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Abstrak

Epidemi COVID-19 telah menimbulkan ancaman bagi kelangsungan hidup perusahaan dan
menarik perhatian para praktisi tata kelola perusahaan. Studi ini berfokus pada bagaimana praktik tata
kelola perusahaan dapat membantu bisnis bertahan dari masalah COVID-19. Untuk mencapai hal ini,
peneliti menganalisis artikel dari jurnal bisnis terkemuka untuk mempelajari krisis masa lalu dan
mengidentifikasi alat tata kelola perusahaan yang mungkin mampu mengatasi masalah COVID-19.
Komite manajemen risiko, keberagaman dewan, direktur independen, investor asing, kepemilikan
institusional, konsentrasi kepemilikan, fungsi ganda CEO, kepemilikan blok, dan kepemilikan keluarga
adalah beberapa alat tata kelola. Peneliti menganalisis literatur tata kelola perusahaan sebelum
menyajikan implikasi kebijakan. Penelitian ini menunjukkan bahwa komite manajemen risiko
independen, kepemilikan institusional, independensi dewan, kepemilikan blok, dan kepemilikan
keluarga adalah mekanisme tata kelola yang penting dan sukses dibandingkan yang lainnya.

Kata kunci: Krisis keuangan, COVID-19, tata kelola perusahaan

Abstract

The COVID-19 epidemic has posed a threat to corporate survival and attracted the attention of
corporate governance practitioners. This study focused on how corporate governance practices could
help businesses survive the COVID-19 problem. To achieve this, researchers analyzed articles from
leading business journals to study past crises and identified corporate governance tools that may be
able to address the COVID-19 problem. Risk management committees, board diversity, independent
directors, foreign investors, institutional ownership, concentration of ownership, Duals CEO,
blockholders, and family ownership are some of the governance tools. Researchers analyze the
corporate governance literature before presenting the policy implications. This research shows that
independent risk management committee, institutional ownership, board independence, blockholders,
and family ownership are important and successful governance mechanisms compared to the others.

Keywords : Financial crisis, COVID-19, corporate governance

1. Pendahuluan

Krisis adalah fenomena organisasi yang penting bukan hanya karena dapat
menyebabkan konsekuensi yang parah atau bahkan bencana yang menghancurkan jika
tidak ditangani dengan benar, tetapi juga karena menjadi tak terelakkan, mengingat proses
organisasi yang semakin kompleks dan berorientasi teknologi (Perrow, 1999; Shrivastava,
1990). Krisis yang dihadapi oleh organisasi seringkali berakar pada lingkungan eksternal dan
kegagalan fungsi di dalam organisasi (March & Simon, 1958; Perrow, 1999). Lin et al. (2006)
pun berbendapat bahwa krisis yang ada dapat menghadirkan tantangan kritis terhadap
kinerja organisasi baik secara internal maupun eksternal, dan tidak ada jaminan bahwa
organisasi yang memiliki kinerja tinggi akan terus memiliki kinerja yang baik selama situasi
krisis."

Marcus & Goodman (1991) menerangkan bahwa terdapat tiga jenis krisis yang
mengganggu kegiatan manajemen dalam perusahaan, seperti peristiwa, skandal, insiden
keamanan produk. Krisis ini secara tidak langsung memberikan dampak bagi semua
stakeholders perusahaan (Freeman, 1984). Bundy et al. (2017) pun berangap bahwa krisis
organisasi merupakan sebuah peristiwa yang dianggap oleh manajer dan pemangku
kepentingan sebagai hal yang sangat menonjol, tidak terduga, dan berpotensi mengganggu,
serta dapat mengancam tujuan organisasi dan memiliki implikasi mendalam bagi
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hubungannya dengan pemangku kepentingan. Biasanya krisis tersebut akan menurunkan
penjualan, produksi, profitabilitas, investasi, serta depresiasi aset.

Fink (1986) menyebutkan kejadian krisis yang terjadi dapat berupa salah satu yang dapat
dikendalikan oleh manajemen atau tidak dapat dikendalikan. Manajemen perusahaan dapat
bereaksi terhadap krisis dengan menerapkan reformasi, membuka atau menutup saluran
komunikasi, memodifikasi metode yang telah ditetapkan, dan menunjukkan bahwa ia
berusaha dengan menerapkan reformasi (Marcus & Goodman, 1991). Selain itu, menurut
Smart & Vertinsky (1984) untuk memaksimalkan efektivitas jangka panjang suatu organisai,
maka diperlukan untuk dapat mengembangkan kemampuan yang tidak hanya untuk
mengatasi kejadian sehari-hari di lingkungan, melainkan juga untuk mengatasi kejadian
eksternal yang tidak terduga dan sangat penting, seperti krisis akibat Covid-19 yang telah
melanda di seluruh dunia.

Awal tahun 2020 merupakan momen pertama munculnya coronavirus disease (Covid-19).
Penyebaran virus yang sangat cepat dan tidak terkendali, telah serius mengancam
kehidupan dan kegiatan ekonomi di seluruh dunia (Jebran & Chen, 2023). Wenzel et al.
(2021) menyatakan bahwa ketika COVID-19 terus menyebar, semakin banyak pemerintah
menerapkan aturan-aturan untuk menyelamatkan nyawa orang, seperti pelarangan acara,
penguncian, dan penutupan. Aturan yang dibuat ini memberikan ancaman pada
kelangsungan hidup perusahaan di semua sektor pada skala global. Cuervo-Cazurra et al.
(2020) menerangkan krisis pandemi saat ini mungkin memiliki dampak yang lebih
menghancurkan, mengingat hal tersebut menghantam perusahaan dan masyarakat pada
saat yang rapuh di mana keadaan politik dan ekonomi sangat tidak stabil.

Jebran & Chen (2023) mengungkapkan usaha pemerintah di seluruh dunia untuk
mengurangi dampak negatif dari krisis ekonomi yang disebabkan oleh COVID-19 dengan
menerapkan sejumlah kebijakan ekonomi, fiskal, dan moneter. Pandemi COVID-19 ini juga
mendorong timbulnya suatu pertanyaan mengenai praktik tata kelola perusahaan dalam
kelangsungan hidup organisasi. Dalam artikel ini, peneliti ingin melihat terkait praktik tata
kelola perusahaan yang ada dalam membantu bisnis suatu organisasi ketika mengatasi
dampak negatif dari pandemi COVID-19.

Penelitian ini dilakukan untuk memenuhi tujuan, yakni pertama peneliti mengumpulkan
literatur yang cukup besar, sebagai media untuk menjelaskan strategi-strategi tata kelola
perusahaan yang diterapkan selama terjadinya krisis. Kami meninjau praktik tata kelola
perusahaan pada saat krisis organisasi yang terkait dengan krisis keuangan organisasi.
Kedua peneliti melakukan pemeriksaan terhadap praktik tata kelola perusahaan yang dapat
mengurangi atau meningkatkan dampak krisis dengan membaca sejumlah artikel yang
terkait. Kami mengeksplorasi praktik tata kelola perusahaan yang baik ini dan memberikan
banyak konsekuensi kebijakan.

Apakah benar bahwa praktik tata kelola perusahaan penting dalam suatu perusahaan?
Judge & Zeithaml (1992) menyatakan bahwa tata kelola ini memiliki implikasi penting bagi
keputusan yang diambil oleh dewan dalam perusahaan. Jebran & Chen (2023) juga
menegaskan bahwa tata kelola merupakan sistem insentif dan kontrol dari pemilik
(pemegang saham) sebagai upaya untuk memastikan bahwa dewan direksi telah melakukan
pekerjaan dengan baik dan berupaya yang tinggi untuk dapat memaksimalkan nilai
pemegang saham. Dowell et al. (2011) menyebutkan mengenai elemen kontrol tata kelola
perusahaan yang berupa pemantauan internal dari anggota dewan dan eksternal dari
pemegang saham.

Penelitian yang dilakukan oleh De Maere et al. (2014); Gartenberg & Pierce (2017);
McGuire (2000); Renders et al. (2010) menyatakan bahwa sistem tata kelola yang kuat
penting untuk kinerja organisasi, pertumbuhan, menghindari kebangkrutan, dan
kelangsungan hidup jangka panjang. Johnson et al. (2000) menyatakan bahwa selama krisis
keuangan Asia, harga aset jatuh lebih dalam bagi negara-negara yang memiliki tata kelola
perusahaan yang buruk. Krisis keuangan yang terjadi ini mendorong untuk penerapan sistem
tata kelola yang kuat. Pandemi COVID-19 telah membawa krisis baru, oleh karena itu perlu
menggunakan teknik tata kelola terbaik untuk dapat meyakinkan bisnis tetap bertahan.
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Apakah tepat bagi perusahaan untuk menerapkan praktik tata kelola perusahaan yang
sama baik dalam situasi normal maupun darurat? Jebran & Chen (2023) menyebutkan
bahwa penerapan praktik tata kelola perusahaan yang bekerja dengan baik dalam keadaan
normal tidak dapat bekerja dengan baik dalam kondisi darurat. Lin et al. (2006) pun
menyatakan bahwa taktik tata kelola yang bekerja paling baik di saat krisis tidak selalu
bekerja paling baik dalam keadaan biasa. Oleh karena itu, suatu bisnis yang berjalan harus
menggunakan strategi yang berbeda tergantung pada situasinya. Terlepas dari pengalaman
masa lalu akibat adanya COVID-19 ini, setidaknya mendorong bisnis dalam mengadopsi
praktik tata kelola yang baik yang pada akhirnya dapat membantu bisnis ketika terjadi krisis
manajemen. Berdasarkan fakta yang ada, jika praktik tata kelola saat ini tidak efektif untuk
menangani peristiwa ketidakpastian yang sedang berlangsung, organisasi dapat belajar dari
situasi yang tidak biasa dan mengembangkan praktik serupa atau praktik yang diterapkan
sebelumnya (Lampel et al., 2009). Untuk menghadapi dilema COVID-19, oleh karena itu
kami percaya bahwa pengalaman masa lalu setidaknya dapat membantu korporasi
membangun sistem tata kelola. Krisis keuangan Asia dan seluruh dunia, serta krisis
keuangan lainnya sebelumnya, dipertimbangkan dalam penelitian ini, bersama dengan
reaksi tata kelola perusahaan terhadap krisis-krisis tersebut.

Peneliti meninjau dari sumber-sumber jurnal bisnis terkenal di dunia, seperti Academy of
Management Journal, Academy of Management Review, Administrative Science Quarterly,
Journal of Management, Journal of Management Studies, Organization Science, and
Strategic Management Journal yang disarankan oleh penelitian sebelumnya (Bundy et al.,
2017; Jebran & Chen, 2023; Short, 2009). Peneliti melakukan pencarian yang berkaitan
dengan krisis, krisis manajemen, risiko, ketidakpastian, guncangan, subprima, kebangkrutan,
dan kegagalan) yang dilakukan secara manual dalam mengidentifikasi artikel pada publikasi
ini. Untuk meyakinkan bahwa penelitian tidak mengabaikan studi terkait, peneliti juga secara
manual mencari berbagai atribut tata kelola perusahaan. Ini membutuhkan penghapusan
konten yang tidak membahas prosedur tata kelola perusahaan pada saat krisis. Selain itu,
peneliti mencari penelitian yang menyebutkan artikel yang ditemukan pada pencarian awal,
serta referensi artikel tersebut. Ini memberi peneliti banyak sekali artikel yang relevan.
Secara umum, peneliti berkonsentrasi pada pengumpulan penelitian yang berkaitan dengan
praktik dan krisis tata kelola perusahaan.

Komite Manajemen Risiko

Chambers & Davies (2008) dan Moore (2021) menyatakan bahwa komite manajemen
risiko merupakan pengaturan yang dianggap penting dalam manajemen risiko. Mcnulty et al.
(2013) juga berpendapat bahwa komite manajemen risiko adalah salah satu alat tata kelola
yang penting untuk mengelola risiko selama krisis. Hal tersebut juga diungkapkan oleh Yeh
et al. (2011) bahwa komite manajemen risiko mampu meningkatkan kinerja pada masa
krisis, khususnya dengan adanya direktur independen pada komite manajemen risiko.
Direktur independen ini memiliki posisi yang lebih baik dalam melawan kekuatan manajerial
apa pun, sehingga ketika mereka melakukan penilaian atas risiko ataupun untuk
memperoleh informasi memiliki akses yang luas. Hasil Penelitian Van Essen et al. (2013)
juga menemukan bahwa independensi komite manajemen risiko memiliki dampak positif
pada seberapa baik kinerja organisasi ketika krisis.

Keberagaman Dewan

Milliken & Martins (1996) berpendapat bahwa keragaman dewan adalah pedang bermata
dua karena dapat memiliki dampak yang positif dan negatif pada hasil dewan. Knight et al.
(2016); Pelled et al. (1999); Rost & Osterloh (2010); van der Walt & Ingley (2003)
mengemukakan bahwa Top Management Teams (TMTs) homogen mungkin lebih
menguntungkan dalam lingkungan yang stabil. Kelompok yang homogen akan membuat
keputusan lebih cepat dan lebih mampu memperdebatkan isu-isu kompleks. Sementara itu,
Rost & Osterloh (2010) menemukan bukti bahwa bank dengan TMTs homogen terkena
dampak krisis keuangan secara signifikan. Hal ini karena kinerja TMTs homogen lebih tidak
stabil. Mereka berpendapat bahwa karena dewan yang beragam dapat mewakili pemangku
kepentingan yang beragam, keragaman dalam manajemen mungkin dapat mengurangi
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guncangan negatif yang terkait dengan krisis keuangan. DesJardine et al. (2019) juga
menekankan pada keragaman dan berpendapat bahwa struktur perusahaan harus terbuka
untuk mekanisme seperti keragaman staf, keterlibatan pemangku kepentingan yang meluas,
direktur luar dan internal, dan ketua dewan yang bukan CEO. Hal ini akan memungkinkan
TMTs untuk menghasilkan strategi yang kompleks yang diperlukan untuk bereaksi terhadap
lingkungan yang tidak pasti, seperti krisis (Carpenter, 2002; Ferrier, 2010; Hambrick et al.,
1996), dan memungkinkan pengumpulan berbagai poin dari pandangan untuk memecahkan
tantangan strategis yang kompleks. Namun, terdapat satu masalah yang dikemukakan oleh
Hambrick et al. (1996) bahwa perusahaan dengan TMTs heterogen akan bereaksi terhadap
lingkungan yang kompleks lebih lambat dibandingkan dengan TMTs homogen. Hal ini
karena butuh waktu untuk dewan yang heterogen, dengan jangkauan pemikiran dan sudut
pandang yang berlawanan, untuk mencapai keputusan. Selain itu, Hambrick et al. (1996)
menjelaskan bahwa heterogenitas pada satu sisi akan menjadi penting dalam pengambilan
keputusan kompetitif, memberikan perspektif yang luas. Namun, di sisi lainnya, memicu
adanya potensi perpecahan tim dan inefisiensi.
Direktur Independen

Direktur independen memiliki fungsi penting dalam tata kelola yang baik selama masa
krisis. Direktur independen dapat meningkatkan efektivitas pengambilan keputusan karena
pengetahuan dan pengalaman mereka. Menurut Yeh et al. (2011) lembaga keuangan di
negara-negara G8 bernasib lebih baik selama krisis keuangan 2007 karena komite risiko dan
audit mereka memiliki lebih banyak direktur independen. Mereka berpendapat bahwa
memiliki direktur independen di berbagai komite menyebabkan bisnis mengambil risiko yang
tidak terlalu berlebihan, itulah sebabnya kinerja meningkat selama krisis. Hal tersebut
dibuktikan dalam hasil penelitian Aggarwal et al. (2010) yang menemukan bahwa
independensi dewan berhubungan positif dengan nilai perusahaan hanya di negara-negara
dengan perlindungan investor yang buruk. Menurut analisis Arora (2018) terhadap 207
lembaga AS yang bangkrut, direktur independen yang terhubung dengan lembaga keuangan
lebih efisien dalam menawarkan panduan, pengetahuan, dan akses ke pendanaan yang
sangat dibutuhkan. Terutama pada saat krisis, direktur independen dengan afiliasi seperti itu
cenderung menyampaikan kelayakan kredit perusahaan kepada pemangku kepentingan
eksternal. Menurut Arora, direktur independen yang terhubung secara finansial dapat
menawarkan pengetahuan, nasihat, dan/atau sumber daya penting yang berguna untuk
pemulihan kebangkrutan. Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa perusahaan yang gagal
memiliki dewan independen yang lebih sedikit (Daily & Dalton, 1994). Menurut Dowell et al.
(2011), kemungkinan kebangkrutan menurun dengan meningkatnya independensi dewan.
Essen et al. (2013) melaporkan bahwa direktur independen tidak banyak berdampak pada
kinerja keuangan 26 negara Eropa selama krisis keuangan global.
Investor Asing

Selama krisis, investor asing dapat berperan penting dalam proses tata kelola. Menurut
Suto (2003), investor internasional memainkan peran penting dalam tata kelola jika mereka
diberi informasi yang benar, yang secara signifikan mengurangi dampak krisis Asia terhadap
bisnis Malaysia. Chang et al. (2007) menyatakan bahwa investor asing meminta informasi
yang lebih tinggi dari suatu analisis, hal ini dikarenakan mereka mengalami adanya asimetri
informasi. Beberapa akademisi juga berpendapat bahwa jika data yang relevan tersedia, tata
kelola yang lebih baik dapat dilakukan. Manajemen akan lebih cenderung merespons krisis
secara efektif, jika mereka secara akurat, cepat, dan langsung mengkomunikasikan
informasi kepada pemangku kepentingan utama (Pearson & Clair, 1998). Penelitian yang
dilakukan oleh Choe et al. (1999) menemukan hasil bahwa perdagangan oleh investor asing
tidak berpengaruh negatif terhadap harga saham perusahaan Korea.
Investor Institusi

Peran investor institusi sebagai pemantau secara umum telah diakui. Menurut penelitian-
penelitian sebelumnya, investor institusi dapat memperkuat mekanisme tata kelola dengan
menegakkan akuntabilitas manajemen melalui pemantauan (Jebran & Chen, 2023). Selain
itu, Anand et al. (2013) memberikan bukti bahwa investor institusi memainkan peran penting
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dalam perdagangan saham selama krisis keuangan. Menurut Essen et al. (2013), investor
institusi memiliki dampak yang menguntungkan pada kinerja selama krisis keuangan global.
Mereka berpendapat bahwa investor institusi dapat dengan cepat menjual saham jika
mereka tidak puas, yang dapat berdampak negatif pada kinerja selama krisis. Namun,
Chang et al. (2007) menemukan bahwa investor institusi kurang berhasil dalam menegur
CEO di perusahaan Korea setelah krisis, yang mereka kaitkan dengan penurunan
kepemilikan saham investor institusi.

Konsentrasi Kepemilikan

Mengenai dampak kepemilikan dan kinerja terkonsentrasi selama krisis, terdapat
informasi yang bertentangan. Di satu sisi, penelitian menunjukkan bahwa pemilik yang
terkonsentrasi lebih memperhatikan bisnis mereka dan mereka sangat penting dalam
memperkuat manajemen selama masa krisis (Jebran & Chen, 2023). Suto (2003)
menemukan bukti bahwa konsentrasi kepemilikan cenderung dapat mengurangi asimetri
informasi, yang dapat mengurangi dampak krisis Asia terhadap perusahaan Malaysia.
Menurut argumen mereka, perusahaan dengan kepemilikan terkonsentrasi dikelola lebih
baik selama krisis dibandingkan dengan kepemilikan terdistribusi. Selain itu, Mitton (2002)
menunjukkan bahwa konsentrasi kepemilikan yang lebih besar dikaitkan dengan kinerja
saham yang lebih baik selama krisis.

Sementara di sisi lain, penelitian yang dilakukan oleh Essen et al. (2013) menunjukkan
bahwa pemilik terkonsentrasi berperilaku lebih oportunistik selama guncangan ekonomi.
Menurut Baek et al. (2004), perusahaan Korea dengan kepemilikan terkonsentrasi
mengalami penurunan nilai ekuitas yang cukup besar selama krisis keuangan Asia. Mereka
berpendapat bahwa manajer-pemilik yang memiliki kendali terpusat atas kepemilikan mereka
lebih cenderung meningkatkan kekayaan mereka daripada nilai bisnis tertentu. Selain itu,
Lemmon & Lins (2003) juga mencatat bahwa selama krisis Asia, pengembalian saham turun
lebih drastis pada perusahaan di mana manajer dan keluarganya memegang kendali dan
hak arus kas yang signifikan.

CEO Ganda

Ketika CEO juga mengetuai dewan, ini disebut memiliki posisi ganda CEO. Perekrutan,
pemecatan, dan kompensasi CEO sering ditangani oleh ketua dewan, yang juga bertugas
mengawasi tindakan CEO. Namun, jika CEO juga menjabat sebagai ketua dewan, posisi
ganda tersebut memberinya pengaruh yang lebih besar, yang terkadang menghasilkan
perilaku oportunistik. Dalam penelitian yang dilakukan Grove et al. (2011) terhadap kinerja
bank-bank AS selama krisis keuangan, ditemukan adanya korelasi negatif antara dualitas
CEO dan kinerja sebelum krisis, tetapi korelasi ini dapat diabaikan selama krisis. Mereka
berpendapat bahwa strategi sembrono CEO, yang menyebabkan kinerja keuangan di bawah
standar, disalahkan atas hubungan negatif tersebut. Pendukung awal setuju dengan
pernyataan bahwa dualitas CEO meningkatkan kemungkinan perusahaan bangkrut
dibandingkan dengan organisasi di mana CEO tidak juga menjabat sebagai dewan (Daily &
Dalton, 1994).

Sementara pendapat menurut Essen et al. (2013) bahwa tanggung jawab ganda CEO
dapat benar-benar meningkatkan kinerja pada saat krisis karena memungkinkan
peningkatan suara yang bersatu. Dowell et al. (2011) memberikan bukti tambahan untuk
mendukung posisi ini dengan mengklaim bahwa CEO dapat membantu bisnis dengan
membuat keputusan lebih cepat, yang menguntungkan pada saat krisis. Namun, temuan
empiris mereka menawarkan beberapa bukti yang mendukung hipotesis mereka bahwa
pengaruh CEO dapat meningkatkan kelangsungan hidup.

Blockholders

Blockholders dapat bertindak sebagai direktur dan berdampak langsung pada keputusan
karena mereka memiliki mayoritas saham beredar perusahaan yang cukup besar.
Blockholders diharapkan untuk memperkuat pemantauan dari sudut pandang agensi, yang
dapat menyebabkan lebih sedikit konflik agensi. Hal itu karena mereka memiliki insentif
untuk mengumpulkan data dan mengawasi bos. Karena kurangnya transparansi informasi,
pengumpulan informasi dan pemantauan blockholder yang aktif sangat penting, terutama
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selama krisis keuangan. Blockholder non-manajemen secara signifikan mempengaruhi
kinerja selama krisis Asia (Mitton, 2002). Mereka berpendapat bahwa hasilnya akan berbeda
jika blockholders telah secara aktif terlibat dalam manajemen karena mereka akan lebih
cenderung merebut saham minoritas. Blockholders memiliki dampak yang menguntungkan
pada kinerja selama krisis keuangan global (Grove et al.,, 2011). Selain itu Essen et al.
(2013) pemerintah, sebagai pemegang saham terbesar, berkinerja lebih baik selama krisis.
Bharath et al. (2013) juga menegaskan bahwa blockholder juga dapat mengatur manajemen
melalui strategi keluar mereka, terutama selama krisis, meskipun sebagian besar penelitian
mengklarifikasi bahwa pemegang blok dapat memainkan peran tata kelola dengan
memengaruhi keputusan manajemen.
Kepemilikan Keluarga

Kepemilikan keluarga sangat penting bagi pemerintahan selama krisis. Ada dua sudut
pandang yang krusial. Menurut sudut pandang yang terkenal, pemilik keluarga yang
memegang saham mayoritas mungkin dapat mengambil alih investor minoritas dengan
menarik sumber daya dari perusahaan mereka selama kemerosotan ekonomi (Baek et al.,
2004; Boubakri et al., 2010). Sebaliknya, bisnis keluarga terbukti tahan terhadap guncangan
ekonomi dan bersedia menyediakan sumber daya pribadi untuk bisnis yang sedang berjuang
untuk memastikan kelangsungan hidup jangka panjang mereka (Villalonga & Amit, 2014).
Ketika bisnis berada dalam krisis, mayoritas studi mendukung teori terakhir. Menurut Crespi
& Martin-Oliver (2015), bisnis keluarga memiliki akses pinjaman yang lebih mudah selama
krisis daripada bisnis non-keluarga. Mereka berpendapat bahwa pemberi pinjaman kurang
ragu untuk memberikan pinjaman kepada bisnis keluarga selama masa keuangan yang sulit,
yang mendorong kebijakan yang mendukung perspektif jangka panjang pada bisnis
keluarga. van Essen et al. (2015) juga memberikan bukti bahwa bisnis keluarga berkinerja
lebih baik di saat krisis jika dibandingkan dengan bisnis non-keluarga saat memperhitungkan
27 negara Eropa. Senada dengan itu, Minichilli et al. (2016) menemukan bahwa bisnis
keluarga di Italia mengungguli bisnis non-keluarga selama penurunan ekonomi. Lins et al.
(2013) menyatakan bagaimanapun, bahwa perusahaan yang dikendalikan keluarga di 35
negara berkinerja buruk (sebagaimana dibuktikan dengan penurunan harga saham) selama
krisis keuangan global sebagai akibat dari pemotongan investasi di perusahaan fokus,
termasuk perusahaan di bawah pengelolaan kelompok keluarga. Menurut laporan tersebut,
bisnis keluarga membuat keputusan yang buruk bagi investor minoritas tetapi lebih baik
untuk kelangsungan hidup jangka panjang mereka. Menurut Essen et al. (2013), tidak ada
hubungan antara kepemilikan keluarga dan kinerja terkait krisis.

2. Metode

Metode Deskriptif adalah metode yang mengkaji suatu kelompok, objek, kondisi, dan
sistem pemikiran. Tujuan penelitian deskriptif adalah untuk membuat deskripsi, gambaran
atau deskripsi yang sistematis, faktual dan akurat tentang fakta, ciri-ciri dan hubungan antar
fenomena yang diteliti. Studi deskriptif dapat dicirikan hanya sebagai upaya untuk
mendefinisikan, mendeskripsikan atau mengidentifikasi apa adanya (Harris, 1991). Metode
deskriptif juga menyelidiki suatu fenomena atau faktor dan menilai hubungan antara suatu
faktor dengan faktor lainnya. Dalam penelitian ini, teknik pengumpulan data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah melalui studi kepustakaan atau data yang diperoleh dari sumber
lain, seperti referensi buku, tesis penelitian sebelumnya dan penelusuran data online serta
dokumentasi.

3. Hasil dan Pembahasan

Pandemi COVID-19 telah berdampak dengan terenggutnya ribuan nyawa serta
mengancam kelangsungan bisnis. Lalu bagaimana bisnis dapat mengurangi dampak negatif
krisis COVID-19? Peneliti telah mengumpulkan artikel penting dari sejumlah besar literatur
untuk keperluan dalam penelitian ini yang berfokus pada praktik tata kelola perusahaan.
Peneliti mengidentifikasi prosedur penting dalam tata kelola perusahaan yang memiliki
manfaat dalam masalah COVID-19 yang sedang berlangsung dengan mengambil pelajaran
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dari krisis masa lalu dan memeriksa publikasi bisnis terkemuka. Dalam studi ini, peneliti
menekankan bagaimana berbagai sistem tata kelola dapat membantu bisnis dalam
menghadapi krisis COVID-19. Ukuran tata kelola ini berupa adanya Komite manajemen
risiko, keberagaman dewan, direktur independen, investor asing, kepemilikan institusional,
konsentrasi kepemilikan, fungsi ganda CEO, blockholder, dan kepemilikan keluarga. Peneliti
menganalisis bahwa bisnis mungkin tunduk pada setidaknya satu dari ukuran tata kelola
yang disebutkan di atas, dan mereka mungkin menemukan seberapa efektif tata kelola
selama krisis COVID-19. Menurut analisis peneliti, komite manajemen risiko independen,
dewan independen, kepemilikan institusional, kepemilikan blockholder, dan kepemilikan
keluarga adalah beberapa mekanisme tata kelola yang paling penting dan efektif serta lebih
signifikan dibandingkan dengan ukuran tata kelola lainnya selama krisis COVID-19.

Meskipun peneliti menekankan bahwa mengadopsi dan mengubah kualitas tata kelola
perusahaan dapat membantu mengatasi dilema COVID-19 saat ini, nhamun tidak ada
jaminan bahwa restrukturisasi akan memberikan hasil yang positif. Penelitian sering
memperjelas bahwa sementara organisasi tertentu mungkin mendapat manfaat dari praktik
tata kelola yang sama, yang lain tidak (Dowell et al., 2011; Lim et al., 2009). Hal ini karena
berbagai perusahaan beroperasi dalam keadaan yang berbeda. Peneliti percaya bahwa
dalam meningkatkan tata kelola perusahaan hanya dapat membantu bisnis jika mereka
mempertimbangkan lingkungan internal dan eksternal mereka. Perusahaan mungkin dapat
menerapkan langkah-langkah tata kelola yang sesuai, yang diperlukan selama situasi
COVID-19.

Implikasi

Meninjau kumpulan penelitian substansial tentang praktik tata kelola perusahaan
mengarah pada sejumlah konsekuensi. Analisis kami menunjukkan bahwa komite
manajemen risiko dapat membantu bisnis selama masa krisis, terutama ketika bisnis
berurusan dengan masalah yang tidak biasa atau tidak terduga. Pembuatan komite
manajemen risiko yang dapat menangani krisis yang berkelanjutan diperlukan karena
pandemi COVID-19 telah menimbulkan bencana jenis baru. Analisis kami, bagaimanapun,
menunjukkan bahwa komite manajemen risiko harus otonom karena berfungsi lebih efektif
pada saat krisis.

Keragaman TMT yang lebih besar harus digunakan, kami merekomendasikan lebih
lanjut. Meskipun biasanya diyakini bahwa tim homogenitas dapat bekerja lebih baik karena
mereka mengambil lebih banyak risiko, dewan homogen cenderung runtuh selama masa-
masa sulit (Rost & Osterloh, 2010). Kami menganjurkan struktur dewan yang terdiri dari
banyak pemangku kepentingan untuk meningkatkan pemrosesan informasi di tingkat dewan
dan meningkatkan manajemen risiko di saat krisis. Karena situasi COVID-19 kemungkinan
besar berdampak negatif pada beberapa pemangku kepentingan, keragaman di dewan
setidaknya mencerminkan pemangku kepentingan tersebut, dan keputusan yang dibuat oleh
TMT yang beragam cenderung memiliki efek yang sama pada pemangku kepentingan
tersebut.

Selain itu, disarankan agar direktur independen memainkan peran yang lebih signifikan
selama krisis, khususnya di negara-negara di mana pemegang saham kurang memiliki
perlindungan hukum (Yeh et al., 2011). Mereka dapat memantau lebih banyak, yang sangat
penting pada saat krisis dan dapat memberikan lebih banyak informasi. Direktur independen
telah dipuji atas kontribusinya dalam mencegah kebangkrutan dalam penelitian sebelumnya
(Arora, 2018; Barker et al., 2001; Daily & Dalton, 1994). Direktur independen telah diakui
atas peran pemantauan mereka, namun dalam beberapa kasus, pemantauan mungkin tidak
cukup. Arora (2018) mencatat bahwa bisnis yang gagal secara signifikan lebih bergantung
pada ketersediaan sumber daya keuangan untuk menghadapi krisis daripada fungsi
pemantauan. Peneliti dapat mengulangi saran Arora (2018) bahwa perusahaan mencari
direktur independen yang memiliki ikatan dengan lembaga keuangan karena individu ini
dapat membantu bisnis keluar dari kebangkrutan dengan memberi mereka sumber daya
penting dan nasihat berharga. Oleh karena itu, disarankan agar pihak yang berkepentingan

BISECER (Business Economic Entrepreneurship) | 67


http://issn.pdii.lipi.go.id/issn.cgi?daftar&1502075629&1&&2017

BISECER (Business Economic Entrepreneurship) Vol. V No. 2, Bulan Juli Tahun 2022
P-ISSN: 2599-3097
E-ISSN: 2714-9986

mempertimbangkan untuk mempekerjakan direktur independen yang memiliki sumber daya
yang diperlukan, karena mereka mungkin sangat penting selama masalah COVID-19.

Penilaian tersebut juga menekankan pentingnya kepemilikan asing di saat krisis.
Menurut penelitian, perusahaan dengan kepemilikan asing yang signifikan bernasib lebih
baik selama krisis daripada perusahaan lain (Baek et al., 2004). Namun, jika investor asing
tidak diberikan informasi yang memadai, mereka dapat menarik uangnya, yang dapat
merugikan bisnis, seperti yang terjadi selama krisis keuangan Asia (Suto, 2003). Untuk
menghindari dampak negatif yang ditimbulkan oleh isu COVID-19, manajemen disarankan
untuk memberikan informasi yang benar kepada investor asing secara tepat waktu.

Peran investor institusional selama krisis juga ditunjukkan oleh analisis kami. Penelitian
sebelumnya telah menunjukkan bahwa investor institusional dapat secara signifikan
meningkatkan kinerja perusahaan selama krisis (Van Essen et al., 2013). Hal ini disebabkan
oleh pengaruh signifikan yang mungkin mereka miliki terhadap bagaimana bisnis dijalankan,
terutama melalui pengawasan manajerial yang kuat. Oleh karena itu, disarankan agar para
pemangku kepentingan mempertimbangkan kepemilikan institusional sebagai alat tata kelola
yang penting untuk memperkuat manajemen selama masalah COVID-19 yang berkelanjutan.

Penilaian kami terhadap literatur menunjukkan bahwa kepemilikan yang terkonsentrasi
selama krisis dapat memberikan hasil kinerja yang positif dan buruk. Menurut satu teori,
organisasi dengan kepemilikan terkonsentrasi bernasib lebih baik pada saat krisis karena
mereka mengendalikan manajemen dan mengurangi asimetri informasi (Mitton, 2002; Suto,
2003). Dari sudut pandang yang berbeda, perusahaan dengan kepemilikan terkonsentrasi
berkinerja lebih buruk karena mereka bertindak lebih oportunis ketika masa sulit (Baek et al.,
2004; Van Essen et al., 2013). Oleh karena itu, disarankan agar pihak yang berkepentingan
mengamati dengan cermat bagaimana perilaku organisasi dengan kepemilikan
terkonsentrasi. Melakukan hal itu dapat membantu mengurangi dampak negatif dari
kepemilikan yang terkonsentrasi.

Penelitian ini juga membuat rekomendasi untuk dualitas CEO. Pengaruh CEO akan
meningkat sebagai akibat dari kepemimpinan ganda, yang juga dapat mendorong perilaku
oportunistik. Selain itu, kurangnya transparansi informasi di banyak negara dapat
mengurangi pengawasan dan memberi CEO lebih banyak kebebasan untuk bertindak demi
kepentingannya sendiri. Selain itu, penelitian menunjukkan bahwa posisi ganda CEO dapat
berkontribusi pada tata kelola perusahaan yang buruk karena dapat mendorong perilaku
oportunistik yang berbahaya bagi pemangku kepentingan (Grove et al.,, 2011). Nyatanya,
menurut Lorsch & Young (1989) "memiliki pemimpin [dewan] yang terpisah dari CEO dapat
secara signifikan membantu direktur mencegah krisis, serta bertindak cepat ketika krisis
terjadi." Namun, ada juga situasi di mana CEO dapat menguntungkan bisnis selama
kemerosotan. Berbeda dengan perusahaan di mana CEO non-pendiri menjabat sebagai
dewan, Abebe & Tangpong (2018) mengklaim bahwa CEO pendiri secara signifikan
mendorong perputaran organisasi yang jatuh. Mereka berpendapat bahwa pendiri-CEO
didorong untuk memastikan kelangsungan hidup jangka panjang dan perluasan perusahaan
mereka karena mereka memiliki keterikatan psikologis yang kuat dan bertahan lama dengan
mereka. Akibatnya, pengaruh CEO atas hasil perusahaan pada saat krisis mungkin
bermasalah. Oleh karena itu, disarankan agar pihak yang berkepentingan tetap mencermati
tindakan CEO selama situasi COVID-19. Jika CEO berperilaku berbeda dari yang
diharapkan pemangku kepentingan, mereka dapat mengambil tindakan yang diperlukan
terhadapnya.

Tinjauan tersebut juga menunjukkan bagaimana blockholder dapat meningkatkan
kinerja perusahaan pada saat kesulitan. Itu karena mereka adalah pemantau proaktif dan
memiliki kemampuan untuk mengurangi masalah keagenan, yang keduanya sangat penting
di saat krisis (Grove et al., 2011). Blockholders lebih cenderung mengambil alih investor
minoritas jika mereka terlibat dalam manajemen, yang dapat menimbulkan efek negatif
(Mitton, 2002). Secara umum diyakini bahwa pemegang blok menguntungkan bagi bisnis jika
kepentingan mereka tidak sesuai dengan kepentingan manajemen. Hal ini dapat
meningkatkan hasil yang menguntungkan dari krisis COVID-19.
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Selain itu, analisis kami menekankan betapa pentingnya kepemilikan keluarga di saat
krisis. Menurut analisis literatur kami yang menyeluruh, bisnis keluarga lebih kuat terhadap
guncangan ekonomi dan lebih berkomitmen untuk memastikan kelangsungan bisnis mereka
dalam jangka panjang, bahkan jika itu berarti menyumbangkan sumber daya mereka sendiri
ketika sumber daya lain langka karena keadaan yang menantang. Literatur juga
memperjelas bahwa kepemilikan keluarga memberi bisnis akses yang lebih baik ke
pendanaan, yang memungkinkan mereka mengatasi krisis. Saham keluarga yang besar
mungkin berbahaya bagi investor minoritas, menurut beberapa penelitian (Boubakri et al.,
2010; Lins et al., 2013), namun sebagian besar penelitian menunjukkan bahwa pemilik
keluarga lebih baik untuk bisnis dalam jangka panjang dan dapat berkinerja lebih baik
selama krisis (van Essen et al., 2015). Akibatnya, disarankan bahwa salah satu mekanisme
yang dapat berguna selama krisis COVID-19 adalah kepemilikan keluarga.

Akhirnya, penelitian ini menawarkan beberapa kesimpulan kepada pembuat kebijakan.
Pertama, dengan membantu perusahaan yang berkinerja buruk selama situasi COVID-19,
pemerintah dapat memainkan peran penting. Menurut penelitian sebelumnya (Carolis et al.,
2009; Lee & Makhija, 2009), ketersediaan sumber daya secara komparatif lebih penting
daripada sumber daya lainnya saat keadaan darurat terjadi. Kemungkinan perusahaan
kembali ke profitabilitas dapat ditingkatkan dengan pemasok dan kreditor menghormati
kontrak mereka dengan harapan bantuan pemerintah. Kedua, salah satu tugas utama
pembuat kebijakan adalah memperkuat kerangka tata kelola. Metode yang ditetapkan
sangat penting untuk praktik tata kelola yang baik, tetapi juga dapat menangani situasi yang
ambigu, seperti masalah COVID-19 saat ini. Menurut Johnson et al. (2000), negara-negara
dengan tata kelola perusahaan yang lemah lebih menderita selama krisis daripada negara-
negara dengan kerangka tata kelola yang maju. Khususnya, negara dengan perlindungan
pemegang saham minoritas yang buruk mengalami kerugian yang lebih besar selama krisis.
Faktanya, meningkatkan undang-undang perlindungan investor setidaknya dapat memberi
tahu investor bahwa sistem tata kelola menjadi lebih baik (Porta et al., 2002). Last but not
least, penelitian sebelumnya menguraikan bahwa mekanisme tata kelola yang buruk dan
kurangnya transparansi informasi berfungsi sebagai fasilitator krisis (Chang et al., 2007).
Menurut Nicholson et al. (2011), salah satu faktor penyebab krisis adalah asimetri informasi.
Disarankan agar organisasi pemerintah dan bisnis menyebarkan informasi lebih luas karena
hal itu dapat secara dramatis mengurangi transparansi informasi dan meningkatkan
efektivitas proses tata kelola.

4. Simpulan dan Saran

Kami juga mengidentifikasi beberapa batasan yang memberikan kesempatan untuk
studi tambahan. Kelemahan pertama studi kami adalah bahwa kami terutama berfokus pada
krisis keuangan sebelumnya (seperti krisis keuangan Asia dan global) ketika memeriksa
teknik tata kelola perusahaan yang mungkin berguna dalam mengurangi efek negatif dari
bencana COVID-19. Meninjau literatur tentang implikasi krisis keuangan sebelumnya
mungkin tidak bermanfaat dalam menangani krisis kesehatan karena situasi COVID-19
adalah jenis krisis kesehatan (mengancam kehidupan masyarakat) dan berbeda dari krisis
keuangan. Untuk menganalisis sepenuhnya dampak berbagai prosedur tata kelola
perusahaan terhadap perusahaan selama krisis COVID-19, studi di masa mendatang dapat
mempertimbangkan data sekunder khusus perusahaan. Pengaruh masalah COVID-19
berbeda di negara maju dan berkembang, sehingga sulit untuk menentukan praktik tata
kelola terbaik di masing-masing negara. Ini adalah kelemahan lain dari penelitian kami.
Penelitian di masa depan tentang topik ini kemungkinan akan mempertimbangkan sampel
dari negara industri dan berkembang dalam upaya untuk menghasilkan temuan yang
bermanfaat. Terakhir, kami mengakui bahwa banyak faktor eksternal lainnya, seperti
peraturan pemerintah, yang berdampak signifikan terhadap keputusan perusahaan selama
krisis COVID-19 selain praktik tata kelola perusahaan. Untuk secara efektif memitigasi
konsekuensi negatif dari masalah COVID-19, perlu dilakukan penelitian menyeluruh tentang
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bagaimana berbagai aspek yang dipasangkan dengan praktik tata kelola perusahaan dapat
bermanfaat.
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