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Abstrak
Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris tentang pengaruh
triangle fraud pada financial distress dengan good corporate governance sebagai
variabel moderasi. Sampel penelitian adalah perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Bursa Efek dan menerbitkan laporan keuangan
dan laporan tahunan yang telah diaudit untuk periode penelitian 2015-2017.
Pengambilan sampel dilakukan dengan menggunakan purposive sampling. NS
Metode pengambilan sampel menggunakan data sekunder yang diambil dari
laporan keuangan dan laporan tahunan laporan. Data dianalisis menggunakan
IBM SPSS 25. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tekanan memiliki efek positif
pada kesulitan keuangan, peluang memiliki efek positif berpengaruh terhadap
financial distress, good corporate governance berpengaruh negatif terhadap kesulitan
keuangan, tata kelola perusahaan yang baik melemahkan pengaruh negatif dari
tekanan pada kesulitan keuangan, tata kelola perusahaan yang baik melemahkan
pengaruhnya peluang negatif terhadap financial distress, sedangkan rasionalisasi
dan rasionalisasi yang dimoderatori oleh good corporate governance tidak
berpengaruh terhadap kesulitan keuangan.
Kata Kunci: Fraud Triangle, Tata Kelola Perusahaan, Permasalahan Keuangan

Abstract
This study aims to obtain empirical evidence of the effect of triangle fraud
on financial distress with good corporate governance as a moderating variable.
The research sample is a manufacturing company that is listed on the Indonesia
Stock Exchange and publishes audited financial statements and annual reports for
the 2015-2017 research period. Sampling is done using purposive sampling. The
sampling method uses secondary data taken from financial reports and annual
reports. Data were analyzed using IBM SPSS 25. The results showed that
pressure has a positive effect on financial distress, opportunity has a positive
effect on financial distress, good corporate governance has a negative effect on
financial distress, good corporate governance weakens the negative influence of
pressure on financial distress, good corporate governance weakens the influence
negative opportunity to financial distress, while rasionalization and
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rationalization moderated by good corporate governance have no influence on
financial distress..

Keywords: Fraud Triangle, Good Corporate Governance, Financial Distress.

Pendahuluan

Laporan Keuangan merupakan hasil cerminan dari kegiatan usaha
sebuah perusahaan dalam satu periode mulai dari Januari sampai dengan
Desember. Tingkat keberhasilan manajemen dalam mengelola perusahaan
ditunjukkan melalui profit yang dihasilkan pada Laporan Laba Rugi. Laporan
laba rugi merupakan parameter yang digunakan oleh manajemen perusahaan.
Dalam hal ini bisa saja terjadi konflik kepentingan antara pihak internal dan
pihak eksternal sehingga diperlukan adanya pemisahan fungsi kepemilikan dan
pengelola. Kondisi tersebut disebut dengan asimetri informasi. Laporan laba rugi
memiliki risiko atas kecurangan (fraud) yang dilakukan untuk kepentingan bagi
seorang atau sebagian kelompok. Sedangkan pihak lainnya menginginkan
Laporan keuangan yang netral, bebas dari salah saji dan akurat. Inilah yang
disebut dengan Teori Agency yaitu adanya suatu konflik kepentingan antara
Pemilik Perusahaan (Stakeholders) dan manajemen sebagai pengelola perusahaan.

Kecurangan yang dilakukan manajemen dengan bersama-sama pada
suatu perusahaan dapat menyebabkan kebangkrutan. Kebangkrutan inilah yang
tidak dapat dihindari oleh perusahaan. Sehingga seorang auditor baik auditor
eksternal terutama auditor internal dituntut untuk dapat mendeteksi lebih awal
adanya kecurangan yang dapat menyebabkan kebangkrutan perusahaan.
Dengan adanya Altman dalam mendeteksi kebangkrutan perusahaan dapat
membantu pemangku kepentingan perusahaan dalam mendeteksi terjadinya
kecurangan perusahaan yang dapat menyebabkan kebangkrutan perusahaan.

Menurut Tuanakotta (2016) “Fraud dalam hubungan kerja atau
occupational fraud dengan menggunakan suatu bagan yang dikenal dengan fraud
tree. Fraud Tree ini dikembangkan oleh Association of Certified Fraud Examiners
(ACFE) dan merupakan referensi yang dipergunakan oleh pemeriksa fraud. Fraud
merupakan sebuah tindakan yang dilakukan dengan sengaja dalam melakukan
kelalaian dan kesalahan dalam pembuatan laporan keuangan yang tidak sesuai
dengan PSAK (Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan). Fraud terdiri dari
penyalahgunaan aset (asset misappropriation), korupsi (corruption) dan
kecurangan didalam laporan keuangan (financial statement fraud).

Menurut Survai ACFE (2016:36) diketahui bahwa untuk setiap jabatan,
angka yang paling banyak muncul ketika terjadi fraud adalah Rp100 juta sampai
dengan Rp500 juta. Secara umum, semakin tinggi jabatan, maka semakin tinggi
pula fraud yang dihasilkan. Pemilik memang bukan posisi yang paling banyak
dalam melakukan fraud. Namun, memiliki efektivitas dalam hal kerugian. Dari
kasus fraud berdasarkan jabatan yang mengakibatkan kerugian di atas Rp10
milyar, 14 kasus (67%) merupakan kerugian yang diakibatkan oleh atasan
(direksi/pemilik). Financial distress dimulai ketika perusahaan tidak dapat
memenuhi jadwal pembayaran atau ketika proyeksi arus kas mengindikasikan
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bahwa perusahaan tersebut akan segera tidak dapat memenuhi kewajibannya
(Brigham dan Daves 2006). Platt dan Platt (2002) menjelaskan bahwa financial
distress merupakan tahap penurunan kondisi keuangan yang terjadi sebelum
terjadinya kebangkrutan ataupun likuidasi. Perusahaan yang mengalami kondisi
kesulitan keuangan cenderung melakukan praktik manajemen laba untuk selalu
memberikan signal baik di mata investor. Koch (2002) mengemukakan bahwa
perilaku manajemen laba meningkat seiring meningkatnya kondisi kesulitan
keuangan yang dialami perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Rosner (2003) menemukan bahwa
manajer perusahaan yang mengalami tekanan keuangan, terutama perusahaan
dengan pelanggaran perjanjian utang akan menanggapinya dengan pilihan
kebijakan akuntansi yang dapat meningkatkan laba. Hal ini berarti bahwa
manajer perusahaan yang mengalami tekanan keuangan dengan melanggar
perjanjian utang dapat menyebabkan perusahaan mengalami kesulitan keuangan
atau financial distress di kemudian hari.

Manajer yang melakukan manajemen laba terus-menerus ada
kecenderungan untuk melakukan kecurangan (fraud). Penelitian Perols dan
Logee (2011) membuktikan bahwa perusahaan yang melakukan manajemen laba
berpengaruh signifikan terhadap fraud walaupun dalam manajemen laba yang
mereka lakukan tidak ada bukti memanipulasi laba untuk memenuhi atau
mengalahkan prediksi analis. Dalam hal perusahaan terjadi fraud, maka laporan
keuangan yang dilaporkan adalah laporan keuangan yang sudah dimanipulasi
manajer (Mulford dan Comiskey, 2002). Kondisi perusahaan sebenarnya tidak
baik tetapi dilaporkan oleh manajer seolaholah menghasilkan pertumbuhan
pendapatan dan laba yang baik. Namun, jika manajer menutupi fakta itu dengan
memanipulasi laporan keuangan, maka kondisi perusahaan sebenarnya tidak
akan membaik tetapi justru akan mengalami kehancuran.

Berdasarkan kondisi di atas, maka fraud laporan keuangan diduga dapat
menyebabkan kondisi financial distress (Daniri dan Simatupang, 2008). Penelitian
mengenai pengaruh fraud terhadap financial distress masih terbatas. Penelitian
Johnson et al. (2014) menemukan adanya hubungan antara kegagalan
pengelolaan keuangan (financial misconduct) dan penurunan kinerja operasi dari
perusahaan yang melakukan fraud.

Lebih lanjut, penurunan kinerja operasi merupakan akibat dari financial
misconduct sebagai hasil dari sanksi reputasi dari pelanggan pada perusahaan
yang melakukan fraud. Menurut Organization of Economic Cooperation and
Development (OECD, 2004) corporate governance adalah sebagai suatu sistem
dimana sebuah perusahaan atau entitas bisnis diarahkan dan diawasi. Sejalan
dengan itu, maka struktur dari Corporate Governance menjelaskan distribusi hak-
hak dan tanggungjawab dari masing-masing pihak yang terlibat dalam sebuah
bisnis, yaitu antara lain Dewan Komisaris dan Direksi, Manajer, Pemegang
saham, serta pihakpihak lain yang terkait sebagai stakeholders.

Mekanisme Good Corporate Governance dibagi menjadi dua bagian yaitu
mekanisme internal governance seperti proporsi dewan komisaris independen,
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kualitas audit, kompensasi
eksekutif dan mekanisme eksternal governance seperti pengendalian oleh pasar
dan level debt financing (Barnhart and Rosentein, 1998). Terdapat 4 mekanisme
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corporate governance yang dapat mengontrol tindakan yang dapat memicu tindak
kecurangan. Salah satunya yaitu dengan adanya dewan komisaris independen
yang secara umum bertanggung jawab untuk mengawasi manajemen dalam
mengelola perusahaan, serta mewujudkan akuntabilitas. Menurut Klein (2006)
dewan komisaris yang berasal dari luar perusahaan atau outside director dapat
mempengaruhi tindakan manajemen laba. Semakin banyak jumlah komisaris
independen maka tindakan pengawasan makin meningkat sehingga dapat
mengurangi tindakan kecurangan.

Keberadaan good corporate governance diharapkan dapat menekan
kemungkinan terjadinya financial distress. Menurut penelitian yang dilakukan
Fuad dan Yudha (2014), Corporate governance adalah suatu mekanisme
pengendalian internal perusahaan yang bertujuan mengelola risiko yang
signifikan guna memenuhi tujuan bisnisnya. Salah tujuan dari mekanisme
corporate governance untuk mencegah terjadinya asimetri informasi. Fuad dan
Yudha (2014) mengemukakan bahwa buruknya sistem corporate governance di
Indonesia disebabkan oleh pelaksanaan prinsip dari corporate governance yang
belum dipahami secara menyeluruh oleh para pelaku bisnis menyebabkan
lamanya perbaikan krisis ekonomi di Indonesia sehingga perbaikan kinerja tidak
tercapai dan mengakibatkan kesulitan keuangan perusahaan. Kesulitan
keuangan juga terjadi karena kelalaian manajemen, sebagai contoh kesulitan
keuangan yang dialami oleh PT. Indofarma Tbk diakibatkan karena manajemen
lama membeli alat-alat kesehatan yang ketinggalan zaman sehingga tidak dapat
dijual dan akhirnya dihapusbukukan dan menyebabkan financial distress. Oleh
karena itu dalam penelitian ini memasukkan corporate governance sebagai variabel
pemoderasi yang diduga mempengaruhi fraud triangle terhadap financial distress.

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian terdahulu, yaitu
Abbas (2017) dengan hasil penelitian dengan adanya pressure dapat
menyebabkan seseorang atau kelompok menggunakan opportunity dan
menggunakan rasionalization sebagai sebagai dasar dalam melakukan
kecurangan yang dapat menyebabkan sebuah perusahaan mengalami
kebangkrutan. Kurniawan (2017) dengan hasil penelitian menunjukkan bahwa
fraud tidak berpengaruh terhadap terjadinya financial distress, begitupun dengan
penelitian rosner (2003) menemukan bahwa manajer perusahaan yang
mengalami tekanan keuangan dengan melanggar perjanjian utang dapat
menyebabkan perusahaan mengalami kesulitan keuangan atau financial distress
di kemudian hari. Bell dalam Kartikasari dan Irianto (2010) dalam penelitiannya
mengatakan bahwa kecurangan laporan keuangan yang disebabkan pressure,
opportunity dan rasionalization mengakibatkan resiko yang dapat
membangkrutkan perusahaan.

Albrecht et al dalam Kartikasari dan Irianto (2010) dalam penelitiannya
menyatakan bahwa dengan adanya tekanan, kesempatan dan pembenaran yang
dilakukan merupakan kecurangan dapat mengakibatkan terjadinya
kebangkrutan bagi perusahaan. Untuk mengukur kondisi kesulitan keuangan
dapat menggunakan metode yang dikembangkan Altman et al (2017) yang
meneliti tentang financial distress prediction in an international context a riview and
empirical analysis of Altman’s Z Score Model. Hasil penelitian terhadap 34 negara
yang terdiri dari sebagian besar negara-negara yang berasal dari Eropa dan 3
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negara di Cina, Kolombia dan Amerika Serikat. Analisis dengan menggunakan
model Z-Score memberikan hasil yang sangat memuaskan bagi negara-negara
secara internasional. Penelitian Gunawijaya (2015) meneliti mengenai pengaruh
karakteristik komite audit, independensi dewan komisaris, reputasi auditor
terhadap financial distress menemukan bahwa jumlah komite audit dan reputasi
auditor berpengaruh negatif terhadap kesulitan keuangan.

Yang membedakan dengan penelitian sebelumnya secara spesifik
meneliti pengaruh fraud triangle terhadap financial distress dengan
menambahkan good corporate governance sebagai variabel moderasi. Dengan
adanya good corporate governance diharapkan agar fraud yang terjadi pada sebuah
perusahaan tidak sampai menyebabkan sebuah perusahaan mengalami
kebangkrutan atau financial distress. Proksi Good Corporate Governance yang
digunakan oleh peneliti ialah jumlah komisaris independen yang dibandingkan
dengan jumlah komisaris, diharapkan dapat mengontrol setiap keputusan yang
diambil manajemen yang terjadi pada perusahaan tersebut. Selain itu, populasi
yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan pada sektor industri
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015 -2017.

Penelitian ini disusun dengan maksud untuk mengetahui pengaruh fraud
triangle terhadap financial distress yang dimoderasi oleh good corporate
governance. Berdasarkan adanya kesenjangan dan perbedaan temuan dari
penelitian-penelitian sebelumnya yang telah dijabarkan, maka hal ini telah
mendorong ketertarikan peneliti untuk mengkajinya melalui penulisan tesis ini
yang akan dituangkan kedalam judul “PENGARUH FRAUD TRIANGLE
TERHADAP FINANCIAL DISTRESS DENGAN GOOD CORPORATE
GOVERNANCE SEBAGAI VARIABEL MODERASI”

Metode

Definisi Pengukuran dan Variabel
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Metode Pengumpulan Data
Dalam memperoleh data, peneliti menggunakan data sekunder dalam

penelitian ini. Data yang digunakan dalam penelitian ini berupa Laporan
Keuangan yang telah di audit dan Laporan Tahunan yang dikeluarkan oleh
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-
2017. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini diperoleh dari laporan
keuangan dan laporan tahunan perusahaan manufaktur yang mempublikasikan
laporan keuangan perusahaannya situs Bursa Efek Indonesia yaitu
www.idx.co.id. Populasi dalam penelitian ini adalah 147 perusahaan manufaktur
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2015-2017. Berikut adalah kriteria
yang dapat disebutkan sebagai berikut:
1. Perusahaan termasuk perusahaan manufaktur yang secara konsisten

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode penelitian yang
dimulai dari tahun 2015-2017.

2. Perusahaan yang konsisten menerbitkan laporan keuangan auditor dan
laporan tahunan dengan menggunakan tahun buku yang berakhir pada
tanggal 31 Desember selama periode penelitian, yaitu dari tahun 2015-2017.

3. Perusahaan yang menggunakan mata uang rupiah di dalam laporan
keuangannya dari tahun 2015-2017.

4. Perusahaan yang tidak mengalami kerugian selama periode penelitian
yaitu dari tahun 2015-2017.

5. Memiliki data yang lengkap terkait dengan variabel-variabel yang
digunakan dalam penelitian.

Metode Analisis Data
Menurut Mudrajad (2004),logistic regression tidak memiliki asumsi

normalitas atas variabel bebas yang digunakan dalam model. Artinya, variabel
penjelas tidak harus terdistribusi normal. Hal ini disebabkan oleh teknik
estimasi variabel dependen yang melandasi logistic regression adalah maximum
likelihood bukan asumsi Ordinary Least Square (OLS). Data penelitian akan diuji
dengan pengujian statistik menggunakan SPSS 25.

Temuan dan Analisis

1. Deskripsi Data/ Objek Penelitian

http://www.idx.co.id
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2. Analisis data penelitian
2.1 Statistik deskriptif

Berdasarkan table di atas menunjukkan hasil sebagai berikut:
1. Variabel pressure yang diproksikan dengan ROA dengan jumlah

data sebesar 177 memperoleh nilai rata-rata sebesar 0.087 atau
8,70% dengan nilai minimum pada perusahaan PT. Voksel Electric
Tbk. tahun 2015 dan nilai maksimum pada PT. Multi Bintang
Indonesia Tbk tahun 2016, yang artinya hanya sebesar 8,70%
pressure dari data perusahaan yang terkumpul tidak terlalu besar
dari nilai standar deviasinya (penyimpangan) yaitu 0.080 (standar
deviasi < mean);

2. Variabel opportunity yang diproksikan Receivable dengan dengan
jumlah data sebesar 177 memiliki nilai terendah sebesar -0,375 atau
-3,75% pada dua perusahaan yakni PT Ateliers Mecaniques D
Indonesie Tbk. tahun 2016 dan PT. Jembo Cable Company Tbk
tahun 2015 dan nilai tertingginya sebesar 0,320 di PT Ateliers
Mecaniques D Indonesie Tbk. tahun 2015, dengan nilai
rata-rata sebesar 0,022 yang artinya opportunity cukup besar dari
data perusahaan yang terkumpul dan nilai standar deviasinya
(penyimpangan) yang cukup besar sebesar 0,084 (standar deviasi >
mean);

3. Variabel rasionalization dengan jumlah data sebesar 177 memiliki
nilai terendah sebesar 0 dan nilai tertingginya sebesar 1
(menggunakan variabel dummy), dengan 0 tidak adanya perubahan
auditor eksternal dan 1 dengan adanya perubahan auditor
eksternal (standar deviasi > mean);

4. Variabel good corporate governance yang diproksikan menggunakan
persentase jumlah dewan komisaris independen dengan jumlah
data sebesar 177 memiliki nilai terendah sebesar 0,200 atau 20%
dari total jumlah komisaris adalah komisaris independent dan nilai
tertingginya sebesar 0,528, dengan nilai rata-rata sebesar 0,373 yang
berarti sebesar 37,30% dari data perusahaan yang terkumpul
memiliki presentase jumlah komisaris independent dan standar
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deviasinya (penyimpangan) yang kecil yaitu 0,096 (standar deviasi
< mean);

5. Variabel financial distress yang dihitung dengan Altman Z-Score
dengan jumlah data sebesar 177 memiliki nilai terendah 0,117 atau
11,70% di PT. Nusantara Inti Corpora Tbk. dan nilai tertingginya
sebesar 4,767 di HM Sampoerna Tbk, dengan nilai rata-rata sebesar
2,178 yang artinya potensi kebangkrutan dari data perusahaan
yang terkumpul berada pada grey area dan standar deviasinya
(penyimpangan) yang cukup kecil sebesar 0,997 (standar deviasi <
mean);

2.2 Hasil uji normalitas (One Sample Kolmogorov Smirnov)
Pengujian berikutnya yang dilakukan dalam mengolah data

dalam penelitian ini adalah uji normalitas, seperti yang dijabarkan di
bab sebelumnya bahwa uji normalitas dilakukan untuk melihat residual
dalam model penelitian telahterdistribusi dengan normal.

Hasil uji normalitas nilai residual menunjukkan nilai Zhitung
dibawah Ztabel (Ztabel=1,96) dan signifikansi diatas 0,05. Nilai Zhitung
model regresi yaitu 0,040 dan signifikansi 0,200. Oleh karena itu dapat
dikatakan bahwa data dalam penelitian untuk model regresi
berdistribusi normal.

Hasil uji normalitas menurut grafik normal p-p plot juga
menunjukkan data penelitian berdistribusi normal yang ditandai
dengan plot data mengikuti garis diagonal.

2.3 Uji asumsi klasik
Langkah berikutnya adalah melakukan uji asumsi klasik. Uji

asumsi klasik merupakan persyaratan statistik yang perlu dipenuhi
untuk model regresi berganda. Uji asumsi klasik terdiri dari tiga
langkah sebagai berikut:
2.3.1 Hasil Uji Multikolinearitas



2021 | Mizania: Jurnal Ekonomi dan Akuntansi 1 (2): 85-104

93

Dari tabel di atas, dapat disimpulkan bahwa semua variabel
independen yang diuji di dalam penelitian ini yang terdiri dari
pressure, opportunity, rasionalization dan good corporate governance
tidak memiliki korelasi antara variabel yang satu dan
yang lain, hal ini dapat dibuktikan dari perolehan nilai Tolerance
masing-masing variabel > 0.10 dan nilai VIF masing-masing
variabel < 10.

2.3.2 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Dari tabel di atas, dapat ditarik kesimpulan bahwa nilai
signifikansi variabel independen yang terdiri dari pressure,
opportunity dan rasionalization memiliki nilai signifikansi > 0.05
yang artinya tidak terdapat heteroskedastisitas dalam model
regresi penelitian dan model penelitian ini memenuhi
persyaratan.

2.3.3 Uji Autokorelasi

Hasil uji autokorelasi dapat dilihat dari nilai Durbin-Watson (D-
W), dilihat dari tabel di atas bahwa nilai D-W yang didapat
sebesar 1.914 yang artinya bahwa tidak terdapat autokorelasi
pada model regresi penelitian ini. Hal ini sudah sesuai
persyaratan yaitu apabila angka D-W di antara -2 sampai +2,
berarti tidak ada autokorelasi.

2.3.4 Uji Kelayakan Model
2.3.4.1 Hasil Uji F

Dilihat dari tabel di atas dapat disimpulkan bahwa
variabel independen yang terdiri dari pressure,
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opportunity, rasionalization, pressure yang dimoderasi good
corporate governance, opportunity yang dimoderasi good
corporate governance, rasionalization yang dimoderasi good
corporate governance memiliki pengaruh signifikan
terhadap financial distress. Hal ini dapat ditunjukkan dari
nilai Fhitung yaitu 22,857 dan signifikansi 0,000 sehingga
nilai F hitung lebih besar dari F table dan signifikansi
lebih kecil dari 0,05.

2.3.4.2 Hasil Uji R & R-Square (Koefisien Determinasi)

Berdasarkan dari tabel di atas, menunjukkan nilai R
sebesar 0.697 yang memiliki arti hubungan yang kuat
antara variabel independen pressure, opportunity,
rasionalization, pressure yang dimoderasi good corporate
governance, opportunity yang dimoderasi good corporate
governance dan rasionalization yang dimoderasi good
corporate governance terhadap variabel dependen financial
distress lemah (dapat dilihat dari nilai R > 0.5). Tabel juga
menunjukkan nilai Adjusted R-Square sebesar 0.465 yang
berarti variabel pressure, opportunity, rasionalization,
pressure yang dimoderasi good corporate governance,
opportunity yang dimoderasi good corporate governance
dan rasionalization yang dimoderasi good corporate
governance mampu menjelaskan variabel dependen
financial distress yaitu sebesar 46,5%, sedangkan sisanya
53,5% dijelaskan oleh faktor-faktor lainnya yang tidak
terdapat dalam model penelitian.

2.4 Uji asumsi klasik
Uji persial bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh

variable independent terhadap variable dependen. Adanya pengaruh
yang signifikan jika nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05. Hasil uji
hipotesis (uji t) dapat dilihat dari tabel di bawah ini:
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Dilihat dari tabel di atas, didapatkan hasil sebagai berikut:
1. Variabel pressurememiliki signifikansi 0,000 dan signifikansi (1-tail)

sebesar 0,000, sehingga terdapat pengaruh positif yang signifikan
dari variabel pressure terhadap financial distress. Koefisien regresi
9,223 dapat diartikan adanya pengaruh positif dan arah koefisien
signifikan berputusan diterima artinya semakin tinggi nilai pressure
maka financial distress juga akan semakin tinggi. Nilai ini juga dapat
diartikan financial distress akan meningkat sebesar 9,223 satuan
setiap kenaikan satu-satuan dari pressure;

2. Variabel opportunity memiliki signifikansi 0,000 dan signifikansi (1-
tail) sebesar 0,000, sehingga terdapat pengaruh positif yang
signifikan dari variabel opportunity terhadap financial distress.
Koefisien regresi 10,282 dapat dartikan adanya pengaruh positif
dan arah koefisien signifikan berputusan diterima artinya semakin
tinggi nilai opportunity maka financial distress juga akan semakin
tinggi. Nilai ini juga dapat diartikan financial distress akan
meningkat sebesar 9,223 satuan setiap kenaikan satu-satuan dari
opportunity;

3. Variabel rasionalization memiliki signifikansi 0,552, signifikansi (1-
tail) sebesar 0,276 dan arah koefisien signifikan berputusan ditolak,
sehingga tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel
rasionalization terhadap financial distress;

4. Variabel good corporate governance memiliki signifikansi 0,024,
signifikansi (1-tail) sebesar 0,012 dan arah koefisien signifikan
berputusan diterima, sehingga terdapat pengaruh negatif yang
signifikan dari variabel good corporate governance terhadap financial
distress. Koefisien regresi -2,120 dapat dartikan adanya pengaruh
negatif artinya semakin tinggi nilai good corporate governance maka
financial distress akan semakin menurun. Nilai ini juga dapat
diartikan financial distress akan menurun sebesar 2,120 satuan
setiap kenaikan satu-satuan dari good corporate governance;
5. Variabel pressure * good corporate governance memiliki signifikansi
0,008, signifikansi (1-tail) sebesar 0,004 dan arah koefisien
signifikan berputusan diterima, sehingga terdapat interaksi dari
pressure * good corporate governance terhadap financial distress.
Artinya, variabel good corporate governance dapat memoderasi
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pengaruh pressure terhadap financial distress. Nilai koefisien -15,758
mengartikan adanya moderasi negatif artinya good
corporate governance mampu menurunkan pengaruh negatif pressure
terhadap financial distress;

5. Variabel opportunity * good corporate governance memiliki
signifikansi 0,001, signifikansi (1-tail) sebesar 0,0005 dan arah
koefisien signifikan 24 berputusan diterima, sehingga terdapat
interaksi dari opportunity * good corporate governance terhadap
financial distress. Artinya, variabel good corporate governance dapat
memoderasi pengaruh opportunity terhadap financial distress. Nilai
koefisien -21,866 mengartikan adanya moderasi negative artinya
good corporate governance mampu menurunkan pengaruh negative
opportunity terhadap financial distress;

6. Variabel rasionalization * good corporate governance memiliki
signifikansi 0,200, signifikansi (1-tail) sebesar 0,100 dan arah
koefisien signifikan berputusan ditolak, sehingga tidak terdapat
interaksi dari rasionalization * good corporate governance terhadap
financial distress;

3. Pembahasan Hasil Penelitian

3.1. Pengaruh Pressure terhadap Financial Distress
Hasil penelitian menunjukkan diterima dan pressure berpengaruh

positif terhadap financial distress sesuai dengan penelitian. Hal ini
diperkuat dengan penelitian Rosner (2003) dan Abbas (2017) yang
menyatakan bahwa tekanan atau pressure dapat menyebabkan sebuah
perusahaan mengalami financial distress atau dalam kondisi kesulitan
keuangan.

3.2. PengaruhOpportunity Terhadap Financial Distress
Hasil penelitian ini menunjukkan diterima dan opportunity

berpengaruh positif terhadap financial distress sejalan dengan penelitian
Albrecht dalam Kartikasari dan Irianto (2010), Bell dalam Kartikasari dan
Irianto (2010) dan Abbas (2017) yang menyatakan bahwa opportunity atau
kesempatan dapat menyebabkan sebuah perusahaan mengalami financial
distress atau dalam kondisi kesulitan keuangan.

3.3. Pengaruh Rasionalization Terhadap Financial Distress
Tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari variable

rasionalization terhadap financial distress. Tidak terdapat pengaruh yang
signifikan dari variabel rasionalization terhadap financial distress. Hal ini
mengartikan bahwa tinggi rendahnya dari variabel rasionalization tidak
secara signifikan menurunkan atau menaikkan nilai financial distress.
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Hasil ini menunjukkan H3 ditolak dan rasionalization tidak berpengaruh
terhadap financial distress. Hasil ini sejalan dengan penelitian Kurniawan
(2017) yang menyatakan bahwa rasionalization tidak menyebabkan sebuah
perusahaan mengalami financial distress.

3.4. Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Financial Distress
Hasil penelitian ini menunjukkan H4 diterima dan penelitian ini

sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Fuad dan Sastriana (2013),
Fuad dan Yudha (2014), Gunawijaya (2015) dan Chairunesia et al (2018)
yang menyatakan bahwa independensi dewan komisaris berpengaruh
negatif terhadap kemungkinan terjadinya financial distress. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa semakin besar proporsi dewan
komisaris independen dalam perusahaan maka, kemungkinan terjadinya
financial distress semakin kecil.

3.5. Good Corporate GovernanceMemoderasi Pengaruh Pressure Terhadap
Financial Distress

Terdapat moderasi yang signifikan dari variable good corporate
governance pada pengaruh pressure terhadap financial distress. Terdapat
interaksi dari pressure * good corporate governance terhadap financial distress.
Artinya, variabel good corporate governance dapat memoderasi pengaruh
pressure 25 terhadap financial distress. Adanya moderasi negative artinya
good corporate governance mampu menurunkan pengaruh negative pressure
terhadap financial distress. Hasil penelitian menunjukkan H5 diterima dan
hasil penelitian menunjukkan bahwa Good Corporate Governance
memperlemah pengaruh positif Pressure terhadap Financial Distress.
Dengan begitu, jumlah komisaris independen dapat menurunkan adanya
tekanan kecurangan perusahaan yang dapat menyebabkan kebangkrutan
perusahaan.

3.6. Good Corporate GovernanceMemoderasi PengaruhOpportunity
Terhadap Financial Distress

Hasil penelitian menunjukkan H6 diterima dan hasil penelitian
menunjukkan bahwa Good corporate governance yang baik dapat
mengendalikan opportunity untuk melakukan tindakan fraud di dalam
perusahaan yang dapat menyebabkan financial distress. Dengan adanya
GCG maka kesempatan suatu perusahaan untuk melakukan kecurangan
akan berkurang sehingga dapat dikatakan perusahaan yang memiliki
GCG yang baik maka akan dapat memperlemah pengaruh positif
opportunity terhadap financial distress. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa Good Corporate Governance memperlemah pengaruh positif
Opportunity terhadap Financial Distress. Dengan begitu, peran dewan
komisaris yang efektif diharapkan mampu mengurangi tindakan fraud
yang diakibatkan oleh adanya kesempatan atau opportunity yang pada
akhirnya dapat menyebabkan kebangkrutan perusahaan.

3.7. Good Corporate GovernanceMemoderasi Pengaruh Rationalization
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Terhadap Financial Distress
Tidak terdapat moderasi yang signifikan dari variable good

corporate governance pada pengaruh pressure terhadap financial distress.
Tidak terdapat interaksi dari rasionalization * good corporate governance
terhadap financial distress. Hasil penelitian ini menunjukkan H7 ditolak
dan hasil penelitian menunjukkan bahwa good corporate governance tidak
mampu memoderasi pengaruh rasionalization terhadap financial distress.
Jumlah komisaris independent tidak mampu memperkuat adanya
pembenaran yang dilakukan manajemen terhadap kebangkrutan
perusahaan. Besar dan kecilnya jumlah komisaris independent tidak
mempengaruhi kecurangan perusahaan yang pada akhirnya dapat
mengalami kesulitan perusahaan.

Kesimpulan

Berdasarkan penelitin menegani financial distress perusahaan pada sektor
industry manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015 -
2017, dapat diberikan kesimpulan sebagai berikut:
a) Terdapat pengaruh positif pressure terhadap financial distress. Hasil ini

sesuai dengan penelitian Rosner (2003) dan Abbas (2017).
b) Terdapat pengaruh positif opportunity terhadap financial distress. Hasil ini

sesuai dengan penelitian Albrecht et al dalam Kartikasari dan Irianto (2010),
Bell dalam Kartikasari dan Irianto (2010) dan Abbas (2017).

c) Tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari variable rasionalization
terhadap financial distress. Hal ini sesuai dengan penelitian kurniawan
(2017). Kecurangan yang disebabkan adanya pembenaran tidak mampu
mempengaruhi perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan atau
financial distress. Pembenaran yang dilakukan tidak mempengaruhi
perusahaan mengalami financial distress.

d) Terdapat pengaruh negatif good corporate governance terhadap financial
distress. Hasil ini sesuai dengan penelitian Fuad dan Sastriana (2013), Fuad
dan Yudha (2014), Gunawijaya (2015), Chairunesia et al (2018).

e) Good corporate governance memperlemah pengaruh pressure terhadap
financial distress. Dengan kata lain pressure yang dapat menyebabkan
perusahaan mengalami financial distress dapat ditekan dengan adanya good
corporate governance.

f) Good corporate governance memperlemah pengaruh opportunity terhadap
financial distress. Dengan kata lain opportunity yang dapat menyebabkan
perusahaan mengalami financial distress dapat ditekan dengan adanya good
corporate governance.

g) Good corporate governance tidak memperlemah pengaruh rasionalization
terhadap financial distress. Dengan kata lain, good corporate governance
belum tentu dapat mempengaruhi rasionalization terhadap financial distress.
Jumlah komisaris independent tidak mampu memperkuat adanya
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pembenaran yang dilakukan manajemen terhadap kebangkrutan
perusahaan. Besar dan kecilnya jumlah komisaris independent tidak
mempengaruhi kecurangan perusahaan yang pada akhirnya dapat
mengalami kesulitan perusahaan.
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