PENGARUH LIKUIDITAS, LEVERAGE, DAN ARUS KAS TERHADAP
FINANCIAL DISTRESS DENGAN PROFITABILITAS SEBAGAI
VARIABEL MODERASI

ARTIKEL ILMIAH

Diajukan untuk Memenuhi Salah Satu Syarat Penyelesaian
Program Pendidikan Sarjana
Program Studi Akuntansi

Oleh :
YULI ANDIYANTI
2014310735

SEKOLAH TINGGI ILMU EKONOMI PERBANAS
SURABAYA
2018



Nama

Tempat, Tanggal Lahir

PENGESAHAN ARTIKEL ILMIAH

Yuli Andiyanti

Surabaya, 4 Juli 1996

N.LM 2014310735

Program Studi Akuntansi

Program Pendidikan Sarjana

Konsentrasi Akuntansi Keuangan

Judul Pengaruh Likuiditas, Leverage, Dan Arus Kas Terhadap

Financial Distress Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel

Moderasi

Disetujui dan diterima baik oleh:

Dosen Pembimbing,
Tanggal :

(Titis Puspitaningrum Dewi Kartika, S.Pd.,MSA) Dewn Kartika, S.Pd. MSA
Ketua Pro Studi Sarjana Akuntansi
Tanggal : /

2o

(Dr. Luciana Spica Almilia, S.E.,




PENGARUH LIKUIDITAS, LEVERAGE, DAN ARUS KAS TERHADAP FINANCIAL
DISTRESS DENGAN PROFITABILITAS SEBAGAI VARIABEL MODERASI

Yuli Andiyanti
STIE Perbanas Surabaya
Email : 2014310735@students.perbanas.ac.id
JI. Wonorejo Timur no 16 Surabaya

variables in tigf stud), are
earnings pgffshare.
financialgllatem ransport co
2014-2416. The s¥pling ev .y int
used g secon data p ng" A from

terus- menerus,
mengalami

sejumlah alasan lain yang mengakibatk
posisi ekonomi yang baik tidak dapat
dipertahankan. Financial distress dapat
terjadi di suatu perusahaan akibat adanya
penurunan yang signifikan dari tahun ke
tahun, jika perusahaan tidak
mengharapkan financial distress
diperusahaannya, maka perusahaan harus
mempertahankan posisi keuangan sebaik
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Mjualan aset berupa tanah dan rumah
toko yang dimiliki perusahaan. Selain itu
informasi terbuka yang didapat dari BEI
mencatat bahwa PT Express Transindo
Utama Tbk mengalami kerugian bersih
sebesar 10,8% atau setara dengan
Rp118,286 miliar pada tahun 2014. Hal ini
diperparah dengan penghasilan tahun 2015
hanya berhasil sekitar Rp32,322 miliar.



Perusahaan Taksi Express juga bergabung
dengan kemitraan Uber dan juga Grab
Taxi sejak tahun 2016, tetapi bergabung
dengan  aplikasi  transportasi  online
bukanlah solusi yang paling aman untuk
menekan kondisi tekanan keuangan yang
ada pada perusahaan tersebut karena
perusahaan masih mengalami rugi yang
cukup signifikan yaitu sebesar Rp184,740
Milliar.
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kewajiban jangka pendekm®
financial  distress  terjadi
perusahaan  mengalami  kebangkrutan.
Kebangkrutan dapat diartikan sebagai
suatu keadaan atau kondisi dimana
perusahaan tidak mampu lagi memenuhi
kewajiban  jangka pendek  maupun
kewajiban jangka panjang kepada debitur
karena perusahaan mengalami kekurangan
serta  ketidakcukupan  dana  untuk
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menjalankan ataupun melanjutkan
usahanya lagi.
Likuiditas

Likuiditas menggambarkan
kemampuan perusahaan untuk
menyelesaikan kewajiban jangka

pendeknya yang dapat dihitung melalui
sumber informasi pos-pos aktiva lancar
Mg lancar (Sofyan,2015:301). Rasio
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as adalah perubahan yang
dalam jumlah kas perusahaan
selama periode tertentu.

Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan  memperoleh laba  yang
berhubungan dengan penjualan, total aset
mupun modal sendiri (R.Agus,2010:122).
Profitabilitas disebut juga Rentabilitas



menggambarkan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba melalui semua
kemampuan, dan sumber yang ada seperti
penjulan, kas, modal, jumlah karyawan,
jumlah cabang, dan sebagainya.

Pengaruh Likuiditas terhadap Financial
Distress
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Kebangkrutan biasanya diawali
terjadinya momen gagal bayar, hal ini
disebabkan semakin besar jumlah hutang,
semakin tinggi probabilitas perusahaan
mengalami financial distress. Apabila
suatu perusahaan pembiayaannya lebih
banyak menggunakan utang, hal ini
beresiko akan terjadi kesulitan pembayaran
dimasa yang akan datang akibat utang
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yang dimiliki lebih besar dari aset yang
dimiliki. Jika keadaan ini tidak dapat
diatasi dengan baik maka potensi
terjadinya financial distress semakin besar.
Pernyataan ini didukung oleh penelitian
yang dilakukan oleh Christon dan Wiwin
(2017) bahwa [leverage Dberpengaruh
terhadap financial distress.
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untuk  mengukur
perusahaan dalam
menggunakan aset yang dimilikinya untuk
memenuhi kewajiban-kewajiban jangka
pendek suatu perusahaan. perusahaan
dengan rasio likuiditas yang tinggi, berarti
perusahaan tersebut dianggap memiliki
kemampuan untuk membayar kewajiban
jangka pendeknya dan mempertahankan
kelangsungan wusaha, oleh karena itu



semakin kecil kemungkinan perusahaan
tersebut mengalami financial distress.
Profitabilitas perusahaan yang besar, maka
aset yang dimiliki oleh perusahaan juga
lebih besar baik aset lancar maupun aset
tetapnya. Aset lancar yang semakin besar,
maka semakin mampu perusahaan tersebut
untuk  melunasi  kewajiban  jangka
pendeknya sehingga perusahaan mampu
terhindar dari kondisi financial gis .
H4 : Pengaruh Likyi@®as terhadap
Financial Distress
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hutang atau pihak ketiga dengan
kemampuan perusahaan yang digambarkan
sebagai modal. Penelitian yang dilakukan
oleh Ni Luh Kade (2016) membuktikan
bahwa rasio leverage berpengaruh
terhadap terjadinya financial distress. Hal
tersebut menunjukkan bahwa semakin
besar suatu perusahaan didanai oleh
hutang, maka akan semakin besar pula
portsmimgan tersebut mengalami financial
distress. Pcigan Ni Luh Kade (2016)
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Profitabiltas
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Kualifikasi

PopulaSygdalam
adalah  semua RO
perusahaan sektor transpol ™
yang terdaftar di Bursa Efek _
pada tahun 2014-2016. Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder yang diambil dari laporan
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia  (BEI).  Perusahaan yang
dijadikan sampel adalah 99 perusahaan.
Metode pengambilan sampel adalah
sampel jenuh.

fidalah Financial
Independen dalam
Malah Likuiditas, Leverage,
a5 dan Variabel Moderasi dalam
penelitian ini adalah Profitabilitas.

Definisi Operasional Variabel

Financial Distress

Financial Distress dapat
didefinisikan sebagai suatu kondisi dimana
hasil laba operasi perusahaan kurang dari
kewajiban perusahaan, sehingga



perusahaan  tidak mampu melunasi
kewajibannya. Dalam penelitian ini
financial distress diukur menggunakan
interest coverage ratio (ICR).

Rasio ICR dirumuskan sebagai berikut :
Laba Usaha

ICR = Beban Bunga
Likuiditas
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Profitabilitas

Rasio profitabilitas
dimaksudkan untuk mengukur -efisiensi
perusahaan dalam mengelola kegiatan
operasional menggunakan aset. Dalam

total aset

jangka panjang, perusahaan harus mampu
menghasilkan keuntungan yang cukup agar
dapat membayar kewajibannya.
Profitabilitas ~ dalam  penelitian  ini
menggunakan EPS (Earning Per Share),
Rasio ini menunjukkan berapa besar
kemampuan per lembar saham
menghasilkan laba. Dalam penelitian ini
EPS didapatkan dari laporan laba rugi tiap
.
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CR sebesar -
nilai maksimum

utri Tbk (NELLY) pada tahun 2015,
hal tersebut berarti bahwa perusahaan
NELLY merupakan perusahaan yang
memiliki nilai ICR paling rendah dan
kurang dari satu dimana laba usaha yang
dimiliki perusahaan lebih kecil
dibandingkan beban bunga yang dimiliki
oleh perusahaan tersebut, sehingga
perusahaan tersebut terindikasi mengalami



financial distress.Nilai maksimum dari
ICR dimiliki oleh perusahaan Ekasari
Lorena Transport Tbk (LRNA) pada tahun
2016, hal ini berarti bahwa perusahaan
LRNA merupakan perusahaan yang
memiliki ICR paling tinggi dan lebih dari

satu  sehingga  perusahaan tersebut
memiliki laba usaha yang lebih tinggi
daripada beban bunga yang dimiliki
perusahaan tersebut, sehingga perusahaan
tersebut terhindar dari financial distress.
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Leverage pada penelitian ini
diukur menggunakan Debt Ratio. Dapat
dilihat pada tabel 1 bahwa nilai minimum
variabel Leverage yang didapatkan dari 84
perusahaan adalah sebesar 0,0084 yang
dimiliki oleh perusahaan Tanah Laut Tbk
(INDX) pada tahun 2016, hal tersebut
berarti  bahwa  perusahaan  INDX
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Steady Safe Tbk (SAFE) pada tahun 2016,
hal tersebut berarti bahwa perusahaan
SAFE memiliki kemampuan yang sangat
rendah dalam menghasilkan arus kas
operasi pada periode tersebut. Nilai
maksimum dari arus kas adalah sebesar
0,4358 yang dimiliki oleh perusahaan
Steady Safe (SAFE) pada tahun 2014, hal
tersebut berarti bahwa perusahaan SAFE




memiliki kemampuan yang sangat tinggi
untuk menghasilkan arus kas operasi. Nilai
mean pada arus kas sebesar 0,070694
dimana nilai ini lebih kecil dari nilai
standar deviasi sebesar 0,1020152 yang
artinya data tidak homogen dan memiliki
variasi data yang tinggi.

Profitabilitas pada penelitian ini
diukur dengan EPS yang terdaftar di

profitabilitas dari
diukur dengan
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1. Wwriabel

berpengaruh
distress.

2. Variabel likuiditas dcI 019
signifikan sebesar 0,940 dimana artinya
bahwa nilai signifikan yang lebih besar
dari 0,05 yang dapat disimpulkan bahwa
likuiditas tidak berpengaruh terhadap
financial distress.

3. Variabel /leverage dengan nilai
signifikan sebesar 0,658 dimana artinya
bahwa nilai signifikan yang lebih besar
dari 0,05 yang dapat disimpulkan bahwa
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dalam menghasilkan laba ataupun profit
pada periode tersebut.Nilai maksimum
profitabilitas sebesar 391.5300 dimiliki
oleh perusahaan Pelayaran Tamarin
Samudra Tbk (TAMU) pada tahun 2015
yang berarti perusahaan TAMU memiliki
kemampuan  paling  tinggi  dalam
menghasilkan laba ataupun profit pada
periode tersebut. Nilai mean dari variabel
i sebesar 18,099691 dimana
aih kecil dari nilai standar

PDI'O _ aS

dgipsi
pI, tab
dalam
baik serta

tin ‘v E
F
¢

4 )
: Xy

4 Y

I O Rl Rl A A LA W |

untuk menilai kemampuan yang dimiliki
perusahaan dalam menghasilkan kas dan
setara kas untuk menilai kebutuhan
perusahaan dalam menggunakan arus kas
tersebut. Analisis rasio arus kas
mengungkapkan bahwa informasi arus kas
memiliki kemampuan dalam menjelaskan
rinci keseluruhan aktivitas perusahaan.
Semakin tinggi rasio yang dihitung dari



laporan arus kas, semakin rendah
kemungkinan terjadinya financial distress.

Hasil uji t variabel arus kas
menunjukkan bahwa arus kas berpengaruh
terhadap  financial distress. Adanya
pengaruh arus kas dalam memprediksi
kondisi financial distress dikarenakan
perusahaan dapat menghasilkan kas atau
setara kas dari kegiatan operas10na1
perusahaan tersebut, dimana kog
arus kas operasi cendgg#® stab11 dan
memberikan da
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memerlukan waktu yang tida
berbeda-beda tiap perusahaan
mengkonversi  piutang  usaha  dan
persediaan dalam bentuk kas yang kan
digunakan untuk membiayai kewajiban
perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa
besar kecilnya likuiditas perusahaan tidak
bisa menentukan kondisi perusahaan

tersebut mengalami financial distress atau
tidak.

” Terhadaﬁecara teof

Pengaruh Leverage Terhadap Financial
Distress

Leverage menggambarkan
hubungan hutang perusahaan terhadap
modal maupun aset. Pada penelitian ini
leverage dihitung benggunakan debt ratio.
Berdasarkan teorinya, apabila suatu
perusahaan pembiayaannya lebih banyak
menggunakan utang, hal ini beresiko akan
o gaulitan pembayaran dimasa yang
akan datang bat utang yang dimiliki
ang dimiliki. Jika
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Profitabilitas menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba pada suatu periode.
Hal ini dapat dilihat dari total aset yang
dimiliki oleh perusahaan. current ratio
yang tinggi diikuti dengan profitabilitas
yang besar maka total aset yang dimiliki
perusahaan cenderung besar
memungkinkan  perusahaan  menutupi



hutang lancarnya dengan mudah dan akan
berdampak pada meningkatnya laba yang
dihasilkan. Sebaliknya jika perusahaan
memiliki total aset yang rendah, maka
perusahaan memungkinkan akan
mengalami  kesulitan untuk menutupi
hutang lancarnya dan akan berdampak
pada laba yang dihasilkan pada kegiatan
operasional perusahaan tersebut.
Berdasarkan hasil uji_gs
regression analysis (MR4 enunjukkan
bahwa  variabel
memoderas1 hub

yang
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»

55;

set yang tidak!
pemberikan
l engaklbatkan

\ Q
peRsahaan dg as i 5% an datang.

Terh
Den \‘ abll

kemampuan
menghasilkan

tinggi diikuti dengan profitoMy
rendah maka total aset yang
perusahaan cenderung kecil
memungkinkan  perusahaan  menutupi
hutangnya dengan sulit dan akan
berdampak pada menurunnya laba yang
dihasilkan. Sebaliknya jika perusahaan
memiliki debt ratio yang rendah, maka
perusahaan memungkinkan untuk
menutupi hutangnya.
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Berdasarkan hasil uji moderated
regression analysis (MRA) menunjukkan
bahwa  variabel profitabilitas  tidak
memoderasi hubungan /everage terhadap
financial  distress. Hal ini  dapat
disimpulkan bahwa belum tentu adanya
profitabilitas yang dihasilkan perusahaan
mampu membantu perusahaan dalam
melunasi kewajibannya dikarenakan setiap
laba yang didapatkan
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Ruiditas dalam memprediksi
onidist  financial distress dikarenakan
dalam aset lancar terdapat akun piutang
usaha dan persediaan yang nantinya jika
akan  digunakan  untuk  membayar
kewajiban lancar perusahaan, memerlukan
waktu yang tidak sedikit dan berbeda-beda
tiap perusahaan untuk mengkonversi
piutang usaha dan persediaan dalam
bentuk kas yang kan digunakan untuk



membiayai kewajiban perusahaan.

3.  Leverage tidak berpengaruh
terhadap financial distress. Tidak adanya
pengaruh [leverage dalam memprediksi
kondisi financial distress dikarenakan
perusahaan dapat mengelola pendanaan
dari hutang sehingga perusahaan dapat
menghasilkan laba, yang kemudian laba
tersebut dapat digunakan untuk melunasi
kewajiban perusahaan
perusahaan memiliki bg

tinggi.
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Keterbatasan pada penelitian ini
yang dapat digunakan sebagai dasar

pertimbangan dalam penelitian
selanjutnya, yaitu :
Hasil ~ pengujian  hipotesis

menunjukkan adanya pengaruh variabel
independen terhadap vaariabel dependen

f nanczal .

ANGC!

A  terseb
Y = A — 4

11ka 7 ﬂ‘ l

D

sebesar 22,5% sedangkan sisanya sebesar
77,5% dijelaskan oleh variabel lain selain
keempat variabel independen yang diteliti.
Berdasarkan hasil penelitian dari
keterbatasan penelitian, maka saran yang
dapat  diberikan  untuk  penelitian
selanjutnya adalah sebagai berikut:
Peneliti selanjutnya diharapkan mampu
mengeksplorasi dan mencari informasi
C aktor yang mempengaruhi
selain  variabel
glitian ini.
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