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ABSTRACT

This study aims to determine research trends with the topik of tumneling, govermance and
performance with several accompanying variables. The method used is a bibliometric study, with
Vosviewer analysis. This study uses data on the publication of research articles published in science
directin the period 2010 — 2020. The conclusian that can be drawn from this study is that research
publications relared to runmeling, govermance, awnd performance have experienced significant
fluctuations. Many published in various jownals, especially in QI and Q2. The related variables lead
to developments that are more complax and in accordance with developments in world economic
conditions. The countrv that dominates as the object of research is China with a very siriking
difference compared to other countries. It is hoped that this rexearch can provide implications in the
form of further directions and opportunities in conducting research related to tunneling, governance,
aned performamice.
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ABSTRAK

Penelitian 1m bertujuan untuk mengetahu trend penelitian dengan topik niomeling, governance dan
performance dengan beberapa variabel vang menvertainya. Metode vang digunakan yakni studi
bibliometrik, dengan analisa Fosviewer. Penelitian i menggunakan data publikasi artikel penelttian
vang dipublikasikan di science direct pada periode tahun 2010 — 2020, Kesimpulan yvang dapat
diperoleh dan penelimian i adalah bahwa publikas: penelinan terkart rumneling governamce, dan
performance mengalami fluktuast vang cukup signifikan Banvak dipublikasikan di berbaga jumal,
terutama pada Q1 dan Q2. Vanabel vang terkait mengarah pada perkembangan vang lebth komplek
dan sesuai dengan perkembangan kondisi perekonomian dunia Negara vang mendominasi sebagai
obvek penelittan adalah China dengan perbedaan yang sangat mencolok dibanding dengan Negara
lamn. Diharapkan penehitian 1 dapat memberikan implikasi berupa arah dan peluang lebith lanjut
dalam melakukan penelitian tetkat rsmeling, governance, dan performance.

Kata Kunci- nunneling; propping, governance, performance
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1 PENDAHULUAN

Tata kelola perusahaan wvang baik
(OECD, 2004) adalah seperangkat
hubungan antara manajemen perusahaan,
dewan direksi. pemegang saham. dan
pemangku  kepentingan  lainnva. Tata
Kelola Perusahaan merupakan mekanisme
admimistrast vang mengatur hubungan
antara manajemen perusahaan. komisars,
direks1, pemegang saham, dan pemangku
kepentingan lainnva Hal ini terlthat dan
pengalaman Amenka Serikat yang harus
merestrukturnsas: tata kelola perusahaan
akibat ambruknya pasar pada tahun 1929
Tata kelola perusahaan wang bumuk
diutsvaratkan sebagar salah satu penyebab
krisis ekonomi-polittk vang dimulai pada
tahun 1997 yang dampaknva adalah masth
terasa sampai hari 11 Krisis keuangan saat
m dt Amenka  Senkat  juga
karena ketidaksesuaian penerapan prinsip-
prinsip GCG, beberapa kasus skandal
keuangan seperti Enron Corp, Worldcom,
Xerox, dan lamm-lain vang melibatkan
eksekutif puncak perusahaan
menggambarkan  pelaksanaan  belum
dikreditkan prinsip-prinsip GCG. Analisis
komparanf dilakukan (Boline, 2010)
terkait komposisi dewan di satu tier OF
THE US dan dua fier di Eropa khususnya,
serta distribust kekuasaan kepada Dewan
Direksi dan manajemen
eksekutif Perbedaan utama antara sistem
satu tingkat dan dua tingkat adalah bahwa
kekuasaan manajemen eksekutif di AS
didelegasikan oleh dewan dan secara
teoritis dapat digant: kapan saja. sementara
kekuasaan, misalnva, Dewan Manajemen
di Jerman diatur oleh hukum. dan tidak
dapat diubah bahkan dengan keputusan
pemegang saham tentang amandemen
Anggaran Kedua badan Dewan Pengawas
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dan Dewan Pengurus secara tegas
dipisahkan dan dilarang untuk dirangkap.

Mekanisme tata kelola perusahaan
dibangun dan pengukuran penilaian pasar
untuk semua perusahaan publik di dua
pasar zaham di China menggunakan data
dart laporan tahunan perusahaan (Bat et
al, 2004; L & Lu, 2007). Indeks tata
kelola  perusahaan  dibuat  untuk
merangkum informas: yang terdapat dalam
perusahaan,
mengpunakan delapan variabel untuk
mengukur berbagar mekanisme tata kelola
perusahaan Ini juga memberikan panduan
vang bergsuna bam perusahaan untuk
merancang mekamnisme  tata  kelola
perusahaan untuk meningkatkan pentlaian
pazar untuk menguntungkan pemegang
saham dan mengurang biava mvestasi di
masa depan. Tunmeling cenderung
dilakukan melalu penjualan ke perusahaan
afiliasi dengan hak ams kas yang lebih
rendah (Cho & Lim, 2018).

Tummeling hadir dengan berbagai
kondisi seperti penelitian vang dilakukan
oleh Cheung. Jing et al, 2009; Cheung,
1, et al., 2009; Friedman et al., 2003; Lo
etal, 2010; Peng et al . 2011; Ryngaert &
Thomas, 2007, 2012. Twsmeling mungkin
timbul  dart  adanva transaksi  pihak
terkait RPT (Juliarto & Tower,
2013). Sedangkan tunneling negatif (atau
menopang) diperkenalkan melalu
penelitian ({Bai et al | 2004; Cheung et al
2006; Friedman et al., 2003; Peng et al.,
2011). Propping umumnya dilakukan oleh
pemegang  saham pengendali untuk
mendukung perusahaan vang mengalami
kesulitan keuangan atau kebangkrutan.
Pemegang saham pengendali  dapat
memaliki insentf dan kemampuan untuk
mengambil alth pemegang  saham
mmoritas (Aharony et al | 2010; Bertrand

variabel tata kelola



et al, 2002; Claeszsens et al. 2002:
Johnson et al, 2000 Lin et al,
2010). Selamn 1y, bukti adanya rumneling
control dari pemegang saham di China
(Tang et al, 2010) melalui pinjaman antar
perusahaan. vang diperkirakan puluhan
miliar (EMB) dan tahun 1996 hingga
2006. Grup bizmiz India menjadi lebih
besar dan lebith beragam seiring dengan
institust pasar berkembang. Temuan im
bertentangan  dengan  prediks: dan
implikast dart semua aliran pemikiran
sebelumnya  tentang  kelompok  bhisnis
termasuk dan  (Bertrand et al,
2002). Eelompok bismz India  terus
menmgkatkan intensitas pemasaran dan
investasi pihak terkat teknologi sewrng
berkembangnyva lembaga pasar. Konsep
kelompok bisnis sebagai alat
pengambilalihan dan sebagai pelaku utama
tata kelola wvang bumk di negara
berkembang harus direformasi
menggunakan metodologi empins vang
lebth halus vang menggabungkan analisis
kegiatan strategis di seluruh perusahazn
(Siegel & Choudhury, 2012). Sementara
buktt dari tahun 1997 dan 1998 krisis
keuangan Asia secara luas mendukung
gagasan bahwa ada propping (Friedman et
al. 2003). Berdasarkan perkembangan
vang telah terjadi, penelitian ini mencoba

menjawab pertanyaan bagaimana
perkembangan publikasi penelitian terkart
dengan topik nummeling propping,

performance dan govermance, serta
variabel apa saja vang banyak dikaitkan
dengan topik tersebut sebagair gambaran
arah penelitian selanjutnya.

2 KAJIAN LITERATUR

Eondist pemusatan kepemilikan atau
kepemilikan keluarga, yang bertentangan
dengan  kepemilikan vang  meluas,
mendorong terjadinya 'konflik keagenan
Tipe 2'. Konflik keagenan tipe 2 mengacu
pada perbedaan |kepentingan antara
pemegang  saham  pengendali  dan
pemegang saham minortas di spatu

perusahaan Adanva pemegang saham
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pengendali vang dominan mengendalikan
jalannva perusahaan dapat mengurangi
konflik keagenan tipe 1 karena manajemen
quga dikendalikan oleh pemegang saham
pengendali sehingga perbedaan
kepentingan antara pemegang saham dan
manajemen  memadi  mimmal Namun,
adanya konflik tipe 2 lembaga mi
memgikan pemegang saham  minoritas
yang  sebagtan  besar  merupakan
masyarakat umum. Secara umum, konflik
keagenan tipe 2  |biasanva berupa
keuntungan pribadi vang diambil oleh
pemegang  saham  pengendali  yang
merugikan kepentingan pemegang saham
minoritas.

Buktt  pengendalian pemegang
saham melalm transaks: pihak berelasi
dilakukan (Cheung et al._ 2006) dengan
menguji apakah transaksi terkart adalah
tunneling  atau  propping  dengan
mengklasifikasikannya menjadi 7 kategort:
(1) akuisis1 aset oleh pihak berelasi (2)
penjualan aset oleh pihak terkant, (3)
pertukaran aset antara perusahaan dan
pemegang  saham  pemgendali,  (4)
perdagangan barang dan jasa antara
perusahaan  dan  pemegang  szham
pengendali, (5) pembavaran tunai,
pinjaman atau jaminan oleh perusahaan
kepada pemegang saham pengendali, (6)
pembavaran tunai, pinjaman, atau jamiman
pinjaman vang diberikan oleh pihak terkart
kepada peruszhaan dan (7) pengalthan
aset kepada perusahaan dani  anak
perusahaan vang dimiliki mavoritas dan
tidak go public dimana terdapat
kemungkinan merugikan pemegang saham
mmoritas  anak  perusahaan  untuk
kepentingan pemegang saham
perusahaan Transaksi vang terjadi pada
kategort 6 dan kategomm 7 akan
menguntungkan perusahaan atau dikenal
dengan  propping. Sedangkan pada



kategori 5 dimana terdapat pembayaran
tunai oleh perusahaan kepada pihak terkait
memilikt kemungkinan tunneling yang
tinggi. Sedangkan kategonn 1-4 adalah
transfer aset atau pembelian barang: dan
jasa dapat berupa tunneling atau propping.
Tumneling diartikan sehagai
pengalihan aset dan keuntungan dart spatu
perusahaan untuk kepentingan pemegang
saham mavoritas (Johnson et al,
2000). Tunneling adalah salah satu bentuk
ekspropriasi. Ada dua bentuk tunnehling
vartu melalui transaksi self~dealing dengan
transfer aset atau dengan meningkatkan
kepemilikan tanpa
aset. Pengalthan aset oleh pemegang
saham mavoritas dapat dilakukan dengan
mengalihkan sumber daya dari perusahaan
untuk keuntungannva, baik dalam bentuk
transaksi tlegal yang mungkin tidak
terdetekst atau penjualan aset melalm
kontrak seperti rransfer pricing, jamman
pinjaman, kompensast berlebthan kepada
eksekutsf, atau pengambilalihan aset. acara
perusahaan Sedangkan peningkatan
kepemilikan pemegang saham mayoritas
tanpa pengalihan aset dapat dilakukan
melalul masalah gaham dilutaf,
perdagangan orang dalam, pembekuan
minoritas, akuisisy, atau transaks: lain yang
dapat mengakibatkan kerusian bam
pemegang saham minontas Secara umum
pemilik dan atau manajer dalam kelompok
bisnis memiliki msentif vang kuat untuk
mengambil sumber dava dan perusahaan
anggota untuk keuntungan mereka (Bae et
al., 2002; Bertrand et al.. 2002: Lemmon et
al.. 2003), sehingga memungkinkan
mereka untuk menggunakan keputusan
mvastasi dan pembiavaan sebagai sarana
untuk melakukan tindakan penyelarasan
Studi empiris (La Porta et al_ 2000b,
2000a) menemukan bahwa perlindungan
mvestor yvang kuat, dalam hal 1 terkant

transfer
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dengan masalah tunneling, terkart dengan
tata kelola perusahaan yang
efektif Independens1i dewan vyang lebih
tingzi berkorelas: negatif dengan transaksi
pthak  berelass (RPT). Tata Kelola
Perusahaan wang Lebth Baik secara
signifikan menguranm  ukuran ERP-
kewajiban dan sedikit mengurang: ukuran
FP-aszet Adanya tata kelola vanz baik
diharapkan dapat mengurangi nsiko
perusahaan vang timbul akibat transaksi
terkait (Agnihotri & Bhattacharya, 2019;
Gao & Kling, 2008).

3 METODE PENELITIAN

Penelitian 11 merupakan tinjauan
literatur yvang mergpakan metode timjauan
pustaka  dengan  merangkum  dan
mengevaluasi kumpulan tulisan tentang
topik tertentu (Knopf, 2006). Timmjavan
literatur  terstruktur  digunakan  untuk
memetakan dan mengevaluasi sebuah
literatur  umtuk  mengetabii  potenst
kesemjangan peneliian dan mengetahui
batasan pengetahuan (Fahimmia, Sarkis, &
Davarzam, 2015). Sedangkan analisis
bibhometrik  terkadang disebut  juga
dengan istilah scientometrnics merupakan
bagian dart metodologs evaluasi penelitian,
dan dann berbagai literatur vang telah
banyvak dihasilkan, memungkinkan
dilaksanakan analisis bibliometrik dengan
menggunakan metode tersendirs (Ellegaard
& Wallin, 2015). Penelitian 11 melakukan
screening terhadap artikel yang diperoleh
dann  laman  Science Direct vang
selanjutnya  akan  dianalisis  melalu
beberapa kritenia sebagat berikut:



Tabel 1. Data artikel vang ditemukan

Eriteria Artikel
hazil
ECTEEning

Kata kunei: 181

Tunneling, Propping, Governance,

Performance

Subject area: 142

Business. Management, and

Accounting

Economics, Ecomometnics, and

Finance

Socizl Science

Tahuon: 2011 - 2021 Il

Type: Research arhicle 104

Kesesuzizn pembahazan: 95

dari abstrak

Sumber: Data diolah penulis (2021)

Tabel 1 menunjukkan bahwa artikel vang
diolah dalam penelittan 1 adalah
sebanvak 95 data. Selanjutnyva terhadap 95
data tersebut dilakukan analisis
bibliometrik dengan mengounakan aplikasi
VOSviewer dengan
dilakukan mehiputi:

- Co-occwrrence analysis, digunakan

analisis  yang

untuk  mengungkap topik'variabel
penelitian secara statistik.

- Co-aquthorship  analysis, digunakan
untuk menemukan hubungan beberapa
peneliti berdasarkan
penelitian vang dihasilkan oleh peneliti.

Bibliographic analysis, digunakan untuk
mengungkap bidang peneltian vang
kemungkinan akan berubah dan tahun ke
tahun sebagai akibat dan para penchn
vang membuat penemuan dan
mengalihkan perhatian mereka ke berbaga
maszalah penelitian.

dokumen

4 HASILDAN PEMBAHASAN

Perkembangan  publikasi  yang
dihasilkan dan  peneliian  rummeling,
propping, governarnce, performance pada
rentang waktu tahun 2011 sampai dengan

tahun 2021 menunjukkan pergerakan yang
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sangat  berfluktuasi.
mengumpulkan sebanyvak 95 artikel dan
laman Science Direct sesuat dengan hasil

Penelitian 1

screemng  sesual topik vang  ditetapkan
dengan sebaran sebagaimana ditunjukkan
pada gambar 1 berkut:

L] A AT i =S Al P At His

CGambar 1. Pertumbuhan Publikasi
Terkait Topik Tunneling

Sebelum tahun 2015 publikasi terkait hasil
penelitian  mengenar  topitk  tunneling
menumnjukkan adanva pemingkatan, namun
pada tzhun 2016 — 2018 menunjukkan
penurunan vang cukup tajam Hal im
mungkin dikarenakan tidak terlalu banyak
kasus vang ditemum terkait tunneling
propping sehingga tidak menjadikan topik
mengenai tunneling i sebagat suatu
ketertariakan untuk diteliti. Hal sebaliknya
ditumjukkan dan publikasi sejak tabun
2019 vang menunjukkan adanya kenaikan
vang sigmfikan Meskipun jumlah pada
tahun 2021 menunjukkan angka vang
kecil, hal 1 dikarenakan data publikas:
vang diperoleh pada tahun 2021 hanva
terbatas sampai dengan waktu penelitian
i1 dilakukan yaitu pada pertengahan tahun
2021, sehingga masith sangat membuka
kemungkinan untuk jumlah 1m bertambah
lagi, dengan pertimbangan pada akhir
tahun terdapat banyak publikasi vang akan
dilakukan oleh ‘berbagan publisher.
Selanutnva berikut 1 disajikan sebaran 13
qurnal tertinggn vang mempublikasikan



hasil penelitian  terkant
Propping, Governance, dan Performance.

Tunneling,

Tabel 2. Lima Belas Tertinggi Publisher
vang Mempublikasikan Hasil Penelitian
Terkait Tunneling, Propping,
Governance, dan Performance
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Sumber: Data diolah penulis (2021)

Tabel 2 menunjukkan bahwa publikasi
mengenal topik Tummeling, Propping
Governance, dan Performance terpublikasi
dengan sebaran vang baik, dalam arti tidak
didominas: oleh publisher tertentu saja
Hal 1m menumyukkan bahwa topik
Tunneling di  tdang  ekonomudan
keuangan merupakan topitk wvang dapat
diterima di hampir semua publisher vang
artinva merupakan toptk vang sudah
umum untuk dipahami dan layak uatuk
diperiimbangkan  dalam  penerhitan
Gambar 2 benkut menampilkan sebaran
publikas: terkait topik penelitian 1m pada
Quartile Scopus.

Gambar 2. Sebaran Publikasi Terkait
Topoik Penelitian ini di Quartile Scopus

Gambar 2 menggambarkan bahwa ternvata
publikasy terkant rummeling, propping,

governance, dan performance berhasil
menempatt guartile bergengst di Scopus
vaitu di Q1 dan Q2. Hal demikian berarti
bahwa topik terkait dengan penelitian i
mendapatkan perhatian dan kepercavaan
yang sangat baik untuk dipublikasikan di
Turnal-jurnal vang berkualifikasi sangat
batk. Adapun variabel-vaniabel lain vang
digunakan dalam penelitian-penclitian
terkart dengan tfummeling, propping,
governance, dan performance
digambarkan dalam Gambar 3 benkut:

Gambar 3. Variabel Terkait Topik
Tunneling

Gambar 3 memberikan gambaran tentang
variabel apa saja vang senng muncul
dikaitkan dengan tunneling propping.
governance, dan performance. Semakin
besar lingkaran vang driumjukkan pada
masing-masmg variabel di Gambar 3
menunjukkan bahwa vanabel tersebut
semakin sermng digunakan atau semakin
seng  muncul. Tabel 3 benkut
memberikan
kuanufikast masing-masing varabel:

gambaran mengenai
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Tabel 3. Jumlah dan Link Antar

Variabel
Varizkel Chostar Th:f Crrarancas - Avg pob. Year

Eunavats gTOTpEs 1 11 13 M8
comireiling sarchalders 1 3 3 IDLEET
frm parformencs 1 [; k. 201633
Erappme 1 ] 4 paitd

related varcy tamsactions 1 g X 2D16.6
IaEimats ETouE 2 2 k. 201567
oot of delbe 2 3 3 1233
wEcaw oonirol mEht 1 £ L] 01525
Tt s 2 2 & 20173
camezthip wrachos 2 & 11 Pkl
SLTNER MEATATGMERT 3 g ] 013487
Snzsciz] constraint 3 L 3 28T
poistical coanachras 3 o T 2017

snit shers stuctms redform 3 1 3 01633
political commectios 4 § L3 2015

cesk fownighiz 3 3 4 132
relzted-party Semsactions 3 ¥ 5 20138
frmalus § 13 1 PRl
ralztod rarty tramiaction ] 7 3 01687

Sumber: Data diolah peneliti 2021

Tabel 3 menunjukkan vanabel apa saja
vang sering dikaitkan dengan topik
penelitian mi Angka pada kolom klaster
menunjukkan bahwa variabel tersebut
sering muncul dikaitkan dengan vanabel-
variabel lain pada klaster vang sama
meski tidak menutup kemungkmnan
variabel tersebut dikaitkan dengan varniabel
vang lamn pada kelompok klaster vang lamn.
Angka pada total link menunjukkan
seberapa sering vanabel tersebut dikatkan
dengan variabel vang lain, seperti variabel
Jirm value, business group, dan ownership
structure. Angka pada kolom occurences
menyjukkan seberapa banyvak variabel
tersebut  muncul pada  publikasi
Sedangkan kolom Avg pub Year
menunjukkan waktu kapan varabel
tersebut menjadi trend atau sering muncul
pada publikasi. Dan tabel 3 di atas
menunjukkan bahwa banyak variabel yang
muncul vang sudah diteliti, dikaitkan
dengan topil rummeling  propping,
governance, & performance, namun masth
banyak variabel lain yang belum terdafiar
pada tabel tersebut. Hal demukian berarti

masth banyvak variabel yvang belum diteliti

JOUFMAL OF APPLIFD AMANAGERIAL ACCOUNTING
Wold, Mol 2021, {19-28} IS5 25480017

vang dikaitkan dengan topik penelitian in1,
sehingga memberikan kesempatan kepada
para penulis umuk mengeksplore lebth
lanjut  vanabel-variabel vang belum
terdaftar pada tabel 3. Gambar 4 benkut
ini memberikan gambaran mengenai
paraauthor vang sering mempublikasikan
hasil penelitian terkart dengan topik
penelitian 11, vang selamjutnva dapat
digunakan sebagai bahan untuk referensi.

......... i

Gambar 4. Jaring Author dengan
Publikasi Terkai Topik Penelitian Ini

Gambar 4 menunjukkan bahwa beberapa
penulis berpartner dengan penulis lain
terkait dalam melakukan publikasi
Semakin besar lingkaran yang dritunjukkan
pada masing-masing nama author berarti
semakin sering penulis tersebut melakukan
publikasi, seperti Sunhwa Chot Semakin
sering  seorang  author muncul dalam
publikas: dengan topik yvang sama, dapat
diartikan bahwa
bersangkutan semakin memahami topik
yang ditulisnva tersebut Selamjutnya,
semakin memahami seorang author, berarti
bahwa author tersebut semakin layak
untuk dyadikan referensi untuk penelitian
selanjutnya dengan topik yang berkaitan
Gambar 3 berikut nenunjukkan sebaran
obvek peneltian terkant rummeling
propping, governance dan performance.

penulis yang



Gambar 5. Grafik Sebaran Obyek
Penelitian

Gambar 5 menunjukkan bahwa China
menjadi objek tertinogi dalam penelitian
terkait rummeling propping, governance,
dan performance, dan selisth jumlahnya
menunjukkan perbedaan vang sigmfikan
Dengan demikian dapat diartikan bahwa
toptk  terkait  rummeling,  propping,
governance, dan performance lebih
berkembang di  China. dan bamu
selanjutnya berkembang ke Negara lamn:
Lebth berkembangnya topik i di China
dapat dimungkinkan karena  lebth
kompleksnva masalah vang dihadapi duma
bisnis di China dan/atau lebth cermatnya
peneliti  vang  bersangkutan  dalam
menggali masalah untuk dikembangkan
dalam bentuk penelitian.

5. KESIMPULAN DAN SARAN

Perkembangan penelitian  terkait
tumneling, propping, governmance, dan
performance selama 10 tahun belakangan
menunjukkan fluktuasi yang signifikan
Hal 1m mungkin terjadi  karena
permasalahan vang ada di dumia hismis
secara nyata, vang kadang masalah terkait
tunneling 1 muncul dan menjadi trend
penelitian. Hasil penelitian i
menunjukkan bahwa publikast terkant
topik funmneling i menyebar di beberapa
jurnal vang berkualitas pada quartile
Scopus terbatk Hasil penelittan juga
menunjukkan  perkembangan  vanabel
tumneling, propping, governance, dan
performance. vang dikatkan dengan
beberapa wvariabel tertentu dan serng
muncul seperts firm value, business group,
dan ownership structure. Penulis vang
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sering mempublikasikan hasil
penelitanmva terkait topik penelitian 1ni
diantaranya adalah Sunhwa Choi, dan
obvek vang paling sermng diamat: adalah
Negara China.

Keterbatasan dalam penelitian 1
adalah bahwa hasil analisiz FOSviewer
tidak menggambarkan link dengan mlai
sangat kecil sehingza hasil penelitian 1
tidak bizsa memberikan gambaran vang
jelas  terkait perkembangan  terkim
penelittan  dengan toptk  fummeling,
propping, gavernance, dan performance
untuk  tahun-tahun  terbaru.  Namun
demikian penelitian i1 diharapkan dapat
benmmplikasi vatuk memadi lebith mudah
dan lebih tepatnya arah penelitian tentang
tunneling, propping governance, dan
perfarmance di masa depan. Tidak hanva
melakokan penelitian dengan vanabel
vang sudah banyak terekplorasi, layaknya
melakukan penelitian ulang saja, namun
dapat mengeksplorast  vanabel-vanabel
lain yang lebih tepat sesuai perkembangan
situast dan kondisi terkini, sehingga lebih
memperkaya khasanah keilmuan terkait
tunneling, propping governance, dan
performance.
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ABSTRACT

Thiv siwdy dims o determing  research trende with the topik of tunneling, governance aned
precformance with sepeyol accompanyving varfables. The method wsed & o bibliometric study, with
Fosvicwer mm!}m'.v.ms siudy usgagdata on the publication of research articles published i science
directin the period 2000 < 2020, The conclusion that can be drown from this stedy is Biat research
publications velated o nneling, governaoce, and performance have  experienced  significan
JTiectuations. Many published in varfous jownals, especially in Q1 and Q2. The related variables lead
fir developmenty that are more complex and (n aceordance with developments in world economic
conditions. The country that dominategesy the object of research ly Chinag with a verv siviking
difference compared o other conntries, It s hoped that this research con provide implications in the
Sowrm of further directions and apporfunities in conducting research refated o hmneling, governance,
and porformance.

Keywords: unneling: propping: governance; performance

ﬂsm

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui trend penelitian dengan topik raneling, govermenee dan
performance dengan bebempa vanabel yong menyertainya, Metode vang digunakan vakni studi
bibliometnk, dengan analisa Vosviewer. Penelitian ini menggunakan data puhdikasi artikel penelitian
yang dipublikasikan di science direet pada periode tabun 2000 - 2020, Kesimpulan yang dapat
diperoleh dari penchitian ini adalah bahwa publikasi penelitian teckail twnneling, governance, dan
performance mengalami flukmasi yang cukup signifikan. Banvak dipublikasikan di berbagai jurnal,
terutama pada Q1 dan Q2, Yariabel yang terkait mengarah pada perkembangan yang lebih komplek
dun sesual dengan perkembangan kendisi perekonomian dunia, Negom yang mendominas sebagai
obyek penelitian adalah China dengan perbedaan yang sangat mencolok dibanding dengan Negara
lain. Diharapkan penclitian ini dapat memberikan implikasi berupa arah dan peluang lebih lanjut
dalam melakukan penclitian terkait temneling, governance, dan performance.

Kata Kunci: tunneling; propping: governance; performance
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1 PENDAHULUAN
Tata kelols perusahaan yang baik
CD, 2004)  adalabh seperanghkaot
ngan anlar manajemen pertusahaan,
dewan direksi, pemegang saham, dan
pemangku  kepentingan  lainnya. Tata
Kelola Ferusahaan n‘gpukan mekanisme
administrasi  yang mengatur  hobungan
antara manajemen perusahaan, komisaris,
direksi, pemegang saham, dan pema
kepentingan lainnys. Hal ini terlihat dan
pengalaman Amerika Serikat yang harus
meresirukurisasi tata kelola perusahaan
akibat ambruknya pasar pa.d:ﬁ‘:hun 1929,
Tata kelela perusahaan yang bk
diisyaratkan sebagai salah satu penyebab
krisis ekonomi-politk yang dimulai pada
tahun 1997 yang dampaknya adalah masih
terasa sampai hari ini. Krisis kenangan saat
imi di Amerika  Serikat  juga
karena ketidaksesuaian penerapan prinsip-
prinsip GCG, beberapa kasus  skandal
keuangan seperti Enron Corp, Worldcom,
Xerox, dan  lain-lain  yvang  melibatkan
cksekutif puncak perusahaan
menggambarkan  pelaksanaan belum
dikreditkan prinsip-prinsip GCG. Analisis
komparatif dilakukan (Bohine.  2010)
terkait komposisi dewan di sat per OF
THE US dan dua #er di Eropa khususnya,
serta distribusi kekuasaan kepada Dewan
Direksi dan manajemen
chsekutif, Perbedaan utama antarn sistem
sato Hinghkat dan duag tnpkat adalah bahwa
kekuasaan manajemen  cksekutif di AS
didelegasikan oleh dewan dan  secara
teoritis dapat diganti kapan saja, sementara
kekuasaan, misalnya, Dewan Manajemen
di Jerman diatur olch hukom, dan tidak
dapai divbah bahkan dengan kepuhisan
pemegang  saham  tentang  amandemen
Anggaran. Kedua badan Dewan Pengawas

dan  Dewan Pengurus secara  tegas
dipisahkan dan dilarang untuk dirangkap.

Mekanisme 1ata kelola perusahaan
dibangun dan pengukuran penilaian pasar
untuk semua perusahaan publik di dua
pasar saham di China mengpunakan data
dari laporan tahunan perusahaan (Bar et
al., 2004; Liv & Lu, 2007} Indeks taa
kelola perusahaan  dibuat untuk
merangkum informasi vang terdapat dalam
viriabel  tala kelola  perusahaan,
menggunakan  delapan variabel  untuk
mengukur berbagai mekanisme tata kelola
perusahaan, Ini jugas memberikan panduan
vang berguna bagi  perusshazn  untuk
merancang  mekanisme  tata kelola
perusahaan untuk meningkatkan penilaian
pasar untuk menguntungkan pemegang
saham dan mengurangi biava investasi di
masa depan. Tonrefing cendemng
dilakukan melalui penjualan ke penusahaan
afiliasi dengan hak arus kas yang lebib
rendah (Cho & Lim, 2018),

Tunneling hadir dengan  berbagai
kondisi seperti pr."mgiun yvang dilakukan
oleh Cheung, Jing, et al.; 2009; Cheung,
O, et al., 2009; Friedman et al., 2003: Lo
elal., 2000; Peng et al., 2001; Ryngaert &
Thomas, 2007, 2012, Tunreling mungkin
timhul  dard  adanva transaksi  pihak
terkait/RPT (Juliarto & Tower,
2013). Sedangkan tunneling negatif (ata
MenopEng ) irerkenalkan melalui
penclitian {{Bai et al., 2004; Cheung ¢l al.,
2006; Friedman et al, 2003: Peng et al.,

[ Uy, Propping umumnya dilakukan oleh
pemegang  saham  pengendali  untuk
mendukung perusahasn yang mengalami
kesulitan keuangan atau kebangkrutan.
Pemegang  saham  pengendali EJM
memiliki insentil dun kemampuan untuk
mengambil  alih Epemezang gaham
minoritas { Aharony et al., 2010; Bertrand
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et al, 2002 Clagssens el al, 2002;
Johnson et al, 2000; Lin et al,
2010). Selain itu, bukti adanya furncling
control dan pemegang saham di China
{Jiang et al., 20010) melalui pinjaman antar
perusahaan, yang diperkirakan  puluhan
miliar (RMB) dari tahun 1996 hingaa
2006, Crup bisnis India menjadi  lebih
besar dan lebih beragam seiring dengan
institusi  pasar  berkembang, Temuan  in
bertentangan  dengan prediksi | dan
implikasi dari serua alivan pemikiran
scbelumnya  tentang  kelompok  bisnis
termasuk  dann (Bertrand et al.,
2002y, Kelompok  bisnis  India  werus
meningkatkan infensitas pemasaran  dan
investasi pihak terkait wknologi seiring
berkembangnya lembaga pasar. Konsep
kelompok bisnis sebagal alat
pengambilaliban dan sebagai pelaku wiama
tata kelola wyang bumk di negara
berkembang harus direformasi
menggunakan metodologl  empirs  yang
lebih halus yang menggabungkan analisis
kegintan strategis i selurub perusabaan
(Siegel & Choudhury, 2012). Sementara
bukti dari talum 1997 dan 1998 krisis
keuangan Asia secara luss mendukung
aapasan bahwa ada propping (Friedman et
al., 2003). Berdasarkan  perkembangan
yvang telah terjadi, penelitian ini mencoba
menjawab P rtanyaan bagammana
perkembangan publikasi penelitian terkait
dengan topik funmeling/ propping,
performance  dan governonce,  Serta
variabel apa saja yang banyvak dikaitkan
dengan topik tersebut sebagal gambaran
arzh penelitian selanjutnya.

2 KAJIAN LITERATUR

Kondist pemusatan kepemilikan atau
kepemilikan keluarga, yang bertentangan
dengan  kepemilikan ggvang  meluas,
mendorong terjadinys E}ﬂ:ﬂik keagenan
Tipe 2°. Konflik keagenan tipe 2 mengacu
pada  perbedaan  kepentingan  antara

ang  saham  pengendali  dan
pemegang  sasham  minoritas i suat
perusghaan. Adanya  pemegang  suham

pengendali yang dominan mengendalikan
jalannya perusahasn  ggpat  mengurangi
konflik keagenan tipe 1 Karena manajeinen
juga dikendalikan oleh pemegang saham
pengendali sehingga perbedaan
kepentingan antam pemegang saham dan
manajemen menjadi  oinimal. Namon,
adanya  konflik tipe 2 lembags  ind
menigikan  pémegang  saham  minoritas
vang  schagian besar  merupakan
masyarakat umum. Secara umum, konflik
keagenan  upe 21 biasanya :]
keuntungan  pribadi yvang  diambil oleh
pemegang  saham  peéngendali  yang
menugikan kepentingan pemegang saham
minoritas.

Bukni  pengendalian pemegang
gahami melalol transaksi pihak berelasi
dilakukan (Cheung et al, 2006) dengan
menguji apakah transaksi terkait adalab
tumneling  atau  propping  dengan
mengklasifikasikannya menjadi 7 kategori;
i 1) akuisisi aset oleh pihak berelasi, (2)
penjualan  aset h pihak terkait, (3)
pertukaran  aset antara perusabaan  dan
pemegang  saham  pengendal,  (4)
perdagangan barang dan jasa antam
perisahaan dan  pemegang  saham
pengendali, (35) pembayaran  tunai,
pinjaman atan jaminan oleh perosahaan
kepada pemegang stham pengendali, (&)
pembayaran tunai, pinjaman, atan jaminan
pinjaman yang diberikan oleh pihak terkait
kepoda  perusahian, dan (7) pengalihan
aset  kepada pemasshaan  dari  anak
perusahzan yang dimiliki mavoritas dan
tidak  go mbe’e't' dimana  terdapat
kemungkinan merugikan pemegang saham
minoritas  anak  perusahsan untuk
kepentingan pemegang saham
pernsahaan. Transaksi vang terjadi pada
kategori & dan kategori 7 akan
menguntungkan perusahaan atau dikenal
dengan  propping. Sedangkan pada
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kategori 5 dimana terdapat pembayaran
tunai oleh perusihaan kepada pihak terkait
memiliki - kemungkinan  tunneling  yang
tinggl, Sedan, kategon  |-4 adalah
transfer aset niau pembelian barang dan
jasa dapal berupa tunneling atau propping.
diartikan sebagi
pengalihan aset dan keuntungan dari suatu
perusabioan untuk Kepentingan pemegang
saham mavoritas (Johnson et al,
2000, Tunneling adalah salah satn bentuk
ekspropriasi. Ada dua bentuk tunneling,
yaitu melalui transaksi self-dealing dengan
mansfer aset stau dengan meningkatkan
kepemilikan tanpa transfer
aset. Pengalthan  aset  oleh  pemegang
saham mayoritas dapat dilakukan dengan
mengalihkan sumber daya darl perusahaan
untuk keuntungannya, baik dalam bestuk
transaksi  ilegal yang mungkin  tdak
terdeteksi atau penjualan aset melaln
kontrak sepeni fransfer pricing, jaminan
pinjaman, kompensasi berlebihan kepada
eksekutif, atau pengambilalihan aset. acara
perusahaan. Sedangkan peningkatan
kepemilikan pemegang saham mavyoritas
tanpa pengalihan aset dapat dilakukan
melalui masalah saham dilutif,
perdagangan orang  dalam, pembekuan
minoritas, akuisisi, atau transaksi lain yang
dapat  mengakibatkan  kemigian  bagi
pemegang saham minoritas. Secam umum

Tunrnals

pemilik dan atau manajer dalam kelompok
bisnis memiliki msentif yvang kuat untuk
mengambil sumber daya dari perugskann
anggota untuk keuntungan mereka ( el
al,, 2002; Bertrund et al., 2002; Lemmon et
al., 2003), schingga memungkinkan
mereka untuk  menggunakan  kepulusan
nvestast dan pembiayaan scbhagan sarana
untuk melakukan tindakan penyelarasan.

Studi empiris (La Porta et al., 2000,
2000a) menemukan bahwa perlindungan

investor yang kuat, dalam hal im terkait

dengan masalab tunneling, terkait dengan
Lt kelola penisahaan yang
efektif. Independensi dewan wvang  lebih
tinggi berkorelasi negatif dengan transaksi
pihak  berelasi PT). Tata  Kelola
Pernsahaan  yang Lebih Baik  secam
signifikan  mengumngi  ukuran  RP-
kewaji an sedikit menpurangi ukurmn
B P-aset. va tata kelola vang baik
diharapkan  dapat  mengurangl  risiko
perusahaan yang timbul akibat transaksi
terkait (Agnihotr & Bhattacharya, 2001%
Gao & Kling, 2008).

3 METODE PENELITIAN
I"eneliti ini merupakan tinjauan
litemur yang merupekan metede tinjauan
pustaka  dengan  merangkom  dan
mengevaluagi kumpulan  tulisan tentang
topik terentu (Knopt, 2006). Tinjauan
litermtur  terstruktur  digunakan  untuk
memetakan  dan  mengevalunsi  sebuak
literaiur  untuk  mengetabui poensi
kesenjangan  peneliigny dan  mengetahui
batazin pengetahuan Ehﬂm‘liﬂ. Sarkis, &
Davarzani, 2015), Sedangkan analisis
bibliomeirik  erkadang  disebut  juga
dengan istilah seientomettics merupakan
bagian dan metodolog evaluasi penelitian,
dan dari berbagai literatur yang telah
banyvak dihasilkian, memungkinkan
ditaksanakan analisis bibliometrik dengan
menggunakan metode tersendir (Elleganrd
& Wallin, 2005). Penclitian imi melakukan
screening terhadap artikel yang diperoleh
dari  laman  Seiemce  Direct  vang
selanjutnya akan  dianalisis  melalw
beberapa kriteria sebagai berikul:
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Tabel 1. Data artikel vang ditemukan

Kriena Artikel
hirsil
SCTEeTEnge

Kara kunei: IRl

Tunneling, Propping, (overnance,

Performance

Pject anea: 142

weiness, Management, ond

Accoanting

Beonomica: Eoonometrics, and

Finance

Soial Soience

Tahun 2011 - 2621 Ll

Type: Ressarch amicie 104

Kesesuasan pembahasan: G5

dari #hsimk

Sumber: Data dielah penulis (2021)

Tabel 1 njukkan bahwa artikel yang

diolah am penglitian  ini  adalah

sebanyak 93 data. Selanjuinya terhadap 935

data  tersebut  dilakukan  analisis

bikliometrik dengan menggunakan aplikasi

VOSviewer  dengan

di an meliputi:

- Ce-gccurrence  analygis,  digunakan
untuk  mengungkap  topik/varabel

elitian secara statistik.

- Eduf&um&ip amalbysiv,  digunakan
untuk menemukan hubangan beberapa
peneliti berdasarkan dokumen
penelitian yang dihasilkan oleh pencliti,

Bibliographic analvsis, digunakan untuk
mengungkap bidang  penelitian vang
kemungkinan akan berubah dari tahun ke
tahun sebagai akibal dari para penelit
yang mermbuit penemuan dan
mengalibkan perhatian mereka ke berbagai
masalah penelitian,

analisis  yang

4 HASIL DAN PEMBAHASAN
Perkembangan  publikasi  vang
dihasilkan dari  penelittan  funneling,
prrogrring, govermance, perfommance pada
rentang waktu tahun 2011 sampai dengan
tahun 202] menunjukkan pergerakan yang

sangat  berfluktasi,  Penelitian  ind
mengumpulkan sehanyak 95 artikel dari
laman Science Direct sesual dengan hasil
scrocning  Sesua ik vang ditetapkan
dengan ﬂchamlmEMna ditunjukkan
pada gambar 1 berikut:

”’/\,; /\

Gambar 1. Pertumbuhan Publikasi
Terkait Topik Tunneling

Sebelum tahun 2015 publikasi terkait hasil
penelitian . mengenai  topik  wnneling
menunjukkan adanya peningkatan, namun
pada tahun 2016 2018 menunjukkan
penurunan  vang cukup tajam. Hal ini
mungkin dikarenakan tdak terlalo banyak
kasus vyang ditemui terkait tunneling/
propping sehingga tidak menjadikan wpik
mengenal  tunneling i scbagal  suatu
ketertariakan untuk diteliti. Hal sebaliknya
ditunjukkan dari publikasi sejuk  tahun
2019 yang menunjukkan adanya kenaikan
vang signifikan. Meskipun jumlah pada
tahun 2021 menunjukkan angka yang
kecil, hal ini dikarenakan data publikasi
yang diperoleh pada wbhun 2021 hanya
terbatas sampai dengan waktu penclitian
ini dilakukan yaitu pada pertengahan tahun
2021, sehinpga masih sangal membuka
kemungkinen untuk jumlabh im bertambah
lagi, dengan pertimbangan pada akhir
tahun terdapat banvak publikasi yang akan
dilakukan  olech  berbagai  publisher.
Selanutnya berikut ini disajikan sebaran 15

jurnal tertinggi  vang  mempublikasikan
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hasil — penelitian  terkait  Tumneling,

Frapping, Governance, dan Performance.

Tabel 2. Lima Belas Tertingei Publisher
vang Mempublikasikan Hasil Penelitian
Terkait Tunneling, Propping,

Governance, dan Performance

H”“IIHH...

4 o - 5 . Foar .
el g oo oot AT Ay

Sumber: Data diolah penulis (2021)

Tabel 2 menunjukkan bahwa publikasi
mengenai  topik  Tweneling, Propping,
Crovernance, dan Performance terpublikasi
dengan scharan yang baik, dalam arti tidak
didominasi oleh publisher tertentu saja.
Hal ini  menunjukkan  bahwa  topik
bidang  ckonomidan
keuangan merupakan topik yang dapat
diterima di hampir semua publisher yang

Tunneling  di

artinya  merupakan  topik  yang  sudah
umum uniuk dipahami dan layak untuk
dipertimbangkan  dalam  penerbitan.

Gambar 2 berikut menampilkan sebaran
publikasi terkait topik penelitian ini pada
Caartile Scopus.

“'-~,‘_;*

‘\\ _.

Gambar 2. Scharan Publikasi Terkait
Topoik Penelitian ini di Owaertile Scopus

Gambar 2 menggambarkan babhwa ternyata

publikasi  terkait  tenneling,  propping,

govermance,  dan  performance  berhasil
menempati guartile bergengsi di Scopus
vaitu di Q1 dan Q2. Hal demikian berarti
bahwa topik terkait dengan penelitian ini
mendapatkan perhatian dan kepercayaan
vang sangal baik untuk dipublikesikan di
Jumal-jurnal vang berkualifikasi sangat
baik, Adapun variabel-variabel lain yang
digunakan  dalam  penelitian-penelitian
terkait  dengan  rumncling,  propping,
LFOVEFRINCE, dlan performance
digambarkan dalam Gambar 2 berikut:

Gambar 3. Variabel Terkait Topik
Tunneling

Ciambar 3 memberikan gambaran tentang
vanabel apa saja vang senng muncul
dikaitkan dengan tunneling, propping,
governance, dan performance. Semakin
besar lingkaran yang ditunjukkan  pada
masing-masing variabel di Gambar 3

menunjukkan  bahwa  variabel  tersebut
semakin sering digunakan atau semakin
sering  muncul,  Tabel 3 berikwmt
memberikan gambaran METEe i

kuantifikasi masing-masing variabel:
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Tabel 2. Jumlah dan Link Antar

Variabel
; - Tonad
Virnhel Clissbiq DM Avg b Yex

bunisses gries [} i (] HILTT
pmmding sbmcholdéas ! El i Mn?
[umpa branaec: i b E] MHLEA
P 1 ] | 2004
rélEad pany iransE s i L] L] Wihk
Wisiness g 2 . L] INTEAT
ot of dehe i ¥ ' mirm
EReEEL Lirniml ngm, a & 4 i
Eamaly firms | 3 4 T
stcalafy dliteiie 2 3 Ll Wifed
s g el e 1] i L] ik
Cleai ol dudisiiziiiy 3 & 3 piLeT
prlitieal connactimm 1 o 7 T
spkr shar s e ] | 1 M
prditical commcinm El * 4 Mie
comls iline ny las 3 W 4 MWL
releisd-pany tomaiios 7 3 AnkLa
Pliim va i & v 8} i
Sl o vl e 49 . ] ¥ s
Emhﬂ: Data diolah peneliti 2021

Tabel 3 menunjukkan varabel apa saja
vang sering  dikaitkan dengan  topik
penelitian ini. Angka pada kolom klaster
menunjukkan  bahwa varabel lersebut
sering muncul dikaitkan dengan variabel-
variahel lain pada klaster yang sama,
meski  tdak  memstup  kemungkinan
variabel tersebut dikaitkan dengan variabel
yang lain pada kelompok klaster yang lain.
Angka pada  total link  memmijukkan
seberapa sering variabel tersebut dikaitkan
dengan varisbel vang lain, seperti variabel
firm value, business group, dan ownership
structiere, Angka pada kolom occurences
menujukkan  scherapa  banvak  variabel
tersebut muncul  pada publikasi.
Sedangkan kolom Avg pub.Year
menunjukkan  wakt  kapan  variabel
tersebut menjadi trend atau sering muneul
pada  publikasi, Dan mbel 3 di atas
menunjukkan bahwa banyak variabel yvang
muncul  yang sudah  diteliti,  dikaitkan
dengan  topil  fweweling.  propping,
governance, & performance, namun masih
banyak variabel lain yang belum terdafiar
pada tabel tersebut, Hal demikian berarti
masih banyak variabel yvang belum diteliti

vang dikaitkan dengan topik penelitian ini,
sehingga memberikan kesempatan kepada
para penulis untuk mengeksplore lebib
lanjut  variabel-variabel  vang  belum
terdaftar pada tabel 3. Gambar 4 berikm
ini memberikan gambaran  mengensi
paraauthor yang sering mempublikasikan
hasil  penelitian  terkait  dengan  topik
penelitian i, vang selanjutnya  dapat
digunakan sebagai bahan untuk referensi.

Gambar 4. Jaring Author dengan
Publikasi Terkai Topik Penelitian Ini

Gambar 4 menunjukkan bahwa beberapa
penulis  berpartner  dengan  penulis  lain
terkait  dalam  melakukan  publikasi.
Semakin besar hngkaran yang ditunjukkan
pada masing-masing nama author berarti
sernakin sering penulis tersebut melakukan
publikasi, seperti Sunhwa Choi. Semakin
sering  seorang  author muncul  dalam
publikasi dengan topik yang sama, dapat
diartikan bahwa penulis yang
bersangkutan semakin memahami topik
vang dilisnya  tersebul  Selanjulnya,
semakin memahami seorang author, berarty
bahwagsguthor tersebut semakin  layak
untuk dijadikan referensi untuk penelitian
selanjulnya dengan topik yang berkaitan.
Gambar 5 berikult nenunjukkan sebaran
obyek  penelitian  terkait  mmneling,
propping, governance dan performance.
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Gambar 5, Gralik Sebaran Obyek
Penelitian

Gambar 5 menunjukkan bahwa China
menjadi objek tertinggi dalam penelitian
terkait runnefing, propping. governance,
dan performance. dan selisih jumlahnys
menunjukkan perbedasn yang signifikan.
Dengan demikian dapat diartikan bahwa
topik  terkan  teeneling,  propping,
governance,  dan  performance.  lebih
berkembang di  China. dan  baru
selanjuinya berkembang ke Negara lain.
Lebih berkembangnya topik ini di China
dapat  dimungkinkan  karena  lebih
kompleksnya masalah yang dihadapi dunia
bisnis di China dan‘atau lebih cermatnya
peneliti  yang  bersangkutan  dalam
mengeali masalah untuk  dikembangkan
dalam bentk penelitian,

5. KESIMPULAN DAN SARAN

Perkembangan  penelitisn  terkait
fumneling,  propping,  gevernance,  dan
performance selama 10 tashun belakangan
menunjukkan  Quktuasi wvang  signifikan.
Hal  ini  mungkin  terjadi  karena
permasalahan vang ada di dumia bisnis
secara nyatd, vang kadang masalah terkait
tunneling ini muncul dan menjadi trend
penelitian. Hasil penclitian mi
menunjukkan  bahwa  publikasi  terkait
topik fumneling ini menyebar di beberapa
Jurnal  yang  berkualims  pada  guortile
Scopus  terbaik. Hasil peneliian  juga
menunjukkan  perkembangan  variabel
fumneling,  propping,  governance, dan
perfarmance,  yang  dikaitkan  dengan
beberapa varabel tertentn dan sering
muneul seperti fivm value, business group,
dan ownership srewcrwre. Penulis yang

sering mempublikasikan hasil
penelitiannya terkait wpik penelitian ini
diantaranya adalah Sunhws Choi,  dan
obyek yang paling sering diamati adalah
Megara China.

Keterbatasan  dalam  penelinan  1mi
adalah bahwa hasil analisis FOSwenwer
tidak menpgambarkan link dengan milai
sangat keeil schingga hasil penelitian i
tidak bisa memberkan gambaran yang
jelas  terkait  perkembangan  terking
penelitian  dengan  topik  funneling,
propping, gavernance, dan performance
untuk  tahun-tahun  terbaru.  Namun
demikian penelition ini diharapkan dapat
berimplikasi untuk menjadi lebih mudah
dan lebih tepatnya amh penelitian tentang
tunneling,  propping,  povernance,  dan
performance di masa depan. Tidak hanya
melakukan  penelitian  dengan  variabel
vang sudah banvak terekplorasi, layaknya
melakukan penelitian ulang saja. namun
dapat  mengeksplorasi  variabel-variabel
lain yang lebih tepat sesuai perkembangan
situnsi dan kondisi werking, schingga lebih
memperkaya khasanah keilmuan terkait
tnneling,  propping,  governance,  dan
periormnce,
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