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ABSTRACT

Financial distress is a condition in which a company is in financial difficulties for several
years, so it .cannot meat its debts both term and long term and fails in carrying out the
company’s operational activities. This study aims to determine how the influence of
financial performance (liquidity (CR), profitability (ROA), leverage (DAR), and activity
(TATO)) in predicting financial distress conditions in manufacturing companies in the
Indonesai  Stock 'Exchange 2014-2018. The sample data in this study were 100
manufacturing companies, of which 45 companies had a negative OperatingProfit and
55 companies that had a positive Operating Profit. The number of observational data in
this study were 400 observational data. The sampling method used in this study was
purposive sampling. The analysis technique in this study uses logistic regression analysis
and descriptive analysis and data processing using SPSS. The results of this study
indicate that profitability (ROA ), Activity (TATO) can used to predict the financial of
manufacturing companies and have a significant influence and liquidity (CR) and
laverage (DAR) cannot be used in predicting financial distress conditions.

Keywords : Financial Distress, Liquidity, Profitability, Leverage and Activity.

PENDAHULUAN

Ketidakstabilan perekonomian Banyak juga perusahaan yang terkena

industri manufaktur pada tahun 2018
diakibatkan dengan adanya perang
dagang antar negara, hal ini pasti akan
terjadi  pada negara maju dan
berkembang. Salah satu yang terkena
efek dan perekonomian dengan adanya
perang dagang tersebut adalah negara
indonesia. Banyak hal yang ditimbulkan
dengan adanya peristiwa ini seperti
kinerja perusahaan yang menurun.

dampak  peristiwa ini tak terkecuali
perusahaan manufaktur Perubahan
kondisi perekonomian seringkali
mempengaruhi Kkinerja keuangan, baik
perusahaan kecil, menengah, maupun
perusahaan besar. Jika manajemen tidak
mampu mengelola dengan baik maka
bahaya penurunan kinerja keuangan
bahkan bahaya kebangkrutan senantiasa
akan dihadapi oleh perusahaan, hal ini
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bisa juga disebut kebangkrutan
perusahaan atau financial distress.
Fenomena yang terjadi di Indonesia
adalah  delisting pada perusahaan
manufaktur pada tahun 2018. Delisting
adalah apabila saham yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia (BEI) yang
mengalami penurunan Kriteria sehingga

Kondisi Indonesia saat ini sangat
rawan terjadinya kesulitan keuangan
(Financial distress) pada beberapa
perusahaan nasional. Perkembangan dan
kemajuan antar perusahaan dituntut
untuk  mampu  bersaing  dengan
perusahaan lain. Perusahaan yang tidak
siap dalam menghadapi persaingan
perang dagang antar perusahaan akan
terjadi menurunnya penjualan yang akan
mempengaruhi laporan keuangan dari
perusahaan.  Oleh karena itu, agar
mampu bersaing'dan beroperasi dengan
baik, suatu perusahaan perlu untuk
memperhatikan segala aspek termasuk
dalam aspek keuangan (Yudiawato dan
Indriani, 2016).

Financial distress atau kesulitan
keuangan akan dialami oleh perusahaan
sebelum  terjadinya = kebangkrutan.
Financial distress merupakan kondisi
krisis ekonomi yang mana perusahaan
mengalami kerugian. beberapa tahun
terakhir karena dianggap tidak mampu
membayar kewajiban saat jatuh tempo.
Penurunan ekonomi di perusahaan perlu
di waspadai oleh pihak manajemen. Oleh
sebab itu, pihak manajemen sebaiknya
mengambil tindakan dengan melakukan
prediksi  sejak dini_ agar ~ dapat
memperbaiki kondisi ekonomi
perusahaan (Nugroho, 2016 : 45).
Financial distress dapat diakibatkan
oleh beberapa penyebab. Menurut Hadi
(2014) financial distress dapat timbul
dengan adanya faktor dari internal dan
ekternal perusahaan. Faktor internal
perusahaan meliputi : kesulitan arus kas,
besarnya jumlah hutang, dan kerugian
yang terjadi dari kegiatan operasi

tidak memenuhi persyaratan pencatatan,
maka saham tersebut dapat dikeluarkan
dari pencatatan di Bursa Efek. Tahun
2018 Bursa Efek Indonesia telah
mengeluarkan dua perusahaan
manufaktur  yaitu PT  Sekawan
Intipratama Thk (SIAP) dan Bara Jaya
Internasional Tbk (APTK).

perusahaan. Faktor eksternal perusahaan
dapat berupa kenaikan tingkat suku
bunga pinjaman yang mengakibatkan
beban bunga yang ditanggung oleh
perusahaan meningkat, kenaikan biaya
tenaga kerja yang menyebabkan
besarnya  biaya = produksi  suatu
perusahaan meningkat.

Hasil penelitian .yang dilakukan
oleh Muazaroh & Sucipto (2017) serta
Carolina, Marpaung, & Pratama (2018)
menunjukkan hasil - bahwa likuiditas
yang diukur dengan current ratio tidak
berpengaruh negative dan tidak dapat
digunakan dalam memprediksi kondisi
financial distress. Sedangkan hasil
penelitian yang diperoleh Muazaroh &
Sucipto (2017) dengan proksi ROA dan
Christine et al (2019) dengan proksi
ROA menunjukkan hasil bahwa rasio
profitablitas berpengaruh negatif
signifikan terhadap financial distress.

Hasil penelitian yang dilakukan
oleh Deny Liana dan Sutrisno (2014)
rasio leverage berpengaruh positif tidak
signifikan dalam memprediksi kondisi
financial distress. Penelitian Agustini &
Wirawati (2019) yang diproksikan total
asset turnover menunjukkan hasil bahwa
rasio — aktivitas  berpengaruh negatif
terhadap financial distress. Sedangkan
penelitian Muazaroh & Sucipto (2017)
yang dihitung dengan proksi Total Asset
Turnover menunjukkan bahwa rasio
aktivitas tidak berpengaruh negatif.

Pada  penelitian  saat ini
memprediksi kondisi financial distress
yang menggunakan sampel perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada periode 2014-2018



dikarenakan perekonomian di industri
manufaktur mengalami ketidakstabilan
yang melemah mencapai angka 4,07
persen pada tahun 2018. Ketidakstabilan
pada industri manufaktur merupakan
kelemahan perkembangan perusahaan
kedua dalam lima tahun terakhir. Dari
Financial distress

Merupakan kondisi dimana perusahaan
berada dalam kesulitan _keuangan
sehingga tidak dapat memenuhi hutang —
hutangnya serta kegagalan yang dialami
perusahaan tersebut dalam menjalankan
kegiatan operasi untuk menghasilkan
laba.  kondisi  financial  distress
merupakan kondisi. awal perusahaan
tersebut tidak bisa memperbaiki kondisi
keuangannya (Nugroho, 2016).

Kemampuan Rasio Likuiditas untuk
memprediksi financial distress

Rasio likuiditas merupakan rasio
yang menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban
jangka pendeknya. Artinya seberapa
besar kemampuan perusahaan untuk
membayar kewajiban perusahaan yang
sudah jatuh tempo. Rasio likuiditas yang
diukur menggunakan current ratio akan
menunjukkan kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya yang sudah jatuh tempo
dengan menggunakan asset lancar yang
dimiliki  oleh ' perusahaan tersebut.
Semakin tinggi atau semakin besar rasio
maka semakin baik Kkinerja perusahaan
atau bisa dikatakan semakin likuid,
menandakan bahwa perusahaan mampu
memenuhi kewajiban jangka pendeknya
dengan menggunakan asset yang
dimiliki dengan baik maka kemungkinan
terjadinya financial distress semakin
kecil. Hasil penelitian yang dilakukan
olen Liana & Sutrisno (2014) serta
Widhiari &  Merusiwati  (2015)
menyatakan bahwa rasio likuiditas
berpengaruh negatif terhadap terjadinya
kondisi financial distress. Berdasarkan

uraian diatas maka peneliti ingin
mengkaji dan menganalisa kembali
Kinerja keuangan apa saja yang dapat
digunakan untuk memprediksi kondisi
financial distress.
Kerangka Teoritis yang Dipakai dan
Hipotesis
penjelasan tersebut maka hipotesis
penelitian ini adalah :
H2 :Semakin tinggi rasio likuiditas
maka kemungkinan terjadinya kondisi
financial distress kecil.
Kemampuan _ Rasio  Profitabilitas
untuk memprediksi Financial Distress
Rasio profitabilitas yaitu rasio
untuk mengetahui kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba
selama waktu periode - tertentu dan
gambaran tentang tingkat -efektifitas
manajemen perusahaan dengan
menggunakan total aset yang ada dan
setelah biaya-biaya modal (biaya yang
digunakan  untuk  mendanai  aset)
dikeluarkan. ROA mengukur efisiensi
perusahaan dalam mengelola semua
asset atau investasinya. Semakin besar
Return on Asset (ROA), maka semakin
besar pula tingkat keuntungan atau laba
yang diperoleh perusahaan. Semakin
tinggi ROA maka semakin baik efisiensi
perusahan dalam mengelola asset atau
investasi. .yang dimiliki - untuk
memperoleh - laba tinggi sehingga
kemungkinan perusahaan mengalami
kondisi financial distress juga semakin
kecil. Hasil yang serupa juga dinyatakan
dalam penelitian yang dilakukan oleh
Hapsari (2012) serta Andre & Taqwa,
(2014) ROA memiliki pengaruh negatif
signifikan terhadap kondisi financial
distress. Berdasarkan uraian tersebut
maka hipotesis penelitian ini ialah :

H3: Semakin tinggi rasio profitabilitas
maka kemungkinan terjadinya kondisi
financial distress semakil kecil.



Kemampuan Rasio Leverage untuk
memprediksi Financial Distress

Rasio leverage merupakan rasio
yang menunjukkan seberapa besar
perusahaan menggunakan hutang dari
pihak luar yang digunakan untuk
membiayai kegiatan operasi perusahaan.
Perusahaan memiliki banyak hutang
untuk dijadikan modal, maka kewajiban
yang ditanggung perusahaan memiliki
nilai yang tinggi bahkan lebih tinggi dari
nilai  aset, sehingga perusahaan
mempunyai rasio leverage yang tinggi.

Rasio  leverage yang  diukur
menggunakan rasio total debt to asset
(DAR)." DAR digunakan = untuk

mengukur seberapa besar seluruh jJumlah
dana yang berasal dari hutang pihak luar
untuk membiayai - asset perusahaan.
Rasio DAR menunjukkan hasil yang
Kemampuan Rasio ‘Aktivitas untuk
memprediksi Financial Distress

Rasio aktivitas berguna untuk
mengukur  kemampuan  perusahaan
dalam mengelola sumber daya yang
dimiliki secara efektif dan efisien. Rasio
aktivitas juga menggambarkan aktivitas
yang dilakukan perusahaan dalam
menjalankan operasinya baik dalam
kegiatan penjualan, . pembelian, dan
kegiatan lainnya. Rasio aktivitas yang
diukur  menggunakan = total asset
turnover untuk mengukur -kemampuan
perusahaan dalam mengelola seluruh
asset yang dimiliki dalam opersaional
perusahaan secara efektif dan efisien.
Semakin besar total asset turnover
berarti semakin efektif dan  efisien
pengelolaan total asset yang-dilakukan
oleh pihak manajemen dalam suatu
perusahaan. Selain itu, semakin besar
total asset turnover kemungkinan
perusahaan  mengalami  kegagalan
semakin kecil. Hasil penelitian yang
dilakukan oleh Agustin & Wirawati,
(2019) serta Hidayat & Meiranto, (2014)
yang menunjukkan rasio aktivitas
berpengaruh negatif terhadap financial

tinggi maka dapat disimpulkan bahwa
porsi penggunaan hutang perusahaan
juga tinggi. Semakin tinggi proporsi
hutang perusahaan dan perusahaan tidak
dapat mengelola assetnya dengan baik,
maka akan semakin tinggi pula risiko
gagal bayar yang akan terjadi dan
kemungkinan terjadinya kondisi
financial distress juga akan tinggi. Hasil
penelitian yang dilakukan oleh Agustin
& Wirawati (2019) serta Andre & Taqwa

(2014)  menujukkan  bahwa rasio
laverage ' berpengaruh positif terhadap
financial distress. Berdasarkan

penejelasan tersebut maka hipotesis pada
penelitian-ini adalah :

H4: Semakin tinggi rasio leverage maka
kemungkinan terjadinya kondisi
financial distress semakin tinggi.
distress. Berdasarkan penjelesan
tersebut maka hipotesis penelitian ini
adalah :

H5 : Semakin tinggi rasio Aktivitas maka
kemungkinan terjadinya kondisi
financial distress semakin kecil.

Kerangka pemikiran yang mendasari
penelitian ini sebagai berikut :

Rasio Likuiditas
—1  (Current Ratio)

(Return On Asset)

(-)H2
QA

] (+) H4
Rasio Leverage (
1 Debt To Aseet)
(-)H5
Rasio Aktivitas (
|| Total Asset
Turnoven
. \ . H1
Gambart

Kerangka Pemikiran

Rasio Profitabilitas \

Financial
Distress



METODE PENELITIAN

Klasifikasi Sampel

Dalam penelitian ini populasi yang

digunakan adalah seluruh perusahaan
manufaktur yang terdaftar di dalam
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
penelitian selama 2014 — 2018. Sampel
yang digunakan dalam penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur yang
mengalami kondisi -~ financial distress
yang diindikasikan dengan laba operasi
negatif dan perusahaan manufaktur yang
tidak mengalami kondisi financial
distress yang diindikasikan dengan laba
operasi  positif. ~ Sedangkan - teknik
pengambilan - sampel - yang digunakan
dalam penelitian ini- adalah teknik
purposive sampling, dengan tujuan agar
dapat - memperoleh sampel dengan
kriteria — kriteria tertentu. Kriteria—
kriteria tersebut ialah:

1. Perusahaan manufaktur. =~ yang
menerbitkan laporan tahunan secara
lengkap sampai berakhir pada per 31
Desember periode 2014-2018.

2. Perusahaan manufaktur  yang
diklasifikasikan sebagai perusahaan
yang mengalami. kondisi financial
distress  dengan.. Kkriteria yang
memperoleh Laba Operasi Negatif
selama periode penelitian.

3. Perusahaan yang tidak mengalami
kondisi- financial distress  yaitu
dengan Laba Operasi Positif.

4. Pengelompokan industri yang sama
antara perusahaan yang memiliki
laba opersai negatif dan laba operasi
positif.

Data Penelitian

Dalam penelitian ini data yang
digunakan adalah data kuantitif dengan
sumber data nya adalah data sekunder
yang berupa data tentang laporan
keuangan  perusahaan  manufaktur
selama periode 20142018 yang terdapat

di ‘www.idx.co.id (IDX), Indonesia

Capital Market Directory (ICMD), dan

situs resmi Badan Pusat Statistik.

Variabel Penelitian

Penelitian- ini menggunakan variabel
yang meliputi variabel dependen yaitu
financial distress (YY) dan- variabel
independen (X) terdiri dari likuiditas,
profitabilitas, leverage dan aktivitas.

Definisi Operasional Variabel
Financial Distress

Merupakan suatu  kondisi dimana
perusahaan mengalami kesulitas
keuangan.

Dalam penelitian ini financial distress
yang dinyatakan dalam variabel dummy
dan diukur dengan kriteria laba operasi.
Laba operasi negatif untuk distress firms
dilambangkan dengan angka 1 dan laba
operasi positif untuk non distress firms
yang dilambangangkan dengan angka O.
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Likuiditas
Likuiditas merupakan rasio yang
mengukur  kemampuan  perusahaan

dalam memenuhi kewajiban (utang)
jangka pendek. Likuiditas dalam
penelitian ini menggunakan rasio lancar
(Current Ratio).

) Asset lancar
Current Ratio = ——— 100%
Hutang Lancar

Profitabilitas
Rasio profitabilitas - merupakan rasio

untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam memperoleh
keuntungan. Profitabilitas dalam

penelitian ini °~ menggunakan = ROA

(Return On Asset).

Laba Bersih

Ret On Asset = ——— 1009
A Y Total Asset %

Leverage

Leverage ~menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban
baik ‘untuk jangka pendek ‘maupun
jangka panjang. Leverage diproksikan
dengan DAR merupakan perbandingan
antara total utang dibagi dengan total

Asset.
1 Total Kewajiban
Debt To Asset Ratio = ——— — 100%
Total Asset

Aktivitas

Aktivitas atau sering juga disebut dengan
rasio efisiensi adalah jenis analisis rasio
keuangan yang mengukur seberapa

efektif perusahaan memanfaatkan aset
mereka untuk menghasilkan pendapatan.
Dalam penelitian ini rasio aktivitas yang
digunakan adalah rasio perputaran total
aset.

Perputan Total Aseet = ~omUAN 4 000
eTpu an 1 ota Seet = Total Asset 0

ANALISIS DATA DAN
PEMBAHASAN

Sampel dalam penelitian ini di pilih
berdasarkan kriteria kriteria yang telah
ditentukan oleh peneliti,

Sesuai dengan metode penelitian yang
telah  ditentukan ~ yaitu  purposive
sampling  (sesuai dengan Kriteria),
sehingga diperoleh sampel seperti pada
tabel 1.1. berdasarkan hasil seleksi
sampel yang diperoleh sebanyak 100
perusahaan terdiri dari- 45 perusahaan
yang pernah memiliki laba operasi
negatif dan 50 perusahaan yang memiliki
laba operasi positif

Analisis Deskriptif

Analisis deskriptif dalam penelitian ini
digunakan-unutuk menjelaskan variabel
— variabel yang diteliti baik untuk
financial distress maupun non financial
distress yang meliputi ~ minimum,
maximum, mean dan standar deviasi.
Berikut hasil olah data

Tabel 1.2

Deskripsi Variabel Penelitian
Minimum | Maximum | Mean Star_1da_rt
deiasi
CR FD 0,133 7,295 1,520 1,133
NFD 0,281 8,638 2,103 1,522
ROA FD -0,273 0,167 | -0,038 0,072
NFD -0,375 0,716 0,047 0,085
DAR FD 0,04 2,77 0,681 0,498
NFD 0,09 4,92 0,491 0,329
FD 0,03 2,16 0,731 0,545
TATO I'UFD 0,15 843 1,099 0,850
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Likuiditas

Berdasarkan tabel 1.2 variabel
current ratio yang memiliki nilai
minimum pada perusahaan mengalami
kondisi financial distress sebesar 0,133
diperoleh dari PT Eterindo Wahanatama
Thk di tahun 2017, Sedangkan nilai
minimum dari perusahaan yang tidak
mengalami kondisi financial distress
sebesar 0.281 yang diperoleh dari PT
Central Protenia Prima Tbk_di tahun
2017. Nilai maximum variabel current
asset perusahaan yang mengalami
kondisi financial distress sebesar 7.295
yang diperoleh dari-PT Kedaung Indah
Can Tbk di tahun 2017, sedangkan dari
perusahaan yang tidak —mengalami
kondisi financial distress nilai maximum
sebesar 8,638 yang diperoleh dari PT
Delta Djakarta Tbk di tahun 2017

Nilai’ mean (rata-rata) variabel
current ‘ratio dari- sampel perusahaan
yang mengalami kondisi financial
distress sebesar 1,520. Sedangkan nilai
rata — rata. (mean) dari sampel
perusahaan yang tidak mengalami
kondisi financial distress sebesar 2,103.
Nilai mean perusahaan yang mengalami
kondisi financial distress lebih kecil
dibandingkan - perusahaan yang tidak
mengalami kondisi financial distress.
Nilai standar deviasi variabel .current
ratio perusahaan - yang - mengalami

Nilai- maximum variabel ROA
perusahaan yang mengalami kondisi
financial distress sebesar 0.167 yang
diperoleh dari PT Argo Pantes Tbk di
tahun 2017, sedangkan perusahaan yang
tidak mengalami kondisi financial
distress sebesar 0,716 yang diperoleh
dari PT Multi Prima Sejahtera Thk di
tahun 2017.

Nilai rata-rata (mean) variabel
ROA dari sampel perusahaan yang
mengalami kondisi financial distress
sebesar -0.038. Sedangkan nilai mean
(rata-rata) perusahaan yang tidak

kondisi financial distress sebesar 1,133.
Nilai standar deviasi perusahaan yang
mengalami kondisi financial distress
lebih kecil dibanding perusahaan yang
tidak mengalami kondisi financial
distress, karena perusahaan yang tidak
mengalami kondisi financial distress
nilai standar deviasi sebesar 1,522.

Berdasarkan hasil tersebut
perusahaan yang mengalami kondisi
financial distress nilai standar deviasi
lebih kecil dibandingkan dengan nilai
rata- rata mean, maka data tersebut dapat
dikatakan  data = yang =~ Homogen
(Beragam).. Sedangkan pada sampel
perusahaan yang tidak mengalami
kondisi financial distress nilai standar
deviasi lebih kecil dibandingkan dengan
nilai rata-rata mean, maka data tersebut
dapat dikatakan data yang Homogen
(beragam).

Profitabilitas

Berdasarkan pada tabel 1.2 nilai
minimum variabel ROA sampel yang
mengalami kondisi financial distress
sebesar -0,273 yang diperoleh dari PT
Central Proteina Prima Tbk di tahun
2016, sedangkan nilai minimum
perusahaan = yang tidak mengalami
kondisi financial distress sebesar -0,375
yang diperoleh dari PT Central Proteina
Prima Tbk di tahun 2017
mengalami  kondisi financial distress
sebesar 0,047. Nilai mean perusahaan
yang mengalami kondisi financial
distress - lebih  kecil dibandingkan
perusahaan- yang mengalami kondisi
financial distress. Nilai standar deviasi
variabel ROA dari sampel perusahaan
yang mengalami kondisi financial
distress sebesar 0,072. Nilai standar
deviasi perusahaan yang mengalami
kondisi financial distress lebih kecil
dibanding perusahaan yang tidak
mengalami kondisi financial distress,
dikarenakan nilai standar deviasi



perusahaan yang tidak mengalami
kondisi financial distress sebesar 0,085.

Berdasarkan hasil tersebut sampel
perusahaan yang mengalami kondisi
financial distress nilai standar deviasi
lebih besar dibandingkan dengan nilai
rata-rata mean, maka data tersebut dapat
dikatakan data yang  Heterogen
(Berbeda-beda jenisnya). Sedangkan
pada sampel perusahaan yang  tidak
mengalami kondisi financial distress
nilai standar deviasi lebih: besar
dibandingkan dengan nilai rata- rata
mean, maka data tersebut dapat
dikatakan =~ data =~ yang Heterogen
(Berbeda).

Leverage

Berdasarkan tabel 1.2 nilai
minimum variabel DAR dari smapel
perusahaan yang mengalami kondisi
financial distress sebesar 0,04 yang
diperoleh dari PT ‘Inti Agri Resources
Tbhk di tahun 2015. sedangkan nilai
minimum  perusahaan Yyang tidak
mengalami kondisi financial distress
sebesar 0,09 yang diperoleh dari PT
Tifico Fiber Indonesia di tahun 2015,

Nilai maximum variabel DAR
perusahaan  yang mengalami kondisi
financial  distress sebesar 2,77 yang
diperoleh dari PT Jakarta Kyoei Steel
Works Tbk di tahun 2017, sedangkan
nilai maximum perusahaan yang tidak
mengalami kondisi financial distress
sebesar 4,92 yang diperoleh dari PT
Alkindo Naratama Tbk di tahun 2016.

Nilai mean (rata-rata) -variabel
DAR dari sampel perusahaan yang
mengalami kondisi financial distress
sebesar 0,681. Sedangkan nilai mean
dari sampel perusahaan yang tidak
mengalami kondisi financial distress
sebesar 0,491. Nilai mean perusahaan
yang mengalami kondisi financial
distress  lebih  besar  dibanding
perusahaan yang tidak mengalami
kondisi financial distress. Nilai standar

deviasi variabel DAR dari sampel
perusahaan yang mengalami kondisi
financial distress sebesar 0,498. Nilai
standar deviasi  perusahaan yang
mengalami kondisi financial distress
lebih besar dibanding perusahaan yang
tidak mengalami kondisi financial
distress, karena nilai standar deviasi
perusahaan yang tidak mengalami
kondisi financial distress sebesar 0,329.

Berdasarkan hasil tersebut pada
sampel - perusahaan. yang mengalami
kondisi financial distress, nilai standar
deviasi lebih kecil dibandingkan dengan
nilai  rata-rata ‘mean, maka dapat
dikatakan - data tersebut data yang
Homogen (beragam). Sedangkan pada
sampel ' perusahaan  yang  tidak
mengalami kondisi financial distress
nilai  standar deviasi lebih kecil
dibandingkan dengan nilai - rata-rata
mean, maka data tersebut dapat
dikatakan  data -~ yang ~Homogen
(beragam).

Aktivitas

Berdasarkan tabel 1.2 nilai
minimum_variabel TATO dari sampel
perusahaan yang mengalami kondisi
financial distress sebesar 0,03 yang
diperoleh dari PT . Kertas Basuki
Rachmat Indonesia Tbk di tahun 2014,
sedangkan nilai-minimum dari- sampel
perusahaan  yang - tidak mengalami
kondisi financial distress sebesar 0,15
yang diperoleh dari PT Budi Starch &
Sweetener Tbk di tahun 2015

Nilai maximum variabel TATO
perusahaan- yang tidak mengalami
kondisi financial distress sebesar 2,16
yang diperoleh PT Lotte Chemical Titan
Tbhk di tahun 2016, sedangkan nilai
maximum dari perusahaan yang tidak
mengalami kondisi financial distress
sebesar 8,43 yang diperoleh dari PT
Alakasa Industrindo Thk di tahun 2016,

Nilai mean (rata-rata) variabel
TATO dari perusahaan yang mengalami



kondisi financial distress sebesar 0,731.
Sedangkan nilai mean dari sampel
perushaaan yang tidak mengalami
kondisi financial distress sebesar 1,099.
Nilai mean perusahaan yang mengalami
kondisi financial distress lebih kecil
dibanding perusahaan yang tidak
mengalami kodnisi financial distress.
Nilai standar deviasi variabel TATO
pada  sampel  perusahaan - yang
mengalami kondisi financial distress
sebesar 0,454. Nilai standar deviasi
perusahaan yang mengalami kondisi
financial distress lebih kecil dikarenakan
nilai standar deviasi dari perusahaan
yang tidak mengalami kondisi financial
distress sebesar 0.850.

Berdasarkan hasil tersebut pada
perusahaan -yang mengalami kondisi
financial distress, nilai standar deviasi
lebih kecil dibandingkan dengan nilai

rata-rata mean, maka data tersebut dapat

dikatakan data yang  Homogen
(beragam). Sedangkan dari sampel
perusahaan yang tidak mengalami

kondisi financial distress, nilai standar
deviasi lebih kecil dibandingkan dengan
nilai rata-rata mean, maka data tersebut
dapat dikatakan data yang Homogen
(beragam).

Analisis Regresi Logistik

Analisis yang digunakan  dalam
pengujian kekuatan pengaruh variabel
independent dalam memprediksi
variabel dependen.

Persamaan Model regresi logistik
Merupakan- hasil olah -data analisis
regresi logistik dengan pengolahan data
menggunakan = SPSS. Berikut hasil
analisis regresi logistik.

Tabel 1.3

Analisis Regresi Logistik
B S.E Wald df Sig Exp(B)
CR 0,034 0,119 0,081 1 0,776 1,034
ROA -18,951 2,950 | 41,257 1 0,000 0,000
Step 1 DAR 0,529 0,326 2,630 1 0,105 1,698
TATO -0,777 0,038 6,374 1 0,012 0,460
Constant -0,585 0.403 2,101 1 0,147 0,557

Sumber : Data diolah

Berdasarkan tabel 1.3 maka dapat disimpulkan hasil persamaan hasil regresi logistik
sebagai berikut:

L ( FD
"\1-m

HASIL UJI DAN PEMBAHASAN
Mengukur kemampuan kinerja keuangan
dalam memprediksi kondisi financial

) = —0,585+0,034 CR — 18,951 ROA + 0,529 DAR — 0,777 TATO + e

distress dengan menilai hosmer and
lameshow test dan Iteration History



Tabel 1.4
Pengujian Hosmer and Lameshow Test

Step Chi-Square | df | Sig
1 6,270 8| 0,617
Tabel 1.5
Iteration History
Iteration -2 Log Likelihhod
Step 0 462,578
Step 1 347,336

1. Menilai model fit
Berdasarkan pada tabel 1.4 hasil
uji Hosmer and Lemeshow’s Goodness
of Fit Test menunjukkan bahwa nilai
signifikan sebesar 0.617 lebih besar dari
0.05 (0.617 > 0.05), maka dapat ditarik

kesimpulan bahwa dengan
menggunakan = ‘uji- Hosmer. ~ and
Lemeshow’s Goodness of Fit Test

menunjukkan hasil Ho di terima yang
artinya model yang dihipotesiskan fit
dengan  data = (rasio likuiditas,
profitabilitas, leverage, aktivitas dapat
digunakan untuk ‘memprediksi-kondisi
financial distress). Selain itu
meggunakan uji - lteraction History
berdasarkan tabel 1.5 memperoleh hasil
nilai -2 Log likelihood block 0 sebesar

Semakin  Tinggi rasio Likuiditas
kemungkinan terjadinya kondisi
financial distress kecil.

Berdasarkan teori Rasio Likuiditas
yang diukur menggunakan Current
Ratio (CR) merupakan rasio untuk
menggukur  kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka
pendek pada saat jatuh tempo. Semakin
tinggi nilai CR maka semakin baik
Kinerja perusahaan atau bisa dikatakan
semakin likuid. Perusahaan yang
dikatakan likuid adalah perusahaan yang
mampu memenuhi kewajiban jangka
pendeknya, sehingga kemungkinan
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462.578 dibandingakan dengan nilai -2
Log likelihood block 1 sebesar 347.336.
Hasil uji tersebut mengalami penurunan
sebesar 115.242. Berdasarkan hasil
tersebut maka dapat ditarik kesimpulan
bahwa dengan menggunakan uji
Iteration History menunjukkan hasil Ho
diterima yang artinya rasio- likuiditas,
rasio Profitabilitas, rasio leverage dan
rasio aktivitas dapat digunakan untuk
memprediksi kondisi financial distress.

2. Menguji pengaruh likuiditas ,
profitabilitas, leverage dan
aktivitas dalam memprediksi
kondisi financial distress.

terjadinya financial distress semakin
kecil.- Berdasarkan hasil penelitian,
diperoleh bahwa current ratio memiliki
koefesien regresi sebesar 0.034 dengan
signifikan sebesar 0,776 yang lebih besar
dari 0,05 (0,776 > 0,05), sehingga dapat
ditarik - kesimpulan bahwa dalam
penelitian ini current ratio memiliki
pengaruh  postif  signifikan  dalam
memprediksi kondisi financial distress.

Current ratio tidak  dapat
digunakan dalam memprediksi kondisi
financial distress perusahaan,
dikarenakan besar kecilnya nilai current
ratio belum tentu perusahaan tidak akan
mengalami kondisi financial distress.



Hal ini dikarenakan Perusahaan yang
selalu memiliki asset lancar yang tinggi
maka menandakan perusahaan tersebut
tidak dapat mengelola asset lancarnya
untuk berpotensi mendapatkan laba,
sehingga perusahaan tersebut juga tidak
dapat memenuhi kewajiban jangka
pendeknya, begitupula sebaliknya.

Semakin Tinggi Rasio Profitabilitas
maka  kemungkinan  terjadinya
financial distress semakin kecil

Berdasarkan Teori rasio
profitabilitas yang  diukur ~ dengan
menggunakan Return on Asset (ROA)
merupakan rasio yang digunakan untuk
mengetahui - kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan ~laba dengan
mengukur efesiensi dalam pengelolaan
seluruh asset perusahaan. Semakin tinggi
Return On Asset maka semakin baik
efisiensi perusahan ~dalam mengelola
asset atau investasi yang dimiliki untuk
memperoleh laba tinggi sehingga
kemungkinan perusahaan mengalami
kondisi financial distress semakin kecil.
Berdasarkan hasil penelitian, diperoleh
bahwa Return on Asset memiliki
koefesien regresi'sebesar -18,951 dengan
signifikan sebesar 0,000 lebih kecil dari
0,05 (0,000 < 0,05), sehingga dapat
ditarik  kesimpulan ~ bahwa - dalam
penelitian ini Return on Asset memiliki
pengaruh  negatif  signifikan dalam
memprediksi kondisi financial distress.

Nilai Retun On Asset yang tinggi
menandakan bahwa laba yang diperoleh
perusahaan juga akan tinggi, hal tersebut
karena perusahaan dapat mengelola asset
yang dimiliki oleh perusahaan untuk
kegiatan investasi ataupun untuk
kegiatan operasioanl perusahaan. Maka
kemungkinan terjadinya kondisi
financial distress juga akan semakin
kecil.
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Semakin tinggi Rasio Leverage maka
kemungkinan terjadinya financial
distress semakin besar

Berdasarkan Teori rasio Leverage
yang diukur dengan menggunakan Total
debt to total assets (DAR) merupakan
rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan jumlah dana
yang dibiayai oleh hutang. Semakin
tinggi proporsi hutang perusahaan dan
perusahaan tidak dapat mengelola
assetnya dengan baik, maka akan
semakin tinggi pula risiko gagal bayar,
jika perusahaan mengalami risiko gagal
bayar maka kemungkinan  terjadinya
kondisi. financial distress akan tinggi.
Berdasarkan hasil penelitian, diperoleh
bahwa Total debt to total assets memiliki
koefesien regresi sebesar 0,529 dengan
nilai sigifikan 0,105 lebih besar dari 0,05
(0,105 > 0,05), sehingga dapat ditarik
kesimpulan bahwa dalam penelitian ini
Total debt to total assets memiliki
pengaruh positif tidak signifikan dalam
memprediksi kondisi financial distress.

Total debt to total asset ratio tidak
dapat digunakan dalam memprediksi
kondisi financial distress, besar kecilnya
nilai debt to asset ratio perusahaan
belum bisa memprediksi kondisi
financial distress, dikarenakan
perusahaan yang memiliki hutang yang
besar = belum  tentu . dikategorikan
perusahaan yang -mengalami kondisi
financial distress. Hutang yang tinggi
dapat digunakan sebagai tambahan
modal ~ dalam melakukan investasi,
ketika perusahaan mampu mengelola
hutang tersebut dengan baik maka dapat
menghasilkan laba atau tambahan, maka
kemungkinan terjadinya kondisi
financial distress akan kecil, begitupula
sebaliknya.

Semakin tinggi Rasio Aktivitas maka
kemungkinan terjadinya financial
distress semakin kecil



Berdasarkan Teori rasio Aktivias

yang diukur dengan menggunakan
perputaran total asset (total asset
turnover) merupakan rasio  yang

digunakan untuk mengetahui seberapa
besar kemampuan perusahaan dalam
mengelola seluruh asset yang dimiliki
oleh perusahaan yang ditunjukkan pada
penjualan perusahaan. Semakin besar
total asset turnover berarti semakin
efektif dan efisien pengelolaan total asset
yang dilakukan oleh pihak manajemen

dalam  suatu = perusahaan. = Maka
terjadinya kondisi financial distress
semakin kecil. Berdasarkan hasil

penelitian, diperoleh bahwa total asset
turnover memiliki koefesien - regresi
sebesar -0,777 dengan signifikan sebesar
0,012 yang lebih kecil dari 0,05 (0,012 <
0,05), sehingga dapat ditarik kesimpulan
bahwa dalam penelitian ini total asset
turnover -memiliki ~pengaruh negatif
signifikan dalam memprediksi. kondisi
financial distress.

semakin efektif dan efisien aktivitas
yang ada di dalam perusahaan tersebut,
selain itu juga perusahaan dapat
mengelola asset dengan baik dengan
tujuan untuk penjualan produk yang
nantinya akan mendapatkan laba atau
mendapatkan pendapatan perusahaan.
Akitivitas yang tinggi menunjukkan
Kinerja perusahaan semakin baik,
sehingga terjadinya kondisi financial
distress semakin kecil.

3. 'Uji daya prediksi

Merupakan pengujian yang dapat
digunakan- untuk- melihat  atau
mengetahui  Ketepatan serta akurasi

variabel independen dalam memprediksi
probabilitas' kondisi financial distress
perusahaan. Semakin tinggi prosentase
nilai dari percentage correct maka akan
menunjukkan semakin tinggi juga
tingkat akurasi kemampuan - variabel
independen dalam memprediksi variabel

Semakin ‘besar nilai penjualan dependen.
perusahaan maka dapat di katakan
Tabel 1.6

Daya prediksi regresi logistik

Predicted
Precentage
Observed FD correct

NFD | FD
NFD | 286 8 97,3%
Step | FD

1 FD | 62 |44 | 415%
Overall Precentage 82,5%
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Total data obeservasi pada penelitian ini
400, vyang terklasifikasikan 106
perusahaan yang mengalami kondisi
financial distress dan 294 perusahaan
yang tidak mengalami kondisi financial
distress. Berdasarkan pada hasil uji
Clasisification tabel di tabel 1.6 diatas
dari obersevasi perusahaan yang tidak
mengalami kondisi financial distress
menunjukkan 286 perusahaan yang tidak
mengalami kondisi financial distress dan
ada 8 perusahaan yang masih bisa
dikategorikan _masuk _dalam kondisi
financial  distress, - sehingga daya
prediksi untuk perusahaan yang tidak
mengalami kondisi- financial distress
sebesar 97.3%

Observasi pada kondisi~ financial
distress berdasarkan - pada hasil uji
Clasisification table di tabel 1.6 diatas
menunjukkan  bahwa terdapat 62
perusahaan masih bisa dikategorikan
masuk dalam kondisi tidak mengalami
financial distress dan ada 44 yang
mengalami kondisi financial distress,
sehingga daya prediksi untuk perusahaan
yang mengalami kondisi financial
distress sebesar 41.5%. Keseluruhan
ketepatan daya prediksi regresi logistik
ini menunjukkan hasil sebesar 82.5%.

KESIMPULAN, KETERBATASAN
DAN SARAN

KESIMPULAN

Berdasarkan dari hasil analisis
regresi logistik beserta pembahasan
analisis yang telah dilakukan pada bab
sebelumnya, maka kesimpulan dari
penelitian ini sebagai berikut:

1. Hasil dari pengujian Hosmer And
Lemeshow Test yang menilai model
fit menunjukkan bahwa model yang
dihipotesiskan  fit dengan data,
dengan nilai signifikan 0,617 > 0,05.
Selain itu, dapat dilihat juga pada
pengujian Iteration History
menunjukkan nilai -2 log likelihood
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pada block 0 sebesar 462.578
mengalami penurunan pada nilai -2
log likelihood pada block 1 sebesar
347.336 yang artinya bahwa model
yang dihipotesiskan fit dengan data.
Penjelasan diatas dapat ditarik
kesimpulan bahwa kinerja keuangan
dapat digunakan untuk memprediksi
kondisi financial distress pada suatu
perusahaan manufaktur.

. Hasil dari pengujian hipotesis dari

masing-masing variabel independent

a. Berdasarkan dari hasil penelitian
yang telah dilakukan
menunjukkan  bahwa  rasio
likuiditas yang diukur
menggunakan current ratio tidak
dapat digunakan untuk
memprediksi  kondisi - financial
distress, dengan nilai signifikan
0,776 > 0,05 pada perusahaan
manufaktur periode 2014-2018.

b. Berdasarkan dari hasil penelitian
yang telah dilakukan
menunjukkan ~ bahwa  rasio
profitabilitas yang diukur
menggunakan retun on asset
dapat digunakan untuk
memprediksi - kondisi financial
distress,dengan nilai signifikan
0,000 < 0,05 pada perusahaan
manufaktur periode 2014-2018.

c. Berdasarkan dari hasil penelitian

yang telah dilakukan
menunjukkan bahwa  rasio
leverage yang diukur

menggunakan debt to total asset
tidak dapat digunakan untuk
memprediksi  kondisi financial
distress, dengan nilai siginifikan
0,105 > 0,05 pada perusahaan
manufaktur periode 2014-2018.
d. Berdasarkan dari hasil penelitian
yang telah dilakukan
menunjukkan bahwa  rasio
aktivitas yang diukur
menggunakan total asset turnover
dapat digunakan untuk



memprediksi  kondisi financial
distress, dengan nilai signifikan
0,012< 0,05 pada perusahaan
manufaktur periodde 2014-2018.

KETERBATASAN
Keterbatasan yang ada pada
penelitian ini
1. Penelitian ini dalam melakukan

pengumpulan sampel
perbandingan anatara Kriteria
perusahaan - yang mengalami
kondisi_ financial = distress " dan
perusahaan financial ~ distress
hanya menggunakan industri
yang sama.

Banyak perusahaan yang tidak
mempublikasikan laporan
keuangan secara lengkap.
Penelitian -~ ini -~ menggunakan
pengukuran = kategori dalam
pengelompokan perusahaan yang
mengalamikondisi  financial
distress dan perusahaan yang
tidak mengalami kondisi
financial distress hanya
menggunakan Laba Operasi
Negatif.

Hasil pengujian dari
likuiditas dan Leverage tidak
dapat digunakan untuk
memprediksi . kondisi financial
distress, karena penyebaran data
pada rasio profitabilitas tersebut
bersifat Homogen.

Penelitian ini hanya
menggunakan empat Kinerja
keuangan yang digunakan untuk
memprediksi kondisi- financial
distress, sehingga hanya sedikit
informasi yang bisa didapatkan

rasio

dalam mempertimbangkan
Kinerja perusahaan.

Pada uji daya  prediksi
menunjukkan  hasil  prediksi
financial distress 41,5%,

menunjukkan bahwa ketepatan
daya prediksi kurang dari 50%
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artinya masih ada perusahaan
yang bisa dikategorikan dalam
kondisi financial distress.

SARAN

Berdasarkan  kesimpulan  dan
keterbatasan yang ada maka saran yang
di berikan  pada peneliti selanjutnya
disarankan untuk  menambah proksi
selainprokksi yang ada penelitian ini dan
menambah jumlah perusahaan yang
diteliti ~serta dalam pengelompokan
kategori ~ bisa. menambah dengan
penilaian yang lain. Saran untuk
perusahaan  sebaiknya manajemen
perusahaan lebih-  memperhatikan
laporan keuangan dalam melihat rasio
rasio keuangan terutama pada rasio
profitabilitas dan aktivitas karena dalam
penelitian mempunyai pengaruh yang
signifika dalam memprediksi kondisi
financial distress.
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