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2.1 Penelitian Terdahulu

Pembahasan dalam penelitian ini tidak lepas dari adanya penelitian

terdahulu. Adapun penilitian terdahulu yang menjadi rujukan dalam penilitian ini

adalah:

1.

Kamaludin dan Karina Ayu Pribadi (2011) yang berjudul “Prediksi Financial
Distress Kasus Industri Manufaktur Pendekatan Model Regresi Logistik”.
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji variabel-variabel rasio
keuangan dalam mengukur tingkat kesulitan keuangan perusahaan yang
berdampak kepada kondisi financial distress dengan menggunakan Z-score
Altman. Sampel dari penelitian ini menggunakan 80 perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dimana teknik pengambilan
sampelnya menggunakan purposive sampling. Variabel yang diuji meliputi
current ratio, leverage ratio, gross profit margin ratio, inventory turnover
serta return on equity. Pengumpulan data dilakukan dengan menggunakan
data sekunder yang diperolen melalui situs www.idx.co.id dan Indonesia
Capital Directory Market 2009. Teknik analisis untuk menguji hipotesis
pertama adalah Kruskal-Wallis dan hipotesis kedua adalah regresi logistik.
Penelitian ini dapat membuktikan bahwa terdapat hasil analisis rasio
keuangan current ratio tidak berpengaruh secara signifikan terhadap prediksi

kondisi financial distress sedangkan rasio leverage ratio, gross profit margin,


http://www.idx.co.id/

inventory turnover dan return on equity memiliki berpengaruh secara
signifikan terhadap prediksi kondisi financial distress.

Adapun persamaan penelitian ini dengan penelitian Kamaludin dan Karina

Ayu Pribadi (2011) pada :

1. Variabel dependen yang diteliti adalah financial distress

2. Penilitian dilakukan pada perusahaan manufaktur

3. Variabel independen yang digunakan adalah rasio likuiditas yang diukur
dengan current ratio, rasio aktivitas yang diukur dengan inventory
turnover

4. Teknik analisis data yang menggunakan regresi logistik.

Perbedaan terletak pada :

1. Periode dalam penelitian ini dilakukan pada tahun 2009-2014 sedangkan
pada penelitian yang dilakukan oleh Kamaludin dan Karina Ayu Pribadi
(2011) dilakukan pada tahun 2009

2. Penelitian ini menggunakan rasio solvabilitas yang diukur dengan current
liabilities to total assets, rasio profitabilitas yang diukur dengan return on
assets, dan rasio pasar yang diukur dengan earning per share

3. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini tidak lagi
menggunakan rasio solvabilitas yang diukur dengan total liabilities to total
equity

2. Wahyu Widarjo dan Doody Setiawan (2009) yang berjudul “Pengaruh Rasio
Keuangan Terhadap Kondisi Financial distress Perusahaan Otomotif”.

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh rasio keuangan
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terhadap financial distress perusahaan Automotive and Allied Products yang
terdaftar di BEI tahun 2004-2006. Sampel dari peneltian ini menggunakan (1)
Perusahaan Automotive and Allied Products yang terdaftar di BEI selama
periode 2004 sampai 2006; (2) Perusahaan yang selama dua tahun berturut-
turut mengalami rugi sebelum pajak sebagai kelompok perusahaan yang
dikategorikan mengalami financial distress dan perusahaan yang tidak
mengalami rugi sebelum pajak selama dua tahun berturut-turut dikategorikan
sebagai perusahaan yang tidak mengalami financial distress dimana teknik
pengambilan sampelnya adalah purposive sampling. Variabel yang diuji
adalah current ratio, quick ratio, cash ratio, return on asset, total liabilities to
total asset, current liabilities to total asset dan sales growth. Pengumpulan
data dilakukan dengan menggunakan data sekunder dari BEI dan ICMD
tahun 2004 - 2006. Teknik analisis untuk menguji hipotesis adalah regresi
logit. Penelitian dapat membuktikan bahwa current ratio dan cash ratio tidak
berpengaruh terhadap financial distress perusahaan sedangkan quick ratio
berpengaruh negatif, return on asset berpengaruh negatif signifikan terhadap
financial distress perusahaan, total liabilities to total asset dan current
liabilities to total asset tidak berpengaruh terhadap financial distress
perusahaan, sales growth tidak berpengaruh terhadap financial distress
perusahaan.

Adapun persamaan penelitian ini dengan penelitianWahyu Widarjo dan
Doody Setiawan (2009) pada :

1. Variabel dependen yang diteliti adalah financial distress
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2. Variabel independen yang digunakan adalah rasio likuiditas yang diukur
dengan current ratio, rasio profitabilitas yang diukur dengan return on
assets, rasio solvabilitas yang diukur dengan current liabilities to total
assets

3. Teknik analisis data yang menggunakan regresi logistik.

Perbedaan terletak pada :

1. Penelitian Wahyu Widarjo dan Doody Setiawan (2009) hanya melakukan
penelitian di bidang automotive yang terdaftar di BEI sedangkan penelitian
ini dilakukan pada seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI

2. Periode penelitian ini dilakukan pada 2009-2014 sedangkan pada
penelitian yang dilakukan oleh Wahyu Widarjo dan Doddy Setiawan
(2009) dilakukan pada 2004-2006

3. Penelitian ini menambahkan variabel baru yang tidak digunakan dalam
penelitian sebelumnya yaitu rasio aktivitas yang diukur dengan inventory
turnover dan rasio pasar yang diukur dengan earning per share

Ika Yuanita (2010) yang berjudul “Prediksi Financial distress dalam Industri

Textile dan Garment”. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk

mengidentifikasi bukti empiris dalam memprediksi financial distress pada

industry textile dan garment yang terdaftar di BEI tahun 2005-2008 dengan
prediksi rasio keuangan. Sampel dari penelitian ini menggunakan delapan
industri textile dan garment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dimana
teknik pengambilan sampelnya menggunakan purposive sampling. Variabel

yang diuji meliputi rasio likuiditas CA/CL, rasio profitabilitas NI/Sales, rasio
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leverage CL/TA dan rasio pertumbuhan laba NI/TA. Pengumpulan data

dilakukan dengan menggunakan data sekunder yang diperoleh dalam Index

Capital Market Dictionary maupun di situs Bursa Efek Indonesia (BEI) yang

berakhir tanggal 31 Desember 2008. Teknik analisis untuk menguji hipotesis

adalah regresi logistik. Penelitian ini dapat membuktikan bahwa rasio

likuiditas CA/CL berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress,

rasio profitabilitas NI/Sales berpengaruh positif signifikan terhadap financial

distress, rasio leverage CL/TA berpengaruh positif signifikan terhadap

financial distress dan rasio pertumbuhan laba NI/TA berpengaruh negatif

signifikan terhadap financial distress sehingga dapat disimpulkan secara

parsial rasio keuangan dapat digunakan sebagai predictor kondisi financial

distress pada industri textile dan garment yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.

Persamaan penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan oleh lka Yuanita

(2010) pada :

1. Variabel dependen yang diteliti adalah financial distress

2. Variabel independen yang digunakan adalah rasio likuiditas yang diukur
dengan current ratio, rasio solvabilitas yang diukur dengan current
liabilities to total assets

3. Teknik analisis data yang menggunakan regresi logistik.

Perbedaan terletak pada :

1. Penelitian Ika Yuanita (2010) hanya melakukan penelitian dalam bidang

industri textile dan garment yang terdaftar di BEI sedangkan penelitian ini
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dilakukan pada seluruh perusahaan manufaktur yang terdapat pada BEI

2. Periode penelitian terdahulu menggunakan periode 2005 —2008 sedangkan
penelitian ini menggunakan periode 2009- 2014

3. Peneliti menambahkan variabel baru yaitu rasio aktivitas yang diukur
dengan inventory turnover, rasio pasar yang diukur dengan earning per
share

2.2 Landasan Teori

Adapun teori-teori yang digunakan sebagai dasar dari penyususan
penilitian ini yang digunakan untuk menyusun kerangka pemikiran dan
merumuskan hipotesis
2.2.1 Financial distress

Financial distress merupakan suatu kondisi yang menggambarkan kondisi
perusahaan mengalami kesulitan keuangan, artinya perusahaan dapat terancam
kebangkrutan. Sebuah perusahaan besar bahkan go publik pun tidak menjamin
bahwa akan terhindar dari kondisi ini, karena sebab financial distress berkaitan
langsung dengan keuangan perusahaan dimana setiap perusahaan pasti berurusan
langsung dengan keuangan untuk menjaga kegiatan operasinya.

Menurut Kamaludin dan Karina (2011) faktor-faktor yang mempengaruhi
risiko dari financial distress antara lain: sensitivitas pendapatan perusahaan
terhadap aktivitas ekonomi secara keseluruhan, proporsi biaya tetap terhadap
biaya variabel, likuiditas dan kondisi pasar dari asset perusahaan, dan kemampuan
kas terhadap bisnis perusahaan.

Menurut S, Patricia Febrina Dwijayanti (2010) ada berbagai cara untuk
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memprediksi kondisi financial distress, antara lain :

1. Analisis rasio keuangan

2. Analisis arus kas

3. Prediksi melalui corporate governance perusahaan

4. Prediksi melalui kondisi makro ekonomi

5. Credit cycle index

6. Artificial neural network

7. Prediksi melalui opini auditor independen

8. Rough set theory dan support vector machine
2.2.2 Laporan Keuangan

Ada beberapa pengertian mengenai laporan keuangan. Menurut Horne,
James C. Van dan Wachowicz (2012:154) laporan keuangan merupakan seni
untuk mengubah data dari laporan keuangan ke informasi yang berguna bagi
pengambilan keputusan. Sedangkan menurut Brigham, Eugene F dan Houston
(2010:85) laporan keuangan adalah sebuah laporan yang diterbitkan oleh
perusahaan bagi para pemegang sahamnya, dimana laporan ini yang memuat
keuangan dasar dan analisis atas Kinerja tahun lalu dan prospek di masa depan.
Dalam laporan keuangan terdapat beberapa manfaat yang dapat diperoleh untuk
investor diantaranya seperti investor dapat mengetahui seberapa besar perusahaan,
perusahaan mengalami pertumbuhan atau tidak, sejauh apa perusahaan
menggunakan utang atau ekuitas dalam mendanai asetnya, hingga mengetahui
saldo kas perusahaan mengalami kenaikan atau penurunan. Secara internal

manajemen juga menggunakan analisis laporan keuangan untuk perencanaan
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perencanaan dan pengendalian secara efektif. Dalam perencanaan masa depan,
manajer keuangan harus menilai posisi keuangan saat ini dan melakukan evaluasi
peluang yang berhubungan dengan posisi perusahaan. Menurut Brigham dan
Houston (2010) Dari sudut pandang investor, peramalan masa depan adalah inti
dari analisis keuangan yang sebenarnya. Sementara dari sudut pandang
manajemen, analisis laporan keuangan berguna untuk membantu mengantisispasi
kondis masa depan dan sebagai titik awal untuk merencanakan tindakan-tindakan
yang akan memperbaiki kinerja di amsa depan.
2.2.3 Analisis Rasio Keuangan
Analisis rasio keuangan dimaksudkan untuk menilai risiko dan peluang
pada masa yang akan datang. Pengukuran dalam laporan keuangan yang tampak
dalam analisis rasio-rasio keuangan dapat memberikan hasil yang berarti dalam
penentuan tingkat kesehatan keuangan suatu perusahaan. Selain itu, hasil analisis
laporan keuangan juga memberikan informasi mengenai kelemahan dan kekuatan
perusahaan dengan mengetahui kelemahan perusahaan manajemen dapat
memperbaiki atau menutupi kelemahannya.
Adapun jenis - jenis dari rasio keuangan, yaitu :

1. Rasio Likuiditas

Rasio likuiditas berfungsi -~ mengukur kemampuan perusahaan dalam

memenuhi kewajiban jangka pendek yang segera jatuh tempo. Perusahaan

dikatakan dapat memenuhi kewajiban keuangannya tepat waktu apabila

perusahaan tersebut mempunyai alat pembayaran atau aktiva lancar yang

lebih besar daripada hutang lancarnya. Kurangnya llikuiditas menghalangi
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perusahaan untuk mendapatkan kesempatan dalam memperoleh keuntungan.
Ketidakmampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban lancarnya seperti
hutang usaha, pinjaman jangka pendek dan lainnya merupakan masalah
likuiditas yang lebih ekstrem. Hal ini dapat mengarah pada penjualan
investasi dan aset lain yang dipaksakan, dan kemungkinan terburuknya adalah
mengarah pada insolvabilitas dan kebangkrutan. Rasio likuiditas dalam
penelitian ini yaitu :
Current Ratio

Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban lancarnya dengan menggunakan aset lancar yang
dimiliki perusahan. Dari hasil pengukuran rasio, apabila hasil rasio ini rendah
menandakan perusahaan kurang modal untuk membayar kewajibannya.
Namun, apabila hasil pengukuran tinggi belum tentu kondisi perusahaan
sedang baik karena kas tidak digunakan sebaik mungkin. Menurut Kasmir
(2013:135) sering kali dipakai bahwa rasio lancar dengan standar 200% (2:1)
dianggap sebagai ukuran yang cukup baik bagi perusahaan, artinya setiap 1
rupiah hutang lancar sudah tercover oleh 2 rupiah aktiva lancar. Menurut
Horne, James C. Van dan Wachowicz (2012:167) perhitungan current ratio

adalah

Aset Lancar

Current Ratio = T T T e 1
Kewajiban Jangka Pendek (1)

Rasio Solvabilitas

Menurut Kasmir (2013:151) rasio solvabilitas merupakan rasio yang



17

digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan
hutang. Artinya, seberapa besar hutang yang ditanggung perusahaan apabila
dibandingkan dengan aktiva yang dimiliki. Rasio solvabilitas dalam
penelitian ini yaitu :

Current Liabilities to Total Asset

Rasio ini berfungsi untuk mengetahui seberapa besar perusahaan
menggunakan dana hutangnya dalam membiayai aktiva perusahaan. Semakin
besar hutang yang dikonsumsi oleh perusahaan akan berdampak pada
kelangsungan hidup perusahaannya karena akan semakin tinggi kewajiban
dan bunga yang harus dibayar. Selain itu, apabila hutang yang dikonsumsi
perusahaan lebih besar daripada total aktivanya maka perusahaan akan
mengalami defisiensi modal. Rumus dari rasio ini adalah (Luciana dan
Kristijadi, 2003)

Hutang Lancar

Current liabilities to total asset = Total Asgar " (2)

Rasio Profitabilitas

Rasio ini befungsi untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dengan menggunakan sumber-sumber yang dimiliki
perusahaan seperti aktiva, modal, dan penjualan perusahaan. Rasio ini
memiliki arti penting dalam kelangsungan hidup perusahaan karena rasio ini
menggambarkan apakah perusahaan memiliki prospek yang baik untuk
kedepannya, sehingga perusahaan berusaha untuk  meningkatkan

profitabilitasnya karena semakin tinggi profitabilitas perusahaan maka
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perusahaan dinilai sebagai perusahaan yang sehat dan memiliki kelangsungan
hidup yang terjamin. Rasio profitabilitas dalam penelitian ini yaitu :

Return On Assets

Rasio ini berfungsi menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih setelah pajak dengan menggunakan aktiva yang
dimiliki perusahaan. Semakin besar ROA menunjukkan semakin besar tingkat
keuntungan dan menghasilkan laba perusahaan dari penggunaan asetnya,
Rumus dari rasio ini adalah (Harmono, 2014:110)

Laba Bersih

B MR S e e = e R S S NPT A (3)
Total Aset

Rasio Aktivitas

Rasio ini berguna untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam mengelola
sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan selain itu rasio ini
menggambarkan aktivitas yang dilakukan perusahaan dalam menjalankan
operasinya baik dalam kegiatan penjualan, pembelian, dan kegiatan lainnya.
Rasio aktivitas dalam penelitian ini yaitu :

Inventory Turnover

Rasio iniberfungsi membantu menentukan seberapa efektifnya
perusahaan dalam mengelola persediaan. Semakin besar rasio ini
menunjukkan semakin bagus perusahaan dalam mengelola persediaan karena
semakin cepat perusahaan memperolen keuntungan. Menurut Kasmir
(2013:180) apabila rasio yang diperoleh tinggi maka menunjukkan

perusahaan bekerja secara efisien dan likuid persediaan semakin baik. Rumus
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dari rasio ini adalah (Horne, James C. Van dan Wachowicz, 2012:175)

Harga Pokok Penjualan

Inventory turnover = )
Persediaan

5. Rasio Pasar
Rasio ini diterapkan untuk perusahaan yang telah Go Publik dan mengukur
kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai pada pemegang saham dan
calon investor karena menggambarkan prospek earning perusahaan di masa
depan. Rasio ini berfungsi untuk mengukur Kkinerja saham perusahaan yang
telah diperdagangkan di pasar modal. Rasio pasar dalam penelitian ini yaitu :

Earning Per Share

Rasio ini berfungsi mengukur tingkat keuntungan bersih untuk tiap
lembar saham yang mampu diraih perusahaan pada saat menjalankan
operasinya. Semakin besar rasio ini maka keuntungan yang diperoleh
pemegang saham akan semakin besar. Menurut Kasmir (2013:207) Rasio
yang rendah menandakan manajemen belum berhasil dalam memuaskan
pemegang saham karena akan memberikan tingkat pengembalian yang

rendah. Rumus dari rasio pasar ini adalah (Eduardus Tandelilin, 2010 : 374)

EAT

Earningpershare = ———————————————————— .. 5
gp Jumlah Saham yang Beredar ®)

2.2.4 Pengaruh Rasio Likuiditas terhadap Financial Distress
Rasio likuiditas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek. Menurut

Endang Afriyeni (2012) Perusahaan dikatakan dapat memenuhi kewajiban
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keuangannya apabila perusahaan memiliki alat pembayaran berupa aktiva lancar
yang lebih besar daripada hutang lancarnya.

Current ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan
menggunakan aktiva lancar yang dimiliki. Semakin besar rasio ini maka
perusahaan semakin likuid, akan tetapi current ratio memiliki tingkat likuiditas
tidak sama seperti kas, piutang, persediaan, biaya-biaya dibayar dimuka dan aset
kekayaan lainnya yang diharapkan bisa dikonversikan menjadi uang tunai,
ataupun dikonsumsi/dijual habis dalam waktu satu tahun buku perusahaan
sehingga perusahaan mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya, dengan
demikian dapat dikatakan current ratio berpengaruh secara negatif terhadap
financial distress. Akan tetapi current ratio juga dapat berpengaruh positif apabila
aset lancar yang likuid seperti kas terlalu banyak maka akan menghilangkan
kesempatan untuk menginvestasikan sebagian aset lancarnya pada beberapa
sekuritas sehingga perusahaan tidak dapat memaksimalkan nilai dari perusahaan.
Pernyataan tersebut dapat menyimpulkan bahwa current ratio berpengaruh
signifikan terhadap financial distress. Penelitian yang dilakukan lka Yuanita
(2010) meneliti prediksi financial distress pada salah satu industri manufaktur
yaitu dalam industri textile dan garment menyatakan bahwa rasio likuiditas yang
diukur dengan current ratio dapat digunakan sebagai prediktor dalam
memprediksi kondisi financial distress perusahaan.

2.2.5 Pengaruh Rasio Solvabilitas terhadap Financial Distress

Rasio leverage atau rasio solvabilitas yaitu mengukur sejauh mana
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perusahaan menggunakan sumber dana hutang untuk mendanai asetnya dan
menunjukkan sejauh mana perusahaan akan mampu melunasi Ssemua
kewajibannya. Suatu perusahaan yang memiliki leverage keuangan menunjukkan
memiliki hutang pada pihak luar, yang artinya bahwa perusahaan menggunakan
hutang tersebut untuk meningkatkan kinerja perusahaan. Dalam rasio ini terdapat
berbagai alat ukur rasio salah satunya adalah current liabilities to total asset.
Current liabilities to total asset digunakan untuk mengetahui seberapa
besar perusahaan menggunakan dana hutangnya untuk membiayai aktiva
perusahaan. Pernyataan Khalig et al (2014) semakin tinggi rasio ini berarti
perusahaan sangat memiliki risiko keuangan yang tinggi. Sebaliknya, semakin
rendah rasio ini menunjukkan bahwa kondisi perusahaan semakin bagus karena
hanya sebagian kecil aset perusahaan yang dibiayai oleh hutangnya. Penggunaan
hutang yang besar diharapkan mampu memberikan ekspektasi tingkat
pengembalian atas ekuitas yang lebih tinggi. Namun juga, penggunaan utang yang
terlalu besar/banyak dapat meningkatkan risiko kewajiban ataupun bunga yang
harus dibayar perusahaan. Karena itu, dibutuhkan suatu keseimbangan antara
risiko dan pengembalian sehingga dapat mencapai titik yang optimal dengan
demikian current liabilities to total asset berpengaruh signifikan terhadap
financial distress. Penelitian lka Yuanita (2010) menyatakan bahwa rasio current
liabilities to total asset dapat digunakan sebagai prediktor untuk memprediksi
kondisi financial distress.
2.2.6 Pengaruh Rasio Profitabilitas terhadap Financial Distress

Rasio Profitabilitas yaitu rasio yang mengukur sejauh mana perusahaan
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mampu menghasilkan keuntungan. Profitabilitas perusahaan diukur dengan
kemampuan menggunakan aktiva secara produktif, sehingga dapat diketahui
dengan membandingkan antara laba yang diperoleh dengan jumlah aktiva atau
modal perusahaan.

Return on asset merupakan rasio profitabilitas yang menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dengan menggunakan
aktiva yang dimiliki selain itu, rasio ini dapat digunakan untuk mengukur efisiensi
perusahaan dalam mengelola semua investasinya. Semakin besar ROA
menunjukkan semakin besar tingkat keuntungan dan menghasilkan laba dari
penggunaan asetnya, dengan begitu semakin tinggi ROA maka kemungkinan kecil
perusahaan mengalami financial distress sehingga ROA berpengaruh negatif
signifikan terhadap financial distress. Hal itu juga didukung oleh penelitian
Wahyu Widarjo dan Doddy Setiawan (2009) bahwa profitabilitas yang diukur
dengan return on asset berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress.
2.2.7 Pengaruh Rasio Aktivitas terhadap Financial Distress

Rasio aktivitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
mengelola sumber daya yang dimiliki secara efektif dan efisien. Menurut lka
Yuanita (2010) rasio ini dapat melihat sejauh mana efektifitas penggunaan aset
dengan melihat tingkat aktivitas aset.

Inventory turnover merupakan alat ukur persediaan dari penjualan yang
dihasilkan oleh perusahaan. Menurut Kasmir (2013:180) inventory turnover dapat
diartikan merupakan rasio yang menunjukkan berapa kali jumlah persediaan

diganti dalam satu tahun dan semakin kecil rasio ini menunjukkan semakin jelek
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pengelolaan persediaan. Perputaran persediaan yang relatif rendah merupakan
tanda perusahaan memiliki barang persediaan yang berlebihan, lama dalam
penjualannya sehingga penerimaan kas akan semakin rendah yang akan
menyebabkan kemungkinan semakin besar tingkat financial distress perusahaan.
Semakin besar rasio ini berarti semakin efektif dan efisien pengelolaan persediaan
yang dilakukan oleh perusahaan karena perusahaan cepat mengubah persediannya
menjadi kas sehingga kemungkinan terjadinya financial distress semakin kecil
sehingga dapat dinyatakan bahwa inventory turnover berpengaruh negatif
signifikan terhadap financial distress.

2.2.8 Pengaruh Rasio Nilai Pasar terhadap Financial Distress

Rasio nilai pasar merupakan pengukur yang digunakan oleh perusahaan
terkait dengan penilaian kinerja saham pada perusahaan sehingga dapat mengukur
nilai pada pemegang saham dan calon investor. Menurut Irham Fahmi (2012:163)
menyatakan jika seorang investor berkeinginan untuk memaksimumkan
keuntungan yang diharapkan pada portofolio maka dana akan diletakkan dalam
sekuritas yang mempunyai harapan keuntungan yang maksimum.

Earning per share digunakan untuk mengukur tingkat keuntungan bersih
untuk tiap lembar sahamnya yang mampu diraih perusahaan pada saat
menjalankan operasinya. Menurut Kasmir (2013:207) earning per share yang
rendah menandakan manajemen perusahaan belum berhasil dalam memuaskan
pemegang saham, sebaliknya dengan rasio yang tinggi kesejahteraan pemegang
saham meningkat yaitu dengan adanya tingkat pengembalian yang besar. Semakin

besar rasio ini maka tingkat keuntungan yang diterima investor atau pemegang



24

saham semakin besar sehingga, akan menarik para calon investor untuk
berinvestasi pada saham perusahaan maka akan semakin besar tingkat keuntungan
perusahaan dan menjadi semakin kecil kemungkinan perusahaan mengalami
kondisi financial distress dan dapat disimpulkan EPS berpengaruh secara negatif
signifikan terhadap kondisi financial distress.

2.3 Kerangka Pemikiran

ROA [ Financial distress }

ITO

EPS

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran

2.4 Hipotesis

Berdasarkan landasan teori dan kerangka pemikiran maka dapat diperoleh
hasil hipotesis sebagai berikut
H: : Rasio likuiditas yang diukur dengan current ratio berpengaruh signifikan

terhadap financial distress



H>

Hs

Ha

Hs
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: Rasio leverage yang diukur dengan current liabilities to total asset

berpengaruh signifikan terhadap financial distress

: Rasio profitabilitas yang diukur dengan return on asset berpengaruh negatif

signifikan terhadap kondisi financial distress

: Rasio aktivitas yang diukur dengan inventory turnover berpengaruh negatif

signifikan terhadap financial distress

: Rasio nilai pasar yang diukur dengan earning per share berpengaruh negatif

signifikan terhadap financial distress



