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Abstract 

 

The Investment in the telecommunications sector increased 17% by 2015.This enhancement is 
not directly proportional to the sustainability of the bussiness. This Condition is very 
worrying. The Users of financial statements require a method to predicting the company's 
financial distress. One of the methods used is the application of Altman Z-score model for 
analyzing the company's financial statements. The whole model can’t be used, because the 
condition of World's economic is different now. There Are so many previous studies using 
this model, that’s why researcher is interested to further analyze the influence of financial 
ratios in Altman’s model (WC/TA, RE/TA, EBIT/TA, and MVE/BVL) to the company's 
financial distress predictions. The samples of this research are 6 companies that meet the 
criterias from 8 companies in the Telecommunication Sector which are listed on Indonesia 
Stock Exchange. This research period is from 2012 to 2016. The data used in this research 
are annual report of the selected samples. Data analized using Logistic regression analysis. 
The results of this study indicate only Market Value of Equity to Book Value of liabilities 
ratio that influence the Company's financial distress predictions of Telecommunication 
Companies which are listed on Indonesia Stock Exchange from 2012 to 2016. 
 
Keywords : Financial Distress, Altman Model, Logistic Regression, Working Capital to Total 

Assets, Retained Earning yo Total Assets, Earning Before Interests and Taxes to 
Total Assets, Market Value of Equity to Book Value of Liabilities. 

 
PENDAHULUAN 
 

Indonesia memiliki beberapa 
perusahaan penyedia jasa 
telekomunikasi. Perusahaan 
telekomunikasi di Indonesia 
berlomba – lomba memberikan 
layanan terbaik. Perkembangan di 
sektor telekomunikasi terjadi 
dikarenakan kini internet menjadi 
sebuah kebutuhan bagi banyak 
kalangan, mulai dari pekerja, 
pebisnis, pelajar, hingga masyarakat 
umum menggunakan telpon seluler 
dan internet sebagai sebuah 
kebutuhan. Menurut Bareksa.com, 
investor pada sektor telekomunikasi 

meningkat sebesar 17 persen pada 
semester 2 tahun 2015.  Dengan 
adanya peningkatan seperti ini, 
banyak investor asing dan investor 
domestik melirik sektor ini. Hal  ini 
tidak dapat digunakan sebagai 
jaminan bahwa kondisi perusahaan 
telekomunikasi terbebas dari kondisi 
financial distress.  Contohnya dalam 
Sindonews.com 28 februari 2014, 
Erik Aas selaku presiden direktur 
sekaligus CEO PT Axis Telekom 
Indonesia menyatakan bahwa selama 
5 tahun  perusahaannya beroperasi, 
axis masih belum profitable dan 
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dapat dikatakan susah untuk bertahan 
hingga akhirnya PT XL Axiata 
mengakuisisi Axis untuk 
mempertahankan keberlangsungan 
hidup perusahaan. Bukan hanya 
kemajuan dan perubahan yang 
menjadi tantangan, melainkan 
kebangkrutan yang diawali dengan 
kegagalan keuangan atau financial 
distress. Perusahaan perlu 
memprediksi kondisi perusahaan, 
apakah sehat atau dalam keadaan 
tidak sehat. Cara yang dapat 
dilakukan adalah dengan 
menganalisis laporan keuangan 
sebagai peringatan dini. Studi 
tentang alat yang digunakan untuk 
memprediksi financial distress dan 
kebangkrutan  telah  banyak  
dilakukan,maka muncullah berbagai 
model prediksi kebangkrutan yang 
dapat digunakan sebagai metode 
dalam memperbaiki  kondisi  
perusahaan  sebelum  perusahaan di 
ambang kebangkrutan. Salah satunya 
adalah model prediksi kesehatan 
perusahaan yang dikembangkan oleh 
Altman pada tahun 1968 yang 
merupakan penelitian awal tentang 
pemanfaatan analisis rasio keuangan 
sebagai sebuah alat yang digunakan 
untuk memprediksi kebangkrutan. 
Tiga puluh tiga perusahaan bangkrut 
dan 66 perusahaan tidak bangkrut 
digunakan sebagai sampel penelitian 
oleh Altman. Model yang disusunnya 
mampu mengidentifikasi 90% kasus 
kebangkrutan pada satu tahun 
sebelum kebangkrutan terjadi. 
Dengan menggunakan teknik 
multivariate discriminant analysis. 
Formula yang dihasilkan pada tahun 
1968 dikenal dengan model A 
(Altman,1968) adalah Z = 0.12  
WC/TA  +  0.14  RE/TA  +  0.33  
EBIT/TA  + 0.006 MVE/BVD + 

0.999 S/TA. Altman menyatakan jika 
perusahaan memiliki Z score lebih 
dari 2,675 maka perusahaan 
dinyatakan sehat, dan jika hasil Z 
score menunjukkan angka 1,81 atau 
kurang maka perusahaan dapat 
dikategorikan bangkrut. Model A ini 
digunakan untuk perusahaan 
Manufaktur saja, sedangkan untuk 
perusahaan general atau secara 
umum digunakan model B, yaitu Z = 
6.65 WC/TA  +  3.26RE/TA  +  6.72  
EBIT/TA  + 1.05 MVE/BVD. 

Rita, et al (2015) menyatakan 
bahwa rasio keuangan standar dapat 
digunakan dalam memprediksi 
kebangkrutan. Venkataramana et 
al,(2012) menyatakan bahwa Model 
Altman mencapai tingkat akurasi 
sebesar 95,0%, Sedangkan menurut 
penelitian Ni Made dan Maria (2013) 
menyatakan bahwa Model Altman Z-
Score memiliki tingkat akurasi 
sebesar 80%. Untuk perusahaan 
manufaktur penggunaan model 
Altman memang menunjukkan 
tingkat akurasi yang tinggi. Namun 
menurut Oz dan Yelkenci (2015) 
model Altman tidak dapat 
digeneralisasi untuk perusahaan lain. 
Luciana dan Kristijadi (2003) juga 
menyatakan bahwa model Altman 
tidak tepatditerapkan saat inikarena 
dalam membentuk model prediksi 
Altman hanya meneliti pada 
perusahaan manufaktur saja, 
sedangkan perusahaan tipe lain 
memiliki hubungan berbeda antara 
total modal kerja dengan rasio lain, 
selain itu penelitian yang dilakukan 
oleh Altman dilakukan pada tahun 
1946 hingga 1965 yang memiliki 
kondisi ekonomi yang jauh berbeda 
dengan saat ini. 

Model Altman mengalami 
banyak perubahan agar dapat 
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digunakan secara umum. Banyak 
pula penelitian yang dilakukan 
terkait dengan prediksi financial 
distress menggunakan Altman 
modifikasi 1995, seperti Anita dkk 
(2015) melakukan penilitian yang 
sama terkait dengan rasio Altman 
modifikasi terhadap financial 
distress, namun penelitian yang 
diteliti adalah sektor Real Estate 
yang terdaftar di BEI. Hasil berbeda 
ditunjukkan pada penelitiannya, yaitu 
hanya Rasio Earning Before Interest 
and Tax to Total Asset (X3) saja 
yang berpengaruh pada financial 
distress.  

Meningkatnya investasi pada 
sektor telekomunikasi tidak 
berbanding lurus dengan kondisi 
kesehatan perusahaan tersebut, 
pengguna laporan keuangan maka 
dari itu, penelitian ini penting 
dilakukan karena kondisi kesehatan 
perusahaan pada sebuah perusahaan 
adalah salah satu faktor penting yang 
harus diperhatikan stakeholder dan 
shareholder dalam mengambil 
keputusan sehingga para pengguna 
laporan keuangan juga membutuhkan 
alat yang tepat dalam memprediksi 
kondisi kesehatan perusahaan. 
Diharapkan dengan hasil dari 
penelitian ini akan membantu  pihak 
– pihak yang berkepentingandalam 
memprediksi kondisi kesehatan 
perusahaan sebelum mengambil 
keputusan yang benar dan tepat. 
Perusahaan terkait juga dapat 
menggunakan hasil dari penelitian ini 
sebagai evaluasi kinerja perusahaan. 
Tujuan penelitian ini adalah untuk 
memberikan bukti empiris mengenai 
pengaruh rasio keuangan dalam 
model Altman terhadap financial 
distress perusahaan sektor 

Telekomunikasi yang terdaftar di 
BEI periode 2012 hingga 2016. 
 
RERANGKA TEORITIS YANG 
DIPAKAI DAN HIPOTESIS 
 
Signaling Theory 

Dalam penelitian ini kaitannya 
adalah, sinyal yang dikirimkan 
adalah bukti empiris bahwa beberapa 
rasio keuangan berpengaruh pada 
probabilitas financial distress 
perusahaan, dan hal tersebut dapat 
digunakan sebagai informasi untuk 
stakeholder dan shareholder. Timbal 
balik dari sinyal ini adalah aksi atau 
langkah selanjutnya yang akan 
diambil, misalnya bagi investor 
berupa penggunaan rasio keuangan 
untuk memprediksi kondisi 
kesehatan perusahaan sehingga 
nantinya dpat mengambil langkah 
tepat dalam berinvestasi., untuk 
kreditur berupa alat yang dapat 
digunakan pertimbangan dalam 
keputusan pemberian pinjaman, 
untuk manajemen berupa alat 
evaluasi yang perlu ditindak lanjuti, 
dan sebagainya. 

 
Financial Distress 

Menurut  Muhammad (2014),  
Kegagalan  Keuangan  (Financial  
Distress),  artinya perusahaan 
mengalami kesulitan dana berupa 
modal kerja atau kas.  Kegagalan  
keuangan  ini  juga  bisa  diartikan 
sebagai insolvensi yang 
membedakan antara dasar arus kas 
dan dasar saham. Insolvensi atas 
dasar arus kas ini ada dua, yakni : 
a. Insolvensi  teknis,  dimana 

perusahaan dianggap gagal ketika 
tidak mampu melunasi hutang dan 
kewajiban pada saat jatuh tempo. 
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b.Insolvensi  dalam  pengertian  
kebangkrutan,  yang  berarti  
bahwa kebangkrutan didefinisikan 
dalam ukuran present value dari 
arus kas yang diharapkan tersebut 
lebih kecil dari kewajiban. 

Tinoco dan Wilson (2013) 
mengatakan perusahaan 
dikategorikan mengalami financial 
distress jika pendapatan sebelum 
bunga dan pajak lebih rendah dari 
beban dan biaya – biaya selama dua 
tahun berturut – turut.  

 
Analisis Laporan Keuangan 

Penggalian lebih dalam mengenai 
informasi yang dikandung dalam 
sebuah laporan keuangan dapat 
dikatakan sebagai kegiatan analisis 
laporan keuangan. Ada banyak cara 
dalam menganalisis laporan 
keuangan. Dengan melakukan 
analisis laporan keuangan, pengguna 
laporan keuangan dapat mengetahui 
kondisi sebenarnya sebuah 
perusahaan jika laporan keuangan 
disajikan secara benar dan wajar. 

Salah satu cara dalam 
menganalisis laporan keuangan 
adalah menggunakan analisis rasio, 
dimana analisis rasio adalah analisis 
keuangan yang dilakukan dengan 
membandingkan satu akun  dengan 
akun yang lain dalam laporan laba 
rugi atau neraca. Pada dasarnya, 
menurut Sofyan (2015:301) analisis 
rasio dikelompokkan dalam delapan 
kelompok, diantaranya : 
a. Rasio Likuiditas  
b.Rasio aktivitas  
c. Rasio Solvabilitas 
d.Rasio Leverage 
e. Rasio Profitabilitas 
f. Rasio penilaian pasar 
g.Rasio Pertumbuhan 
h.Rasio Prokdutivitas 

Altman Z-Score 
Pada tahun 1968, Edward Altman 

merupakan peneliti awal yang 
meneliti pemanfaatan analisis rasio 
keuangan sebagai sebuah alat yang 
digunakan untuk memprediksi 
kebangkrutan. Tiga puluh tiga 
perusahaan bangkrut dan 66 
perusahaan tidak bangkrut digunakan 
sebagai sampel penelitian oleh 
Altman. Model yang disusunnya 
mampu mengidentifikasi 90% kasus 
kebangkrutan pada satu tahun 
sebelum kebangkrutan terjadi. 
Dengan menggunakan teknik 
multivariate discriminant analysis. 
Formula yang dihasilkan pada tahun 
1968 dikenal dengan model B yang 
dapat digunakan pada perusahaan 
sektor umum non manufaktur, model 
ini lebih general, Yaitu : 

 
Z = 6,56 X1 + 3,26 X2 + 6,72 X3 + 1,05 X4 

 

Keterangan : 

X1 = Modal Kerja/Total Aset 

X2 = Laba Ditahan/Total Aset 

X3 = Laba Sebelum Bunga dan 

Pajak/Total Aset 

X4 = Harga pasar Ekuitas /Nilai buku 

total Liabilitas 

Pengambilan keputusan atas hasil Z-

Score adalah : 

Jika Z > 2,60 perusahaan ini tidak 

ada tendensi akan bangkrut. 

Jika 2,60 > Z > 1,10 perusahaan 

dinyatakan di area  financial distress. 

Jika Z < 1,10 perusahaan 

diperkirakan bangkrut. 

 

Pengaruh rasio Working Capital to 
Total Assets terhadap financial 
distress 
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Rasio ini termasuk dalam rasio 
likuiditas yang digunakan sebagai 
pengukur kemampuan perusahaan 
dalam membayar hutang atau 
kewajiban jangka pendek. Menurut 
Anita dkk (2015), Menurunnya nilai 
rasio ini  diartikan menurun pula 
kemampuan perusahaan untuk  
melunasi kewajiban  jangka  
pendeknya. Artinya perusahaan 
semakin tidak liquid, dengan kata 
lain kemampuan membayar 
kewajiban jangka pendek rendah , 
jika kemampuan memenuhi 
kewajiban jangka pendek rendah, 
kemungkinan mengalami financial 
distress akan semakin besar. Pada 
penelitian Luciana dan Kristijadi 
(2003) koefisien regresi untuk 
variabel WC/TA menunjukkan angka  
-10.0393 dan bertanda negatif, ini 
menunjukkan bahwa variabel 
WC/TA berpengaruh negatif 
terhadap financial distress 
perusahaan manufaktur. Berdasarkan 
uraian tersebut maka dihipotesiskan 
sebagai berikut : 
H1 : Working Capital to Total Assets 

berpengaruh terhadap financial 
distress 

 
Pengaruh rasio Retained Earning 
to Total Assets terhadap financial 
distress 

Rasio ini termasuk rasio 
profitabilitas, yang digunakan untuk 
melihat kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba ditahan 
atau keuntungan. Semakin kecil 
angka yang ditunjukkan oleh rasio 
ini, semakin kecil pula kemampuan 
laba ditahan membentuk dana 
perusahaan, sehingga jika hasil rasio 
ini menunjukkan angka yang kecil, 
maka semakin besar potensi financial 
distress yang dimiliki perusahaan 

(Sofyan 2015:304), karena dianggap 
kemampuan laba ditahan tidak cukup 
untuk membentuk dana perusahan 
yang nantinya akan dipergunakan 
untuk operasional dan pelunasan 
kewajiban jangka panjang atau 
pendek. 

Menurut Al – Khatib dan Al – 
Horani (2012) Variabel Retained 
Earning to Total Assets berpengaruh 
secara signifikan terhadap financial 
distress perusahaan manufaktur di 
Yordania. Berdasarkan uraian 
tersebut maka dihipotesiskan sebagai 
berikut : 
H2 : Retained Earning to Total 

Assets berpengaruh terhadap 
financial distress 

 
Pengaruh rasio Earning Before 
Interests and Taxes to Total Assets 
terhadap probabilitas financial 
distress 

Rasio ini disebut juga sebagai 
Basic Earning Power yang termasuk 
dalamrasio Rentabilitas atau 
profitabilitas. Rasio ini digunakan 
untuk mengetahui kemampuan 
perusahaan dalam mendapatkan laba 
yang diukur dari jumlah laba 
sebelum bunga dan pajak dibagi 
dengan total aset yang dimiliki 
perusahaan (Sofyan 2015 : 305). 
Semakin kecil angka yang 
ditunjukkan oleh variabel ini, maka 
semakin besar potensi Financial 
Distress yang dimiliki perusahaan, 
karena kecilnya angka rasio ini 
diartikan kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba yang 
nantinya akan digunakan dalam 
melunasii kewajiban jangka pendek 
dan panjang serta untuk operasional 
kecil pula. Jika tidak mampu 
melunasi hutang jangka panjang dan 
pendek, maka perusahaan dapat 
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dikatakan dalam kondisi financial 
distress. Rasio Earning Before 
Interest and tax/total asset 
berpengaruh terhadap prediksi 
kebangkrutan perusahaan sektor Real 
Estate menurut penelitian Anita dkk 
(2015). Menurutnya laba perusahaan 
dapat digunakan untuk mengukur 
financial distress perusahaan. 
Berdasarkan uraian tersebut maka 
dihipotesiskan sebagai berikut : 
H3 : Earning Before Interests and 

Taxes to Total Assets 
berpengaruh terhadap 
probabilitas financial distress 

 
Pengaruh rasio Market Value of 
Equity to Book Value of Liabilities 
terhadap probabilitas financial 
distress 

Rasio ini dapat digunakan untuk 
mengukur seberapa banyak nilai aset 
perusahaan akan turun sebelum 
jumlah utang akan lebih besar 
darpada asetnya dan perusahaan 
berujung bangkrut, atau dapat 
diartikan seberapa besar nilai pasar 
perusahaan dapat mengcover 

liabilitas yang dimiliki. Semakin 
kecil nilai rasio ini, maka semakin 
tinggi resiko financial distress yang 
akan dialami perusahaan (Anita dkk, 
2015). Baiknya nilai pasar ekuitas 
sebuah perusahaan, akan semakin 
baik pula perlakuan akuntansi 
terhadap aset atau aktiva yang 
dimiliki perusahaan, bila perlakuan 
akuntansi terhadap aktiva atau aset 
sudah tepat, hal tersebut akan 
berpengaruh pula terhadap nilai 
aktiva yang disajikan dalam laporan 
keuangan yang dibuat oleh 
perusahaan. Kondisi keuangan 
perusahaan tentunya berpengaruh 
terhadap kondisi financial distress. 
Penelitian Yuslely (2012) 
menunjukkan bahwa rasio ini 
berpengaruh signifikan terhadap 
financial distress. Berdasarkan 
uraian tersebut maka dihipotesiskan 
sebagai berikut : 
H4 : Market Value of Equity to Book 

Value of Liabilities berpengaruh 
terhadap probabilitas financial 
distress

 
 

 

 

 

 
 

 Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran

METODE PENELITIAN 

Klasifikasi Sampel 
Perusahaan sektor 

Telekomunikasi merupakan populasi 
dalam penelitian ini. Teknik 

pengambilan sampel yang digunakan 
adalah metode purposive sampling 
dimana dalam pengambilan sampel 
digunakan beberapa kriteria dalam 
pemilihannya. Kriteria dalam 

Working Capital / Total Assets (X1) 

Retained Earning / Total Assets (X2) 

EBIT / Total Assests (X3) 

Market Value of Equity / Book 

Value of Liabilities (X4) 

Financial 

Distress  (Y) 
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pengambilan sampel adalah sebagai 
berikut : 
1. Perusahaan tergolong dalam 

perusahaan sektor 
Telekomunikasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. 

2. Perusahaan terpilih 
mempublikasikan laporan 
tahunan periode 2010 hingga 
2016 di Bursa Efek indonesia. 

Dari 8 perusahaan sektor 
telekomunikasi periode 2012 – 2016 
terpilih 6 perusahaan sebagai sampel 
dari penelitian ini sesuai kriteria 
yang telah ditetapkan dengan tahun 
penelitian sebanyak 5 tahun, 
sehingga keseluruhan sampel 
sebanyak 30 sampel. 

Data Penelitian 
Data sekunder adalah data yang 

digunakan dalam penelitian ini. Data 
sekunder merupakan data tidak 
langsung berupa laporan keuangan 
tahunan auditan perusahaan sektor 
telekomunikasi tahun 2010 hingga 
2016, serta data yang dikumpulkan 
dari Indonesia Capital Market 
Directory (ICMD) sebagai pedoman 
pengklasifikasian jenis perusahaan. 

Data yang akan dipergunakan 
adalah : 
1. Laporan keuangan yang diambil 

dalam laporan tahunan 
perusahaan tahun 2010 – 2016 
yang diunduh dari website Bursa 
Efek Indonesia dari masing – 
masing perusahaan yang menjadi 
sampel. 

2. Data dari Indonesia Capital 
Market Directory. 

 
Variabel Penelitian 

Variabel dalam penelitian ini 
meliputi variable dependen berupa 
Financial Distress, dan variable 

independen perupa rasio Working 
Capital to Total Assets, Retained 
Earning to Total Assets, Earning 
Before Interests and Taxes to Total 
Assets, dan Market Value of Equity 
to Book Value of Liabilities. 

Definisi Operasional Variabel 
Financial Distress 

Tinoco dan Wilson (2013) 
mengatakan perusahaan 
dikategorikan mengalami financial 
distress jika pendapatan sebelum 
bunga dan pajak lebih rendah dari 
beban dan biaya – biaya 
keseluruhanselama dua tahun 
berturut – turut, dengan kata lain 
perusahaan mengalami Earning After 
Tax/Net Income negatif atau rugi 
selama dua tahun.Financial Distress 
merupakan variabel dummy, maka 
perusahaan yang mengalami 
financial distress akan diberikan 
kategori 1 dan yang tidak mengalami 
financial distress diberi kode 0. 
 
Rasio Working Capital to Total 
Assets (X1) 

Rasio ini digunakan untuk 
mengukur likuiditas perusahaan, atau 
dengan kata lain digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan 
melunasi hutang jangka pendek. 
Rasio atau variabel ini dapat dihitung 
dengan rumus sebagai berikut :  

 

�� =  
(�� − ��)

��
 

 
Keterangan : 
CA : Aset Lancar 

CL : Kewajiban Lancar 

TA : Total Aset 

 
Rasio Retained Earnings to Total 
Assets (X2) 
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Rasio ini mengukur profitabilitas 
perusahaan.yaitu mengukur seberapa 
besar perusahan membentuk 
danaperusahaan dalam bentuk laba 
ditahan atau Retained Earning jika 
dibandingkan dengan keseluruhan 
asset perusahaan. Variabel atau rasio 
ini diukur dan dihitung dengan : 

 

�� =  
��

��
 

 
Keterangan : 

RE : Laba ditahan Keseluruhan 

TA : Total Aset 

 
Rasio Earnings Before Interest and 
Taxes to Total Assets(X3) 

Rasio ini digunakan untuk 
mengukur profitabilitas perusahaan. 
Yaitu melihat seberapa besar 
perusahaan mampu menghasilkan 
Laba sebelum bunga dan pajak atau 
laba operasional. Rasio ini dapat 
dihitung dengan : 

 

�� =  
����

��
 

 
Keterangan : 

EBIT : Pendapatan sebelum bunga 

dan Pajak 

TA : Total Aset 

 

Rasio Market Value of Equity to 
Book Value of Liabilities (X4) 

Rasio ini menunjukkan likuiditas 
perusahaan. Dengan kata lain 
menunjukkan seberapa besar nilai 
perusahaan dapat mencover liabilitas 
yang dimiliki perusahaan jika suatu 
saat perusahaan dijual atau 
digunakan untuk melunasi hutang 
perusahaan. Nilai dari rasio ini dapat 
dihitung dengan rumus : 

 

�� =  
���

���
 

 
Keterangan : 
MVE :Nilai pasar ekuitas 

perusahaan atau kapitalisasi 
pasar 

BVL : total liabilitas 
 
Teknik Analisis Data 

Teknik analisis data yang 
digunakan dalam penelitian ini 
adalah : 

Analisis Statistik Deskriptif 
Uji statistik deskriptif digunakan 

untuk mencari informasi atau 
deskripsi data yang dilihat dari nilai 
standar deviasi, nilai maksimum, 
nilai minimum, serta rata – rata 
(Imam Ghozali, 2013:19) dari 
Variabel yang digunakan dalam 
penelitian ini. 

Analisis Regresi Logistik 
Tujuan penggunaan Regresi 

Logistik adalah menguji apakah 
probabilitas terjadinya variabel 
dependen dapat diprediksi dengan 
variabel independennya (Imam 
Ghozali, 2013:321). Penelitian ini 
menggunakan analisis regresi 
logistik, yaitu melihat pengaruh 
Working Capital to Total Assets, 
Retained Earnings to Total Assets , 
Earnings Before Interest and Taxes 
to Total Assets, Market Value of 
Equity to Book Value of Liabilities, 
terhadap probabilitasterjadinya 
Financial Distressperusahaan. Model 
regresi logistik dalam penelitian ini 
adalah : 

��
�

� − �
= �� + ���� + ���� + ���� + ���� 

Keterangan : 
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Ln = Probabilitas Financial Distress 
b0 = Konstanta 
X1 =  Working Capital / Total Assets 
X2 = Retained Earnings / Total 

Assets 
X3 = Earnings Before Interest and 

Taxes / Total Assets 
X4 = Market Value of Equity / Book 

Value of Liabilities 
 
Uji kelayakan model regresi 
logistik 
Uji Hosmer and Lemeshow’s 
Goodness of Fit Test 
Pengujian ini dilakukan untuk 
menguji kelayakan model regresi 
logistik yang diukur dengan nilai 
Chi-square.  

 
Uji Klasifikasi 
Uji klasifikasi ini digunakan untuk 
menguji seberapa besar prosentase 
ketepatan klasifikasi yang telah 
dilakukan oleh peneliti. 
 
Uji Nagelkerke R2 
Tujuan dari pengujian ini untuk 
mengetahui seberapa besar 
kombinasi variabel independen 
mampu menjelaskan variabel 
dependen. 
 
Uji Hipotesis 

Hasil pengujian dapat dilihat dari 
output logistic regression pada 
Variables in the Equations. 
Pengujian Hipotesis menggunakan 
uji Wald, rumus umum uji Wald 
adalah : 
H0 : βi = 0 (tidak ada pengaruh 

antara masing – masing variabel 
prediktor terhadap variabel 
respon) 

H1 : βi ≠ 0 (ada pengaruh antara 
masing – masing variabel 

prediktor terhadap variabel 
respon), dengan i = 1, 2, ….k 

 
Kriteria penilaian adalah : 
1. Taraf signifikansi adalah 5% 

(α=0,05) 
2. Jika Sig ≥ α berarti Gagal tolak 

H0 atau H0 diterima, yang artinya 
variabel bebas tidak berpengaruh 
terhadap variabel terikatnya. 

3. Jika Sig < α berarti Tolak H0 dan 
Hi diterima, yang artinya variabel 
bebas berpengaruh terhadap 
variabel terikatnya. 

HASIL PENELITIAN DAN 
PEMBAHASAN 

Uji Statistik Deskriptif 
Analisis Deskriptif digunakan 

untuk memberikan gambaran 
mengenai variabel – variabel yang 
digunakan dalam penelitian ini. 
Statistik deskriptif yang dibahas pada 
begian ini adlah rata – rata, nilai 
maksimum, nilai minimum, dan 
standar deviasi dari variabel – 
variabel yang diteliti. 

Statistik Deskriptif variabel 
dependen (Variabel Dummy) 

Variabel dependen pada 
penelitian ini adalah Financial 
distress. Financial distress adalah 
kondisi dimana perusahaan 
mengalami kerugian selama dua 
tahun berturut turut menurut 
penelitian Tinoco dan Wilson (2013). 
Variabel dummy memiliki nilai 
tertinggi sebesar 1 dimana nilai ini 
mewakili perusahaan sektor 
telekomunikasi yang menjadi sampel 
penelitian mengalami financial 
distress. Nilai terendah adalah 
sebesar 0 yang mewakili perusahaan 
yang tidak mengalami financial 
distress. Analisis Deskriptif frekuensi 
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dilakukan dengan spss 23 dengan hasil di bawah ini : 

Tabel 4.1  
STATISTIK DESKRIPTIF FREKUENSI 

DAN PROSENTASE ( VARIABEL DEPENDEN) 

 Frequency Percent 
Valid 

Percent 
Cumulative 

Percent 
Valid 0 22 73,3 73,3 73,3 

1 8 26,7 26,7 100,0 
Total 30 100,0 100,0  

Sumber : Output SPSS diolah 
 
Pada Tabel 4.1 di atas 

menunjukkan pada tabel pertaman N 
Valid = 30 yang menunjukkan 
jumlah sampel sebanyak 30 sampel 
dan N Missing = 0 yang artinya tidak 
ada data yang hilang dan data 
disajikan lengkap. Tabel ke dua hasil 
analisis frequencies menunjukkan 
bahwa jumlah sampel perusahaan 
yang mengalami financial distress 
adalah sebanyak 8 sampel (26,7%) 
dan sampel perusahaan yang tidak 
mengalami financial distress sebesar 
22 samperl (73,3%). 

Analisis Statistik Deskriptif 
variabel Independen 

Statistik deskriptif yang dibahas 
dalam penelitian ini adalah mencari 
tahu nilai maksimum, minimum, rata 
– rata, dan standard deviasi  variabel 
independen yang merupakan rasio 
keuangan dalam model yang 
dikembangkan Altman. Berikut 
adalah hasil analisis deskriptif 
variabel dependen dalam penelitian 
ini : 

Tabel 4.2  
STATISTIK DESKRIPTIF VARIABEL INDEPENDEN 

 N Maximum Minimum Mean 
Std. 

Deviation 

WC/TA 30 5,7138 -9,2437 -0,3109 2,1517 

RE/TA 30 1,7345 -17,5449 -0,7516 3,5920 

EBIT/TA 30 1,1934 -10,6849 -0,2788 1,9859 

MVE/BVL 30 5,4165 0,0749 1,6693 1,5321 

Valid N (listwise) 30     

Sumber : Output SPSS diolah 
 

Pada tabel 4.2 menunjukkan 
Working Capital to Total Assets 
termasuk dalam rasio likuiditas yang 
digunakan sebagai pengukur 
kemampuan perusahaan dalam 

membayar hutang atau kewajiban 
jangka pendek. Nilai maximum rasio 
ini dalam keseluruhan sampel adalah 
sebesar 5,7138 Nilai minimum Rasio 
ini adalah – 9,2437, Nilai Mean atau 
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rata – rata dari rasio ini sebesar – 
0,3109, hal ini menunjukkan bahwa 
rata – rata kinerja perusahaan dalam 
melunasi hutang jangka pendek 
buruk. 

Retained Earning to Total Assets 
termasuk rasio profitabilitas, yang 
digunakan untuk melihat 
kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba ditahan atau 
keuntungan. Nilai maximum pada 
rasio ini sebesar 1,7345. Nilai 
minimum dari rasio ini adalah 
sebesar – 17, 5449. Angka rata – rata 
pada rasio ini adalah sebesar – 
0,7516, yang artinya rata – rata 
perusahaan pada sektor ini memiliki 
kemampuan menghasilkan laba 
ditahan yang buruk. Standar deviasi 
dari pada rasio ini adalah sebesar 
3,5920, artinya rentangan data pada 
rasio ini cukup bervariasi. 

Earning Before Interest and 
Taxes to Total Assets digunakan 
untuk mengetahui kemampuan 
perusahaan dalam mendapatkan laba. 
Angka Maximum pada rasio ini 
adalah sebesar 1,1934. Nilai 
minimumnya sebesar -10.6849. Nilai 
Rata – rata pada Rasio ini sebesar -
0,2788. Standar deviasi sebesar 
1,9859. 

Market Value of Equity to Book 
Value of Liabilities memiliki Nilai 
Maximum sebesar 5,4165. Nilai 
minimumnya  adalah sebesar 0,0749. 
Rata – rata pada rasio ini adalah 
sebesar 1,6693 yang artinya rata – 
rata nilai perusahaan pada sektor ini 
mampu mengcover liabilitas yang 
dimiliki perusahaan. Standar deviasi 
atau rentangan data sebesar 1,5321. 

 
Model Regresi Logistik 

Model regresi ditentukan dengan 
tujuan untuk mengetahui bentukan 
awal dari model yang diuji sebelum 
data diolah menggunakan alat bantu 
olah statistik. Angka yang didapat 
dari hasil olah statistik menggunakan 
SPSS kemudian disubtitusikan ke 
dala, koefisien masing – masing 
variabel agar menjadi persamaan 
regresi logistik yang utuh. Model 
regresi yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah : 

 
��

�

(1 − �)
= �0 + �1

��

��
+ �2

��

��
+ �3

����

��
+ �4

���

���
 

Keterangan : 

��
�

(���)
 : Log Perbandingan antara 

peluang Financial Distress 
dan non Financial Distress 

b0 : Konstanta 
b1 : Koefisien regresi variabel 

WC/TA 
b2 : Koefisien regresi variabel 

RE/TA 
b3 : Kefisien regresi variabel 

EBIT/TA 
b4 : Koefisien regresi variabel 

MVE/BVL 
 
Uji Kesesuaian Model Regresi 
Hosmer and Lemeshow’s goodness 
of fit Test 

Hasil Pengujian kesesuaian 
model menggunakan Hosmer and 
Lemeshow’s Goodness of fit test 
dalam penelitian ini disajikan 
dalamtabel 4.3 berikut : 
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Tabel 4.3  
UJI KESESUAIAN MODEL DENGAN 

HOSMER AND LEMESHOW’S GOODNESS OF FIT TEST 

Step Chi-square Df Sig. 

1 3,351 8 ,910 

Sumber : Output SPSS diolah 

Pada hasil output pengujian 
Hosmer and Lemeshow 
menunjukkan angka probabilitas 
signifikansinya sebesar 0,910, 
dimana nilai tersebut lebih besar dari 
0,05. Dengan hasil tersebut artinya 
H0 dapat diterima dan model yang 
diujikan dikatakan fit dengan data, 
sehingga model yang digunakan 
dalam penelitian ini layak dan dapat 
digunakan untuk melakukan analisis 
selanjutnya. 

Uji Klasifikasi 
Sampel awal penelitian ini adalah 

30 sampel yang terdiri dari 8 
perusahaan yang dikategorikan 
financial distress, dan 22 perusahaan 
yang dikategorikan non financial 
distres. Tabel dibawah ini 
merupakan tabel klasifikasi yang 
menghitung nilai estimasi yang benar 
dan salah , yaitu : 

 

Tabel 4.4  

HASIL UJI KLASIFIKASI 

 

Observed 

Predicted 

KATEGORI Percentage 

Correct 0 1 

Step 1 KATEGORI 0 20 2 90,9 

1 3 5 62,5 

Overall Percentage   83,3 
Sumber: Output SPSS Diolah 

 
Setelah diuji menggunakan 

regresi logistik, hasil menunjukkan 
bahwa sebanyak 20 sampel tidak 
mengalami financial distressdan  5 
(2+3) sampel yang mengalami  
financial distress. Sehingga terdapat 
2 prediksi yang salah, seharusnya 
prediksi yang benar untuk 
perusahaan non Financial Distress 
adalah sebesar 20/22 = 90,9%. 
Sedangkan untuk perusahaan yang 

mengalami financial  distress, 
prediksi yang benar adalah 5/8= 
62,5%. Sehingga tingkat kebenaran 
klasifikasi adalah sebesar (20+5)/30 
= 83,3%. 
 
Uji Nagelkerke R2 

Hasil uji kontribusi variabel 
menggunakan uji Nagelkerke R2 

adalah sebagai berikut : 
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Tabel 4.5  

PEHGUJIAN BESAR KONTRIBUSI VARIABEL 

INDEPENDEN TERHADAP VARIABEL DEPENDEN 

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square 

1 14,784a ,487 ,709 

a. Estimation terminated at iteration number 9 because parameter estimates 

changed by less than ,001. 
Sumber : Output SPSS diolah 

Dari tabel diatas menunjukkan 
nilai Nagelkerke R-Square lebih 
besar dari nilai Cox and Snell R- 
Square (0,709 > 0,487).Artinya 
variabel independen dalam penelitian 
ini mampu dalam memprediksi 
financial distress perusahaan sektor 
telekomunikasi. Kontribusi variabel 
indepen terhadap variabel dependen 
dapat dilihat dari nilai Nagelkerke R-
Square. Dapat dilihat pada tabel 
bahwa nilai Nagelkerke R-Square 
adalah sebesar 0,709 atau 70,9 %, 
artinya kemampuan  variabel 
independen dalam  penelitian ini 
dapat menjelaskan Financial distress 
perusahaan sektor Telekomunikasi 
adalah sebesar 70,9%, sementara 
sisanya sebesar 29,1%  (100 – 70,9) 
dapat dijelaskan faktor lain diluar 
model penelitian yang menjelaskan 
keadaan financial distresssuatu 

perusahaan. Hal ini berarti variabel 
dalam modelini secara bersama- 
sama dapat menjelaskan prediksi 
financial distress sebesar 70,9%. 
 
Hasil Uji Hipotesis dan 
Pembahasan 

Hipotesis yang digunakan dalam 
penelitian ini menggunakan uji 
Wald. Rumus dari uji Wald 
berdasarkan hipotesis adalah : 
H0 : βi = 0 (tidak ada pengaruh 

antara masing – masing variabel 
prediktor terhadap variabel 
respon) 

H1 : βi ≠ 0 (ada pengaruh antara 
masing – masing variabel 
prediktor terhadap variabel 
respon) 

Hasil pengujian dalam penelitian ini 
ditunjukkan pada tabel sebagai 
berikut : 

Tabel 4.1  

HASIL UJI HIPOTESIS 

 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

Step 1a WCTA -,700 1,798 ,152 1 ,697 ,497 

RETA ,350 ,981 ,128 1 ,721 1,420 

EBITTA ,202 2,107 ,009 1 ,924 1,224 

MVEBVL -5,769 2,575 5,020 1 ,025 ,003 

Constant 3,737 1,862 4,026 1 ,045 41,965 
Sumber : Output SPSS diolah 
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Berdasarkan hasil pengujian 
padatabel diatas, maka dapat diambil 
kesimpulan sebagai berikut : 
1. Uji Hipotesis 1 (Pengaruh rasio 

Working Capital to Total Assets 
terhadap financial distress). Hasil 
uji hipotesis menggunakan uji 
Wald diatas menunjukkan rasio 
Working Capital to Total 
Assetsmenunjukkan nilai 
signifikansi sebesar 0,697. Nilai 
signifikansi tersebut lebih besar 
dari 0,05 (>0,05). Disimpulkan 
bahwa H0 tidak dapat ditolak, 
artinya Varibel Working Capital 
to Total Assetstidak berpengaruh 
terhadap financial distres 
perusahaan sektor 
Telekomunikasi. 

2. Uji Hipotesis 2 (Pengaruh 
Retained Earning to Total Assets 
terhadap Financial Distress)
Berdasarkan hasil uji hipotesis, 
bahwa rasio Retained Earning to 
Total Assets menunjukkan nilai 
signifikansi sebesar 0,721. Nilai 
tersebut lebih besar dari 0,05 
(>0,05). Kesimpulannya adalah 
Gagal tolak H0 dan H2 tidak dapat 
diterima. Artinya rasio Retained  
Earning to Total Assets tidak 
berpengaruh terhadap financial 
distress perusahaan sektor 
Telekomunikasi. 

3. Uji Hipotesis 3 (Pengaruh 
Earning Before Interestand 
Taxes to Total Assets terhadap 
Financial Distress). Nilai 
signifikansi pada hasil uji 
hipotesis pada variabel ini adalah 
sebesar 0,924. Signifikansi yang 
ditunjukkan lebih besar dari α 
(>0,05). Dengan demikian H0 

tidak dapat ditolak. Artinya 

variabel Earning Before 
Interestand Taxes to Total Assets 
tidak berpegaruh terhadap 
Financial Distressperusahaan 
sektor telekomunikasi. 

4. Uji hipotesis 4 (Pengaruh Market 
Value of Equity to Book Value Of 
Liabilities terhadap Financial 
Distress). Nilai signifikansi yang 
ditunjukkan pada tabel hasil uji 
hipotesis menunjukkan angka 
0,025. Angka ini lebih kecil dari 
0.05 (<0,05). disimpulkan H0 

ditolak dan H4 diterima. Artinya 
variabel Market Value of Equity 
to Book Value Of Liabilities 
berpengaruh terhadap Financial 
Distress Perusahaan sektor 
telekomunikasi.  
 

Pembahasan 
Pengaruh Working Capital to Total 
Assets terhadap Financial Distress 

Rasio ini digunakan untuk 
mengetahui proporsi modal kerja 
yang dimiliki perusahan dari 
keseluruhan total Aset yang dimiliki 
perusahaan. Menurut Anita dkk 
(2015), Menurunnya nilai rasio ini  
diartikan menurun pula kemampuan 
perusahaan untuk  melunasi 
kewajiban  jangka  pendeknya. 
Artinya perusahaan semakin tidak 
liquid, dengan kata lain kemampuan 
membayar kewajiban jangka pendek 
rendah , jika kemampuan memenuhi 
kewajiban jangka pendek rendah, 
kemungkinan mengalami financial 
distress akan semakin besar. 
Working Capital atau modal kerja 
merupakan sebuah indikator 
likuiditas pada sebuah perusahaan. 
Komponen pada modal kerja adalah 
asset lancar. Dimana dalam aset 
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lancar komposisinya berbeda – beda 
pada setiap sektor. Untuk sektor 
dagang atau manufaktur, komponen 
modal kerja yang penting adalah 
persediaan barang untuk dijual dan 
menghasilkan laba. Sedangkan dalam 
sektor jasa telekomunikasi ini dalam 
menghasilkan laba, usaha yang 
dilakukan perusahaan berupa 
pemaksimalan aset untuk 
memberikan jasa atau pelayanan 
yang berkualitas sehingga dalam 
usahanya mampu menghasilkan laba. 
Untuk sektor non jasa, modal kerja 
berpengaruh dalam kondisi financial 
distress perusahaan, sesuai dengan 
penelitian Luciana dan Kristijadi 
(2003), namun untuk sektor jasa 
telekomunikasi, modal kerja (aset 
lancar/hutang lancar) tidak 
berpengaruh karna dalam 
beroperasional dan menghasilkan 
laba, yang harus dilakukan 
perusahaan sektor telekomunikasi 
adalah memaksimalkan aset yang 
dimiliki berupa aset tetap (jaringan 
data atau komunikasi). 
 
Pengaruh Retained Earning to 
Toltal Assets terhadap Financial 
distress 

Rasio ini digunakan untuk 
mengukur profitabilitas secara 
kumulatif. Artinya mengukur laba 
perusahaan selama beroperasi. 
Semakin kecil angka yang 
ditunjukkan oleh rasio ini, semakin 
kecil pula kemampuan laba ditahan 
membentuk dana perusahaan, 
sehingga jika hasil rasio ini 
menunjukkan angka yang kecil, 
maka semakin besar potensi financial 
distress yang dimiliki perusahaan 
(Sofyan 2015:304). 

Tidak berpengaruhnya Rasio ini 
dikarenakan kita lihat dari Retained 

Earning atau laba ditahan. Dalam 
laporan tahunan perusahaan, 
komponen laba ditahan adalah laba 
ditahan appropriated dan 
unappropriated. Artinya, komponen 
dari laba ditahan ini ada yang telah 
ditentukan penggunaannya, ada yang 
belum ditentukan penggunaannya. 
Untuk laba ditahan yang telah 
ditentukan penggunaannya ini 
berbentuk dana atau laba penyisihan 
wajib yang dibentuk oleh perusahaan 
meski perusahaan dalam keadaan 
merugi. Besarnya Appropriated 
Retained Earning ini pun tergantung 
dari kebijakan perusahaan. Penyebab 
dari negatifnya angka retained 
earning adalah Unappropriated 
Retained Earning yang financial 
distress disisihkan dari rugi 
perusahaan. Besar kecilnya Laba 
ditahan prusahaan sektor 
telekomunikasi tidak berpengaruh 
terhadap financial distress karena 
sebagian dari laba ditahan ditentukan 
oleh perusahaan, dan bisa saja 
perusahaan yang mengalami 
memiliki laba ditahan yang lebih 
besar dari perusahaan yang tidak 
mengalami financial distress, 
tergantung kebijakan perusahaan. 

 
Pengaruh Earning Before Interest 
and Taxes to Total Assets terhadap 
Financial Distress 

Rasio ini disebut juga sebagai 
Basic Earning Power yang termasuk 
dalam rasio profitabilitas. Rasio ini 
digunakan untuk mengetahui 
kemampuan perusahaan dalam 
mendapatkan laba yang diukur dari 
jumlah laba sebelum bunga dan 
pajak dibagi dengan total aset yang 
dimiliki perusahaan (Sofyan 2015 : 
305). Semakin kecil angka yang 
ditunjukkan oleh variabel ini, maka 
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semakin besar potensi Financial 
Distress yang dimiliki perusahaan. 

Earning before Interests and 
Taxes tidak mempengaruhi financial 
distress dikarenakan laba ini adalah 
laba operasi dan bukan laba bersih 
final, sedangkan setelah perhitungan 
laba operasional ini, ada beban atau 
biaya lain yang harus dibayarkan 
oleh perusahaan, atau ada 
pendapatan lain yang bisa didapat 
perusahaan. Kecil atau besarnya laba 
operasional tidak dapat dijadikan 
indikator perusahaan karena bisa saja 
perusahaan mampu menghasilkan 
laba kotor,namun ada biaya lain yang 
harus ditanggung perusahaan, dan 
ternyata biaya tersebut lebih besar 
dari laba operasional yang didapat 
perusahaan, sehingga perusahaan 
mengalami kerugian. 

Pengaruh Market Value of Equity 
to Book Value of Liabilities 
terhadap Financial Distress 

Rasio ini dapat digunakan untuk 
mengukur seberapa banyak nilai aset 
perusahaan akan turun sebelum 
jumlah utang akan lebih besar 
darpada asetnya dan perusahaan 
berujung bangkrut, atau dapat 
diartikan seberapa besar nilai pasar 
perusahaan dapat mengcover 
liabilitas yang dimiliki. Semakin 
kecil nilai rasio ini, maka semakin 
tinggi resiko financial distress yang 
akan dialami perusahaan (Anita dkk, 
2015). 

Hasil pengujian hipotesis dalam 
penelitian ini menunjukkan bahwa 
rasio Market Value of Equity to Book 
Value of Liabilities Berpengaruh 
terhadap Financial Distress 
perusahaan sektor Telekomunikasi 
yang terdaftar di Bursa Efek 
Iindonesia. 

Kaitan nilai pasar ekuitas dengan 
Financial Distress adalah 
Perusahaan yang digolongkan dalam 
kategori Financial distress 
merupakan perusahaan dengan profit 
negatif selama dua tahun berturut – 
turut, artinya perusahaan tidak 
memiliki laba yang diandalkan untuk 
memenuhi liabilitas perusahaan, 
yang diandalkan untuk memenuhi 
liabilitas adalah dengan menjual 
ekuitas perusahaan, jika ekuitas 
perusahaan tidak mampu mengcover 
liabilitas perusahaan, maka 
perusahaan dapat dikatakan tidak 
mampu melunasi kewajiban 
perusahaan, dalam keadaan ini 
perusahaan dapat dikatakan 
mengalami kegagalan keuangan atau 
Financial Distress. 

KESIMPULAN, 
KETERBATASAN, DAN SARAN 
 
Berdasarkan dari hasil analisis data 
dan pembahasan di atas maka dapat 
disimpulkan sebagai berikut: 
1. Working Capital to Total Assets 

(WC/TA) tidak berpengaruh 
terhadap Financial Distress 
perusahaan sektor telekomunikasi 
yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2012 hingga 
2016. 

2. Rasio Retained Earning to Total 
Assets (RE/TA) tidak 
berpengaruh terhadap Financial 
Distress perusahaan sektor 
telekomunikasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 
2012 hingga 2016.  

3. Rasio Earning Before Interests 
and Taxes to Total Asssets 
(EBIT/TA) tidak berpengaruh 
terhadap Financial Distress 
perusahaan sektor telekomunikasi 
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yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2012 hingga 
2016. 

4. Rasio Market Value of Equity to 
Book Value of Liabilities 
(MVE/BVL) berpengaruh 
terhadap Financial Distress 
perusahaan sektor telekomunikasi 
yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2012 hingga 
2016. 
 

Keterbatasan yang didapat dalam 
penelitian ini adalah : 
1. Terdapat beberapa asumsi atau 

arti dari Financial Distress 
menurut Jurnal atau referensi dari 
penelitian ini. Sehingga peneliti 
bingung menggunakan acuan 
dalam menentukan 
pengkategorian kondisi Financial 
Distress Perusahaan. 

2. Tidak ada aturan baku yang 
menjadi patokan umum 
perusahaan harus dikategorikan 
Financial Distress atau tidak. 
 

Berdasarkan keterbatasan dan 
kesimpulan tersebut berikut saran 
yang akan diberikan untuk pihak 
yang terkait dalam penelitian ini : 
1. Diharapkan penelitian 

selanjutnya menggunakan asumsi 
yang banyak digunakan dalam 
penelitian – penelitian sejenis. 

2. Dalam melakukan penelitian 
lebih lanjut diharapkan peneliti 
menambah referensi tentang 
Financial Distress agar 
penelitian yang dilakukan lebih 
akurat dan argumentasi dapat 
diperkuat. 

3. Dalam penelitian yang akan 
dilakukan selanjutnya diharapkan 
peneliti menambahkan dan 
menemukan bukti empiris 

variabel – variabel lain yang 
mampu mempengaruhi Financial 
Distress perusahaan sektor 
telekomunikasi. 
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