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Abstract. This study aims to analyze the effect of independent commissioners, firm size, and financial distress on the financial
performance of textile industry companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the 2016—2024 period.
Financial performance in this study is measured using the return on assets (ROA) ratio, while financial distress is
measured using the Altman Z-score model. The research method applies a quantitative approach with secondary data
obtained from annual financial reports published on the official website of the Indonesia Stock Exchange. The sample
was selected using a purposive sampling technique and consisted of four companies with a total of 36 observations.
Data analysis was conducted using multiple linear regression with the assistance of SPSS version 23. The results
show that independent commissioners, firm size, and financial distress have a positive and significant effect on the
companies’ financial performance. These findings support Agency Theory, which emphasizes the importance of
monitoring mechanisms and asset management efficiency, as well as Signaling Theory, which suggests that healthy
financial conditions serve as a positive signal to investors. Overall, this study indicates that good corporate
governance practices, adequate firm scale, and sound financial conditions contribute to improving the financial
performance of textile companies.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh dewan komisaris independen, ukuran perusahaan, dan
financial distress terhadap kinerja keuangan pada perusahaan industri tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2016-2024. Kinerja keuangan dalam penelitian ini diukur menggunakan rasio return on assets (ROA),
sedangkan financial distress diukur dengan model Altman Z-score. Metode penelitian menggunakan pendekatan
kuantitatif dengan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek
Indonesia. Sampel penelitian ditentukan dengan teknik purposive sampling dan menghasilkan empat perusahaan
dengan total 36 observasi. Analisis data dilakukan menggunakan regresi linier berganda dengan bantuan SPSS
versi 23. Hasil penelitian menunjukkan bahwa dewan komisaris independen, ukuran perusahaan, dan financial
distress berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Temuan ini mendukung Teori
Keagenan (Agency Theory) yang menekankan pentingnya mekanisme pengawasan dan efisiensi pengelolaan aset,
serta Teori Sinyal (Signaling Theory) yang menjelaskan bahwa kondisi keuangan yang sehat merupakan sinyal
positif bagi investor. Secara keseluruhan, penelitian ini mengindikasikan bahwa penerapan tata kelola perusahaan
yang baik, skala perusahaan yang memadai, serta kondisi keuangan yang sehat dapat meningkatkan kinerja
keuangan perusahaan tekstil.

Kata Kunci - Kinerja Keuangan, Dewan Komisaris Independen, Ukuran Perusahaan, Financial distress, Industri Tekstil.

|. PENDAHULUAN

Salah satu aspek untuk dapat melihat nilai atau mengukur kualitas dari suatu perusahaan yakni dari kesehatan
kinerja finansial perusahaannya, sebab kinerja keuangan suatu perusahaan yang stabil adalah kinerja keuangan yang
menunjukkan reputasinya tinggi atas kualitasnya dan sebaliknya apabila kinerja keuangan perusahaan yang buruk
menunjukkan peringkat kualitasnya rendah [1]. Kinerja keuangan merupakan indikator krusial bagi keberlangsungan
dan pertumbuhan sebuah entitas bisnis perusahaan karena mencerminkan efisiensi dan efektivitas pengelolaan sumber
daya dalam menghasilkan keuntungan dan nilai bagi pemegang saham. Kinerja keuangan yang baik menjadi landasan
bagi pengambilan keputusan strategis baik internal oleh manajemen maupun eksternal oleh investor dan kreditor.
Kinerja keuangan itu sendiri juga digunakan oleh perusahaan untuk menganalisis sejauh mana perusahaan telah
mengelola keuangan secara baik dan sesuai dengan aturan-aturan yang berlaku [2].

Memahami perkembangan saat ini yang sangat pesat, kinerja keuangan menjadi penting bagi perusahaan terutama
dalam industri tekstil yang dinamis dan kompetitif. Industri tekstil di Indonesia memiliki peran penting dalam
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perekonomian nasional baik dalam hal pendapatan ekspor maupun sebagai tempat peluang tenaga kerja. Industri
tekstil ini dijuluki sebagai industri yang strategis karena memberikan kontribusi besar terhadap pertumbuhan ekonomi
di Indonesia serta dapat mendorong peningkatan investasi dalam luar negeri [3]. Kemampuan perusahaan dalam
mengidentifikasi kebutuhan pasar dan komitmen menghasilkan suatu produk berkualitas, sehingga membuat industri
tekstil mampu membuat merek-merek ternama di negara lain maupun di negara sendiri. Hal ini menunjukkan bahwa
industri tekstil merupakan perusahaan yang maju dibidangnya. Namun, dengan berkembangnya zaman banyak
pengusaha yang menjalankan usaha industri tekstil dan adanya impor dari luar negeri yang menyebabkan ancaman
terhadap perusahaan — perusahaan yang sudah ada. Ancaman ini mengharuskan untuk selalu mengevaluasi kinerja
untuk menghindari kesulitan keuangan [4].

Sebelum pandemi Covid-19 melanda, industri tekstil dihadapkan oleh persaingan global yang semakin ketat dan
terlalu banyak impor dari luar negeri. Dilihat dari segi makro, penuruan terjadi pada serapan industri hulu tekstil
sepanjang Q1 tahun 2019 menurun 1%, padahal di quarter sebelumnya mampu bertumbuh sebesar 6% [5]. Memasuki
tahun 2020, pandemi Covid-19 memberikan dampak yang sangat sigfinikan sehingga kontribusinya menurun menjadi
Rp186.627 juta atau sekitar 6,8%. Penurunan tersebut terjadi karena selama pandemi Covid-19 lebih memilih
menggunakan uang untuk membeli peralatan kesehatan, mendapatkan perawatan medis, dan menyimpan dana darurat.
Akibat peristiwa tersebut menyebabkan penurunan kinerja keuangan yang drastis dan beberapa perusahaan terpaksa
melakukan pengurangan tenaga kerja dan menghadapi risiko kebangkrutan. Data di tahun 2022 kurang lebih 3,6 juta
pekerja mampu terserap dalam industri ini dengan kontribusi mencapai 6,38% dari PDB nonmigas. Dengan demikian,
industri tekstil Indonesia kembali mencatat penurunan kinerja sepanjang di tahun 2022 . Menurut data resmi Badan
Pusat Statistik (BPS), mengungkapkan bahwa volume ekspor dan produk tekstil Indonesia hanya mencapai 1,5 juta
ton atau turun 17% dibandingkan tahun 2021. Memang terjadi penurunan permintaan terhadap produk tekstil, tetapi
disisi lain terdapat kenaikan nilai ekspor. Hal ini ditunjukkan dari nilai ekspor tekstil pada tahun 2022 yang hanya
turun 6,5 persen menjadi US$ 4,3 miliar [6]. Akan tetapi, di tahun 2023 menurut data Badan Pusat Statistik (BPS)
volume ekspor industri tekstil Indonesia mengalami kembali penurunan yang signifikan sebesar 2,43% dibandingkan
tahun lalu, angka tahun ini merupakan yang terendah dalam sembilan tahun terakhir. Di sisi lain, meski mengalami

berbagai tekanan industri tekstil tetap memberikan kontribusi signifikan terhadap perekonomian nasional [7].
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Gambar 1. Laporan Kinerja Keuangan PT. Sri Rejeki Isman Tbk
Sumber : Laporan Keangan Perusahaan

Penurunan dapat dilihat dari grafik di atas menunjukkan kinerja keuangan PT Sri Rejeki Isman Tbk. (SRIL) untuk
semester | tahun 2023 dan semester | tahun 2024. Pada pendapatan penjualan neto, terlihat adanya peningkatan dari
166,91 juta USD pada semester | 2023 menjadi 198,26 juta USD pada semester | 2024. Sementara itu, beban pokok
penjualan juga meningkat dari 131,73 juta USD menjadi 150,24 juta USD. Dalam hal laba/rugi kotor, perusahaan
mengalami kerugian yang lebih kecil, yaitu -31,35 juta USD pada semester | 2023 berkurang menjadi -18,51 juta USD
di semester | 2024. Namun, kerugian operasional mengalami peningkatan, dengan nilai -23,72 juta USD pada semester
I 2024. Untuk pendapatan keuangan, perusahaan mencatatkan nilai positif yang sangat kecil, yaitu 0,02 juta USD di
semester |1 2023 dan 0,01 juta USD di semester | 2024. Beban keuangan menunjukkan kenaikan dari 7,70 juta USD
menjadi 1,95 juta USD, dan laba/rugi bersih mengalami peningkatan kerugian, dari -25,73 juta USD pada semester |
2023 menjadi -25,73 juta USD pada semester | 2024. Secara keseluruhan, terdapat fluktuasi dalam kinerja keuangan
perusahaan antara dua periode yang tercatat. Sehingga di tahun 2024 perusahaan mengalami Pemutusan Hubungan
Kerja (PHK) sebanyak kurang lebih 10.965 buruh dan karyawan setelah diputus pailit oleh Pengadilan Niaga. Hal ini
terjadi karena perusahaan Sritex tidak dapat membayar hutang atau terlambat membayar hutang yang berakibat fatal
dengan para kreditor. Kasus keuangan PT Sritex ini bermula sejak tahun 2022 lalu yang setelah digugat penundaan
kewajiban pembayaran hutang (PKPU) oleh salah satu debiturnya, yakni CV Prima Karya. Gugatan ini memicu proses
kepailitan dimana tim kurator mencatat 1.645 kreditur dengan total tagihan sebesar Rp35,7 triliun meskipun hanya
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Rp29,8 triliun yang diakui sah. Rincian hutang tersebut meliputi 94 kreditur konkuren (Rp28,3 triliun), 349 kreditur
preferen (Rp619 miliar), dan 22 kreditur separatis (Rp919 miliar). Beberapa kreditur utama termasuk Kantor
Pelayanan Pajak Pratama Sukoharjo (Rp28.6 miliar), Bea Cukai Surakarta (Rp189,2 miliar), dan PT PLN Jawa
Tengah-DIY (Rp43,6 miliar). Akibat gagal memenuhi kewajiban Pengadilan Niaga Semarang menyatakan empat
perusahaan dibawah naungan Group Sritex, yakni PT Sri Rejeki Isman, PT Sinar Pantja Djaja, PT Bitratex Industries,
dan PT Primayudha Mandirijaya. Keputusan ini muncul setelah PT Indo Bharat Rayon, salah satu pemasok sritex
menggugat karena tidak dibayar. Sehingga, jika ditotal hutang Sritex saat ini mencapai sebesar Rp26,02 triliun dan
hutang ke Indo Bharat hanya Rp101,31 miliar per Juni 2024 atau 0,38 persen [8]. Kasus ini menjadi bukti konkret
kerapuhan kinerja keuangan di sektor tekstil [8].

Dari berbagai masalah yang terjadi pada industri tekstil menyebabkan ketidakstabilan kinerja keuangan yang
berdampak luas bagi perusahaan. Penurunan kinerja dapat mengancam keberlangsungan usaha, mengurangi investasi,
dan berdampak pada kesejahteraan karyawan. Kondisi seperti ini tidak boleh terjadi secara terus-menerus melainkan
perusahaan harus mampu untuk mempertahankan kinerja keuangannya dan berupaya memastikan perusahaan terus
tumbuh dengan stabil, karena industri tekstil merupakan salah satu industri manufaktur dan prioritas nasional yang
masih memiliki potensi besar untuk dikembangkan [9]. Kinerja keuangan yang sehat adalah kinerja keuangan yang
memberikan seberapa baik suatu perusahaan dalam memanfaatkan semua jenis aset untuk menghasilkan keuntungan
dan tingkat keberhasilan dalam menjalakan operasionalnya [10].

Terjadinya kinerja keuangan yang tidak stabil dan terealisasi dengan baik di suatu perusahaan, hal ini dapat terjadi
karena kurangnya memperhatikan dalam mengaplikasikan standar Good Corporate Governance (GCG). Penerapan
Good Corporate Governance (GCG) merupakan hal penting dalam Kinerja perusahaan karena sebagai kunci
keberhasilan bagi perusahan untuk dapat mencapai laba jangka panjang dan bertahan dalam persaingan global [11].
Tata Kelola perusahaan (Good Corporate Governance) merupakan suatu sistem dan struktur yang baik untuk
meningkatkan nilai pemegang saham serta mengelola suatu perusahaan dengan tetap memperhatikan berbagai
pemangku kepentingan dalam perusahaan (stakeholder) [12]. Tata kelola perusahaan harus diterapkan untuk
memastikan bahwa perusahaan dijalankan selaras dengan kepentingan para pemegang saham. Menyelaraskan hak
dapat mengurangi konflik antara prinsipal dan agen, mengurangi biaya keagenan, dan meningkatkan kinerja keuangan
perusahaan [13]. Pada dasarnya penerapan Good Corporate Governance (GCG) bertujuan untuk mencipatakan tata
kelola perusahaan yang transparan, dapat dipertanggungjawabkan, dan adil bagi semua pihak yang berkepentingan,
termasuk pemegang saham, staf, pelanggan, dan publik secara luas. Tidak sekadar memenuhi kewajiban peraturan
dan kepatuhan hukum yang berlaku, Good Corporate Governance (GCG) memuat prinsip moral dan norma etika yang
ketat dalam setiap tindakan pengambilan keputusan dan aktivitas bisnis. Untuk mencapai Kinerja keuangan yang
efektif dan efisien bagi perusahaan melalui Good Corporate Governance (GCG) dibutuhkan dewan komisaris
independen dalam mengelola operasional perusahaan yang baik. Dewan komisaris independen adalah agen pengawas
perusahaan yang bertindak sebagai badan audit yang mirip dengan komisaris, tetapi tidak memiliki hubungan khusus
dengan pemilik saham perusahaan. Melainkan mempunyai kewenangan sebagai pengawas dan memberikan
perlindungan bagi pemegang saham dengan kepemilikan minoritas dan memainkan peran penting dalam proses
pengambilan keputusan [14]. Komisaris independen berwenang melakukan evaluasi terhadap laporan keuangan untuk
memastikan kesesuaian perusahaan dalam mematuhi ketentuan yang berlaku, serta dapat meminimalisir potensi
terjadinya penipuan maupun bermacam kesalahan penyimpangan keuangan lainnya yang berpotensi buruk terhadap
kinerja. Berbagai penelitian terdahulu tentang dewan komisaris independen terhadap kinerja keuangan perusahaan
menunjukkan temuan yang beragam, seperti hasil penelitian sebelumnya yang mengungkapkan bahwa dewan
komisaris independen berdampak positif dan signifikan [15]. Sementara hasil penelitian sebelumnya membuktikan
bahwa dewan komisaris independen tidak adanya korelasi yang signifikan terhadap kinerja keuangan [16].

Selain Good Corporate Governance (GCG), ukuran perusahaan juga indikator penting yang berpengaruh dalam
kinerja keuangan perusahaan. Apabila perusahaan memiliki ukuran relatif besar maka akan lebih mudah dalam
mendapatkan modal di pasar saham karena dianggap Kinerja perusahaannya yang stabil, sedangkan ukuran
perusahaannya yang relatif kecil maka akan lebih sulit dalam menanamkan modal saham [17]. Untuk kegiatan
bisnisnya, ukuran kinerja keuangan perusahaan ditentukan oleh total aset yang tersedia di perusahaan. Dengan
memiliki sumber modal akan memungkinkan perusahaan dapat untuk memperluas operasinya dan seiring
pertumbuhan perusahaan kinerja keuangannya juga akan meningkat [18]. Hal ini mengarah pada teori agensi, karena
semakin bertambahnya ukuran perusahaan, maka semakin terik kebutuhan dan tantangan menjadi lebih kompleks
yang menyebabkan sulit untuk memantau dan mengelola perusahaan besar. Sehingga bagi perusahaan besar dengan
sumber daya keuangan yang signifikan, pengurangan biaya keagenan dapat memfasilitasi pengelolaan informasi
potensial dan mengurangi biaya informasi tambahan, serta memperkuat keterbukaan informasi kepercayaan investor
dalam meningkatkan kinerja keuangan suatu perusahaan [19]. Semakin efisien suatu perusahaan mengelola aset dalam
operasi bisnisnya dalam menghasilkan laba, maka semakin besar juga potensi laba yang dimilikinya. Berdasarkan
hasil temuan penelitian sebelumnya, menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap kinerja keuangan [20]. Sementara penelitian sebelumnya hasil yang didapatkan berbeda, bahwa
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ukuran perusahaan berpengaruh secara negatif dan tidak adanya korelasi yang signifikan terhadap kinerja keuangan
[21].

Selain faktor-faktor tersebut yang dapat mempengaruhi kinerja keuangan adalah financial distress. Financial
distress merupakan salah satu prediksi yang sangat penting bagi organisasi di perusahaan untuk mengidentifikasi
adanya masalah kegagalan dalam kesulitan keuangan yang berdampak pada likuiditasnya [22]. Kondisi kesulitan
keuangan dapat terjadi karena adanya suatu perusahaan yang tidak mampu membayar hutangnya atau kewajiban
lancarnya sehingga menyebabkan penurunan kinerja perusahaan dan bangkrut. Kondisi tersebut tidak bisa dibiarkan
saja karena sudah termasuk dalam masalah kritis bagi perusahaan dan seluruh pemangku kepentingannya, termasuk
karyawan, pemegang saham, dan kreditur. Kondisi ini tidak hanya mengancam stabilitas pekerjaan dan hak-hak
finansial para pihak terkait, tetapi juga berdampak signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan itu sendiri. Dalam
lingkungan bisnis yang semakin kompleks, prediksi, dan mitigasi risiko kesulitan keuangan menjadi semakin penting
untuk menjaga keberlanjutan perusahaan. Dalam konteks ini, tingkat rasio keuangan berperan sebagai indikator
peringatan dini untuk memprediksi kesulitan keuangan, sehingga kondisi keuangan dapat dipantau sebelum mencapai
tahap krisis. Salah satu model yang digunakan untuk memprediksi atau kesulitan keuangan pada perusahaan tekstil
ini adalah menggunakan model Altman Z-score. Model Altman menggunakan perhitungan Z-score melauli perkalian
standar dari berbagai rasio keuangan yang berfungsi sebagai indikator memprediksi kebangkrutan suatu entitas [23].
Hal ini mengarah pada teori sinyal yang berkaitan dengan kinerja keuangan perusahaan, terutama apabila perusahaan
saat mengalami kondisi financial distress. Kondisi ini membuat perusahaan kesulitan mempertahankan atau
meningkatkan kinerjanya jika perusahaan memiliki hutang besar dan harus melunasinya saat jatuh tempo. Hal itu
dapat menjadi sinyal negatif bagi pemegang saham dan investor mengenai prospek bisnisnya. Dengan demikian, teori
sinyal dapat menjadi alat penting dalam menilai kesehatan keuangan suatu perusahaan. Berdasarkan penelitian
sebelumnya, menunjukkan bahwa financial distress dengan menggunakan model Altman Z-score menyatakan
berdampak positif terhadap kinerja keuangan [24].

Penelitian ini secara khusus menganalisis pada perusahaan sektor tekstil yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
(BEI). Pemilihan industri tekstil sebagai objek penelitian dilatarbelakangi oleh perkembangan kinerja keuangan yang
fluktuatif dalam beberapa tahun terakhir. Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian sebelumnya [25],
dengan beberapa modifikasi signifikan berupa penggunaan variabel dependen berbeda yang spesifik pada industri
tekstil dan penerapan variabel independen baru yaitu financial distress, karena di penelitian ini masih jarang
diaplikasikan dalam konteks penelitian di Indonesia. Berdasarkan uraian latar belakang dan mempertimbangkan hasil
penelitian terdahulu yang saling bertentangan, maka penulis termotivasi untuk melaksakanan penelitian ini. Secara
praktis, temuan penelitian dapat menjadi bahan pertimbangan bagi investor dalam mengevaluasi kesehatan finansial
perusahaan sebelum mengambil keputusan investasi. Analisis ini dilakukan dengan mempertimbangkan secara
komprehensif peranan dewan komisaris independen, ukuran perusahaan, dan financial distress yang mempengaruhi
kinerja keuangan perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh dari dewan komisaris independen,
ukuran perusahaan, dan financial distress terhadap kinerja keuangan perusahaan.

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Dewan Komisaris Independen Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Dewan komisaris independen didefinisikan sebagai pihak yang tidak berafliasi dengan dewan direksi, anggota
lainnya dan pemilik saham, serta bebas dari segala bentuk relasi bisnis yang mungkin mempengaruhi objektivitas
dalam melaksankan tugasnya yang bertindak secara independen atau eksklusif untuk kepentingan perusahaan [26].
Dengan adanya dewan komisaris independen maka memastikan bahwa kepentingan pemegang saham mayoritas dan
minoritas tidak terabaikan, melainkan dewan komisaris independen lebih ke netral terhadap keputusan manajemen
dan memastikan bahwa perusahaan menjalankan tata kelola perusahaan (GCG) yang tepat [27]. Menurut teori
keagenan, dewan komisaris independen dapat meminimalkan aspek-aspek yang tidak diinginkan dengan memantau
kinerja para agen serta meyakinkan prinsipalnya (pemegang saham) bahwa para agen akan bekerja sesuai dengan
tugas dan tanggung jawab untuk kepentingan perusahaan. Hal ini sejalan dengan temuan sebelumnnya [28][28][29]
[30][31] yang membuktikan adanya pengaruh signifikan dewan komisaris independen terhadap kinerja keuangan
perusahaan. Berdasarkan bukti empiris tersebut, dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut.
H1: Dewan komisaris independen berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Ukuran perusahaan dianggap sebagai ukuran keberhasilan suatu perusahaan karena apabila semakin besar nilai
ukuran perusahaan maka semakin baik juga kinerja keuangannya [25]. Ukuran perusahaan merupakan jumlah aset
yang dimiliki suatu perusahaan yang diklasifikasikan sebagai besar atau kecilnya ukuran yang dapat memanfaatkan
sumber daya modal untuk memperluas bisnisnya dan meningkatkan kinerja keuangannya dengan seiring pertumbuhan
perusahaan [18]. Ukuran perusahaan memiliki komponen yang berdampak pada hasil keuangan suatu bisnis. Hal ini
merujuk pada teori agensi, yakni dimana semakin efisien operasi bisnis dalam mengelola aset maka semakin besar
potensi keuntungan yang dapat diraih dan seiring dengan berkembangnya bisnis, persyaratan, dan tantangan menjadi
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kompleks menyebabkan makin sulit dalam memantau perusahaan besar [19]. Hal ini sejalan dengan penelitian
terdahulu [32][33][34][35] yang mengungkapkan adanya pengaruh ukuran perusahaan terhadap kinerja keuangan
perusahaan. Merujuk pada bukti empiris tersebut, peneliti merumuskan hipotesis sebagai berikut.

H2: Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan

Pengaruh Financial distress Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Financial distress memiliki keterkaitan dengan teori sinyal yang memaparkan mekanisme penyampaian informasi
perusahaan kepada stakeholder melalui laporan keuangan. Financial distress merupakan kondisi dimana suatu entitas
menghadapi masalah likuiditas yang serius bahkan mengarah pada potensi kebangkrutan. Tujuan adanya pada
perusahaan adalah untuk mengetahui bagaimana kondisi perusahaan itu sehat atau tidaknya secara finansial, karena
tindakan ini penting bagi para advokat dan regulator bursa. Prediksi ini digunakan sebagai perencanaan keuangan dan
tindakan korektif dalam menghindari terjadinya kebangkrutan [36]. Hal ini sejalan dengan penelitian sebelumnya
[24][37][38][39] yang menyatakan adanya pengaruh signifikan financial distress terhadap kinerja keuangan
perusahaan.
H3: Financial distress berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan

Kerangka Konseptual

Berikut yang dapat disajikan sebuah kerangka konseptual yang menggambarkan sebuah hubungan antara variabel
independen yakni dewan komisaris independen, ukuran perusahaan, dan financial distress terhadap variabel dependen
yakni kinerja keuangan industri tekstil. Kerangka konseptual dalam penelitian ini dapat digambarkan sebagai berikut :

Dewan Komisaris
Independen (X1)

Ukuran Perusahaan
(X2)

Kinerja Keuangan
Perusahaan (Y)

Financial Distress
(X3

Gambar 2. Kerangka Konseptual

I1l. METODE

Jenis dan Objek Penelitian

Secara metodologis, penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan fokus analisis pada perusahaan-
perusahaan sektor tekstil yang tercatat sebagai emiten di Bursa Efek Indonesia selama kurun waktu 2019- 2024. Data
penelitian ini diperoleh dari sumber resmi BEI yang dapat diunduh melalui website www.idx.co.id.

Jenis dan Sumber Data

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang bersumber dari laporan keuangan tahunan perusahaan- perusahaan
tekstil. Metode pengumpulan data dilakukan melalui studi dokumentasi dengan mengambil data laporan keuangan
tahunan emiten sektor tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia mulai periode 2016-2024. Seluruh data dapat
diakses secara resmi melalui situs web Bursa Efek Indonesia di www.idx.co.id.

Populasi dan Sampel

Penelitian ini berfokus pada seluruh perusahaan tekstil yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama periode 2016-
2024, dengan jumlah populasi sebanyak 23 perusahaan. Pemilihan sampel dilakukan melalui metode teknik purposive
sampling yaitu teknik metode penarikan sampel penelitian dengan cara mempertimbangkan tujuan tertentu untuk
mendapatkan suatu sampel dengan sesuai kriteria peneliti yang telah ditentukan

Tabel 1. Kriteria Dalam Pengambilan Sampel

No Kriteria Jumlah
Industri tekstil yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 23
1 Industri tekstil yang terdapat di Indonesia di Bursa Efek Indonesia pada 6)
" periode 2016-2024
5 Industri tekstil yang menerbitkan laporan tahunan secara berturut-turut 5)
* selama periode 2016-2024
3 Industri tekstil yang penyajian laporan keuangan tahunannya dalam bentuk ®)
" mata uang rupiah
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Jumlah perusahaan yang terpilih sebagai sampel penelitian 4
Jumlah sampel yang terpilih 4 x 9 36
Sumber: Diolah oleh peneliti, 2025

Berdasarkan kriteria tersebut, maka sampel industri tekstil yang didapatkan pada penelitian ini adalah diantaranya
PT Panasia Indo Resources Tbk, PT Trisula International Thk, PT Asia Pasific Investama Thk, PT Trisula Textile
Industries Tbk.

Identifikasi dan Indikator Variabel

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan. Terdapat tiga variabel independen dalam
penelitian ini diantaranya ialah dewan komisaris independen, ukuran perusahaan, dan financial distress. Berikut
merupakan tabel indikator variabel:

Tabel 2. Indikator Variabel

Variabel Indikator Skala
_ Laba Bersih
Kinerja Keuangan (Y) ROA = Total Aset Rasio

Sumber: [40] [41]

_ Jumlah Anggota Dewan Komisaris Independen
Dewan DKI =

- - n i
Komisaris x100% Jumlah Seluruh Anggota Dewan Komisaris Rasio
Independen
(Xl)p Sumber: [42] [43]

Ukuran Perusahaan = Ln (Total Aset)

Ukuran Perusahaan (X2) Rasio
Sumber: [44] [24]
Financial distress diukur dengan model Altman Z-score
Z=1,2(X1)+1,4(X2)+3,3(X3)+0,6(X4)+1,0(X5)
Financial distress (X3) X1 = Modal kerja/total aset ; X2 = Laba ditahan/total
aset ; X3 = Laba sebelum pajak dan bunga/total aset ; Rasio

X4
= Nilai pasar saham biasa/total hutang ; X5 =
Penjualan/total aset

Sumber: [23] [45]
Sumber : Ringkasan peneliti, 2025

Metode Analisis Data

Setelah data penelitian dikumpulkan, kemudian data tersebut dianalisis menggunakan teknik pengolahan
perangkat lunak SPSS versi 23 (Statistical Package for Social Science atau Statistical Product and Service
Solutions) yang bertujuan untuk menguji validitas dan reliabilitas data, mengetahui pola distribusi data, serta sejauh
mana hubungan antara variabel-variabel yang akan diteliti. Untuk proses pengujian hipotesis dalam penelitian ini
menggunakan metode analisis data regresi linier berganda karena melibatkan lebih dari satu variabel independen.
Tujuan utama penerapan regresi linier berganda adalah untuk mengevaluasi pengaruh dua atau lebih variabel bebas
terhadap variabel terikat. Secara persamaan matematis regresi liner berganda dinyatakan sebagai berikut:

Y=a+ B1X1+ B2X2 + 3X3 +e

Keterangan:

Y :ROA

X1 : Dewan Komisaris Independen
X2 : Ukuran Perusahaan

X3 : Financial distress

A :Konstanta

B : Koefisien Regresi

E :Standard Error
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Uji Hipotesis

Pengujian hipotesis ini berguna untuk menilai kemungkinan kebenaran suatu parameter populasi berdasarkan data
sampel yang diambil. Proses ini melibatkan pengujian signifikansi parsial (uji t) guna mengukur besarnya pengaruh
masing-masing variabel independen secara individual terhadap variabel dependen. Dalam pengujian ini, hipotesis
akan diterima jika nilai signifikansinya kurang dari 0,05 dan menolak hipotesis jika nilai signifikansinya lebih besar
dari 0,05 [46].

I11. HASIL DAN PEMBAHASAN

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Perhitungan Variabel

Tabel 3. Hasil Perhitungan Variabel

Dewan
No Nama Tahun Komisaris Ukuran Financial  Kinerja
Perusahaan Independen Perusahaan  distress  Keuangan
X1 X2 X3 Y
2016 0,333 20,182 -2,470 -0,385
2017 0,333 19,328 -17,326 -1,629
2018 0,333 20,190 -5,614 -0,459
PT. Panasia 2019 0,333 19,865 -7,309 0,134
1. Indo Resources 2020 0,333 19,766 -8,107 0,112
Tbk 2021 0,333 19,663 -1,264 0,118
2022 0,333 19,398 -12,656 0,122
2023 0,333 19,293 -13,368 0,123
2024 0,333 19,293 -13,791 0,128
2016 0,333 14,298 -1,038 -0,103
2017 0,250 15,056 -1,694 -0,177
2018 0,333 15,137 -0,805 0,045
PT. Asia 2019 0,333 15,120 -1,041 0,001
2. Pacific 2020 0,333 15,173 -1,146 0,001
Investama Thk 2021 0,333 15,136 -1,167 0,016
2022 0,333 15,192 -0,997 0,014
2023 0,333 15,132 -1,749 0,023
2024 0,333 15,010 -1,659 0,030
2016 0,333 27,184 2,812 0,073
2017 0,333 27,024 3,293 0,061
2018 0,333 27,174 2,567 0,066
PT. Trisula 2019 0,333 27,768 2,748 0,304
3. International 2020 0,333 27,698 2,471 0,119
Thbk 2021 0,333 27,690 2,672 0,214
2022 0,333 27,795 2,984 0,286
2023 0,500 27,788 3,061 0,310
2024 0,500 27,862 3,008 0,313
2016 0,333 26,684 1,990 0,058
2017 0,333 26,867 1,615 0,069
2018 0,500 26,967 2,167 0,089
PT. Trisula 2019 0,500 27,105 2,390 0,347
4, Textile 2020 0,500 27,041 1,792 0,229
Industries Thk 2021 0,500 26,986 1,928 0,230
2022 0,500 26,988 1,991 0,267
2023 0,500 26,996 2,142 0,310
2024 0,500 27,092 1,964 0,320

Tabel yang disajikan menunjukkan data dari empat perusahaan yang terdaftar di bursa, yaitu PT. Panasia Indo
Resources Tbk, PT. Asia Pacific Investama Tbk, PT. Trisula International Thk, dan PT. Trisula Textile Industries Tbk,
selama periode 2016 hingga 2024. Dalam hal struktur dewan komisaris, nilai yang bervariasi antara 0,250 hingga
0,500 mencerminkan perbedaan dalam komposisi dewan di masing-masing perusahaan. Ukuran perusahaan, yang
diukur dengan nilai X2, menunjukkan fluktuasi, dengan PT. Trisula International Thk memiliki ukuran tertinggi
mencapai 27,862 pada tahun 2024. Kondisi keuangan, yang diwakili oleh nilai Financial distress, menunjukkan
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tantangan yang dihadapi oleh beberapa perusahaan, dengan PT. Panasia Indo Resources Tbk mengalami perbaikan
dari nilai negatif di tahun-tahun sebelumnya. Kinerja keuangan, yang diukur dengan nilai Y, bervariasi di antara
perusahaan, di mana PT. Trisula International Tbk menunjukkan peningkatan signifikan dari 0,073 pada tahun 2016
menjadi 0,313 pada tahun 2024, sementara PT. Asia Pacific Investama Tbk menunjukkan stagnasi dengan nilai yang
relatif rendah. Secara keseluruhan, terdapat tren peningkatan dalam kinerja keuangan di beberapa perusahaan,
meskipun tidak semua perusahaan menunjukkan hasil yang konsisten. Hal ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
dan struktur dewan dapat mempengaruhi kinerja keuangan, namun analisis lebih lanjut diperlukan untuk memahami
faktor-faktor yang mendasari hasil tersebut.

Uji Analisis Deskriptif
Tabel 4. Hasil Uji Analisis Deskriptif
Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
DKI 36 ,25 ,50 ,3724 ,07595
Ukuran Perusahaan 36 2,39 60,29 22,3039 10,92049
Financial distress 36 -17,33 3,29 -1,3779 5,46207
Kinerja Keuangan 36 -1,63 35 ,0494 , 33868

Valid N (listwise) 36

Sumber : Output SPSS Ver 23

Berdasarkan hasil uji analisis deskriptif yang disajikan pada Tabel 4, terdapat empat variabel yang dianalisis:
DKI, Ukuran Perusahaan, Financial distress, dan Kinerja Keuangan. Untuk DKI, dengan 36 data, nilai minimum
adalah 0,25 dan maksimum 0,50, serta rata-rata 0,3724, menunjukkan konsistensi yang relatif tinggi (standar deviasi
0,07595). Ukuran Perusahaan memiliki rentang yang lebih luas, dengan nilai minimum 2,39 dan maksimum 60,29,
serta rata-rata 22,3039, mencerminkan variasi signifikan dalam skala operasi (standar deviasi 10,92049). Financial
distress menunjukkan rata-rata -1,3779 dengan rentang antara -17,33 hingga 3,29, mengindikasikan banyak
perusahaan mengalami kesulitan keuangan, dan variasi besar dalam tingkat kesulitan (standar deviasi 5,46207).
Kinerja Keuangan memiliki rata-rata rendah 0,0494, dengan rentang -1,63 hingga 0,35, di mana beberapa perusahaan
mengalami kerugian, sementara yang lain masih menghasilkan laba (standar deviasi 0,33868). Secara keseluruhan,
tabel ini mencerminkan tantangan yang dihadapi perusahaan-perusahaan dalam sampel, yang mungkin disebabkan
oleh manajemen yang tidak efisien, kondisi pasar yang sulit, atau struktur utang yang tidak sehat, dan memberikan
dasar untuk analisis lebih lanjut mengenai hubungan antara ukuran perusahaan, financial distress, dan kinerja
keuangan.

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas
Tabel 5. Hasil Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual

N 36
Normal Parameters®P Mean ,0000000
Std. Deviation ,11309224

Most Extreme Differences  Absolute ,132
Positive ,126

Negative -,132

Test Statistic ,132
Asymp. Sig. (2-tailed) ,116°

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.
Sumber : Output SPSS Ver 23
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Berdasarkan hasil pengujian normalitas pada data yang tercantum dalam Tabel 5 dilakukan dengan menggunakan
metode One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test terhadap sampel berjumlah 36. Hasil uji tersebut menghasilkan nilai
Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,116. Nilai ini berada di atas ambang batas signifikansi yang telah ditetapkan, yaitu
0,05. Berdasarkan kriteria pengambilan keputusan pada uji normalitas, apabila nilai signifikansi yang diperoleh lebih
besar dari 0,05, maka hipotesis nol (Ho) yang menyatakan bahwa data berasal dari populasi dengan distribusi normal
tidak dapat ditolak. Artinya, tidak ditemukan cukup bukti secara statistik untuk menyatakan bahwa data tidak
berdistribusi normal. Dengan demikian, hasil pengujian ini memberikan indikasi bahwa sebaran data dalam sampel
tersebut memenuhi asumsi normalitas, sehingga data dapat dianggap berasal dari populasi yang berdistribusi normal.
Temuan ini penting karena memenuhi salah satu syarat dalam penerapan berbagai analisis statistik parametrik yang
memerlukan asumsi distribusi normal.

Uji Heteroskedastisitas
Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Kinerja Keuangan
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Sumber : Output SPSS Ver 23

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas yang disajikan pada tabel 6. Dapat dipahami dengan cara mengamati
pola persebaran titik-titik pada grafik scatterplot. Dalam hal ini, diketahui bahwa titik-titik residual menyebar secara
acak dan tidak membentuk pola tertentu, seperti garis, kipas, corong, atau pengelompokan pada area tertentu.
Persebaran titik yang acak ini menunjukkan bahwa varians residual atau galat dari model regresi adalah konstan
pada seluruh nilai variabel independen, atau dengan kata lain model memenuhi asumsi homoskedastisitas. Hal ini
berarti tidak terdapat indikasi terjadinya heteroskedastisitas pada model regresi yang digunakan dalam penelitian.
Dengan demikian, model regresi yang dihasilkan dapat dikatakan layak dan valid karena telah memenuhi salah satu
syarat penting dalam regresi linear klasik, sehingga estimasi koefisien regresi, uji statistik, serta kesimpulan yang
diambil dari model tersebut dapat dipercaya.

Uji Multikolonearitas

Tabel 7. Uji Multikolonearitas
Coefficients?
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 (Constant)
DKI ,822 1,217
Ukuran Perusahaan ,899 1,113
Financial distress ,832 1,202

Sumber : Output SPSS Ver 23

Berdasarkan hasil uji multikolonearitas yang disajikan pada Tabel 7, seluruh variabel dalam model regresi
menunjukkan nilai Variance Inflation Factor (VIF) yang lebih kecil dari 10, serta nilai Tolerance yang lebih besar dari
0,1. Kondisi ini menunjukkan bahwa tidak terdapat gejala multikolinieritas di antara variabel-variabel independen
yang digunakan dalam model. Dengan Kkata lain, hubungan antarvariabel bebas tidak menunjukkan adanya korelasi
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yang sangat kuat yang dapat memengaruhi kestabilan model. Hasil ini memberikan keyakinan bahwa model regresi
yang dibangun memiliki estimasi koefisien regresi yang stabil dan tidak bias. Selain itu, kontribusi masing-masing
variabel independen terhadap variabel dependen dapat diinterpretasikan secara valid, sehingga hasil analisis regresi
yang dilakukan dapat dipercaya dan digunakan untuk pengambilan keputusan lebih lanjut.

Uji Autokorelasi
Tabel 8. Uji Autokorelasi
Model Summary®

Adjusted R std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 ,9432 ,888 ,878 ,11827 ,676

a. Predictors: (Constant), DKI, Ukuran Perusahaan, Financial distress
b. Dependent Variable: Kinerja Keuangan
Sumber : Output SPSS Ver 23

Berdasarkan hasil uji autokorelasi yang telah disajikan pada Tabel 8, diperoleh nilai Durbin-Watson (DW) sebesar
0,676. Nilai ini memberikan indikasi bahwa tidak terdapat masalah autokorelasi pada residual model regresi yang
dianalisis. Hal ini disebabkan karena angka DW tersebut berada di dalam kisaran yang dianggap aman, yakni
mendekati angka 2, yang menunjukkan tidak adanya korelasi di antara residual satu dengan yang lainnya. Dengan
kata lain, residual dari model tidak menunjukkan pola tertentu yang saling berkaitan, baik secara positif maupun
negatif. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa model regresi yang digunakan telah memenuhi salah satu asumsi
penting dalam uji asumsi klasik. Memenuhinya asumsi ini penting untuk memastikan bahwa hasil estimasi koefisien
regresi yang diperoleh bersifat valid, dan interpretasi dari model dapat dilakukan dengan tingkat keandalan yang baik
dalam rangka mendukung analisis lebih lanjut.

Uji Hipotesis
UjiT
Tabel 9. Hasil Uji T
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) ,035 112 ,308 ,760
DKI 1,619 ,290 ,363 5,575 ,000
Ukuran Perusahaan ,024 ,002 773 12,418 ,000
Financial distress ,038 ,004 ,621 9,589 ,000

Sumber : Output SPSS Ver 23

Berdasarkan tabel yang disajikan, didapatkan persamaan regresi linear berganda sebagai berikut:
Y=0,035+1,619X1 + 0,024X2 + 0,038X3 + e

Yang menunjukkan bahwa semua variabel independen memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel dependen
dalam model regresi. DKI memiliki koefisien 1,619, t-statistic 5,575 dan p-value 0,000, menunjukkan pengaruh
positif yang sangat signifikan. Ukuran Perusahaan dengan koefisien 0,024, t-statistic 12,418 dan p-value 0,000 juga
menunjukkan kontribusi signifikan. Financial distress, dengan koefisien 0,038, t-statistic 9,589, dan p-value 0,000.
Hal ini menunjukkan adanya pengaruh yang sangat signifikan. Maka dapat disimpulkan bahwa semua variabel
independen menunjukkan nilai p di bawah 0,05, yang mengindikasikan bahwa semua variabel independen secara
signifikan mempengaruhi variabel dependen.
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Uji Koefesien Determinasi
Tabel 10. Hasil Uji Koefesien Determinasi
Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the

Model R R Square Square Estimate
1 ,9432 ,888 ,878 ,11827

a. Predictors: (Constant), DKI, Ukuran Perusahaan, Financial distress
b. Dependent Variable: Kinerja Keuangan
Sumber : Output SPSS Ver 23

Hasil uji koefisien determinasi yang tercantum pada Tabel 10, biasanya dinyatakan dengan nilai R-squared (R?),
hal ini memberikan gambaran tentang seberapa besar proporsi variasi pada variabel dependen yang dapat diterangkan
oleh variabel-variabel independen dalam model regresi. Nilai R? yang diperoleh sebesar 0,878. Hal ini
mengindikasikan bahwa 87,8% variasi pada variabel dependen berhasil dijelaskan oleh variabel independen dalam
model, sedangkan sisanya sebesar 12,2% dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak termasuk dalam analisis. Nilai
R2 yang tinggi ini menandakan bahwa model regresi memiliki kemampuan untuk menjelaskan hubungan antara
variabel -variabel tersebut.

Pembahasan
Pengaruh Dewan Komisaris Independen Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Analisis statistik yang dilakukan dalam penelitian ini, khususnya melalui uji T, telah menghasilkan temuan yang
sangat signifikan terkait pengaruh Dewan Komisaris Independen (DKI) terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan.
Hasil uji T menunjukkan bahwa variabel DKI memiliki koefisien regresi positif sebesar 1,619, yang secara langsung
mengindikasikan adanya hubungan searah yang semakin tinggi proporsi dewan komisaris independen dalam struktur
tata kelola perusahaan, maka semakin baik juga kinerja keuangan yang dicapai oleh perusahaan tersebut. Temuan
ini menunjukkan bahwa keberadaan DKI berperan penting dalam meningkatkan efektivitas pengawasan terhadap
manajemen, sehingga dapat meminimalkan praktik-praktik yang mengutamakan kepentingan pribadi oleh para
manajer. Dengan pengawasan yang lebih ketat, perusahaan mampu menjaga integritas operasional dan mencapai
kinerja keuangan yang lebih optimal. Tingkat signifikansi dari pengaruh ini sangat kuat yang dibuktikan dengan
nilai p-value sebesar 0,000, yang jauh di bawah ambang batas signifikansi 0,05 yang menegaskan bahwa hubungan
ini signifikan secara statistik. Interpretasi ini sangat selaras dengan prinsip teori keagenan yaitu dewan komisaris
independen berfungsi sebagai mekanisme pengawasan krusial yang meminimalkan konflik kepentingan dan
memastikan manajemen bertindak demi kepentingan terbaik perusahaan. Temuan ini konsisten dengan penelitian
terdahulu, memperkuat validitas bahwa dewan komisaris independen adalah pilar penting dalam mendorong tata
kelola perusahaan yang baik (GCG), berkontribusi pada peningkatan akuntabilitas, transparansi, dan pada akhirnya,
kinerja finansial perusahaan yang lebih optimal. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh
[28] [31] [47] [48] yang secara jelas membuktikan bahwa adanya pengaruh signifikan dari dewan komisaris
independen terhadap kinerja keuangan perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keberadaan Dewan
Komisaris Independen (DKI) berhubungan erat dengan kinerja keuangan perusahaan. Secara teori, proporsi DKI
yang memadai dapat meningkatkan efektivitas fungsi pengawasan sehingga mendorong terciptanya praktik tata
kelola perusahaan yang lebih baik. Hal ini pada akhirnya dapat meningkatkan kepercayaan investor dan
meminimalisasi potensi konflik kepentingan yang berimplikasi pada peningkatan kinerja keuangan. Dengan kata
lain, keberadaan DKI tidak hanya berpengaruh terhadap ROA sebagai indikator profitabilitas, tetapi juga memiliki
keterkaitan terhadap stabilitas dan keberlanjutan kinerja keuangan perusahaan secara keseluruhan. DKI yang efektif
dapat memperkuat penerapan prinsip Good corporate governance (GCG), meningkatkan transparansi, serta
mengurangi risiko terjadinya praktik manipulasi laporan keuangan. Dengan demikian, kepercayaan investor dan
kreditor akan semakin meningkat, yang pada akhirnya berkontribusi terhadap penguatan posisi keuangan jangka
panjang perusahaa. Hal ini menggarisbawahi bahwa mekanisme pengawasan yang dibawa oleh dewan komisaris
independen, seperti kemampuan untuk mengevaluasi laporan keuangan secara kritis, meminimalkan potensi
penipuan, dan memastikan kepatuhan terhadap regulasi, secara efektif berkontribusi pada peningkatan profitabilitas
dan stabilitas finansial. Konsistensi yang berulang kali muncul dari berbagai penelitian ini, termasuk penelitian saat
ini, secara kolektif memperkuat validitas temuan bahwa dewan komisaris independen memainkan peran yang sangat
penting. DKI bukan hanya sekadar formalitas dalam struktur organisasi melainkan merupakan pilar penting dalam
mendorong tata kelola perusahaan yang baik (Good corporate governance/GCG). Melalui fungsi pengawasan yang
objektif dan independen, dewan komisaris independen membantu memastikan bahwa keputusan strategis dan
operasional manajemen selaras dengan kepentingan seluruh pemegang saham, termasuk pemegang saham minoritas
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yang rentan. Dengan demikian, mereka berkontribusi pada peningkatan akuntabilitas, transparansi, dan pada
akhirnya, kinerja finansial perusahaan yang lebih optimal.

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan

Hasil uji T dalam penelitian ini secara meyakinkan menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh
positif dan sangat signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Berdasarkan Tabel 8, variabel Ukuran
Perusahaan (X2) memiliki koefisien positif sebesar 0,024, dengan nilai t-statistic yang sangat tinggi yaitu 12,418,
dan nilai p-value sebesar 0,000. Nilai p-value yang jauh di bawah ambang batas signifikansi 0,05 ini secara tegas
mengindikasikan bahwa pengaruh ukuran perusahaan terhadap kinerja keuangan adalah signifikan secara statistik.
Koefisien positif menunjukkan bahwa semakin besar ukuran perusahaan, yang diukur dengan logaritma natural dari
total aset, semakin tinggi pula kinerja keuangannya. Mengamati data pada Tabel 2, dapat dlihat bagaimana ukuran
perusahaan (X2) bervariasi antar perusahaan dan dampaknya terhadap Kinerja Keuangan (), dengan asumsi bahwa
perusahaan-perusahaan ini bergerak di bidang produksi tekstil seperti benang, kain, atau pakaian jadi. PT. Panasia
Indo Resources Thk: Perusahaan ini memiliki ukuran perusahaan (X2) yang berkisar antara 19,293 hingga 20,190.
Meskipun ukurannya relatif stabil, kinerja keuangannya (Y) menunjukkan fluktuasi yang signifikan, dari negatif di
awal periode (-0,385 hingga -1,629) menjadi positif di tahun-tahun berikutnya (0,112 hingga 0,134). Ini
menunjukkan bahwa meskipun ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif secara umum, perusahaan dengan
ukuran menengah ini masih rentan terhadap dinamika pasar dan efisiensi operasional dalam produksi tekstilnya. PT.
Asia Pacific Investama Tbk Perusahaan ini memiliki ukuran perusahaan (X2) yang cenderung lebih kecil
dibandingkan yang lain, berkisar antara 14,298 hingga 15,192. Kinerja keuangannya cenderung rendah dan stagnan
(berkisar antara -0,177 hingga 0,045). Hal ini konsisten dengan temuan bahwa ukuran perusahaan yang lebih kecil
mungkin menghadapi tantangan lebih besar dalam mencapai skala ekonomi atau akses modal, yang berdampak pada
profitabilitas produk tekstilnya. PT. Trisula International Thk memiliki ukuran perusahaan (X2) yang paling besar
di antara sampel, berkisar antara 27,024 hingga 27,862. Seiring dengan ukurannya yang besar, kKinerja keuangannya
(YY) menunjukkan peningkatan signifikan dari 0,073 di 2016 menjadi 0,313 di 2024. Sebagai produsen pakaian jadi,
ukuran besar ini kemungkinan memungkinkan perusahaan untuk memanfaatkan skala ekonomi dalam produksi,
negosiasi dengan pemasok, dan jangkauan pasar yang lebih luas, yang semuanya berkontribusi pada kinerja
keuangan yang lebih baik. PT. Trisula Textile Industries Tbk ini juga memiliki ukuran perusahaan (X2) yang besar,
berkisar antara 26,684 hingga 27,105. Kinerja keuangannya (Y) menunjukkan tren positif yang signifikan, dari 0,058
di 2016 menjadi 0,320 di 2024. Sebagai perusahaan yang fokus pada produksi tekstil (kain/benang), ukuran besar
ini memungkinkan investasi dalam teknologi, efisiensi produksi massal, dan kemampuan untuk melayani pesanan
besar, yang semuanya mendukung peningkatan profitabilitas.

Interpretasi temuan ini sangat relevan dengan Teori Agensi (Agency Theory). Teori ini menjelaskan bahwa
seiring dengan bertambahnya ukuran perusahaan, kebutuhan dan tantangan dalam pengelolaan menjadi lebih
kompleks, yang dapat mempersulit pemantauan dan pengelolaan perusahaan besar. Namun, di sisi lain, perusahaan
yang lebih besar seringkali memiliki keunggulan kompetitif. Mereka cenderung lebih mudah mendapatkan modal
di pasar saham karena dianggap memiliki kinerja yang lebih stabil. Dengan memiliki sumber daya modal yang
signifikan, perusahaan besar dapat memperluas operasinya dan meningkatkan efisiensi dalam mengelola aset untuk
menghasilkan laba. Dalam konteks teori agensi, ukuran perusahaan yang besar juga dapat memfasilitasi pengurangan
biaya keagenan melalui pengelolaan informasi yang lebih baik dan pengurangan biaya informasi tambahan, serta
memperkuat keterbukaan informasi untuk meningkatkan kepercayaan investor. Semakin efisien suatu perusahaan
mengelola aset dalam operasi bisnisnya untuk menghasilkan laba, maka semakin besar pula potensi laba yang
dimilikinya [34]. Semakin efisien suatu perusahaan mengelola aset dalam operasi bisnisnya untuk menghasilkan
laba, maka semakin besar pula potensi laba yang dimilikinya. Keselarasan hasil penelitian ini dengan studi-studi
sebelumnya juga sangat jelas dan konsisten. Temuan ini konsisten dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh
[35] [49] [50] [51] yang secara jelas menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Konsistensi yang kuat ini memperkuat argumen bahwa, meskipun
manajemen perusahaan besar menjadi lebih kompleks, keuntungan dari skala ekonomi, akses modal yang lebih
mudah, dan kemampuan yang lebih baik dalam mengelola biaya keagenan secara efektif seringkali mendominasi,
sehingga menghasilkan kinerja keuangan yang lebih baik. Oleh karena itu, ukuran perusahaan dapat dianggap
sebagai indikator keberhasilan, di mana perusahaan yang lebih besar cenderung memiliki kinerja keuangan yang
lebih stabil dan menguntungkan.

Pengaruh Financial distress Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan
Tabel 11. Hasil Perhitungan Altman Z-score

No Nama Perusahaan Kode Produk Tahun Z-Score Klasifikasi
1 PT Panasia Indo HDTX Memproduksi 2016 -2,470 Distress
' Resources Thk berbagai jenis 2017 -17,326 Distress
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benang  berbahan 2018 -5,614 Distress
dasar polister 2019 -7,309 Distress
2020 -8,107 Distress
2021 -1,264 Distress
2022 -12,656 Distress
2023 -13,368 Distress
2024 -13,791 Distress
2016 -1,038 Distress
2017 -1,694 Distress
2018 -0,805 Distress
. . Memproduksi 2019 -1,041 Distress
2. Tr;rv?si;%laaa'srlgf MYTX benang, kain denim, 2020 -1,146 Distress
dan pakaian jadi 2021 -1,167 Distress
2022 -0,997 Distress
2023 -1,749 Distress
2024 -1,659 Distress

2016 2,812 Safe

2017 3,293 Grey

. 2018 2,567 Grey

Memproduksi

PT Trisula paf(aignOdL}aZi dan 2019 2,148 Grey
3. International Thk TRIS pengelolaan merek 2020 2471 Grey
fashion ternama 2021 2,672 Safe

2022 2,984 Safe

2023 3,061 Safe

2024 3,008 Safe

2016 1,990 Grey

Memproduksi 2017 1,615 Grey

berbagai jenis kain 2018 2,167 Grey

. . dan benang yang 2019 2,390 Grey
4, P-II—nELI:;JrIiaesT'Ie'EEIe BELL berkualitas  tinggi, 2020 1,792 Grey
terutama untuk 2021 1,928 Grey

kebutuhan pakaian 2022 1,991 Grey

formal dan seragam 2023 2,142 Grey

2024 1,964 Grey

Sumber: Diolah oleh peneliti, 2025

Dari hasil perhitungan nilai Z-Score pada tahun 2016 hingga 2024 menunjukkan bahwa terdapat 2 perusahaan
yang mengalami kondisi distress yaitu PT Panasia Indo Resources Thk yang menunjukkan nilai Financial Distress
(X3) yang sangat rendah (negatif) berkisar antara -2,470 hingga -17,326 di awal periode, yang mengindikasikan
kondisi financial distress yang parah. Sejalan dengan itu, kinerja keuangannya () juga sangat rendah bahkan negatif
(-0,385 hingga -1,629). Meskipun ada perbaikan di tahun-tahun berikutnya (nilai X3 menjadi -1,264 dan Y menjadi
0,118) perusahaan ini masih menghadapi tantangan besar. Dan PT Asia Pasific Investama Thk juga menunjukkan nilai
Financial Distress (X3) yang negatif, berkisar antara -0,805 hingga -1,749, yang mengindikasikan adanya distress.
Kinerja keuangannya (YY) cenderung rendah dan stagnan (berkisar antara -0,177 hingga 0,045).. Kondisi tersebut
menandakan bahwa perusahaanya sedang tidak sehat atau bangkrut. Terutama pada perusahaan PT Panasia Indo
Resources Tbk setiap tahunnya mengalami kenaikan angka distress yang tinggi. Hal ini disebabkan karena rasio
keuangan yang lemah dan penurunan pendapatan serta produksi. Perusahaan ini dulunya memproduksi berbagai jenis
benang yang berbahan polister dan sempat memasarkan produknya ke berbagai negara. Akan tetapi, pada tahun 2017
PT Panasia Indo Resources Tbk sudah mulai berhenti produksi di sektor tekstil melainkan sekarang bertransformasi
ke sektor lain, seperti penyewaan gudang dan investasi di sektor properti yang bertujuan untuk memulihkan kondisi
keuangan perusahaan kembali. Sedangkan, PT Asia Pasific Investama Tbk juga mengalami distress tiap tahunnya,
tetapi tidak separah perusahaan PT Panasia Indo Resources Thk. Perusahaan ini memproduksi benang, kain greige,
kain denim, pakaian jadi, dan laundry industri (layanan pencucian skala besar untuk produk tekstil). Perusahaan
tersebut merupakan hasil dari kerugian operasional kronis, struktur keuangan yang lemah, penurunan ekspor, dan
dampak pandemi. Meskipun ada upaya untuk diversifikasi dan peningkatan pendapatan, tetapi perusahaan belum
mampu keluar dari tekanan keuangan secara signifikan. Selain itu, nilai Z-Score yang negatif juga mengindikasikan
bahwa perusahaan-perusahaan tersebut berada dalam kondisi financial distress yang parah, bahkan mendekati
kebangkrutan. Penyebab utama nilai Z-Score yang negatif ini adalah profitabilitas yang sangat buruk atau negatif
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(misalnya, laba ditahan atau laba sebelum pajak dan bunga yang negatif), rasio utang yang sangat tinggi (nilai pasar
saham biasa/total utang yang sangat rendah), efisiensi aset yang rendah (penjualan/total aset yang rendah), dan/atau
modal kerja yang negatif. Dalam industri tekstil, hal ini bisa disebabkan oleh kerugian operasional berkelanjutan,
utang menumpuk, ketidakmampuan aset menghasilkan pendapatan, atau masalah likuiditas parah.

Selain itu, terdapat 2 perusahaan juga yang mengalami kondisi perusahaan safe dan grey. Perusahaan tersebut
adalah PT Trisula International Thk dan PT Trisula Textile Industries Thk yang dimana keduanya masih berada di
bawah Trisula Corporation yang sama-sama bergerak di sektor tekstil dan garmen. PT. Trisula International Thk
(produsen pakaian jadi) dan PT. Trisula Textile Industries Tbk (produsen kain/benang) menunjukkan nilai X3 yang
positif dan lebih tinggi (misalnya, 2,471 hingga 3,293 untuk PT. Trisula International), yang sejalan dengan kinerja
keuangan (Y) yang meningkat signifikan (0,073 di 2016 menjadi 0,313 di 2024 untuk PT. Trisula International). Untuk
PT Trisula International Thk, perusahaan induk dan produsen pakaian jadi yang memproduksi jaket, celana, pakaian
olahraga, APD, dan yang paling unggul hingga saat ini adalah seragam korporat. Perusahaan ini menunjukkan kondisi
non distress atau safe, namun sempat mengalami kondisi grey area di tahun 2016 dan 2018-2021 yang dimana dapat
dikatakan tingkat kondisi keuangannya sehat atau berada dalam kesulitan. Tetapi, PT Trisula International Tbk pada
tahun 2022-2024 berhasil membuktikan bahwa perusahaan dapat kembali kondisi sehat atau tidak terjadinya
kebangkrutan serta menjaga kesehatan keuangan yang melalui diversifikasi ekspor, inovasi produk, efisiensi
operasional, dan manajemen yang adaptif. Strategi ini yang membuat perusahaan dapat menghindari distress bahkan
di tengah tantangan industri tekstil global. Akan tetapi, berbeda dengan PT Trisula Textile Industries Thk yang tiap
tahunnya mengalami kondisi grey area yang masih di ambang kondisi sehat atau berada dalam kesulitan. Kondisi ini
disebabkan karena tekanan industri yang signifikan dan risiko stagnasi. Namun, dengan investasi baru, diversifikasi
produk, dan penguatan segmen seragam, perusahaan akan berpotensi keluar dari grey area dan kembali tumbuh.
Perusahaan ini memproduksi berbagai jenis kain dan benang yang berkualitas tinggi, terutama untuk kebutuhan
pakaian formal, seragam, dan fashion retail.

Interpretasi temuan ini sangat relevan dengan Teori Sinyal (Signaling Theory). Teori Sinyal berpendapat bahwa
manajemen perusahaan memiliki informasi yang lebih lengkap mengenai kondisi internal perusahaan dibandingkan
pihak eksternal seperti investor, kreditor, dll. [52]. Oleh karena itu, manajemen akan berusaha mengirimkan sinyal
positif kepada pasar untuk mengurangi asimetri informasi dan mempengaruhi persepsi pihak eksternal. Dalam konteks
financial distress, kondisi kesulitan keuangan itu sendiri merupakan sinyal yang sangat kuat kepada pasar. Ketika
suatu perusahaan berada dalam kondisi financial distress, ini adalah sinyal negatif yang mengindikasikan adanya
masalah likuiditas serius, ketidakmampuan membayar utang, atau bahkan potensi kebangkrutan. Sinyal negatif ini
dapat merusak kepercayaan investor dan kreditor, menyebabkan penurunan harga saham, kesulitan mendapatkan
pendanaan baru, dan pada akhirnya berdampak buruk pada kinerja keuangan. Namun, jika perusahaan mampu
menunjukkan upaya atau indikasi untuk mengatasi financial distress (misalnya, melalui restrukturisasi utang, efisiensi
operasional, atau perbaikan rasio keuangan yang tercermin dalam peningkatan Z-score), ini dapat menjadi sinyal
positif. Peningkatan Z-score, meskipun kecil, dapat diinterpretasikan sebagai sinyal bahwa perusahaan sedang
bergerak menuju kondisi keuangan yang lebih sehat. Manajemen yang proaktif dalam mengidentifikasi dan mengatasi
masalah financial distress mengirimkan sinyal kompetensi dan komitmen untuk menjaga keberlanjutan perusahaan.
Hal ini dapat memulihkan sebagian kepercayaan pasar, mengurangi persepsi risiko, dan pada akhirnya mendukung
peningkatan kinerja keuangan. Dengan demikian, hubungan positif antara Z-score (indikator kesehatan finansial) dan
kinerja keuangan sangat konsisten dengan Teori Sinyal, di mana kondisi keuangan yang membaik (kurangnya
financial distress) adalah sinyal positif yang dihargai oleh pasar [53]. Keselarasan hasil penelitian ini dengan studi-
studi sebelumnya juga sangat jelas dan konsisten, memperkuat validitas temuan. Temuan ini didukung kuat oleh
penelitian terdahulu yang dilakukan oleh [38] [39] [54], yang secara jelas menyatakan bahwa financial distress yang
diukur menggunakan model Altman Z-score memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Hal Ini
menunjukkan bahwa semakin baik Z-score (yang berarti semakin rendah tingkat distress), maka akan semakin baik
pula kinerja keuangan perusahaan. Konsistensi temuaan ini menekankan pentingnya memprediksi dan mengurangi
risiko kesulitan keuangan untuk keberlanjutan perusahaan. Kemampuan perusahaan untuk mengidentifikasi tanda-
tanda awal financial distress dan mengambil langkah-langkah perbaikan sangat penting untuk menjaga stabilitasd dan
pertumbuhan. Model Altman Z-score berfungsi sebagai alat prediksi yang memungkinkan perusahaan dan pemangku
kepentingan untuk memantau kesehatan finansial sebelum mencapai tahap krisis, sehingga intervensi dapat dilakukan
lebih awal. Oleh karena itu, temuan ini tidak hanya memperkaya literatur akademis tetapi juga memberikan implikasi
praktis bagi manajemen perusahaan dan investor dalam mengevaluasi risiko dan prospek finansial.

VII. SIMPULAN

Kesimpulan dari pembahasan ini adalah variabel Dewan Komisaris Independen memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Semakin tinggi proporsi dewan komisaris independen dalam
struktur tata kelola, semakin baik kinerja keuangan perusahaan. Hal ini sejalan dengan prinsip Good corporate
governance (GCG) dan Agency Theory, di mana keberadaan komisaris independen dapat mengurangi konflik
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kepentingan, meningkatkan pengawasan, serta menjaga transparansi dan akuntabilitas perusahaan. Variabel Ukuran
Perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Perusahaan dengan ukuran yang
lebih besar cenderung memiliki akses yang lebih mudah terhadap modal, mampu memanfaatkan skala ekonomi, dan
lebih efisien dalam mengelola aset sehingga menghasilkan laba yang lebih optimal. Temuan ini mendukung Agency
Theory yang menekankan pentingnya manajemen aset dalam perusahaan berskala besar. Variabel Financial distress
(yang diukur dengan Altman Z-score) berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Artinya, semakin
tinggi nilai Z-score (semakin sehat kondisi keuangan perusahaan), semakin baik pula kinerja keuangan yang
ditunjukkan. Hal ini konsisten dengan Signaling Theory, bahwa kondisi keuangan yang baik merupakan sinyal positif
yang dapat meningkatkan kepercayaan investor dan kreditor, sehingga mendukung keberlanjutan dan profitabilitas
perusahaan.
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