutan perusahaan. Pengambilan
keputusan yang tidak efektif, kurangnya transparasi, serta lemahnya sistem
pengawasan dapat menyebabkan perusahaan mengalami kesulitan keuangan
yang berujung pada kegagalan operasional. Ketidakmampuan dewan direksi
dalam menjalankan fungsi pengawasan dan pengambilan keputusan strategis
dapat meningkatkan risiko finansial yang berujung pada kegagalan
perusahaan. Dalam konteks ini, karakteristik dewan direksi memainkan peran
penting dalam memastikan stabilitas dan keberlanjutan perusahaan.

Karakteristik dewan direksi yang beragam memberikan pengaruh
signifikan terhadap kebijakan strategis dan pengambilan keputusan

perusahaan, terutama dalam menghadapi tantangan keuangan dan risiko



kebangkrutan. Dalam banyak kasus, karakteristik dewan direksi termasuk
keberadaan anggota asing, tingkat kesibukan direksi serta kebergaman
gender, dapat menentukan stabilitas dan keberlanjutan perusahaan di tengah
kondisi ekonomi yang dinamis (Al Naim et al., 2025).

Salah satu aspek yang mendapat perhatian dalam karakteristik dewan
direksi adalah keberadaan dewan direksi asing, sering kali dikaitkan dengan
peningkatan akses terhadap jaringan bisnis global dan praktik tata kelola yang
lebih maju. Direksi asing membawa pengalaman internasional dan perspektif
yang beragam, sehingga dapat meningkatkan nilai dan tata kelola perusahaan
dengan cara menantang praktik-praktik manajemen (Masulis et al., 2012).
Namun, mereka menghadapi tantangan seperti hambatan budaya dan bahasa,
yang dapat menghambat pengambilan keputusan dan meningkatkan risiko
keuangan (Oxelheim & Randgy, 2003).

Kebangkrutan perusahaan juga dipengaruhi faktor lainnya seperti
kesibukan dewan direksi atau board busyness yaitu didefinisikan sebagai
kondisi direktur luar yang menjadi anggota dari tiga atau lebih dewan. Ini
berarti bahwa para direktur ini menjabat di sejumlah besar dewan, yang
secara potensial dapat berdampak pada kemampuan mereka untuk secara
efektif memenuhi tugas-tugas mereka di setiap dewan (Al Naim et al., 2025).
Asosiasi profesional dan regulator umumnya menganggap kesibukan dewan
sebagai situasi yang tidak diinginkan dan mengambil langkah untuk

membatasi jumlah jabatan direksi (Falato et al., 2014).



Faktor terakhir yang mempengaruhi kebangkrutan perusahaan yaitu
keberagaman gender dalam dewan direksi. Perempuan dalam dewan direksi
sering dikaitkan dengan peningkatan kualitas pengambilan keputusan,
peningkatan transparasi, serta penguatan tata kelola perusahaan secara
keseluruhan (Nam & An, 2021). Menurut Garcia & Herrero, (2021)
perempuan dalam dewan cenderung lebih berhati-hati dalam pengambilan
risiko, sehingga dapat membantu perusahaan dalam menghindari keputusan
finansial yang impulsif dan tidak berkelanjutan. Selain itu, entitas bisnis
dengan dominasi anggota perempuan di tingkat dewan juga ditemukan
menunjukkan tingkat kepatuhan lebih besar terhadap regulasi dan kebijakan
keuangan, yang dapat membantu mengurangi risiko kebangkrutan (Cho et al.,
2021).

Sebagian besar penelitian telah menunjukkan bahwa dewan direksi
memainkan peran penting dalam menjaga stabilitas perusahaan. Beberapa
penelitian terdahulu telah menentukan berbagai faktor yang berkontribusi
mengungkapkan bahwa karakteristik dewan direksi yang terdiri dari dewan
direksi asing, kesibukan dewan direksi serta keberagaman gender dapat
mempengaruhi kebangkrutan perusahaan. Penelitian terdahulu yang relevan
menunjukkan bahwa dewan direksi asing ditemukan pengaruh negatif dan
signifikan meningkatkan risiko kebangkrutan oleh (Maier & Yurtoglu, 2022).
Dan ditemukan pengaruh positif dewan direksi asing terhadap kebangkrutan
perusahaan oleh (Al Naim et al., 2025). Kemudian penelitian oleh Al Naim et

al., (2025) dan Trinh et al., (2020) ditemukan bahwa kesibukan dewan direksi
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berpengaruh negatif dan signifikan mengurangi risiko kebangkrutan.
Sedangkan menurut Al Naim et al., (2025); Cho et al., (2021); Garcia &
Herrero, (2021); Maier & Yurtoglu, (2022) menemukan hasil bahwa
keberagaman gender berpengaruh negatif terhadap kebangkrutan perusahaan.

Penelitian ini sebagian besar dimotivasi oleh pentingnya peran dewan
direksi dalam tata kelola perusahaan, terutama dalam menghadapi masalah
keuangan dan mengurangi risiko kebangkrutan perusahaan. Dalam kondisi
ekonomi yang berubah-ubah, kebangkrutan perusahaan sangat dipengaruhi
oleh komposisi dewan direksi yang mencakup dewan direksi asing, kesibukan
dewan direksi dan keberagaman gender. Tata kelola yang efektif dapat
membantu perusahaan menghindari kebangkrutan dengan meningkatkan
mekanisme pengawasan dan pengambilan keputusan strategis (Al Naim et al.,
2025). Sebaliknya, perusahaan dengan struktur dewan yang lebih baik
cenderung memiliki ketahanan finansial yang baik, sementara perusahaan
dengan dewan yang tidak efektif memiliki peluang yang lebih besar untuk
kebangkrutan.

Studi ini merujuk berdasarkan studi yang dikembangkan oleh Al Naim
et al., (2025) yang secara eksplisit mengkaji bagaimana direksi asing,
kesibukan dewan dan keberagaman gender mempengaruhi kebangkrutan
perusahaan di Arab Saudi. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian
sebelumnya terletak pada subjek dan lingkup penelitian. Penulis meneliti
perusahaan sektor Consumer Cyclicals yang tercatat di papan Bursa Efek

Indonesia (BEI) selama periode 2021 hingga 2023. Lebih lanjut, studi ini juga
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memperbarui konteks studi yang dilakukan dengan mempertimbangkan
industri yang berbeda, serta perbedaan dalam sistem hukum dan mekanisme
tata kelola perusahaan di Indonesia yang berpotensi memengaruhi keterkaitan
antar variabel dalam penelitian.

Selain perbedaan dalam cakupan industri dan wilayah yang dianalisis,
penelitian ini juga memilih Springate model (S-Score) sebagai metode utama
untuk mengukur risiko kebangkrutan perusahaan. Ini berbeda dengan
penelitian Al Naim et al., (2025) yang menggunakan Altman Z-Score sebagai
metode nya. Springate model dikembangkan dengan mempertimbangkan
indikator keuangan yang lebih berfokus pada profitabilitas jangka pendek,
yang lebih relevan dengan industri dengan siklus bisnis yang fluktuatif seperti
consumer cyclicals, sehingga model ini lebih fleksibel untuk mengukur
kebangkrutan dalam berbagai jenis perusahaan. Oleh karena itu, penelitian ini
tidak hanya memperluas kajian penelitian Al Naim et al., (2025), tetapi juga
menyediakan pendekatan baru dalam mengevaluasi kebangkrutan perusahaan
melalui model yang lebih sesuai dengan karakteristik industri yang diteliti.

Alasan pemilihan perusahaan sektor Consumer Cyclicals sebagai
objek penelitian adalah karena industri ini sangat sensitif terhadap perubahan
kondisi ekonomi makro dan daya beli konsumen. Selain itu, perusahaan
dalam industri ini memiliki risiko kebangkrutan yang lebih tinggi
dibandingkan bisnis lain dalam situasi ekonomi yang tidak stabil, sehingga
penting untuk memahami bagaimana karakteristik dewan direksi dapat

mempengaruhi ketahanan finansial mereka. Di samping itu, sektor ini
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mencakup jumlah perusahaan yang cukup besar pada Bursa Efek Indonesia
(BEI), studi ini dapat memperoleh sampel yang lebih besar untuk menguji
hubungan antar variabel.

Fokus penelitian ini adalah untuk meningkatkan hasil penelitian
sebelumnya. khususnya penelitian ini melihat dampak dewan direksi asing,
kesibukan dewan direksi dan keberagaman gender terhadap kebangkrutan
perusahaan dalam berbagai konteks industri dan lingkungan bisnis. Dengan
demikian, penelitian ini dapat menguji apakah temuan sebelumnya konsisten
dalam berbagai konteks industri dan bisnis.

Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian ini meneliti pengujian
dewan direksi asing, kesibukan dewan direksi dan keberagaman gender
sebagai variabel penelitian. Hasil penelitian sebelumnya juga bervariasi,
maka dari itu peneliti ingin melakukan penelitian ulang tentang masalah
kebangkrutan perusahaan dengan judul “Pengaruh Dewan Direksi Asing,
Kesibukan Dewan Direksi, dan Keberagaman Gender terhadap
Kebangkrutan Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan Sektor
Consumer Cyclicals yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021
—2023)”.

B. Rumusan Masalah
Rumusan masalah pada penelitian ini berdasar kepada latar belakang

yang telah di jelaskan dengan rumusan sebagai berikut:
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1. Apakah dewan direksi asing memiliki pengaruh signifikan terhadap
kebangkrutan pada perusahaan sektor Consumer Cyclicals yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023?

2. Apakah kesibukan dewan direksi memiliki pengaruh signifikan
terhadap kebangkrutan pada perusahaan sektor Consumer Cyclicals
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023?

3. Apakah keberagaman gender dalam dewan direksi memiliki pengaruh
signifikan terhadap kebangkrutan pada perusahaan sektor Consumer
Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023?

C. Tujuan Penelitian
Mengacu pada rumusan masalah yang disampaikan sebelumnya, maka
tujuan penelitian ini adalah untuk:

1. Menguji secara empiris pengaruh dewan direksi asing terhadap
kebangkrutan pada perusahaan sektor Consumer Cyclicals yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2021-2023.

2. Menguji secara empiris pengaruh kesibukan dewan direksi terhadap
kebangkrutan pada perusahaan sektor Consumer Cyclicals yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2021-2023.

3. Menguji secara empiris pengaruh keberagaman gender dalam dewan
direksi terhadap kebangkrutan pada perusahaan sektor Consumer
Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode

2021-2023.
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D. Manfaat Penelitian

Berdasarkan tujuan yang telah diuraikan sebelumnya, penelitian ini di

harapkan dapat menjadi referensi serta memberikan manfaat bagi berbagai

pihak, baik dalam aspek teoritis maupun praktis, sebagaimana dijelaskan

berikut:

1. Manfaat Teoritis

Studi ini diajukan untuk memperluas pemahaman mengenai

agency theory serta menjadi rujukan bagi studi-studi berikutnya yang

mengkaji topik sejenis. Selain itu, diharapkan studi ini mampu

menyumbangkan pemikiran baru dalam pengembangan kerangka teori

yang relevan dengan bidang manajemen dan keuangan..

2.  Manfaat Praktis

Manfaat praktis dari studi ini meliputi beberapa pihak, antara lain:

a.

Bagi peneliti, studi ini berfungsi sebagai sarana untuk
memperdalam  pemehaman dalam isu  kebangkrutan
perusahaan. Selain itu, dapat menjadi wadah untuk
memperluas wawasan dan mengembangkan keterlampilan
dalam melakukan penelitian ilmiah.

Bagi akademisi, studi ini dapat memberikan kontribusi sebagai
dokumen ilmiah yang dapat digunakan sebagai rujukan untuk

studi lanjutan. Di samping itu, diharapkan juga dapat
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memperkaya literatur akademik serta menyajikan informasi
pendukung dalam pengembangan ilmu pengetahuan terkait.
Bagi perusahaan, temuan studi ini diharapkan menjadi
landasan dalam proses pengambilan keputusan strategis, serta
memberikan data dan analisis yang dapat digunakan untuk
merancang strategi bisnis agar tetap adaptif dan kompetitif di
tengah persaingan industri.

Bagi stakeholders/investor, studi ini dapat dimanfaatkan
sebagai sumber data tambahan yang berguna untuk
mendukung Kkeputusan investasi. Dengan demikian, investor
dapat melakukan evaluasi yang lebih mendalam terhadap
potensi risiko dalam menanamkan modal di sektor consumer
cyclicals.

Bagi pemerintah, penelitian ini diharapkan mampu
memberikan masukan dalam perumusan kebijakan yang
berkaitan dengan tata kelola perusahaan. Sebagai regulator,
pemerintah dapat menggunakan hasil studi ini sebagai acuan
dalam merancang kebijakan yang bertujuan menjaga stabilitas

dan kesinambungan perusahaan di Indonesia.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh dewan direksi

asing, kesibukan dewan direksi dan keberagaman gender terhadap

kebangkrutan perusahaan pada sektor consumer cyclicals yang terdaftar di

BEI periode 2021-2023. Berdasarkan hasil analisis regresi data panel, maka

dapat disimpulkan sebagai berikut:

1.

Dewan direksi asing tidak berpengaruh signifikan terhadap kebangkrutan
yang diukur menggunakan springate model pada perusahaan sektor
consumer cyclicals yang terdaftar di BEI periode 2021-2023.

Kesibukan direksi asing tidak berpengaruh signifikan terhadap
kebangkrutan yang diukur menggunakan springate model pada perusahaan
sektor consumer cyclicals yang terdaftar di BEI periode 2021-2023.
Keberagaman gender tidak berpengaruh signifikan terhadap kebangkrutan
yang diukur menggunakan springate model pada perusahaan sektor

consumer cyclicals yang terdaftar di BEI periode 2021-2023.

B. Keterbatasan

Penelitian ini tidak terlepas dari beberapa keterbatasan, antara lain:

1.

Data penelitian hanya mencakup periode 2021-2023 yang relatif pendek
dan mungkin belum mampu menangkap dinamika jangka panjang dari

kebangkrutan perusahaan.
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2. Objek penelitian dibatasi pada sektor consumen cyclicals sehingga
hasilnya tidak dapat digeneralisasikan pada sektor lain.

3. Pengukuran variabel corporate governance hanya mencakup karakteristik
dewan direksi, tanpa mempertimbangkan faktor lain seperti ukuran komite
audit, kepemilikan manajerial, dan kualitas audit yang juga berpotensi
memengaruhi kebangkrutan.

4. Model prediksi kebangkrutan menggunakan springate, yang meskipun
valid, tidak mempertimbangkan indikator pasar seperti harga saham atau
sentimen investor.

C. Saran
Berdasarkan kesimpulan dan keterbtasan tersebut, saran yang dapat
diberikan adalah sebagai berikut:

1. Penelitian selanjutnya dapat memperpanjang periode observasi agar dapat
menangkap tren kebangkrutan secara lebih utuh.

2. Perlu mempertimbangkan sektor industri lain untuk mendapatkan hasil
yang lebih generalisasi terkait karakteristik dewan direksi terhadap
kebangkrutan perusahaan.

3. Penelitian mendatang disarankan menambahkan variabel lain dalam
dimensi corporate governance misalnya ukuran komite audit, kepemilikan
manajerial, dan kualitas audit guna mendapatkan gambaran yang lebih

menyeluruh.
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4. Model prediksi kebangkrutan dapat diperluas dengan pendekatan lain,
seperti model logit/probit yang memasukkan variabel makroekonomi dan

indikator pasar, sehingga hasilnya lebih robust.
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