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ABSTRAK

Ratih Chandra Dewi, Nimas. 2021. SKRIPSI. Judul: “Analisis Pengaruh Debt Asset
Ratio dan Current Ratio terhadap Financial Distress dengan
Return On Asset sebagai Variabel Moderasi”

Dosen Pembimbing : Dr. Hj. Umrotul Khasanah, M.Si

Kata Kunci : Debt Asset Ratio, Current Ratio, Financial distress, Return

on Asset

Financial distress sangat penting karena menunjukkan sinyal awal akan
terjadinya kebangkrutan, maka dari itu dalam pengambilan keputusan harus
dilakukan dengan pengelolaan yang tepat. Salah satu indikator dari prediksi
financial distress yakni dengan rasio keuangan. Tujuan penelitian ini adalah (1)
untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh debt asset ratio terhadap Financial
distress (2) untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh current ratio terhadap
Financial distress (3) untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh return on asset
terhadap Financial distress (4) untuk mengetahui dan menganalisa profitabilitas
dapat memperkuat pengaruh debt asset ratio terhadap Financial distress (5) untuk
mengetahui dan menganalisa profitabilitas dapat memperkuat pengaruh likuiditas
terhadap Financial distress.

Penelitian ini adalah penelitian kuantitatf dengan pendekatan deskriptif.
Objek penelitian ini perusahaan sub sektor perdagangan eceran yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019. Populasi sebanyak 27 perusahaan dengan
sampel 14 perusahaan. Perhitungan financial distress dilakukan dengan metode
Altman Z Score. Analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda dan
Moderating Regression Analysis (MRA) dengan bantuan software SPSS.

Dari penelitian dan pengujian yang dilakukan, maka didapatlah hasil
penelitian yang dapat disimpulkan bahwa (1) Debt Asset Ratio memiliki pengaruh
yang positif dan signifikan terhadap financial distress (2) Variabel Current Ratio
memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap financial distress (3)
Variabel Return On Asset memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap financial
distress (4) Variabel Return On Asset sebagai variabel moderasi dapat memperkuat
pengaruh Debt Asset Ratio terhadap financial distress (5) Variabel Return On Asset
sebagai variabel moderasi dapat memperkuat pengaruh Current Ratio terhadap
financial distress.
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ABSTRACK

Ratih Chandra Dewi, Nimas. 2021. THESIS. Title: “The Effect of Debt Asset Ratio
and Current Ratio on Financial Distress with Return On Asset
as Moderating Variable”

Supervisor : Dr. Hj. Umrotul Khasanah, M.Si

Keywords : Debt Asset Ratio, Current Ratio, Financial distress, Return On Asset

Financial distress is very important because it shows an early signal of
impending bankruptcy, therefore decision making must be carried out with proper
management. One indicator of the prediction of financial distress is the financial
ratio. The purposes of this study are (1) to know and analyze the effect of Debt Asset
Ratio on financial distress (2) to know and analyze the effect of Current Ratio on
financial distress (3) to know and analyze the effect of Return On Asset on financial
distress (4) to know and analyze Return On Asset can strengthen the effect of Debt
Asset Ratio on financial distress (5) to know and analyze Return On Asset can
strengthen the effect of Current Ratio on financial distress.

The research used is quantitative with a descriptive approach. The object of
this research is retail trading sub-sector companies that listed on the Indonesia
Stock Exchange in 2017-2019. The population is 27 companies with sample of 14
companies. Calculation of financial distress using the Altman Z Score method. Data
analysis used multiple linear regression analysis and Moderating Regression
Analysis (MRA) with SPSS application.

The results of this research can be concluded that (1) Debt Asset Ratio has
positive and significant on financial distress (2) Current Ratio variable has
negative and significant effect on financial distress (3) Return On Asset variable
has negative and significant effect on financial distress (4) The variable Return On
Asset as a moderating variable can strengthen the effect of Debt Asset Ratio on
financial distress (5) The variable Return On Asset as a moderating variable can
strengthen the influence of Current Ratio on financial distress.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang
Laju pertumbuhan kondisi perekonomian di dunia sedang memasuki

perkembangan yang cukup tinggi setiap tahun, berbagai cara dilakukan para pelaku
bisnis untuk mempertahankan dan mengembangkan daya saing keunggulan dengan
kompetitornya (Horne, J.C. dan John Wachowicz, 2007; Mulyanti, 2016). Tingkat
daya saing antara perusahaan satu dengan perusahaan lain semakin kuat sehingga
menimbulkan dana yang digunakan dan dikeluarkan oleh perusahaan menjadi lebih
besar. Faktor-faktor yang dapat membuat perusahaan mempertahankannya
kelangsungan kegiatan usaha juga perlu diperhatikan dengan pemahaman tentang
kegagalan usaha, karena bisnis selalu memiliki kelemahan yaitu mengalami
kesulitan bahkan kegagalan finansial (Rengifurwarin et al., 2018).

Perusahaan merupakan organisasi yang didirikan dengan tujuan
memperoleh keuntungan yang besar. Selain itu perusahaan juga fokus pada
kelangsungan hidup perusahaan agar dapat terus berjalan. Dengan adanya
kelangsungan usaha suatu bisnis dinilai dapat mempertahankan bisnisnya dalam
kurun waktu yang lama (Prabowo & Wibowo, 2017). Kapasitas pengurus dalam
suatu organisasi untuk mengikuti keadaan organisasi sehingga keselarasan bisnis
organisasi terhindar dari peristiwa kesulitan keuangan (monetary misery) yang
dapat ditimbulkan oleh likuidasi bisnis untuk disampaikan ke masa depan Ketika
suatu organisasi menghadapi efek samping dari kesulitan keuangan, itu sama sekali

tidak mempengaruhi banyak pertemuan yang terkait dengan bisnis, misalnya,



pendukung keuangan dan bos pinjaman yang akan menyumbangkan modal mereka.
Langkah awal terjadinya kebangkrutan suatu usaha dalam perusahaan
biasanya diawali dengan terjadinya financial distress (Opler & Titman, 1994;
Outecheva, 2007). Kebangkrutan merupakan permasalahan terbesar bagi suatu
usaha, oleh sebab itu diperlukan strategi yang bisa menanggulangi financial distress
atau bahkan kebangkrutan sedini mungkin. Selain itu, analisa bisnis juga sangat
penting dengan tujuan untuk memberi peringatan dini tentang financial distress.
Dengan begitu maka sekecil apapun problem yang dapat mengakibatkan
kebangkrutan bisa diatasi secepat mungkin. Financial distress juga diartikan
sebagai ketidaksanggupan perusahaan dalam membayarkan utang atau kewajiban
keuangan yang sudah melebihi tenggat waktu (Beaver, et al., 2011). Darsono and
Ashar (2005: 102) mengemukakan bahwa sebab terjadinya kebangkrutan dapat
dikelompokkan menjadi 2 yakni internal atau dalam dan eksternal atau luar.
Faktor dari dalam yang dapat mengakibatkan perusahaan bangkrut yakni
proses pengelolaan dan pengaturan dari perusahaan itu sendiri tidak efisien dan
maksimal. Hal ini berdampak pada menumpuknya liabilitas dan kerugian terus
menerus. Liabilitas yang terlalu tinggi dapat berdampak pula pada bunga yang
tinggi sehingga dapat mengurangi laba yang dihasilkan. Kemudian asset yang
dimiliki menganggur sehingga tidak dapat memperoleh laba. Selain itu faktor
kecurangan yang berasal dari pihak perusahaan sendiri juga dapat memicu
terjadinya kebangkrutan. Untuk faktor dari luar sendiri biasanya melibatkan pihak-
pihak yang memiliki hubungan langsung dengan perusahaan seperti customer,

kompetiror, bank, ataupun pemerintah. Namun, ada juga komponen eksternal yang



tidak langsung diidentifikasi dengan perusahaan, seperti kondisi keuangan dunia.

Financial distress biasanya diawali dengan perusahaan yang tidak mampu
dalam membayarkan hutangnya (Gilrita et al. 2015). Analisa mengenai kesulitan
keuangan hingga kebangkrutan suatu bisnis dapat dinilai dari annual report atau
laporan keuangan perusahaan. Laporan tersebut sebagai sumber informasi untuk
pihak internal ataupun eksternal mengenai keadaan financial perusahaan. Secara
umum, analisa mengenai laporan keuangan yang banyak dimanfaatkan guna
meninjau apakah bisnis terkait ada dikondisi yang baik/tidak dilihat dari rasio
financialnya. Analisa rasio ini bisa menunjukkan kemampuan kerja dari beberapa
periode dan dapat melihat bagaimana keadaan perusahaan yang nantinya akan
memperlihatkan adanya risiko dan keuntungan dimasa yang akan datang. Hal ini
dapat menjadi informasi dan berdampak pada tindakan yang akan diambil oleh
pihak internal maupun eksternal. Pada umumnya rasio yang banyak dipakai adalah
leverage, likuiditas, dan profitabilitas.

Menurut Hery (2015), rasio leverage yakni rasio yang biasa dimanfaatkan
sebagai penilaian hutang dapat membiayai asset yang dimiliki perusahan. Rasio
leverage paling banyak dipilih dalam penelitian adalah Debt Asset Ratio. Rasio aset
terhadap liabilitas dapat dihitung dengan rumus yaitu total liabilitas dibagi dengan
total aset, dilihat dari perkembangannya perusahaan retail yang aset yang
dimilikinya semakin menipis dan total hutangnya semakin tinggi yang bisa didapat
beberapa perusahaan menutup gerai bisnisnya. Sedangkan rasio leverage dapat
dihitung dengan rumus seluruh hutang dibagi dengan hak pemegang sahamnya.

Ketika nilai rasio leverage tinggi, itu menggambarkan pendanaan perusahaan



mayoritas berasal dari kewajiban. Jika tidak diolah dengan sebaik-baiknya, maka
dapat mengakibatkan bisnis berada dalam kesulitan keuangan.

Rasio likuiditas adalah indikator yang dapat meninjau bagaimana
organisasi dapat membayar liabilitas lancar. Salah satu rasio likuiditas yakni rasio
lancar yang menggambarkan kinerja organisasi membayar liabilitasjangka pendek
dengan menggunakan asset lancarnya. Menurut (Munawir, 2005) rasio lancar
adalah rasio yang menggambarkan titik aman (margin of safety), atau kemampuan
perusahaan dalam membayarkan hutang yang dimiliki. Apabila nilai rasio ini
tinggi, berarti kinerja perusahaan terkait juga semakin baik. Kondisi perusahaan
tergolong aman apabila nilai rasio diatas 1 atau lebih dari 100%.

Profitabilitas diartikan sebagai rasio yang menilai bagaimana kinerja
perusahaan dalam menghasilkan profit (Anderson et al., 1994; Ponsian, 2014;
Olalere et al., 2017). Rasio profitabilitas salah satunya adalah Return On Assets
(ROA) adalah rasio yang memperlihatkan kinerja seluruh asset yang dimiliki dan
digunakan untuk membuat laba. Return on Assets (ROA) adalah hasil perbandingan
antara EBIT dan total asset. Bertahun-tahun telah ada beberapa perusahaan yang
menutup gerainya berdasarkan aset yang dimilikinya dan ROA juga dapat menilai
bagaimana kinerja perusahaan dalam menghasilkan profit beberapa tahun terakhir
untuk diproyeksikan di masa mendatang. Profitabilitas sendiri dapat digunakkan
sebagai variabel moderasi dikarenakan pada penelitian oleh Rianti (2017) dan Okti
(2020) didapat kesimpulan indikator profitabilitas berpengaruh cukup kuat terhadap
kesulitan keuangan.

Terdapat banyak metode atau model yang dapat dipakai dalam menilai



terjadinya kegagalan keuangan, salah satunya yaitu metode perhitungan Altman Z
-Score. Analisis model tersebut dilakukan oleh Dr. Edward Altman ditahun 1968.
Metode ini memanfaatkan bebrapa rasio untuk melihat risiko kegagalan bisnis.
Model ini telah direvisi tahun 1983, mengganti beberapa rasio dalam rumus
dianalisis Z-Score (Arifin, 2007). Model ini digunakan karena metode ini dianggap
dapat memprediksi kebangkrutan dengan tingkat akurasi hingga 95% (Altman,
1968:609). Metode ini telah melewati berbagai modifikasi dan penyesuaian, hingga
saat ini menggunakan empat rasio keuangan yang dijadikan penilaian sehingga
metode ini dapat digunakan untuk semua jenis perusahaan yang berbeda-beda.

Grand theory yang digunakan adalah teori agensi/Agency Theory. Dari teori
agensi menurut Jensen and Meckling (1976), “prinsipal dan agen memiliki
kepentingan yang berbeda. Perdebatan kepentingan terjadi dikarenakan perbedaan
informasi pihak pemilik dan manajemen bisnis. Manajemen tau banyak informasi
sebab mereka terlibat langsung dengan proses pengelolaan perusahaan dan
operasional perusahaan disbanding pemilik bisnis belum sepenuhnya mengetahui
kondisi perusahaan yang sebenarnya. Perusahaan menggunakan biaya agensi untuk
meminimalkan konflik antara manajer dan pemilik perusahaan.”

Disisi lain, penelitian ini juga menggunakan Signalling Theory yang
bermula dari Spence pada penelitiannya yang berjudul Job Market Signalling
dimana Spence (1973) mengungkapkan bahwa “pihak pengirim sinyal atau
informasi memberikan sedikit informasi yang akurat yang dapat digunakan oleh
penerima informasi. Penerima informasi dapat mengolah sinyal tersebut dan

kemudian menyesuaikan perilakunya”. Teori ini diutarakan Brigham dan Houston



(2006:39) mengemukakan jika “tindakan pebisnis ketika memberi informasi pada
pemegang saham mengeani manajemen melihat perusahaan”. Pendapat dari teori
ini adalah dimana pihak manajer dari perusahaan mempunyai informasi terpercaya
bagaimana keadaan bisnis yang sesungguhnya, dan hal ini tidak diketahui oleh
berbagai pihak diluar perusahaan.

Permasalahan financial distress telah banyak melanda perusahaan ritel di
Indonesia saat ini. Sektor perusahaan ritel sendiri mempunyai peran yang penting
dalam perekonomian nasional. Sektor ini sebagai jembatan antara pebisnis dan
consumer. Selain itu, sektor ini berperan menyerap tenaga kerja serta pertumbuhan
nasional. Bisnis ini meliputi kegiatan jual barang maupun jasa secara langsung
kepada para konsumen tingkat akhir sebagai pengguna pribadi dan bukan untuk
dipergunakan untuk bisnis kembali. Saat ini, ruang lingkup bisnis ini tidak hanya
terpaku pada penjualan offline, namun juga penjualan online dan juga melibatkan
jasa layanan antar atau biasa disebut delivery yang dapat menjadi nilai tambah pada
produk yang ditawarkan pada konsumen akhir (Utami, 2017). Indonesia sendiri
menempati posisi kedelapan sebagai negara agraris dengan potensi ritel paling
menarik menurut laporan Worldwide Retail Improvement List 2017 yang
diperkenalkan oleh organisasi A.T. Kearney.

Dengan jumlah populasi Negara Indonesia yang melebihi 260 juta jiwa dan
terus bertambah berdampak pada optimisme akan berkembangnya bisnis ini dimasa
depan. Presiden Joko Widodo pada tahun 2016 mengumukan adanya reformasi
yakni dengan mengizinkan para investor luar negeri menanamkan sahamnya

mayoritas pada department stores dan izin kepemilikan penuh pada perusahaan



bidang e-commerce, dengan hal ini akan semakin menarik perhatian para investor

asing untuk masuk ke Indonesia (www.atkearney.com). Namun hal ini berbanding

terbalik dengan fenomena yang terjadi. Dapat dilihat pada grafik 1 bahwa, Kinerja
dari bisnis ritel turun dari sisi rata-rata tingkat penjualannya. Terdapat tren yang
menurut terhadap rata-rata pertumbuhan penjualan terkini pada sektor ritel periode
tahun 2013-2017.

Sepanjang tahun 2017, terjadi fenomena banyaknya bisnis ritel besar yang
akhirnya menutup toko offline seperti Debenhams, Matahari Departmen Store (PT.
Matahari Department Store), Hero (PT. Hero Supermarket), dan Lotus (PT. Mitra
Adiperkasa). Hal ini menguatkan adanya tanda-tanda mengenai financial distress

yang terjadi di industri ritel Indonesia.

Grafik 1.1
Pertumbuhan Penjualan Sub Sektor Ritel

Sumber: Data Diolah
Beberapa tahun belakangan, baanyak dari perusahaan ritel di Indonesia

mengalami kondisi kesulitan keuangan bahkan kebangkrutan, dimana hal ini
diutarakan oleh Ketum Asosiasi Pengusaha Ritel Indonesia dimana disebutkan

terdapat 40 hingga 50 gerai bisnis yang diprediksi gulung tikar tahun 2018 (sumber:


http://www.atkearney.com/

IDN 2018). Hal ini dikarenakan semakin berkembangnya zaman serta teknologi
sehingga mempermudah pembeli untuk mendapatkan barang tanpa pergi ke toko,
dengan kata lain hanya melalui ponsel mereka dapat memesan barang yang
diinginkan. Selain itu, pertumbuhan ritel hingga tahun 2019 masih menterdapat
perang dagang AS dan Cina.

Hal ini mengakibatkan produk dari Cina yang tidak dapat masuk ke
Amerika Serikat ataupun sebaliknya, akan dialihkan dan masuk ke pasar Indonesia
mengingat Indonesia memiliki jumlah penduduk yang tinggi dan terus
bertambah.Menteri Perdagangan Agus Suparmanto menuturkan, bahwa industry
ritel mempunyai peran penting untuk menyumbang pertumbuhan ekonomi dari sisi
perdagangan dan konsumsi. Berdasarkan data yang didapat Badan Pusat Statistik
(BPS), di kuartal ketiga tahun 2019, sektor perdagangan menyumbang 13% dari
total Produk Domestik Bruto (BPD). Selain itu, sektor ritel juga membantu
memasarkan produk dalam negeri, menjaga kestabilan harga barang, dan membantu

menyerap tenaga kerja. (www.republika.co.id)

Tetapi, secara keseluruhan usaha retail di Indonesia dinilai dari besarnya
konsumsi produk FMCG, selama April 2018 hingga April 2019 naik 1,8% dengan
pertumbuhan ritel modern sebesar 6,6%. Namun bisnis ritel akan masih bertumbuh

di Indonesia (www.economics.bisnis.com). Berikut ini kondisi Financial distress

yang terjadi pada sektor retail yang tercatat pada periode 2015-2019 sebagai

berikut:


http://www.republika.co.id/
http://www.economics.bisnis.com/

Gambar 1.1
Kondisi Financial distress Sektor Retail

=3 ==

Sumber: https://www.ceicdata.com/

Dari grafik tersebut dapat dilihat keadaan financial distress bisnis yang
tergolong sektor ritel kemudian tercatat diBEI pada periode 2014-2019 cenderung
mengalami fluktuasi. Berdasarkan hasil perhitungan Zmijewski perusahaan
mengalami Financial distress dimana nilai Zmijewski > 0 dan dapat dilihat nilai
Zmijewski menunjukkan nilai > 0 artinya periode 2013-2018 pada sektor retail
perusahaan diprediksi mengalami kesulitan keuangan. Kemudian, bisa dilihat
trendline itu di Periode 2014-2018 menunjukkan peningkatan yang cukup
signifikan di setiap tahunnya. Kondisi penipuan bisnis retail di Indonesia sangat
terkait dengan keuangan distress dimana banyak perusahaan retail sudah berada di
zona Financial distress tetapi masih dapat bertahan.

Salah satu penyebab financial distress adalah adanya salah urus, keuangan
yang buruk keputusan sedangkan planning manajemen yang baikdapat membantu
menunda penurunan (Wong, 2006, Andersen et al., 2013; Saunders & Cornett,
2014). Menurut BAPEPAM dalam (Setiawati, 2017) menyatakan bahwa “metode
Zmijewski menggabungkan berbagai rasio keuangan bersama-sama, maka ada rasio

pra-bunga dan pajak terhadap total asset pendapatan standar paling tepat untuk


https://www.ceicdata.com/
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melihat adanya kebangkrutan dan menyediakan yang sesuai koefisien untuk
menggabungkan variabel — variabel independen. Itu akan membuat proporsinya
akan dinilai lebih valid untuk memprediksi kesulitan keuangan” (Setiawati, 2017).

Penelitian mengenai topik ini telah banyak dilakukan, tetapi kesimpulan
yang didapat memiliki banyak perbedaan. Penelitian terdahulu dilakukan Neneng
dkk (2020), Dian Primanita Oktasari (2020), Fatimah dkk (2019) Andre dkk (2017),
dan Achmad Tjahjono & Intan N (2016), menyimpulkan bahwa “indikator
solvabilitas berpengaruh positif pada variabel kesulitan keuangan”. Sedangkan
Erni Masdupi dkk (2018), Khristina Curry, Erliana Banjarnahor (2018), dan Ni Putu
Eka Kartika (2017) menyimpulkan “leverage berpengaruh negatif terhadap
variabel kesulitan keuangan”. Disisi lain, Alfinda Rohamdini dkk (2018)
melakukan penelitian dan mendapat kesimpulan jika indikator solvabilitas tidak
memiliki pengaruh terhadap variabel financial distress .

Untuk penelitian terdahulu terkait rasio likuiditas terhadap financial distress
dilakukan oleh Dian Primanita Oktasari (2020), Andre Vici Ardian dkk (2017),
Achmad Tjahjono & Intan N (2016) menunjukkan bahwa “Likuiditas berpengaruh
positif terhadap variabel financial distress”. Sedangkan Neneng S, Ifa Latifa,
Denok Sunarsi (2020), Erni Masdupi dkk (2018), Khristina Curry, Erliana
Banjarnahor (2018), Fatimah, Akhmad Toha, and Aryo Prakoso (2019), Tiara
Widya Antikasari, Djuminah (2017), Ni Putu Eka (2017) menyimpulkan “likuiditas
memiliki pengaruh yang negatif terhadap variabel financial distress”. Disisi lain,
Erni Masdupi dkk (2018), Khristina Curry, Erliana Banjarnahor (2018), Tya

Restianti and Linda Agustina (2018), Alfinda Rohamdini dkk (2018) mendapat
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kesimpulan bahwa “rasio likuiditas tidak memiliki pengaruh terhadap variabel
financial distress ”.

Neneng S, Ifa Latifa, Denok Sunarsi (2020), Ivan Aldo, Tri Siswantini, Sri
Murtatik (2020), Tya Restianti and Linda Agustina (2018), Ayu Kurnia Sari,
Hendra Saputra, dan Andysah utera (2018), Tiara Widya Antikasari, Djuminah
(2017), Nakhar Nur A, dkk (2017), Mutiara Muhtar dan Andi A (2017), Achmad
Tjahjono & Intan N (2016) melakukan penelitian dan mendapat kesimpulan bahwa
“indikator profitabilitas berpengaruh positif terhadap variabel financial distress”.
Sedangkan Fatimah, Akhmad Toha, and Aryo Prakoso (2019), Erni Masdupi dkk
(2018), Khristina Curry dan Erliana (2018) menyimpulkan bahwa “profitabilitas
berpengaruh yang negatif terhadap variabel financial distress ”. Disisi lain, Alfinda
Rohamdini dkk (2018) serta Andre Vici Ardian dkk (2017) melakukan penelitian
dan mendapat kesimpulan bahwa “rasio profitabilitas tidak mempunyai pengaruh

terhadap variabel financial distress .

Dari perbedaan hasil dari penelitian terdahulu (research gap) membuat
topik ini menarik diteliti kembali guna menguji kembali dan sebagai penguat dari
hasil penelitian terdahulu serta mampu memperoleh hasil penelitian yang
meyakinkan. Berdasarkan latar belakang di atas, penulis mengambil judul
“Analisis Pengaruh Debt Asset Ratio dan Current Ratio terhadap Financial
distress dengan Return on Asset sebagai Variabel Moderasi (Studi Kasus pada
Perusahaan Sub Sektor Perdagangan Eceran yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia Tahun 2017-2019)

1.2.Rumusan Masalah
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Dari pemaparan latar belakang diatas, maka peneliti merumuskan masalah
sebagai berikut:

1. Apakah debt asset ratio berpengaruh secara parsial terhadap Financial
distress?

2. Apakah current ratio berpengaruh secara parsial terhadap Financial distress?

3. Apakah return on asset berpengaruh secara parsial terhadap Financial
distress?

4. Apakah return on asset dapat memperkuat pengaruh debt asset ratio terhadap
Financial distress?

5. Apakah return on asset dapat memperkuat pengaruh current ratio terhadap
Financial distress?

1.3. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah tersebut, maka disusun tujuan penelitian
sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh debt asset ratio terhadap
Financial distress

2. Untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh current ratio terhadap
Financial distress

3. Untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh return on asset terhadap
Financial distress

4. Untuk mengetahui dan menganalisa return on asset dapat memperkuat
pengaruh debt asset ratio terhadap Financial distress

5. Untuk mengetahui dan menganalisa return on asset dapat memperkuat
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pengaruh current ratio terhadap Financial distress
1.4. Manfaat Penelitian
1. Menambah wawasan, ilmu, dan bahan dalam penerapan ilmu metode
penelitian, terkait dengan variabel yang digunakan dipenelitian ini.
2. Dapat menjadi bahan referensi atau perbandingan untuk penelitian dimasa
yang akan datang.
3. Bagi pihak perusahaan sebagai tambahan informasi terkait kondisi dari

financial perusahaan dan membantu dalam mengambil keputusan.



BAB I1

KAJIAN PUSTAKA

2.1.Hasil-hasil Penelitian Terdahulu

Penelitian terdahulu yang dipimpin oleh Neneng S, Ifa Latifa, Denok
Sunarsi (2020) dengan judul “The Effects of Profitability, Leverage, and Liquidity
on Financial distress on Retail Companies Listed on Indonesian Stock Exchange”
menggunakan teknik pemeriksaan board information relapse. Dari penyelidikan ini
dapat dinalar dengan sangat baik bahwa "selama ini, faktor-faktor produktivitas,
pengaruh, dan likuiditas secara signifikan mempengaruhi kesengsaraan moneter.
Bagaimanapun juga, manfaat dan kelarutan secara positif mempengaruhi kesulitan
moneter, dan likuiditas secara negatif mempengaruhi kesengsaraan moneter”
(Neneng dkk., 2020).

Ivan Aldo, Tri Siswantini, Sri Murtatik (2020) mengarahkan sebuah
eksplorasi berjudul “Leverage, Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan terhadap
Financial distress pada Perusahaan Ritel di BEI” dengan menggunakan teknik
pemeriksaan Logit Relapse. Dalam penelitian ini, disimpulkan bahwa
"produktivitas berdampak pada kesulitan keuangan, namun proporsi atau pengaruh
dan perkembangan transaksi tidak berdampak pada kesulitan keuangan™” (lvan et
al., 2020).

Penyelidikan lain yang telah diarahkan oleh Alfinda Rohamdini dkk (2018)
dengan judul “Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Leverage terhadap Financial

distress”. Mengingat efek samping dari pemeriksaan ini, dapat diduga bahwa
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"ROA, ROE, dan CR setengah jalan tidak berdampak pada masalah moneter.
Selanjutnya, untuk DR ada dampak kritis pada kerugian moneter” (Alfinda et al.,
2020).

Dalam pemeriksaan Fatimah, Akhmad Toha, dan Aryo Prakoso (2019)
dengan judul “The Influence of Liquidity, Leverage and Profitability Ratio on
Financial distress” dengan strategi investigasi informasi prosedur relaps yang
diperhitungkan. Sangat baik dapat disimpulkan bahwa "tidak ada dampak likuiditas
(proporsi saat ini) dari masalah moneter. Pengaruh positif mempengaruhi
kesengsaraan moneter. Meskipun demikian, ada dampak negatif antara manfaat
(pendapatan bersih) pada tantangan moneter” (Fatimah et al. 2019).

Erni Masdupi, Abel Tasman, dan Atri Davista (2018) memimpin investigasi
berjudul “The Influence of Liquidity, Leverage and Profitability on Financial
distress of Listed Manufacturing Companies in Indonesia” dengan strategi
pemeriksaan kekambuhan strategis. Ada 3 ujung dari pemeriksaan ini termasuk
"likuiditas memiliki dampak negatif dan besar pada kesulitan moneter organisasi
perakitan, pengaruh memiliki dampak negatif dan besar pada kesengsaraan
moneter, dan manfaat memiliki dampak negatif dan kritis pada kesulitan moneter"
(Erni et al. ., 2018).

Khristina Curry, Erliana Banjarnahor (2018) memimpin sebuah pengujian
bernama “Financial Distress Pada Perusahaan Sektor Properti Go” menggunakan
strategi investigasi informasi Dewan. Beberapa tujuan diperoleh dari pemeriksaan
ini, untuk lebih spesifik "hanya EPS yang mempengaruhi variabel Y. Untuk

sementara, proporsi likuiditas, manfaat dan pengaruh secara umum akan berdampak
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negatif. Juga, variabel pembangunan tidak berdampak pada Y. variabel” (Khristina
dan Erliana, 2018).

Pemeriksaan yang disutradarai oleh Achmad T. dan Intan N (2016) dengan
judul “Analisis Rasio Keuangan Untuk Memprediksi Kondisi Financial Distress
Perusahaan Manufaktur Yang Terdapat Di Bursa Efek Indoneisa Tahun 2010-
2014” menggunakan teknik pemeriksaan logit relapse. Dalam penelitian ini,
didapatkan hasil bahwa “Likuiditas dan pengaruh berpengaruh positif namun tidak
terlalu besar, proporsi manfaat memiliki dampak positif dan kritis, sedangkan
pendapatan kerja berdampak negatif dan immaterial terhadap kerugian keuangan”
(Achmad T. dan Intan N, 2016).

Ni Putu Eka Kartika Kariani 1.G.A.N Budiasih (2017) memimpin ujian
bertajuk “Firm Size Sebagai Pemoderasi Pengaruh Likuiditas, Leverage, dan
Operating Capacity pada Financial Distress”. Efek samping dari pengujian ini
adalah "likuiditas dan batas kerja tidak berdampak pada kesulitan moneter,
pengaruh negatif mempengaruhi kesengsaraan moneter. Dampak likuiditas dan
batas kerja dalam kesulitan moneter tidak dapat dibatasi oleh faktor ukuran
perusahaan, dampak pengaruh pada moneter rasa sakit dapat diarahkan oleh ukuran
perusahaan” (N1 Putu Eka, 2017).

Ayu Kurnia Sari, Hendra Saputra, dan Andysah utera (2018) mengarahkan
investigasi bernama strategi “Financial distress Analysis on Indonesia Stock
Exchange Companies” untuk mencari informasi penelitian menggunakan Microsoft
Dominate. Sedangkan pemeriksaan informasi eksplorasi ditangani menggunakan

SPSS. Akhir dari ujian ini adalah “semua faktor yang mempengaruhi kesengsaraan
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moneter” (Ayu et al., 2018).

Pemeriksaan yang dilakukan oleh Mahkota Widya Antikasari, Djuminah
(2017) dengan judul “Memprediksi Financial distress Dengan Binary Logit
Regression Perusahaan Telekomunikasi” dengan analisis logistic regresi. Hasilnya
adalah "proporsi saat ini dan proporsi perputaran sumber daya yang lengkap
memiliki nilai negatif yang sangat besar, dan proporsi manfaat (pengembalian
sumber daya) dan proporsi pengaruh (kewajiban untuk menambah sumber daya)
memiliki insentif positif yang besar untuk meramalkan kesengsaraan moneter"
Hiasan Kepala Widya Antikasari dan Djuminah, 2017).

Andre Vici Ardian, Rita Andini, Kharis Raharjo (2017) memimpin ujian
bertajuk “Pengaruh Rasio Likuiditas, Rasio Leverage, Rasio Aktifitas dan Rasio
Profitabilitas terhadap Financial distress”. Teknik penelusuran informasi dengan
menggunakan pengukuran yang menarik Uji praduga tradisional, uji tipikal, uji
multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, uji hubungan dan uji spekulasi (pengujian
langsung beda, uji koefisien kepastian, uji kepentingan dengan menggunakan
Model F Anova. Hasil akhir yang diperoleh adalah “proporsi likuiditas berpengaruh
positif pada kesengsaraan moneter, pengaruh dan latihan mempengaruhi kerugian
moneter, namun proporsi produktivitas tidak berdampak pada kesulitan moneter"
(Andre Vici Ardian et al., 2017).

Pemeriksaan yang dipimpin oleh Dian Primanita Oktasari (2020) dengan
judul “The Effect of Liquidity, Leverage and Firm Size of Financial distress .
Teknik logika yang digunakan adalah 1) Tes terukur grafis. 2) Pengukuran

Inferensial, Dampak Umum. Dampak Tetap. Dampak Sewenang-wenang 3)
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Pengujian Model (Memilih Model Papan Informasi); Uji Chow (F. Pengukuran)
dan uji Haussman. 4) Uji Relaps Model 5). Model Uji Kemungkinan terdiri dari
Pengujian Koefisien Kepastian (Uji R2), Uji Koefisien Kekambuhan Serentak (Uji
F) dan Uji Setengah (Uji t). Dalam penelitian ini, hasil yang diperoleh adalah
“Likuiditas memiliki dampak konstruktif yang sangat besar terhadap kesulitan
Moneter pada Organisasi Wilayah Pertambangan yang Tercatat di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2014 2018. Pengaruhnya terhadap Gangguan Moneter pada
Organisasi Wilayah Pertambangan yang Tercatat pada Perdagangan Saham
Indonesia Tahun 2014- Periode 2018. Ukuran organisasi berdampak positif dan
kritis terhadap kerugian moneter di wilayah pertambangan. Organisasi yang tercatat
di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018" (Dian, 2020).

Nakhar Nur A, dkk (2017) mengarahkan penelitian yang “Pengaruh Rasio
Likuiditas, Rasio Aktivitas, Rasio Profitabilitas, dan Rasio Leverage Terhadap
Financial Distress (Studi pada Perusahaan Tekstik dan Garmen yang terdaftar di
BEI Tahun 2011-2015)”. Strategi investigasi informasi yang digunakan adalah
pemeriksaan terukur ilustratif dan relaps terhitung. Dari eksplorasi ini, cenderung
disimpulkan bahwa “pada saat yang sama, likuiditas, pergerakan, produktivitas, dan
pengaruh mempengaruhi kesulitan moneter. Namun demikian, sebagian dari
proporsi likuiditas dan pengaruh mempengaruhi kesengsaraan moneter. sedangkan
proporsi pergerakan dan pengaruh mempengaruhi kesengsaraan moneter.
produktivitas berdampak negatif pada kesengsaraan moneter” (Nakhar Nur An et
al., 2017).

Mutiara Muhtar dan Andi A (2017) mengarahkan investigasi berjudul
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“Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Terjadinya Kondisi Financial distress Pada
Perusahaan Telekomunikasi Di Indonesia” dengan menggunakan berbagai teknik
pemeriksaan relaps langsung. Akhir dari penelitian ini adalah bahwa “proporsi saat
ini, DAR, dan ROA berdampak pada kesengsaraan moneter” (Mutiara Muhtar dan
Andi A, 2017).

Penelitian sebelumnya yang dipimpin oleh Tya Restianti dan Linda
Agustina (2018) dengan judul “The Effect of Financial Rations on Financial distress
Conditions in Sub Industrial Sector Company”. Pemeriksaan ini dipimpin
menggunakan metode faktual yang menarik dan kekambuhan yang diperhitungkan.
Efek samping dari pemeriksaan ini adalah "pendapatan sebelum membebankan
bunga pada semua sumber daya dan ROE mempengaruhi kerugian moneter.
Sehubungan dengan proporsi saat ini, DAR, pendapatan yang ditahan untuk
menambah sumber daya, dan pergantian sumber daya absolut tidak berdampak pada
kesengsaraan moneter organisasi. (Tya Restianti dan Linda Agustina, 2018).

Dibawah ini merupakan beberapa penelitihan terdahulu yang telah

dikumpulkan dan berkaitan dengan penelitian yang dilakukan

Tabel 2.1.
Penelitian Terdahulu
No | Nama, Tahun Judul Metode Hasil
Analisi Data

1. | Neneng S, Ifa | The Effects of Analisis Secara simultan, variabel
Latifa, Denok | Profitability, regresi panel | profitabilitas, leverage, dan
Sunarsi (2020) | Leverage, and data likuiditas berpengaruh
Liquidity on signifikan terhadap
Financial distress Financial distress. Namun
on Retail secara  parsial, variabel
Companies Listed profitabilitas dan leverage
on Indonesian berpengaruh positif terhadap
Stock Exchange Financial distress, serta
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likuiditas berpengaruh
negative terhadap Financial
distress.

Ivan Aldo, Tri
Siswantini, Sri
Murtatik
(2020)

Leverage,
Profitabilitas,
Pertumbuhan

Penjualan terhadap
Financial distress
pada Perusahaan

Analisis
Regresi Logit

Dari penelitian ini didapat

kesimpulan profitabilitas
berpengaruh terhadap
Financial distress,
sedangkan leverage dan
pertumbuhan penjualan

Ritel di BEI tidak berpengaruh terhadap
Financial distress.
Dian Primanita | The Effect of 1) Uji | Likuiditas berpengaruh
Oktasari Liquidity, Leverage | Statistik positif  signifikan  pada
(2020) and Firm Size of deskriptif. Financial distress di
Financial distress | 2)  Statistik | Perusahaan Sektor
Inferensial, Pertambangan yang
Umum Terdaftar di Bursa Efek
Efek.  Efek | Indonesia tahun 2014 2018.
Tetap. Leverage berpengaruh pada
Random Financial distress di
Effect 3) | Perusahaan Sektor
Pengujian Pertambangan yang
Model Terdaftar di Bursa Efek
(Memilih Indonesia Periode 2014-
Model Panel | 2018. Ukuran perusahaan
Data); Uji | berpengaruh  positif  dan
Chow (F. | signifikan terhadap
Statistik) dan | Financial distress di Sektor
uji Pertambangan  Perusahaan
Haussman. 4) | Terdaftar di Bursa Efek
Pengujian Indonesia di Periode 2014-
Regresi 2018
Model 5).
Model  Uji
Kelayakan
terdiri  dari
Analisis
dari
Koefisien
Determinasi
(uji R2), Uiji
Koefisien
Regresi
Simultan (Uji
F) dan Uji

Parsial (Uji t).
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Fatimah, The Influence of Teknik Hasilnya likuiditas (current
Akhmad Toha, | Liquidity, Leverage | regresi ratio) berpengaruh negative
and Aryo and Profitability logistik terhadap kesulitan
Prakoso (2019) | Ratio on Financial keuangan. Leverage
distress berpengaruh positif terhadap
Financial distress. Namun
terdapat pengaruh negatif
profitabilitas (margin laba
bersih) terhadap keuangan
kesulitan.
Erni Masdupi, | The Influence of Regresi (Dlikuiditas  berpengaruh
Abel Tasman, | Liquidity, Leverage | logistik negatif ~ dan  signifikan
Atri Davista and Profitability on terhadap Financial distress
(2018) Financial distress perusahaan manufaktur, (2)
of Listed leverage memiliki pengaruh
Manufacturing negatif ~ dan  signifikan
Companies in terhadap
Indonesia Financial distress
perusahaan manufaktur, dan
(3) profitabilitas memiliki
pengaruh negatif ~ dan
pengaruh signifikan
Financial distress pada
perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Indonesia
Bursa Efek.
Khristina Financial Distress | Panel data Likuiditas, profitabilitas dan
Curry, Erliana | Pada Perusahaan financial leverage
Banjarnahor Sektor Properti Go berpengaruh negatif
(2018) terhadap Financial distress.
EPS berpengaruh positif
terhadap Financial distress,
sedangkan pertumbuhan
penjualan  (growth) tidak
berpengaruh terhadap
Financial distress.
Tya Restianti | The  Effect  of | Data Laba sebelum pajak bunga
and Linda | Financial Ratios on | dianalisis menjadi total aset dan laba
Agustina Financial distress | dengan atas ekuitas berdampak pada
(2018) Conditions in Sub | statistik kesulitan keuangan.

Industrial  Sector

Company

deskriptif dan
regresi
logistik

Sedangkan rasio lancar,

laba ditahan terhadap total
aset, rasio hutang terhadap
aset, dan total perputaran
aset tidak pengaruh pada
kesulitan keuangan
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perusahaan.

8. | Ayu Kurnia Financial Distress | Perhitungan | Seluruh variabel memiliki
Sari, Hendra Analysis on data pengaruh terhadap financial
Saputra, dan Indonesia Stock penelitian distress.

Andysah utera | Exchange dengan

(2018) Companies menggunakan
Microsoft
Excel.
Sementara
analisis data
menggunakan
SPSS

9. | Alfinda Pengaruh Uji  Regresi | Secara parsial ROA, ROE,
Rohamdini dkk | Profitabilitas, Berganda dan CR tidak memiliki
(2018) Likuiditas, dan pengaruh terhadap Financial

Leverage terhadap distress. dan untuk DR

Financial Distress memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap financial
distress.

10. | Tiara Widya Memprediksi Logistic Rasio likuiditas (current
Antikasari, Financial Distress | Regresi ratio) dan rasio aktivitas
Djuminah Dengan Binary (rasio perputaran aset total)
(2017) Logit Regression memiliki nilai signifikan

Perusahaan negatif, dan rasio

Telekomunikasi. profitabilitas  (return on
asset) dan rasio leverage
(debt to total asset) memiliki
nilai signifikan positif untuk
diprediksi kesulitan
keuangan.

11. | Andre Vici Pengaruh Rasio Metode Likuiditas berpengaruh
Ardian, Rita Likuiditas, Rasio analisis data | positif terhadap Financial
Andini, Kharis | Leverage, Rasio dengan distress, Leverage dan
Raharjo (2017) | Aktifitas dan Rasio | menggunakan | aktifitas berpengaruh

Profitabilitas statistik terhadap Financial distress.
terhadap Financial | deskriptif sedangkan rasio
distress Klasik uji | profitabilitas tidak
asumsi,  uji | berpengaruh terhadap
normal, uji | Financial distress
multikolinieri
tas, uji
heteroskedast
isitas, uji
korelasi dan
uji  hipotesis

(analisis
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linier ganda,
koefisien Uji
determinasi,
Uji
signifikansi
dengan
menggunakan
F Anova
Model.

12. | Ni Putu Eka Firm Size Sebagai | Analisis Hasil analisis adalah
Kartika Pemoderasi regresi likuiditas dan operasi
Kariani Pengaruh moderasi kapasitas berpengaruh
I.G.A.N Likuiditas, negative dalam kesulitan
Budiasih Leverage, dan keuangan, leverage
(2017) Operating berpengaruh negatif dalam

Capacity pada kesulitan keuangan. Efek

Financial distress likuiditas dan  kapasitas
operasi dalam  kesulitan
keuangan  tidak  dapat
dikendalikan oleh variabel
ukuran perusahaan,
pengaruh leverage pada
Financial distress dapat
dimoderasi  oleh  ukuran
perusahaan variabel.

13. | Nakhar Nur A, | Pengaruh Rasio | Analisis Secara simultam likuiditas,
dkk (2017) Likuiditas, Rasio | regresi aktivitas, profitabilitas, dan

Aktivitas, Rasio | logistik leverage berpengaruh
Profitabilitas, dan terhadap Financial distress.
Rasio Leverage Namun secara parsial rasio
Terhadap Financial likuiditas dan leverage
distress (Studi pada berpengaruh terhadap
Perusahaan Tekstik Financial distress.
dan Garmen yang sedangkan rasio aktivitas
terdaftar di BEI dan profitabilitas
Tahun 2011-2015) berpengaruh negative

terhadap Financial distress.

14. | Mutiara Pengaruh  Kinerja | Analisis Hasil penelitian
Muhtar  dan | Keuangan regresi linier | menunjukkan bahwa rasio
Andi A (2017) | Terhadap berganda lancar, DAR, serta ROA

Terjadinya Kondisi berpengaruh  positif  dan
Financial distress signifikan terhadap
Pada  Perusahaan Financial distress.
Telekomunikasi Di
Indonesia

15. | Achmad Analisis Rasio Uji  regresi | Likuiditas dan leverage
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Tjahjono &
Intan N (2016)

Keuangan Untuk
Memprediksi
Kondisi Financial
distress Perusahaan
Manufaktur Yang
Terdapat Di Bursa
Efek Indoneisa

logit

berpengaruh positif namun
tidak  signifikan,  rasio
profitabilitas memiliki
pengaruh positif dan
signifikan, sedangkan
operasi arus kas mempunyai
pengaruh negative dan tidak

Tahun 2010-2014 signifikan terhadap
Financial distress.
Sumber: Data diolah, 2020
Persamaan dan perbedaan penelitian terdahulu dengan penelitian saat ini
disajikan dalam bentuk tabel sebagai berikut:
Tabel 2.2
Persamaan dan Perbedaan Penelitian
Perbedaan
No | Judul Penelitian Persamaan
Terdahulu Terbaru
1. | The Effects of 1. Mengguna | 1. Analisis Metode yang
Profitability, kan variabel regresi panel digunakan yaitu
Leverage, and profitabilitas, data uji regresi
Liquidity on likuiditas dan 2. Tahun moderasi
Financial distress leverage penelitian (Moderating
on Retail 2. Studi pada 2014-2018 Regression
Companies Listed Perusahaan 3. Tidak ada Analysis)
on Indonesian Ritel variabel . Tahun penelitian
Stock Exchange moderasi 2017-2019
(Neneng S, Ifa . Variabel
Latifa, Denok profitabilitas
Sunarsi (2020)) sebagai variabel
moderasi
2. | Leverage, 1.Menggunakan |1. Analisis Metode yang
Profitabilitas, variabel regresi panel digunakan yaitu
Pertumbuhan leverage dan data uji regresi
Penjualan terhadap profitabilitas 2. Tahun moderasi
Financial distress | 2.Studi pada penelitian (Moderating
pada Perusahaan Perusahaan 2014-2018 Regression
Ritel di BEI (lvan Ritel 3. Tidak ada Analysis)
Aldo, Tri variabel . Tahun penelitian
Siswantini, Sri moderasi 2017-2019
Murtatik(2020)) . Variabel
profitabilitas
sebagai variabel
moderasi
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The Effect of 1. Menggunakan . Tahun 1. Tahun penelitian
Liquidity, Leverage variabel penelitian 2017-2019
and Firm Size of likuiditas dan 2014-2018 2. Variabel
Financial distress leverage . Tidak ada profitabilitas
(Dian Primanita 2. Metode yang variabel sebagai variabel
Oktasari (2020)) digunakan moderasi moderasi
. Objek 3. Objek studi pada
penelitian perusahan ritel
pada 4. Pengukuran
perusahan Financial
pertambangan distress
Pengukuran menggunakan
Financial Altman Z-Score
distress
menggunakan
Springate
The Influence of 1.Menggunakan . Analisis 1. MRA
Liquidity, Leverage | variabel regresi 2. Tahun penelitian
and Profitability profitabilitas, logistic 2017-2019
Ratio on Financial likuiditas dan . Tahun 3. Objek penelitian
distress (Fatimah, leverage penelitian pada perusahan
Akhmad Toha, and 2015-2017 ritel
Aryo Prakoso . Objek 4. Pengukuran
(2019)) penelitian Financial
pada distress
perusahan real menggunakan
estate dan Altman Z-Score
properti 5. Variabel
Pengukuran profitabilitas
Financial sebagai variabel
distress moderasi
menggunakan
Springate
. Tidak ada
variabel
moderasi
Pengaruh 1.Menggunakan . Analisis Uji 1. MRA
Profitabilitas, variabel Regresi 2. Tahun penelitian
Likuiditas, dan profitabilitas, Berganda 2017-2019
Leverage terhadap likuiditas dan . Tahun 3. Objek penelitian
Financial distress leverage penelitian pada perusahan
(Alfinda 2.Pengukuran 2013-2016 ritel
Rohamdini dkk Financial 3. Objek 4. Variabel
(2018)) distress penelitian profitabilitas
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menggunakan pada sebagai variabel
Altman Z-Score perusahan moderasi
Food &
Beverage
4. Tidak ada
variabel
moderasi
The Influence of 1. Menggunakan . Analisis . MRA
Liquidity, Leverage | variabel regresi . Tahun penelitian
and Profitability on | profitabilitas, logistic 2017-2019
Financial distress likuiditas dan . Tahun . Objek penelitian
of Listed leverage penelitian pada perusahan
Manufacturing 2. Pengukuran 2012-2016 ritel
Companies in Financial . Objek . Variabel
Indonesia (Erni distress penelitian profitabilitas
Masdupi, Abel menggunakan pada sebagai variabel
Tasman, Atri Altman Z-Score perusahan moderasi
Davista (2018)) 1. Menggunakan Manufaktur
variabel Pengukuran
profitabilitas, Financial
likuiditas dan distress
leverage menggunakan
2. Pengukuran Springate
Financial . Tidak ada
distress variabel
menggunakan moderasi
Altman Z-Score
Financial distress | 1. Menggunakan . Tahun . Tahun penelitian
Pada Perusahaan variabel penelitian 2017-2019
Sektor Properti Go profitabilitas, 2014-2016 . Objek penelitian
(Khristina Curry, likuiditas dan . Objek pada perusahan
Erliana leverage penelitian ritel
Banjarnahor pada Pengukuran
(2018)) perusahan real Financial
estate dan distress
properti menggunakan
Pengukuran Altman Z-Score
Financial . Variabel
distress profitabilitas
menggunakan sebagai variabel
EPS moderasi
. Tidak ada
variabel

moderasi




27

8. | Financial distress | 1. Menggunakan . Tahun . Tahun penelitian
Analysis on variabel penelitian 2017-2019
Indonesia Stock profitabilitas, 2014-2016 . Objek penelitian
Exchange likuiditas dan . Objek pada perusahan
Companies (Ayu leverage penelitian ritel
Kurnia Sari, pada . Variabel
Hendra Saputra, perusahan profitabilitas
dan Andysah utera manufaktur sebagai variabel
(2018)) . Tidak ada moderasi

variabel
moderasi

9. | The Effect of 1. Menggunakan . Tahun . Tahun penelitian
Financial Ratios on variabel penelitian 2017-2019
Financial distress likuiditas dan 2013-2015 . Objek penelitian
Conditions in Sub leverage . Objek pada perusahan
Industrial Sector 2. Menggunakan penelitian ritel
Company (Tya uji MRA pada . Variabel
Restianti and Linda perusahan profitabilitas
Agustina (2018)) berbagai sebagai variabel

industry di moderasi

BEI . Menggunakan
. Tidak ada teknik MRA

variabel

moderasi

Menggunakan

teknik analisis

logistik

10. | Firm Size Sebagai |1. Menggunakan |1. Tahun . Tahun penelitian
Pemoderasi variabel penelitian 2017-2019
Pengaruh likuiditas dan 2012-2015 . Objek penelitian
Likuiditas, leverage . Objek pada perusahan
Leverage, dan 2. Menggunakan penelitian ritel
Operating Capacity uji MRA pada . Variabel
pada Financial perusahan profitabilitas
distress (Ni Putu Manufaktur sebagai variabel
Eka Kartika . Variabel moderasi
Kariani I.G.A.N moderasi
Budiasih (2017)) form size

11. | Memprediksi 1. Menggunakan . Tahun . Tahun penelitian
Financial distress variabel penelitian 2017-2019
Dengan Binary likuiditas dan 2009-2016 . Objek penelitian
Logit Regression leverage . Objek pada perusahan
Perusahaan penelitian ritel
Telekomunikasi pada . Variabel
(Tiara Widya perusahan profitabilitas
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Antikasari,

Telekomunika

sebagai variabel

Djuminah (2017)) Si moderasi
3. Tidak ada . Menggunakan
variabel teknik MRA
moderasi Pengukuran
4. Menggunakan Financial
teknik analisis distress
logistic menggunakan
5. Pengukuran Altman Z-Score
Financial
distress
menggunakan
Laba bersih
12. | Pengaruh Rasio 1.Menggunakan 1. Tahun . Tahun penelitian
Likuiditas, Rasio variabel penelitian 2017-2019
Leverage, Rasio profitabilitas, 2013-2015 . Objek penelitian
Aktifitas dan Rasio | likuiditas dan 2. Objek pada perusahan
Profitabilitas leverage penelitian ritel
terhadap Financial |2.Pengukuran pada . Variabel
distress (Andre Financial perusahan di profitabilitas
Vici Ardian, Rita distress bursa efek sebagai variabel
Andini, Kharis menggunakan Indonesia moderasi
Raharjo (2017)) Altman Z-Score | 3. Tidak ada
variabel
moderasi
13. | Pengaruh Rasio |1.Menggunakan |1. Tahun . Tahun penelitian
Likuiditas, Rasio | variabel penelitian 2017-2019
Aktivitas, Rasio | profitabilitas, 2011-2015 . Objek penelitian
Profitabilitas, dan | likuiditas dan 2. Objek pada perusahan
Rasio Leverage | leverage penelitian ritel
Terhadap Financial |2.Pengukuran pada . Variabel
distress (Studi pada | Financial perusahan profitabilitas
Perusahaan Tekstik | distress Tekstil dan sebagai variabel
dan Garmen yang | menggunakan Garmen moderasi
terdaftar di BEI | Altman Z-Score | 3. Tidak ada . Menggunakan
Tahun 2011-2015) variabel teknik MRA
Nakhar Nur A, dkk moderasi
(2017) 4. Menggunakan
teknik analisis
logistik
14. | Pengaruh Kinerja |1.Menggunakan |1. Tahun . Tahun penelitian
Keuangan variabel penelitian 2017-2019
Terhadap profitabilitas, 2008-2015 . Objek penelitian
Terjadinya Kondisi likuiditas dan 2. Objek pada perusahan
Financial distress leverage penelitian ritel

Pada Perusahaan

pada
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Telekomunikasi Di
Indonesia (Mutiara
Muhtar dan Andi A
(2017))

2.Pengukuran
Financial
distress
menggunakan
Altman Z-Score

perusahan
Telekomunika
Si

. Tidak ada

variabel
moderasi
Menggunakan
teknik analisis
linier

. Variabel

profitabilitas
sebagai variabel
moderasi
Menggunakan

" teknik MRA

berganda
15. | Analisis Rasio 1.Menggunakan Tahun . Tahun penelitian
Keuangan Untuk variabel penelitian 2017-2019
Memprediksi profitabilitas, 2010-2014 . Objek penelitian
Kondisi Financial likuiditas dan . Objek pada perusahan
distress Perusahaan | leverage penelitian ritel
Manufaktur Yang |2.Pengukuran pada . Variabel
Terdapat Di Bursa Financial perusahan profitabilitas
Efek Indoneisa distress Manufaktur sebagai variabel
Tahun 2010-2014 menggunakan . Tidak ada moderasi
(Achmad Tjahjono Altman Z-Score variabel . Menggunakan
& Intan N (2016)) moderasi teknik MRA
Menggunakan

teknik analisis
linier
berganda

Sumber: Data diolah, 2020
Pada penelitian ini merupakan gabungan dari penelitian terdahulu pernah

dilakukan dengan mengambil variabel leverage dan likuiditas serta menambahkan

variabel moderasi yakni profitabilitas. Selain itu, pada penelitian ini Financial

distress dihitungan dengan mengunakan metode Altman yang dianggap sebagai

metode prediksi Financial distress dengan tingkat akurasi hingga 95%.

2.2.Kajian Teoritis

2.2.1. Teori Agensi (Agency Theory)

Penelitian ini menggunakan Agency Theory. Berdasarkan teori keagenan

(Jensen & Meckling, 1976), prinsipal dan agen memiliki kepentingan berbeda.

Perdebatan kepentingan terjadi dikarenakan perbedaan informasi pihak pemilik dan

manajemen bisnis. Manajemen tau banyak informasi sebab mereka terlibat
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langsung dengan proses pengelolaan perusahaan dan operasional perusahaan
disbanding pemilik bisnis belum sepenuhnya mengetahui kondisi perusahaan yang
sebenarnya. Perusahaan menggunakan biaya agensi untuk meminimalkan konflik
antara manajer dan pemilik perusahaan.

Teori ini ada karena benturan kepentingan antara principal dan agennya.
Prinsipal (pemilik perusahaan) yang kemudian mengontrak agen (manajer
perusahaan) mengelola sumber daya di perusahaan. Tujuan teori ini yakni untuk
mengutarakan sebagaimana para pihak dalam hubungan kontraktual dapat
merancang kontrak yang tujuannya adalah untuk meminimalkan biaya akibat
informasi asimetris. Teori keagenan digunakan pada penelitian ini dikarenakan
memakai konservatisme akuntansi menjadi variabel dependen yang tercermin pada
laporan keuangan sehingga dapat menyebabkan ketidakseimbangan informasi
antara pengelola (agen) dan pemilik perusahaan (principal) untuk kepentingannya
sendiri.

2.2.2. Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal bermula dari Spence pada penelitiannya yang berjudul Job
Market Signalling dimana Spence (1973) mengungkapkan bahwa pihak pengirim
sinyal atau informasi memberikan sedikit informasi yang akurat yang dapat
digunakan oleh penerima informasi. Penerima informasi dapat mengolah sinyal
tersebut dan kemudian menyesuaikan perilakunya. Teori ini yang diutarakan oleh
Brigham dan Houston (2006:39) mengemukakan jika tindakan pebisnis dalam
pemberian informasi kepada pemegang saham mengeani manajemen melihat

perusahaan. Pendapat dari teori ini adalah dimana para manajer dari perusahaan
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mempunyai informasi yang terpercaya mengenai keadaan perusahaan yang tidak
diketahui oleh pihak luar, termasuk para investor.

Scott (2012) mengutarakan bahwa signal merupakan tindakan manajemen
bisnis yang menyediakan instruksi pada pemegang saham mengenai pandangan
manajemen bisnis terkait prospek perusahaan. Tujuan Teori sinyal akan berdampak
baik pada pengguna laporan keuangan sebab perusahaan berepaya untuk membagi
berita tentang peluang yang bisa dicapai oleh perusahaan dimasa yang akan datang.
Penelitian ini juga memakai teori pensinyalan disebabkan konservatisme akuntansi
sebagai variabel terikat yang bisa mendorong pihak manajer untuk membagi
informasi melalui laporan kinerja keuangan serta bisa meningkatkan kinerja dari
financial perusahaan sebesar menerapkan konservatisme akuntansi.

2.2.3. Laporan Keuangan

Menurut Ahmed Riahi and Belkaoui (2004: 2) pelaporan keuangan
merupakan output dari proses akuntansi yang bisa dipakai untuk alat yang dapat
membantu komunikasi antara data keuangan atau kegiatan suatu bisnis dengan
berbagai pihak yang memiliki kepentingan dengan data atau kegiatan dari bisnis
tersebut. G. Sugiyarso and F. Winarni (2006: 1) mengutarakan bahwa laporan
keuangan merupakan ringkasan terakhir perusahaan yang mana berbagai transaksi
itu memperlihatkan seluruh kegiatan perusahaan serta menjadi hasil akhir selama
periode tertentu.

Darsono and Ashari (2005: 13) mendefinisikan financial report sebagai
laporan yang berisi berbagai info mengenai pos pos keuangan, hasil bisnis,

perubahan modal dan arus kas dari perusahaan. Informasi tersebut sangat penting
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guna meninjau bagaimana kinerja manajemen perusahaan dalam menjalankan
kekuasaan yang telah dilimpahkan pemilik perusahaan. S. S. Harahap (2007: 105)
mengartikan sebagai citra keuangan laporan dan hasil bisnis kondisi keuangan suatu
perusahaan dimomen atau periode waktu tertentu. Pengguna dari laporan keuangan
diantaranya investor saat ini dan bakal investor, kreditur, bank, pemerintah,
customer, serta berbagai instansi dan masyarakat.

Dalam perspektif agama Islam, dalam kehidupan didunia sebagai individu
maupun masyarakat agama telah mengatur pola hidup manusia. Islam sebagai
agama yang kompleks dan lengkap yang mengajarkan berbagai macam hal seperti
pola hidup, kejujuran, kepercayaan, dan juga tanggung jawab. Dalam akuntansi
syariah disebutkan bahwa segala sesuati harus dicatat dan ditulis dengan tujuan
mengantisipasi dan mengurangi adanya kesalahan. Pencatatan wajib dilakukan
dengan tujuan:

a) Sebagai bukti apabila dimasa yang akan datang terdapat masalah dan persoalan
mengenai transaksi yang dilakukan dimasa lalu.

b) Sebagai antisipasi terjadinya manipulasi atau penipuan.

Dalam Q.S. Al-Bagarah ayat 282, Allah berfirman:
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Artinya: “Wahai orang-orang yang beriman! Apabila kamu melakukan utang
piutang untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu menuliskannya. Dan
hendaklah seorang penulis di antara kamu menuliskannya dengan benar.
Janganlah penulis menolak untuk menuliskannya sebagaimana Allah telah
mengajarkan kepadanya, maka hendaklah dia menuliskan. Dan hendaklah orang
yang berutang itu mendiktekan, dan hendaklah dia bertakwa kepada Allah,
Tuhannya, dan janganlah dia mengurangi sedikit pun daripadanya. Jika yang
berutang itu orang yang kurang akalnya atau lemah (keadaannya), atau tidak
mampu mendiktekan sendiri, maka hendaklah walinya mendiktekannya dengan
benar. Dan persaksikanlah dengan dua orang saksi laki-laki di antara kamu. Jika
tidak ada (saksi) dua orang laki-laki, maka (boleh) seorang laki-laki dan dua orang
perempuan di antara orang-orang yang kamu sukai dari para saksi (yang ada),
agar jika yang seorang lupa, maka yang seorang lagi mengingatkannya. Dan
janganlah saksi-saksi itu menolak apabila dipanggil. Dan janganlah kamu bosan
menuliskannya, untuk batas waktunya baik (utang itu) kecil maupun besar. Yang
demikian itu, lebih adil di sisi Allah, lebih dapat menguatkan kesaksian, dan lebih
mendekatkan kamu kepada ketidakraguan, kecuali jika hal itu merupakan
perdagangan tunai yang kamu jalankan di antara kamu, maka tidak ada dosa bagi
kamu jika kamu tidak menuliskannya. Dan ambillah saksi apabila kamu berjual
beli, dan janganlah penulis dipersulit dan begitu juga saksi. Jika kamu lakukan
(yang demikian), maka sungguh, hal itu suatu kefasikan pada kamu. Dan
bertakwalah kepada Allah, Allah memberikan pengajaran kepadamu, dan Allah
Maha Mengetahui segala sesuatu.” (Q.S. Al-Bagarah ayat 282)

Tafsir ayat menurut Quraish Shihab (2002) menyimpulkan bahwa “dalam
ayat tersebut, ayat ini merupakan ayat yang panjang dan terkenal dengan istilah ayat
al Mudayanah dimana memiliki makna ayat utang-piutang. Disisi lain, dalam ayat
ini terdapat penjelasan terkait transaksi yang tidak dapat diselesaikan dengan tunai.
Dan ada penekanan tentang pentingnya saksi dan pencatatan apabila terdapat

hutang piutang walaupun sedikit, serta periode waktu yang telah disepakati”. Dalam
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ayat diatas sudah dijelaskan, bahwa ketika seseorang melakukan kegiatan
muamalah ataupun utang-piutang, maka disarankan dan dianjurkan untuk
melakukan pencatatan dan dilakukan diadapan para saksi. Hal tersebut dilakukan
untuk mencegah akan terjadinya konflik dan salah paham.
2.2.4. Financial Distress

Financial distress dapat diartikan suatu keadaan yang menunjukkan kondisi
financial suatu bisnis sedang tidak baik cenderung mengalami kesulitan. Menurut
Ross, Westerfield dan Jaffe (2013), kesulitan keuangan adalah situasi arus dari kas
bisnis tidak sanggup mencukupi kewajiban serta bisnis harus dengan terpaksa
mengambil keputusan korektif. Hal ini dapat melibatkan strukturisasi ulang antara
perusahaan, kreditor, dan investor. Perusahaan yang sedang dalam kondisi seperti
ini apabila tidak ditindaklanjuti dengan benar dan bijak akan menyebabkan
kebangkrutan. Prediksi kesulitan keuangan bagi perusahaan sangatlah penting.
Dengan adanya prediksi financial distress akan membantu perusahaan dalam
mengurangi gejala yang menyebabkan kebangkrutan. Financial distress sendiri
sangat penting karena menunjukkan sinyal awal akan terjadinya kebangkrutan,
maka dari itu dalam pengambilan keputusan harus dilakukan dengan pengelolaan
yang tepat. Salah satu sinyal perusahaan yang menunjukkan kondisi financial
distress adalah turunnya kondisi financial sebelum perusahaan dinyatakan bangkrut
(Platt & Platt, 2002).

Saat sebuah bisnis sudah menunjukkan tanda-tanda akan adanya
kebangkrutan, hal ini menandakan bahwa perusahaan tersebut gagal dalam

menjalankan usahanya. Oleh sebab itu, saat signal mulai muncul, dengan
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ditandainya perusahaan mengalami kesulitan keuangan, seawal mungkin harus
mempersiapkan berbagai cara untuk mempertahankan kelangsungan bisnisnya
(Going Concern). Pentingnya mewujudkan sinyal awal kesulitan keuangan telah
menjadi kebutuhan bagi perusahaan. Menurut Platt dan Platt (2002), financial
distress adalah tingkatan turunnya keadaan financial bisnis, dan hal ini terjadi saat
sebelum adanya likuidasi.

Menurut Nagar (2016: 15) kesulitan keuangan mewakili keadaan yang
dihadapi perusahaan kesulitan keuangan sehubungan dengan arus kas yang buruk
dan profitabilitas adalah keadaan dimana suatu bisnis tidak bisa memenuhi, atau
kesulitan membayar, kewajiban keuangannya kepada kreditornya, biasanya karena
biaya tetap yang terlalu besar, asset yang tidak mudah dicairkan ataupun
pendapatan yang sangat mudah terpengaruh isu-isu ekonomi. Dalam
memperhitungkan dan memprediksi adanya Financial distress, hal ini dapat
bermanfaat untuk berbagai pihak, tidak hanya perusahaan saja. Dengan adanya
prediksi mengenai Financial distress, hal ini dapat dijadikan acuan untuk tindakan
yang akan diambil bagi berbagai pihak yang terlibat. Kondisi dari bisnis dapat
dilihat berdasarkan titik aman yang paling ekstrim hingga titik paling buruk (Hanafi

& Halim, 2005:274):

! r

Kesulitan keuangan
(likuiditas) jangka pendek
(technical insolvensy)

Tidak solvable (hutang >
asset)

Menurut Hanafi & Halim (2009), prediksi atas financial distress dapat

berguna bagi beberapa pihak diantaranya:
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1) Pemberi pinjaman (kreditur)
Pemberi pinjaman dapat memanfaatkan financial distress sebagai alat untuk
mengontrol dan mengawasi pinjaman yang ada sehingga pihak kreditur dapat
mengambil keputusan dan langkah antisipasi apabila perusahaan akan
mengacu pada financial distress.

2) Pemegang Saham
Prediksi terkait kesulitan keuangan dapat dijadikan sebagai dasar dari
pengambilan sikap dan tindakan terhadap adanya kemungkinan bisnis yang
akan mengalami kegagalan dalam membayarkan kewajibannya.. Para inverstor
yang menganut strategi aktif akan mengembangkan cara memprediksi
financial distress yang menjadi pengingat awal akan terjadinya financial
distress.

3) Akuntan
Akuntan memiliki kepentingan tentang keberlangsungan suatu bisnis sebab
akan mengukur kemampuan suatu perusahaan.

4) Manajemen
Proyeksi kesulitan keuangan akan sangat mempengaruhi sikap dan keputusan
pihak manajer. Dari sinyal ini, manajemen bisnis akan bertindak sebagai upaya
menyelamatkan keberlangsungan usaha yang dijalankan.

2.2.4.1.Penyebab Financial Distress
Sandy Ariansyah Teguh (2006: 22) mengartikan financial distress sebagai

ketidakberhasilan suatu bisnis dalam melakukan kegiatan operasionalnya dalam

menghasilkan keuntungan (juga penutupan insolvabilitas perusahaan). Darsono and
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Ashar (2005: 102) mengemukakan bahwa sebab teradinya kebangkrutan dapat
dikelompokkan menjadi 2 yakni internal atau dalam dan eksternal atau luar. Faktor
dari dalam yang dapat mengakibatkan terjadinya kebangkrutan bisnis meliputi
(Darsono dan Ashari, 2005:102):

1. Manajer yang tidak bijak dan efisien dalam mengelola bisnis dapat
berdampak pada terjadinya kerugian yang berakhir pada perusahaan yang
tidak bisa melunasi kewajiban yang dimiliki.

2. Perbedaan komposisi antara ekuitas dan jumlah kewajiban yang dimiliki.
Dimana kewajiban yang besar bisa berakibat biaya beban yang besar pula.
Akhirnya banyak asset yang tidak dapat digunakan untuk menghasilkan laba.

3. Adanya kecurangan atau permainan kotor dari pihak dalam perusahaan. Hal
ini juga sangat berdampak akan terjadinya kebangkrutan.

Sedangkan faktor dari luar yang dapat berdampak juga yakni ada 2 sisi,
berhubungan langsung dengan bisnis (customer, pemerintah, peminjam modal,
bank ataupun competitor), dan yang tidak berhubugan langsung seperti adanya
kondisi perekonomian global yang memburuk
2.2.4.2.Metode Perhitungan Financial Distress

Terdapat berbagai metode atau model yang dipakai dalam memperkirakan
financial distress, salah satunya yaitu model Z-Score. Model ini adalah model yang
bisa memprediksi terjadinya kebangkrutan yang dilakukan oleh Dr. Edward Altman
ditahun 1968. Dalam perhitungannya, z-score memakai indikator tertentu untuk
memprediksi risiko bangkrutnya suatu bisnis. Pada tahun 1983, model ini telah

direvisi dengan merevisi beberapa variabel dalam rumus Z-Score (Arifin, 2007).
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Altman Z-score adalah Multiple Analisis Diskriminan (MDA) atau model
kuantitatif yang digunakan untuk membedakan antara perusahaan yang bertahan
dan gagal (Robinson & Maguire, 2001) berdasarkan informasi yang dikumpulkan
dari laporan keuangan yang diterbitkan. Model Altman Z-score adalah model
kuantitatif yang dipakai guna memprediksi financial perusahaan Altman Z-score
memiliki kemampuan dalam membedakan perusahaan yang sedang kesulitan dan
tidak secara finansial. Model tersebut menggunakan angka keuangan dari laporan
keuangan dan mengelompokkannya menjadi beberapa variabel yang berbeda untuk
analisis.

Metode ini digunakan karena metode ini dianggap dapat memprediksi
kebangkrutan dengan tingkat akurasi hingga 95% (Altman, 1968:609). Metode ini
telah melewati berbagai modifikasi dan penyesuaian, hingga saat ini menggunakan
empat rasio keuangan yang dijadikan penilaian sehingga metode ini bisa dipakai
untuk semua jenis perusahaan yang berbeda-beda. Rumus perhitungan model ini

adalah sebagai berikut (Altman, 2000:27):

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 - Nilai pasar ekuitas / total liabilitas

Z : Overall Index
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Tabel 2.3
Nilai “cut off”
Altman Z-Score Meaning of the cut off points
Z<11 Financial distress
11<Z<26 Grey area
Z>26 Sehat

Setiap kegiatan bisnis yang dilakukan oleh manusia pasti akan mendapatkan
konsekuensi dimasa yang akan datang, baik berupa keuntungan maupun kerugian.

Ketentuan Allah yang terdapat dalam Q.S. Al-Lugman ayat 34:
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Artinya: “Sesungguhnya hanya di sisi Allah ilmu tentang hari Kiamat; dan Dia
yang menurunkan hujan, dan mengetahui apa yang ada dalam rahim. Dan tidak
ada seorang pun yang dapat mengetahui (dengan pasti) apa yang akan
dikerjakannya besok. Dan tidak ada seorang pun yang dapat mengetahui di bumi
mana dia akan mati. Sungguh, Allah Maha Mengetahui, Maha Mengenal.” (Q.S.
Al-Lugman ayat 34)

Tafsir al-Jalalain menyimpulkan bahwa “sesungguh pengetahun mengenai
hari akhir hanya Allah yang tahu, kapan akan terjadi dan hanya Allah yang
menurunkan hujan pada waktu yang dikehendaki, dan mengetahui apa yang berada
pada rahin apakah perempuan atau laki-laki, tidak ada 1 orangpun yang dapat
mengerahui 1 dari 3 perkara di atas melainkan hanya Allah Swt. Tidak ada satu
orangpun yang akan tau apa yang akan terjadi esok hari. Serta tidak ada yang tahu
dibagian bumi mana ia akan mati. Allah Maha Tau dan Maha Mengenal apa yang

tersembunyi”.

Secara tidak langsung, ayat ini menjelaskan bahwa terdapat ketidakpastian
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mengenai masa yang akan datang. Tak terkecuali kegiatan bisnis. Dengan adanya
ketidakpastian ini, seluruh pihak diharapkan untuk belajar memprediksi dan menilai
apa yang akan terjadi dimasa depan, meskipun sifatnya tidakpasti. Hal ini juga
wajib dilakukan oleh investor, kreditur, maupun pihak pebisnis untuk menilai
apakah bisnis yang sedang dijalankan akan mengalami kesulitan keuangan dan
cenderung akan bangkrut atau dalam keadaan baik-baik saja.

Dalam ilmu figih terdapat istilah iflass dan muflis. Dimana iflass berarti tidak
memiliki harta, sedangkan muflis yaitu orang yang dalam keadaan bangkrut. Selain
itu juga ada istilah taflis yang bermakna keputusan hakim yang telah melarang keras
seseorang untuk bertindak atas harta yang dimilikinya. Hal ini dikarenakan debitur
yang terlibat utang, terkadang melebihi jumlah harta yang dimilikinya. Sebagai
contoh apabila terdapat seseorang (debitur) yang meminjam modal kepada pihak
peminjam setelah itu debitur mengalami kebangkrutan, maka pihak pemberi
pinjaman dapat mengajukan permohonan kepada pengadilan dengan tujuan agar
pihak peminjam (debitur) dinyatakan bangkrut dan pailit sehingga ia tidak akan bisa
bertidak dengan sisa hartanya (Djakfar, 2013:461).

2.2.5. Solvabilitas atau Leverage

Rasio solvabilitas diartikan sebagai rasio yang dapat meninjau sejauh mana
asset perusahaan dibiayai dengan liabilitas (Kasmir, 2012). Rasio leverage menurut
Hery (2015) adalah rasio yang bisa menilai bagaimana aktiva dapat dibiayai oleh
liabilitas. Artian lain, indikator leverage adalah indikator yang dapat menilai
seberapa banyak kewajiban yang harus dibayarkan dalam urutan asset

pemenuhannya. Dengan artian lain seberapa banyak utang yang ditanggung
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dibanding asetnya.

Menurut Keown (dalam Ferry, 2011), rasio leverage mewakili tingkat bunga
beban dan beban hutang yang dikeluarkan oleh perusahaan yang menggunakan
dana eksternal. Semakin besar nilai rasio leverage, semakin besar pula nilai utang
perusahaannya (Rida & Khafid, 2014). Untuk penelitian ini, instrumen rasio
solvabilitas yang digunakan adalah Debt Asset Ratio (DAR). Rasio hutang terhadap
aset bisa menjadi informasi investor. Hal ini dikarenakan semakin tinggi aktivitas
bisnis yang memerlukan utang sebagai pembiayaan maka semakin tinggi pula
kewajiban yang ditanggung dan harus dibayarkan (Meilinda, 2012).

Teori keagenan menjelaskan bahwa tanggung jawab manajemen kepada
pemangku kepentingan melalui pengungkapan kinerja keuangan atas annual report
adalah alat yang dapat digunakan untuk pengambilan keputusan. Tiap penggunaan
liabilitas oleh perusahaan yang mempengaruhi resiko & keuntungan. Penggunaan
hutang yang tinggi akan meningkatkan risiko, dan kemungkinan untuk mengalami
kondisi kesulitan keuangan lebih tinggi (Fitriyah &Hariyati, 2013). Menurut

(Moeljadi, 2006:70) rumus DAR yang digunakan adalah:

Debt Asset Ratio = Total Kewajiban x 100%
Total Aktiva

Ditinjau dalam prespektif Islam, berhutang adalah suatu hal yang hampir
dilakukan oleh banyak perusahan, tiap perusahaan tidak pernah terlepas dengan
liabilitas, baik liabilitas lancar maupun tidak. Berdasarkan ajaran agama Islam, jika

seseorang terlibat hutang alangkah lebih baik apabila ia menyegerakan melunasi
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hutang yang dimilikinya. Sebagaimana dalam HR. Bukhari sebagai berikut :
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Dari Abu Hurairah, ia berkata : “Nabi mempunyai hutang kepada seseorang
(yaitu) seekor unta dengan usia tertentu. Orang itupun datang dengan menagihnya.
(Maka) beliaupun berkata, “Berikan kepadanya” kemudian mereka mencari yang
sesuai dengan untanya, akan tetapi mereka tidak menemukan kecuali yang lebih
berumur dari untanya. Nabi (pun) berkata :@: “Berikan kepadanya”, Dia pun
menjawab, “Engkau telah menunaikannya dengan lebih. Semoga Allah membalas
dengan setimpal”. Maka Nabi bersabda, “Sebaik-baik kalian adalah orang yang
paling baik dalam pengembalian (hutang)”. (HR. Bukhari, 1I/843, bab Husnul
Qadha’ no. 2263).

Orang yang memiliki hutang alangkah lebih baik apabila ia segera
melunasinya jika dirasa telah mampu mengembalikan hutang tersebut. Karena
orang yang menunda untuk melunasi hutang padahal dia memiliki kemampuan
untuk melunasinya, maka orang tersebut termasuk orang yang zholim (HR. Bukhari
Muslim). Didalam Hadits tersebut dapat dilihat bahwa seberapa pentingnya bagi
perusahaan untuk segera membayarkan hutangnya sebelum jatuh tempo atau tepat
waktu. Selain itu terdapat larangan untuk menunda pembayaran kewajibannya,
ketika sudah jatuh tempo maka kewajiban tersebut harus segara dilunasi. Hadist ini
mendukung penjelasan dari rasio leverage dimana sebuah perusahaan harus segera

melunasi kewajiban atau hutangnya tepat waktu.

2.2.6. Likuiditas

Indikator ini adalah indikator yang dapat melihat bagaimana organisasi dapat
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membayar kewajiban-kewajiban lancarnya. Triwahyuningtias & Muharam (2012)
menyebutkan likuiditas adalah kinerja suatu perusahaan dalam melunasi utang
lancar dengan asset lancar yang dimiliki. Dengan tujuan membantu menentukan
apakah perusahaan dapat menggunakan aset lancar atau likuidnya untuk menutupi
kewajiban lancarnya. Likuiditas perusahaan sebagai indikator kesengsaraan
moneter seperti yang diperkirakan oleh Kasmir (2012) menggunakan Current.Ratio
(CR). Salah satu proporsi likuiditas adalah proporsi saat ini yang menggambarkan
kapasitas organisasi untuk mengurus komitmen sementara dengan menggunakan
sumber dayanya yang lancar. Sesuai (Munawir, 2005) proporsi saat ini adalah
proporsi yang menunjukkan prinsip-prinsip kesejahteraan. (margin.of.safety) short
bank, atau kemampuan perusahaan dalam membayar komitmen.

Proporsi ini digunakan dengan alasan bahwa proporsi ini dapat mengetahui
berapa banyak sumber daya saat ini yang dibutuhkan organisasi untuk memenuhi
kewajibannya saat ini. Organisasi dengan sumber daya saat ini yang lebih penting
daripada kewajiban lancar dianggap dalam kondisi lancar untuk menutupi
tantangan moneter yang mungkin dari kewajiban mereka saat ini. Teori Keagenan
menjelaskan bahwa likuiditas dapat mengurangi biaya agensi dalam perusahaan.
Likuiditas yang tinggi mengartikan bahwa kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajibannya juga tinggi sehingga dapat menandakan kondisi
perusahaan yang sehat dan aman (Teori persinyalan). Jika hutang perusahaan saat
ini bisa dibayar kembali, beban bunga atas hutang juga bisa dibayar oleh
perusahaan. Hal ini dapat menandakan bahwa kondisi keuangan perusahaan sedang

dalam keadaan baik atau tidak. Rumus rasio lancar menurut menurut (Warsono,
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2003:35):

Current Ratio =  Aktiva Lancar x 100%
Kewajiban Lancar

2.2.7. Profitabilitas

Profitabilitas adalah rasio yang memperlihatkan bagaimana perusahaan
menghasilkan keuntungan (Harahap, 2010:304). Menurut Mamduh dan Abdul
(2007), rasio ini mengukur seberapa tinggi kinerja perusahaan dalam menghasilkan
profit. Profitabilitas adalah rasio yang dapat menilai seberapa tinggi kinerja
perusahaan untuk menghasilkan profit (Anderson et al., 1994; Olalere et al., 2017,
Ponsian, 2014). Menurut Brigham & Houston (2012) Rasio profitabilitas terdiri dari
ROA (Return On Assets) yaitu rasio yang menilai kemampuan seluruh asset yang
dimiliki dan dipergunakan untuk membuat laba. Return on Assets (ROA) merupakn
hasil dari EBIT dibandingkan dengan total asset. ROA juga dapat mengukur kinerja
perusahaan untuk memperoleh profit dalam beberapa tahun terakhir dan
diproyeksikan di masa mendatang. Rumus ROA adalah: (Brigham dan Houston

2010:148)

Return On Asset = Earning after Tax x 100%
Total Aset

Dalam kaidah Islam, Allah SWT menganjurkan hambaNya untuk mendapat
kesejahteraan dan kebahagiaan di bumi Allah. Hal ini sesuai Q.S. Al-Jumu’ah ayat

10 yang berbunyi:
Ogbelds (A 1708 ot 138305 ot b alghiity 231 B Tph Syllialt b 138

€ P
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Artinya: “Apabila salat telah dilaksanakan, maka bertebaranlah kamu di bumi;
carilah karunia Allah dan ingatlah Allah banyak-banyak agar kamu beruntung.”
(Q.S. Al-Jumu’ah ayat 10)

Dalam penafsirannya Ibnu Katsir menyimpulkan bahwa “Allah telah
melarang melakukan kegiatan jual beli apabila terdengar adzan, dan hendaklah
melakukan shalat terlebih dahulu. Setelah itu, bertebaranlah di muka bumi dan
berlomba mencari karunia Allah. Ketika kalian sedang berkegiatan jual beli,
hendaklah selalu berdzikir kepada Allah, jangan sampai kesibukan duniawi
membuat lupa akan adanya kehidupan akhirat” (Abdullah, 2007)

Agama Islam sendiri menganggap seluruh amal perbuatan manusia dalam
kehidupan sehari-hari, tak terkecuali aktivitas bisnis dan ekonomi akan mendapat
imbal balik atau hasil yang sesuai dengan tujuan untuk memenuhi kebutuhan sehari-
harinya. Namun, dalam mencari keuntungan tersebut harus dalam prinsip syariah
dan tidak melenceng dari apa yang telah diajarkan dalam Islam. Islam mengajarkan
bisnis yang menguntungkan seluruh pihak yang terlibat dan melarang mencari
keuntungan dengan spekulasi atau cara yang dapat merugikan orang lain. Selain itu,
Islam juga melarang bisnis yang merusak serta merugikan.

2.3.Kerangka Konseptual

Dari beberapa uraian diatas, yang menjadi dasar untuk penggambaran
korelasi antara variabel X dalam penelitian ini adalah leverage yang diproksikan
Debt To Asset Ratio dan likuiditas yang diproksikan dengan current ratio. Variabel
Y adalah Financial distress serta variabel moderasi yakni profitabilitas. Kerangka

konseptual pada penelitian ini digambarkan dengan gambar berikut ini:
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Gambar 2.1.

Kerangka Konseptual

Debt Asset Ratio

Hi
Ha

Hs
Return On Asset ———> Financial distress

i

Current Ratio

2.4. Hipotesis
2.4.1. Pengaruh Debt Asset Ratio terhadap Financial distress
Perusahaan menggunakan biaya agensi untuk meminimalkan konflik antara
manajer dan pemilik perusahaan. Rasio yang menunjukkan berapa banyak hutang
digunakan di perusahaan (Sudana, 2015). Pada saat hasil Debt Asset Ratio besar,
maka ini mengindikasikan pendanaan asset perusahaan mayoritas berasal dari
hutang. Apabila tidak dimanajemen dengan sebaik-baiknya, dapat berdampak
bisnis akan berada dalam kesulitan keuangan. Ketika hasil rasio Debt Asset Ratio
tinggi, maka perusahaan mempunyai beban yang harus ditanggung dari perolehan
dana perusahaan yang tidak seimbang dengan aktiva yang ada di perusahaan
tersebut, sehingga perusahaan mengalami kesulitan keuangan (financial distress).
Besarnya nilai Debt Asset Ratio mengindikasikan proporsi keuangan
eksternal perusahaan lebih tinggi dari keuangan internal. Berdasarkan teori

keagenan, penggunaan utang perusahaan akan menimbulkan biaya agensi. Neneng
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S, Ifa Latifa, Denok Sunarsi (2020), Dian Primanita Oktasari (2020), juga
sebagaimana Fatimah (2019) menemukan fakta bahwa saat nilai DAR tinggi maka
persentase suatu bisnis mengalami financial distress akan tinggi pula. Hal ini
diperkuat oleh penelitian yang dilakukan oleh Ayu Kurnia Sari, Hendra Saputra,
dan Andysah utera (2018), Tiara Widya Antikasari, Djuminah (2017), Andre V,
Rita A, Kharis R (2017), Nakhar Nur A, dkk (2017), Mutiara Muhtar dan Andi A
(2017), Achmad Tjahjono & Intan N (2016) dengan hasil yang sejalan. Sehingga
hipotesis yang akan diajukan dalam penelitian ini adalah:
H1: Debt Asset Ratio berpengaruh positif terhadap Financial distress
2.4.2. Pengaruh Current Ratio terhadap Financial distress

Proporsi moneter ini merupakan proporsi yang dapat mengevaluasi
kemampuan organisasi untuk membayar saat ini (Sudana, 2015). Penghargaan
likuiditas organisasi yang tinggi menunjukkan bahwa kapasitas organisasi untuk
mengurus kewajibannya saat ini berada dalam klasifikasi yang layak. Oleh karena
itu, organisasi akan menghindari kemungkinan masalah keuangan. Hipotesis
organisasi menyatakan bahwa ada situasi yang tidak dapat didamaikan yang muncul
antara pemilik dan eksekutif organisasi. Perselisihan ini muncul karena data yang
tidak seimbang antara dua pertemuan. Para eksekutif bertanggung jawab untuk
mitra melalui pengungkapan pelaksanaan keuangan dalam laporan tahunan dan
ringkasan anggaran yang diberikan oleh organisasi adalah perangkat yang dapat
digunakan untuk dinamis.

Proporsi ini dapat membantu untuk berbagai pertemuan termasuk penyewa

sementara, bank, pendukung keuangan, dan teman dewan. Untuk bank dan pemberi
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pinjaman sementara, proporsi ini digunakan untuk mengevaluasi dan memeriksa
kinerja keuangan perusahaan dalam posisi sementara. Proporsi likuiditas dalam
investigasi ini diproksikan dengan menggunakan proporsi saat ini. Ini dengan
alasan bahwa proporsi saat ini atau proporsi saat ini adalah ukuran keseluruhan yang
digunakan untuk mensurvei kelarutan sesaat, yang memperkirakan kapasitas
organisasi untuk memenuhi kewajiban seiring perkembangannya (Fraser dan
Ormiston, 2008:223). Semakin tinggi nilai proporsi saat ini, semakin baik pameran
organisasi dilihat dari kapasitas sumber daya saat ini untuk menjamin kewajiban
lancar. Secara keseluruhan, semakin tinggi nilainya, semakin cair. Jika proporsi saat
ini ditentukan dengan 1:1 atau 100%, ini berarti bahwa sumber daya saat ini dapat
menutupi setiap kewajiban saat ini.

Penelitian dilakukan oleh Neneng S, Ifa Latifa, Denok Sunarsi (2020),
Fatimah, Akhmad Toha, and Aryo Prakoso (2019) dan Erni Masdupi, Abel Tasman,
Atri Davista (2018) menunjukkan hasil bahwa ketika nilai rasio likuiditas
meningkat, perusahaan dapat melunasinya hutang lancar saat jatuh tempo, sehingga
perusahaan akan melakukannya hindari kemungkinan mengalami kesulitan
keuangan. Semakin besar likuiditas, maka persentase bisnis mengalami Financial
distress berkurang. Hal ini juga didukung penelitian dari Khristina Curry, Erliana
Banjarnahor (2018), Tya Restianti and Linda Agustina (2018), Ni Putu Eka Kartika
Kariani 1.G.A.N Budiasih (2017), dan Tiara Widya Antikasari, Djuminah (2017)
dengan hasil yang serupa. Sehingga hipotesis yang akan diajukan dalam penelitian
ini adalah:

H2: Current Ratio berpengaruh negatif terhadap Financial distress
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2.4.3. Pengaruh Return On Asset terhadap Financial distress

Profitabilitas adalah rasio yang memperlihatkan bagaimana perusahaan
menghasilkan keuntungan (Harahap, 2010:304). Menurut Brigham & Houston
(2012) Rasio profitabilitas terdiri dari ROA (Return On Assets) yaitu rasio yang
menilai kemampuan seluruh asset yang dimiliki dan dipergunakan untuk membuat
laba. Return on Assets (ROA) merupakn hasil dari EBIT dibandingkan dengan total
asset. ROA juga dapat mengukur kinerja perusahaan untuk memperoleh profit
dalam beberapa tahun terakhir dan diproyeksikan di masa mendatang. Menurut
teori keagenan, jika sebuah organisasi mencetak keuntungan yang tinggi, dapat
dikatakan bahwa spesialis tersebut berhasil dalam administrasi. Penelitian
sebelumnya yang dipimpin oleh Fatimah, Akhmad Toha, dan Aryo Prakoso (2019),
Erni Masdupi, Abel Tasman, Atri Davista (2018), Khristina Curry, Erliana
Banjarnahor (2018) mengungkapkan bahwa produktivitas mempengaruhi variabel
kesengsaraan moneter. Sehingga hipotesis yang akan diajukan dalam penelitian ini
adalah:
H3: Return On Asset berpengaruh negatif terhadap Financial distress
2.4.4. Pengaruh Debt Asset Ratio terhadap Financial distress dengan Return On

Asset sebagai Variabel Moderasi

Pengaruh DAR sangat diperlukan dalam memperkirakan kemampuan
organisasi untuk membayar kewajiban (baik saat ini maupun jangka panjang)
Hidayat (2014). Hal ini menunjukkan bahwa proporsi ini menitikberatkan pada
ukuran kewajiban yang digunakan untuk mendanai sumber daya organisasi. Juga,

hipotesis organisasi tentang daya dukung organisasi dimiliki oleh spesialis. Jika
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nilai kewajiban yang dituntut oleh organisasi terlalu tinggi, hal itu dapat diatasi jika
pilihan yang diambil tepat. Dengan ini, pilihan spesialis menjadi penting karena,
jika spesialis menggunakan terlalu banyak aset pihak luar sebagai sumber
pembiayaan, maka, pada saat itu, komitmen akan muncul yang akan bernilai lebih
tinggi di kemudian hari, dan ini dapat membuat organisasi menjadi tidak berdaya
melawan masalah moneter.

Return on Asset dipilih sebagai variabel moderasi karena setiap profit atau
manfaat yang dihasilkan oleh organisasi dari latihan fungsionalnya dapat
memperluas sumber daya dan dapat digunakan untuk membayar kewajiban.
Manfaat yang diperoleh organisasi akan dimanfaatkan dengan sebaik-baiknya. Hal
ini sesuai penelitian yang diarahkan oleh Ni Luh Kade Merta Sari dan 1.G.A. Made
Asri Dwija Putri (2016) dan Tejo Suryanto (2017) bahwa keuntungan yang tinggi
dapat mengurangi tingkat kesengsaraan moneter yang akan mampu ditanggung oleh
organisasi di kemudian hari. Sehingga hipotesis yang akan diajukan dalam
penelitian ini adalah:

H4: Return On Asset dapat memperkuat berpengaruh Debt Asset Ratio terhadap
Financial distress
2.4.5. Pengaruh Current Ratio terhadap Financial distress dengan Return On

Asset sebagai Variabel Moderasi

Menurut Hery (2017), proporsi likuiditas adalah proporsi yang
menggambarkan kemampuan organisasi untuk memenuhi komitmen sementara
akan segera berkembang. Hal ini dapat menggambarkan bahwa semakin tinggi

likuiditas suatu organisasi, semakin tinggi kapasitas organisasi untuk menutupi
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kewajibannya saat ini. Lebih besar likuiditas perusahaan berarti perusahaan aset
dapat menutupi hutang perusahaan saat ini. Perusahaan yang mempunyai nilai
profit yang besar dapat membuat asset lancar perusahaan akan meningkat. Hal ini
dapat berpengaruh terhadap kinerja perusahaan dalam pemenuhan hutang lancar.
Dengan hal ini maka bisnis dapat terhindar dari kebangkrutan.

Penetapan Return on Asset sebagai variabel pengarah adalah dengan alasan
bahwa setiap manfaat yang diciptakan organisasi dari latihan fungsionalnya yang
berbeda akan benar-benar ingin menambah sumber daya organisasi yang dapat
digunakan untuk mengurus kewajiban organisasi (Sari dan Putri, 2016). Proporsi
produktivitas yang digunakan adalah Return on Resources (ROA). Jika nilai ROA
tinggi, berarti produktivitas organisasi juga tinggi. Selain itu, peluang organisasi
untuk menghadapi kesulitan keuangan akan lebih kecil.

Hal tersebut sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Ni Luh Kade Merta
Sari dan I.G.A. Made Asri Dwija Putri (2016) dan Tejo Suryanto (2017) bahwa
Profitabilitas yang tinggi dapat mengurangi tingkat Financial distress yang akan
dialami perusahaan di kemudian hari. Sehingga hipotesis yang akan diajukan dalam
penelitian ini adalah:

H5: Return On Asset dapat memperkuat berpengaruh Current Ratio terhadap

Financial distress
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METODE PENELITIAN

3.1.Jenis dan Pendekatan Penelitian
Pengujian ini dapat dikumpulkan dalam tipe research quantitative with
descriptive, yaitu penelitian yang menekankan analisis pada data-data angka yang
diproses oleh metode statistik. Penelitian ini menguji hipotesis dengan
mengevaluasi variabel kas yang dipilih dengan metode faktual. Pendekatan
elucidating adalah berbagai informasi yang akan digunakan sebagai informasi
pendukung dalam penelitian. Data dalam penelitian ini didapat dari Report
Financial Annual untuk estimasi faktor yang digunakan dan dipilih berdasarkan
ukuran untuk periode 2017-2019.
3.2.Lokasi Penelitian
Penelitian ini berlokasi di Galeri Investasi Bursa Efek Indonesia UIN
Maulana Malik lbrahim Malang, Jalan Gajayana Nomor 50, Kota Malang.
Informasi yang digunakan dalam pengujian ini adalah laporan anggaran organisasi
ritel di kawasan bursa ritel tahun 2017-2019 yang diperoleh Galeri Investasi Bursa
Efek Indonesia. Eksplorasi ini mengarah pada organisasi ritel yang tercatat di Bursa
Efek Indonesia (BEI) dengan waktu persepsi 3 (tiga) tahun antara periode 2017-
2019. Artikel dalam penelitian ini adalah bidang ritel mengingat bisnis ritel di
Indonesia sedang berkembang, dari organisasi yang terputus menjadi organisasi
online. Demikian pula, kawasan ritel memiliki pekerjaan yang signifikan dalam

perekonomian masyarakat. Area ini berfungsi sebagai kontak antara pembuat dan
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pembeli. Kemudian lagi, area ritel juga berperan dalam mempertahankan pekerjaan

dan pengembangan publik.

Populasi dan Sampel Penelitian
3.3.1. Populasi
Populasi adalah semua item yang akan digunakan dalam penelitian yang

memiliki porsi kesamaan kualitas dan atribut (Latipun, 2011). Jumlah penduduk
dalam penelitian ini adalah seluruh organisasi ritel di sub area bursa ritel yang
tercatat di BEI periode 2017-2019. Menurut Riduwan dan Kuncoro (2013:37),
penduduk adalah seluruh wilayah, yang terdiri dari beberapa item dan memiliki
kualitas tertentu yang dimanfaatkan oleh para analis untuk diteliti dan
dipertimbangkan. Kemudian, pada saat itu, ujung-ujungnya ditarik. Pengujian
menggunakan strategi pemeriksaan purposive, khususnya contoh diambil dengan
pertimbangan tertentu. Populasi dalam eksplorasi ini adalah 27 organisasi ritel di
sub-area ritel yang tercatat di BEI periode 2017-2019.
3.3.2. Sampel

Sampel adalah sebagian dari jumlah serta ciri-ciri yang dimiliki oleh populasi
(Sugiyono, 2008:118). Jika total populasi cukup banyak, peneliti tidak akan
mungkin menggunakan seluruh jumlah populasi dengan berbagai alasan, seperti
terbatasnya dana, energi serta waktu, oleh sebab itu peneliti bisa memakai sampel
yang telah dipilih dari populasi. Dengan kata lain sampel merupaka perwakilan dari
jumlah populasi yang tersedia. Sampel dari penelitian ini adalah perusahan ritel
yang terdapat pada subsektor perdagangan eceram di Bursa Efek Indonesia 2017-

2019. Perusahaan yang akhirnya menjadi sampel penelitian ini yakni 14
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perusahaan.

Teknik Pengambilan Sampel
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Prosedur pengambilan sampel yang digunakan adalah metode purposive

sampling, yang mengandung arti bahwa sampel diambil dengan menetapkan

standar dan tujuan tertentu. Pada akhirnya, setiap sampel yang diambil dari populasi

yang telah ditahbiskan sebelumnya diambil tergantung pada perenungan dan aturan

yang dibuat. Standar dan ketentuan untuk pemeriksaan adalah sebagai berikut:

1. Perusahaan Ritel yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode

2017-20109.

2. Perusahaan Ritel yang memiliki data laporan keuangan lengkap pada

periode 2017-2019.

3. Perusahaan Ritel yang mengalami profit selama periode 2017-2019.

Berdasarkan kriteria yang telah dipaparkan, maka didapat hasil dari sejumlah

populasi yang ada adalah sebagai berikut:

Tabel 3.1
Rincian Data Pengambilan Sampel

No. Kriteria Jumlah
Perusahaan Ritel yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
! periode 2017-2019 21
Ritel yang tidak mempunyai data laporan keuangan secara lengkap
2 pada periode 2017-2019 (1)
3 | Perusahaan yang mengalami kerugian pada 2017-2019 (12)
JUMLAH DATA 14

Sumber: Data diolah, 2020
Berdasarkan kriteria yang dibuat dan ditetapkan, dari 27 perusahaan yang

menjadi populasi, terdapat 14 perusahaan yang mencukupi dan memenuhi seluruh
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syarat sebagai sampel untuk penelitian ini. Dengan rincian 1 perusahaan tidak

mempunyai laporan keuangan yang lengkap dan 12 perusahaan mengalam kerugian

antara 2017-2019. Perusahaan yang terpilih menjadi sampel yakni sebagai berikut:

Tabel 3.2
Daftar Sampel

No. Kode Nama Emiten

1 ACES Ace Hardware Indonesia Thk

2 AMRT Sumber Alfaria Trijaya Tbk

3 CSAP Catur Sentosa Adiprana Tbk

4 DIVA Distribusi Voucher Nusantara Tbk

5 ERAA Erajaya Swasembada Thk

6 LPPF Matahari Department Store Tbk

7 MAPA MAP Aktif Adiperkasa Thk

8 MAPI Mitra Adiperkasa Thk

9 MCAS M Cash Integrasi Thk

10 MIDI Midi Utama Indonesia Tbk
11 NFCX NFC Indonesia Thk

12 RALS Ramayana Lestari Sentosa Tbk
13 RANC Supra Boga Lestari Thk

14 SONA Sona Topas Tourism Industr Thk

Sumber: data diolah, 2020

3.5.Jenis Sumber Data

Informasi eksplorasi yang digunakan adalah informasi opsional. .Informasi

opsional itu sendiri memiliki kepentingan (seperti buku, catatan, kronik, laporan,

dan lain-lain). Analis akan mensurvei informasi moneter dan laporan tahunan dari

organisasi ritel yang tercatat di sub-area bursa ritel di Bursa Efek Indonesia pada

2017-2019. Faktor-faktor yang dipilih dalam pengujian ini antara lain DAR, CR,
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ROA, dan Financial Distress yang diperolen melalui laporan moneter yang
didistribusikan untuk periode 2017-2019 di situs otoritas Bursa Efek Indonesia

(www.idx.co.id).

3.6. Teknik Pengumpulan Data
Dalam penelitian ini, data dikumpulkan dengan metode dokumentasi.
Menurut Arikunto (2006:231) metode dokumentasi merupakan perolehan data
dengan mencari mengenai variabel terkait yang dapat berwujud surat kabar
majalah, transkrip, catatan, buku, , notulen, agenda, dan lainnya. Data mengandung
informasi dan keterangan serta penjelasan mengenai fenomena yang actual sesuai
dengan masalah yang akan diteliti. Teknik ini dimulai dari mencari dan
mengumpulkan data, memilih data yang memenuhi tujuan dari peneliti,
mengartikan serta mengkaitkan dengan fenomena lain. Pada penelitian ini teknik
pengumpulan data adalah dengan laporan keuangan dari perusahaan ritel subsektor
perdagangan eceran yang terdaftar di BEl. Kemudian data tersebut akan ditangani
menggunakan SPSS untuk statistik.
3.7.Definisi Operasional Variabel
Variabel merupakan semua yang dapat berbentuk apa yang ditetapkan
peneliti untuk diolah dan dianalisis untuk dapat memperoleh informasi mengenai
masalah yang diangkat, kemudian dapat ditarik kesimpulan (Sugiyono, 2009: 60).
Penelitian ini memiliki tiga variabel yang dianalisi, yaitu variabel independen,

dependen, dan moderasi.


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

Tabel 3.3

57

Definisi Operasional Variabel

No.

Variabel

Indikator

Definisi dan Pengukuran

Variabel Independe

n (X)

X1

DAR

Instrumen leverage adalah proporsi
yang digunakan untuk mengukur
seberapa besar kewajiban yang
harus ditanggung organisasi yang
diatur oleh kepuasan sumber
daya.Menurut (Moeljadi, 2006:70)
rumus DAR:

DAR = Total Kewajiban x 100%
Total Aktiva

X2

CR

Rasio lancar adalah rasio yang
memperlihatkan standar keamanan
(margin of safety) kreditor singkat,
atau kemampuan perusahaan dalam
pembayaran kewajiban tersebut.
Menurut  (Warsono, 2003:35)
rumus CR:

CR= _Asetlancar x 100%

Kewajiban Lancar

Variabel Dependen

(Y)

Y

Financial

distress

Financial distress merupakan suatu
kondisi yang menggambarkan
kondisi keuangan perusahaan tidak
baik dan sedang mengalami
kesulitan.  Menurut  (Altman,
2000:27) rumus financial distress:
Altman Z-Score
Z =6,56 (X1) + 3,26 (X2) + 6,72
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| | (X3) + 1,05 (X4)
Variabel Moderasi (Z)

Z ROA Return on Assets (ROA) adalah
hasil perbandingan antara EBIT

dan total asset. Menurut Brigham
dan Houston (2010:148) rumus
ROA:

ROA = Earning after Tax x 100%
Total Aset

Sumber: Data diolah peneliti, 2021

3.8.Analisis Data

Dalam pemeriksaan ini, pemeriksaan informasi yang digunakan adalah
statistic deskriptif dan analisis regresi linier berganda serta Moderating
Regression Analysis (MRA) dengan menggunakan software SPSS. Informasi
yang digunakan dalam pemeriksaan ini dilihat dan diatur secara efisien. Strategi
investigasi informasi adalah siklus pengumpulan informasi yang bergantung pada
faktor dan jenis responden, metabulasi. informasi. berbasis. faktor. dari. semua.
responden, informasi yang ditampilkan dari setiap faktor yang dipertimbangkan,
interaksi estimasi untuk memiliki pilihan untuk menjawab perincian masalah dan

pengujian spekulasi yang diajukan (Sugiyono, 2017:147).

3.8.1. Statistik Deskriptif

Menurut Sugiyono (2013:61) menuturkan bahwa definisi dari statistik
deskriptif adalah statistik yang dimanfaatkan untuk dapat memberikan gambaran
tentang objek yang sedang diteliti melalui data sampel yang telah diperoleh.

Analsisi ini digunakan untuk menyajikan data berupa angka yang menggambarkan
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keadaan perusahaan yang dijadikan sampel dalam penelitian. Data ini bisa
memproyeksikan profil data sampel dari variabel independen (DAR, CR dan ROA).
3.8.2. Uji Asumsi Klasik
Model regresi yang baik apabila mempunyai penyebaran data yang normal
ataupun mendekati normal, selain itu data juga harus bebas dari asumsi klasik
(heterokedastisitas, multikolinieritas, dan autokorelasi).
1. Uji Normalitas
Uji keteraturan digunakan dalam kasus kekambuhan, .variabel. gangguan
atau .sisa memiliki alat angkut biasa (Ghozali, 2016:154). Uji keteraturan
diselesaikan dengan menggunakan bagan probabilitas biasa (diagram plot).
Keteraturan dapat dilihat dengan melihat pada penyebaran data (spot) di
sudut-sudut pivot grafik. Menurut Aisyah (2015:14-15) pengujian ini harus
dimungkinkan  melalui  uji  faktual melalui uji  non-parametrik
Kolmogorov.Smirnov. (K-S). Jika nilai K-S > 0,05, berarti informasi tersebut
tersampaikan secara teratur.
2. Uji Heterokedastisitas
Uji heteroskedasitas memiliki tujuan untuk menilai apakah dalam model
regresi terdapat perbedaan dari residual satu pengamatan ke pengamatam
yang lain. Apabila hasilnya tetap, maka tidak terjadi heteroskedasitas.
Ghozali (2016:134) menuturkan bahwa contoh regresi yang baik merupakan
homoskedastisitas. Uji heteroskedasitas ini dilakukan dengan memakai
pengujian koefisien hubungan Rank Spearman, yakni mengkorelasikan

antara mutlak residual output regresi menggunakan seluruh variabel bebas
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atau eksogen. Apabila terjadi signifikansi mengandung heteroskedasitas,
namun kebalikannya bila lebih dari 5% maka dianggap homoskedastisitas.
3. Uji Multikolinieritas
Uji ini digunakan untuk menilai apakah contoh regresi terdapat adanya
hubungan antar variabel bebas (Ghozali, 2016:103). Aisyah (2015:22)
menuturkan bahwa terdapat berbagai cara yang bisa digunakan untuk
mengetahui multikolinieritas antara lain dengan cara Variance Infaltion
Factor (VIF). Jika nilai VIF > 10, maka dapat diartikan terjadi multikolinier,
namun jika nilai VIF kurang dari 10 maka tidak terdapat multikolinieritas.
4. Uji Autokorelasi
Pengujian ini selesai dilakukan untuk mengidentifikasi model straight
relapse yang memiliki keterkaitan antara kesalahan dan pengaruh yang
meresahkan pada periode t-1 atau sebelumnya (Ghozali, 2016:107). Untuk
membedakan adanya indikasi autokorelasi pada uji kekambuhan langsung,
dapat diselesaikan dengan menggunakan pengidentifikasi Durbin-Watson
(uji DW) dengan pengaturan. Apabila hasil DW antara - 2 sampai dengan +2,
berarti terjadi autokorelasi (Aisyah, 2015:29-30).

3.8.3. Moderating Regression Analysis (MRA)

Dalam spekulasi yang diajukan dalam pemeriksaan ini, dicoba
menggunakan pemeriksaan relaps dengan variabel MRA. Faktor yang digunakan
sebagai mediator adalah faktor yang dapat mempengaruhi hubungan langsung
antara faktor otonom dan subordinat. Faktor pengarah bersifat eksogen yang dapat

memperkuat atau melemahkan hubungan antara faktor eksogen lain dengan faktor
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endogen.

Gambar 3.1
Model Hubungan Regresi dengan Variabel Moderasi

v

X1 Y

Dapat dilihat bahwa variabel Z dapat mempengaruhi (kuat atau lemah) korelasi
antara variabel X dan Y. Pengujian regresi menggunakan variabel moderasi dapat
diuji memakai Moderating Regression Analysis (MRA) dengan menggunakan
aplikasi khusus untuk regresi linier berganda pada persamaan regresinya
terkandung unsur hubungan (perkalian 2 ataupun lebih variabel eksogen). Hal ini
dapat dilakukan dengan rumus:

Y = o+ B1X1 + B2X2 + B3Z + PAX1*Z + B5SX2*Z + ¢

Keterangan:
Y = Financial distress
a = Konstanta
B1-p5 = Koefisien Regresi
X1 = Debt Asset Ratio
X2 = Current Ratio
Z = Return On Asset
€ = Standart Error

Dengan adanya persamaan tersebut, akan ada beberapa kemungkinan yang bisa

saja terjadi, diantaranya:
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a) Variabel moderator (Z) bukan variabel moderator tetapi variabel
intervening.
b) Variabel Z termasuk variabel moderator homologizer.
c) Variabel Z termasuk variabel quasi moderator (semu). Variabel jenis ini
berlaku sebagai variabel moderator sekaligus variabel independen.

d) Variabel Z adalah variabel moderator yang murni (Ghozali, 2016:215).
3.8.4. Uji Hipotesis

3.8.4.1.Uji Koefisien Determinasi

Uji ini merupakan pengujian dengan menggunakan kemampuan model

dengan menerangkan variabel eksogen. Apabila hasilnya mendekati 1 itu bermakna
variabel endogen memberi hamper seluruh data yang diperlukan guna memprediksi
variasi variabel endogen. Koefisien informasi silang cukup rendah dengan alasan
adanya keragaman yang tinggi antara setiap persepsi, kecuali untuk informasi deret
waktu sebagian besar memiliki koefisien kepastian yang tinggi (Ghozali, 2011:15).

3.8.4.2.Uji t-Test

Pengujian ini diharapkan dapat mensurvei seberapa besar pengaruh setiap

faktor bebas dalam memperjelas variabel terikat. Dari pengujian ini, nilai t yang
ditentukan akan dikontraskan dan nilai t tabel, cara yang harus diselesaikan adalah
sebagai berikut:
Jika nilai t hitung > nilai t tabel atau dengan tingkat signifikansi kurang dari 0,05,
maka hal ini dapat diartikan Ha diterima dan Ho ditolak. Dengan kesimpulan

variabel X berpengaruh terhadap variabel Y.



63

2) Jika nilai t hitung < nilai t tabel atau tingkan signifikansi lebih dari 0,05 maka dapat
diartikan bahwa Ha ditolak sedangkan Ho diterima. Dengan kesimpulan variabel X

tidak berpengaruh terhadap variabel Y (Suryadi & Purwanto, 2009:238).



BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1. Hasil Penelitian

4.1.1. Gambaran Umum Perusahaan Sub Sektor Perdagangan Eceran

Sub- ritel adalah industri yang terdiri dari organisasi yang menawarkan jenis
bantuan yang menjual produk secara eceran. Produk yang dijual juga memiliki
banyak variasi, seperti merchandise pelanggan keluarga, pakaian, bahan bangunan,
peralatan rumah tangga, gadget, handphone canggih, hingga gadget media
transmisi. Organisasi ritel itu sendiri terdiri dari beberapa struktur, misalnya rantai
ritel, minimarket, toko umum, toko umum, stan, dan toko. Organisasi sub-bidang
perdagangan ritel yang tercatat di Bursa Efek Indonesia sendiri memiliki tugas vital
bagi kondisi moneter di Indonesia.

Menurut data yang didapat dari Badan Pusat Statistik (BPS), pada kuartal
ketiga tahun 2019, sector perdagangan sendiri menyumbang sekitar 13% dari total
Produk Domestik Bruto (PDB). Selain itu, sektor ritel juga membantu memasarkan
produk dalam negeri, menjaga kestabilan harga, dan juga membantu penyerapan

tenaga kerja (www.republika.co.id). Sektor ini sebagai jembatan antara pebisnis

dan consumer. Selain itu, sektor ini berperan menyerap tenaga kerja serta
pertumbuhan nasional. Bisnis ini meliputi kegiatan jual barang maupun jasa secara
langsung kepada para konsumen tingkat akhir sebagai pengguna pribadi dan bukan
untuk dipergunakan untuk bisnis kembali. Saat ini, ruang lingkup bisnis ini tidak

hanya terpaku pada penjualan offline, namun juga penjualan online dan juga
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melibatkan jasa layanan antar atau biasa disebut delivery yang dapat menjadi nilai
tambah pada produk yang ditawarkan pada konsumen akhir.

Indonesia sendiri menempati posisi kedelapan sebagai negara agraris
dengan potensi ritel paling menarik menurut laporan Worldwide Retail
Improvement List 2017 yang diperkenalkan oleh organisasi A.T. kearney. Dengan
jumlah populasi Negara Indonesia yang melebihi 260 juta jiwa dan terus bertambah
berdampak pada optimisme akan berkembangnya bisnis ini dimasa depan. Presiden
Joko Widodo pada tahun 2016 mengumukan adanya reformasi yakni dengan
mengizinkan para investor luar negeri menanamkan sahamnya mayoritas pada
department stores dan izin kepemilikan penuh pada perusahaan bidang e-
commerce, dengan hal ini akan semakin menarik perhatian para investor asing

untuk masuk ke Indonesia (www.atkearney.com).

Grafik 4.1
Pertumbuhan Penjualan Sub Sektor Perdagangan Eceran
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Sumber: Data diolah peneliti, 2021
Berdasarkan dari grafik di atas, dapat dilihat bahwa pada tahun 2017

pertumbuhan penjualan mengalami penurunan yang cukup signifikan. Hal ini

dikarenakan banyaknya perusahaan ritel yang mengalami kondisi kebangkrutan,
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seperti yang diutarakan oleh Ketum Asosiasi Pengusahan Ritel Indonesia
(APRINDO) dimana terdapat sekitar 40 hingga 50 toko yang gulung tikar pada
sepanjang tahun 2017 hingga 2018 (IDN 2018). Hal ini disebabkan oleh semakin
berkembangnya zaman dan teknologi yang melejit hingga mempermudah para
customer untuk mendapat barang yang diinginkan tanpa pergi ke toko sehingga
mereka dapat memesan barang melalui ponsel. Disisi lain, pada tahun 2019 ada
sedikit pertumbuhan namun belum signifikan, hal ini dikarenakan pada tahun ini
terjadi perang dagang antara AS dan China.

Ketua Umum Asosiasi Pengusaha Ritel Indonesia (Aprindo) Roy Mandey
mengemukakan “penjualan ritel yahun 2017 ditutup diangka Rp 215 triliun dengan
pertumbuhan 7%. Sementara untuk tahun 2018, penjualan ritel naik 10% dan target
penjualan Rp 240 triliun. Untuk triwulan tahun 2019, naik menjadi 10,7%”. Pada

tahun 2018 pertumbuhan penjualan mengalami kenaikan dikarenakan lancarna

proses impor. (www.merdeka.com) Selain itu, tahun ini juga tahun pemilihan
umum (PEMILU) jadi banyak partai politik banyak yang berbelanja untuk

kebutuhan kampanye. (www.cnnindonesia.com)

Untuk tahun 2019 pertumbuhan penjualan tidak mengalami kenaikan yang
cukup signifikan. Hal ini dikarenakan banyaknya gerai-gerai besar yang tutup dan
pemutusan hubungan kerja marak dimana-mana. Berbeda dengan gerai kecil seperti
alfamart dan indomaret yang semakin hari semakin banyak. Namun maraknya
penutupan gerai perusahaan besar dikarenakan berbagai factor diantaranya adalah
terdapat perubahan pola belanja dan gaya hidup masyarakat, perubahan strategi

perusahaan, masyarakat lebih suka toko kecil, dan yang terakhir menjamur serta
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maraknya bisnis ritel yang berbasis online.

Penelitian ini mengambil sampel perusahaan ritel yang termasuk dalam sub
sektor perdagangan eceran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel yang
diambil dan digunakan dalam penelitian berjumlah 14 perusahaan.

4.1.2. Analisis Deskriptif
4.1.2.1. Financial Distress

Dalam penelitian ini, variabel financial distress dihitung menggunakan
metode Altman Z Score pada perusahaan sub sektor perdagangan eceran yang
terdaftar di BEI periode 2017-2019. Berikut adalah hasil perhitungan dimana
keterangan FD berarti “Financial Distress” atau dengan kata lain perusahaan
sedang mengalami kondisi kesulitan keuangan, keterangan GA yang berarti “Grey
Area” atau perusahaan dalam kondisi zona abu-abu, dan yang terakhir S yakni
“Sehat” atau perusahaan dalam kondisi baik-baik saja.

Tabel 4.1
Hasil Perhitungan Metode Altman Z Score pada Perusahaan Sub Sektor

Perdagangan Eceran tahun 2017-2019

PERUSAHAAN | THN A B C D TOTAL | KET
2017 04 | 0,13 | 0,22 | 0,02 4,54 S

ACES 2018 | 0,44 | 0,13 | 0,23 | 0,02 4,89
2019 | 043 | 0,17 | 0,22 | 0,02 4,88
2017 | -0,06 | 0,22 | 0,15 0,3 1,3 GA

AMRT 2018 | 0,07 | 0,20 | 0,18 | 0,37 2,96 S
2019 | 0,07 | 0,27 | 0,19 | 0,35 2,97 S
2017 | 0,09 | 0,11 | 0,04 | 0,42 1,72 GA

CSAP 2018 | 0,20 | 0,11 | 0,04 | 0,50 2,55 GA

2019 | 0,08 0,1 0,04 | 0,42 1,59 GA
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2017 | 0,17 | 0,07 | 0,07 | 0,12 1,98 GA
DIVA 2018 | 0,82 | 0,02 | 0,30 | 0,44 6,07 S
2019 | 0,67 0,1 0,1 0,27 5,66 S
2017 | 0,18 0,2 | 0,05 | 0,08 2,27 GA
ERAA 2018 | 0,18 02 | 0,09 | 0,18 2,66 S
2019 | 0,24 | 0,27 | 0,05 | 0,24 3,02 S
2017 | 0,07 | 0,01 | 0,11 | 0,75 1,97 GA
LPPF 2018 | 0,05 | 0,01 | 0,31 | 0,56 3,03 S
2019 | 0,03 | 0,01 | 0,36 | 0,57 3,29 S
2017 | 0,56 03 | 0,27 | 0,49 6.96 S
MAPA 2018 | 0,46 | 0,33 | 0,28 0,8 6,82 S
2019 | 054 | 0,46 | 0,23 | 0,49 7,11 S
2017 0,2 0 0,16 0,2 2,57 GA
MAPI 2018 | 0,15 | 0,32 | 0,18 | 0,38 3,65 S
2019 | 0,18 | 0,53 0,2 0,51 4,77 S
2017 | 0,58 | 0,02 | 0,02 | 0,83 4,9 S
MCAS 2018 | 0,65 | 0,16 | 0,06 | 0,55 5,85 S
2019 | 0,67 | 0,17 | 0,06 | 0,82 6,24 S
2017 | -0,16 | 0,24 | 0,17 | 0,23 0,83 FD
2018 | -0,15 | 0,24 | 0,19 | 0,27 1,03 FD
2019 | -0,30 | 0,17 | 0,21 | 0,32 0,33 FD
2017 0,7 0,32 | 0,06 0 6,08 S
NFCX 2018 | 0,84 | 0,03 | 0,05 | 0,12 6,08 S
2019 | 0,76 | 0,06 | 0,06 | 0,04 5,64 S
2017 | 0,42 | 0,68 | 0,11 | 0,39 3,68 S
RALS 2018 | 0,47 0,7 | 0,11 | 0,36 4,42 S
2019 | 0,51 0,7 | 0,10 | 0,35 4,41 S
2017 | 0,23 | 0,22 | 0,06 | 1,92 4,61 S
RANC 2018 | 0,22 | 0,25 | 0,07 | 1,23 3,95 S
2019 | 0,25 | 0,28 | 0,07 | 1,29 4,37 S




69

2017 0,4 0,35 | 0,08 15 5,87
SONA 2018 | 0,49 | 0,42 | 0,13 0,3 5,75
2019 0,6 0,5 0,09 | 0,06 6,53 S
Sumber: Data diolah peneliti, 2021

Dari tabel 4.1, dapat disimpulkan bahwa terdapat 1 perusahaan yang
mengalami financial distress,6 perusahaan berada dikondisi abu-abu atau grey
area, dan sisanya, yakni 7 perusaan dalam kondisi sehat.
4.1.2.2. Leverage

Proporsi dissolvability dicirikan sebagai proporsi yang dapat mengevaluasi
sejauh mana sumber daya organisasi dibiayai dengan kewajiban (Kasmir, 2012).
Secara keseluruhan, proporsi ini adalah proporsi yang dapat mengevaluasi seberapa
besar kewajiban yang harus dibayar organisasi yang diatur oleh sumber daya untuk
dipenuhi. Pada akhirnya, seberapa besar kewajiban yang dapat ditanggung oleh
organisasi jika dibandingkan dengan sumber dayanya. Pada dasarnya, semakin
tinggi penghargaan pengaruh, semakin tinggi penghargaan kewajiban organisasi.
Hal ini karena semakin penting kegiatan organisasi dibiayai oleh kewajiban,
semakin besar kemungkinan kerugian keuangan, mengingat semakin besar
kewajiban yang harus dibayar oleh organisasi. Dalam pengujian ini, instrumen
proporsi pengaruh yang digunakan adalah Debt Asset Ratio (DAR).

1) Debt Asset Ratio (DAR)
Menurut Kasmir (2010:156) debt to asset ratio adalah rasio yang dapat

menilai bagaimana komposisi total liabilitas dengan total asset yang dimiliki.
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Grafik 4.2
Rata-rata Debt Asset Ratio (DAR) Perusahaan Sub Sektor Perdagangan
Eceran tahun 2017-2019
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Sumber: Data diolah peneliti, 2021
Dari grafik 4.2, pada tahun 2017 hingga 2019 rata-rata nilai DAR

perusahaan sub sektor perdagangan eceran cenderung stabil dan bahkan menurun
ditahun 2019. Di mana nilai DAR yang paling tinggi terjadi pada 2018 yakni
sebesar 0,56, disisi lain nilai DAR yang paling rendah terjadi pada tahun 2019 yakni
sebesar 0,43.

4.1.2.3. Likuiditas

Likuiditas merupakan rasio yang menilai bagaimana kinerja perusahaan
dalam pemenuhan hutang jangka pendeknya (Van Horne dan Wachowicz,
2012:205), Likuiditas perusahaan sebagai financial distress prediktor yang diukur
oleh Kasmir (2012) menggunakan Current Ratio (CR). Semakin tinggi nilai rasio
lancar maka semakin baik pula kinerja perusahaan dilihat dari kemampuan asset
lancar untuk menjamin kewajiban lancarnya. Dengan kata lain semakin tinggi

nilainya, maka semakin likuid.
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1) Current Ratio (CR)

Rasio lancar atau current ratio merupakan takaran umum yang digunakan
untuk menilai solvensi jangka pendek, yaitu mengukur kinerja organisasi unutuk
melunasi hutang saat memasuki masa tengga waktu (Fraser & Ormiston,
2008:223). Apabila nilai CR semakin tinggi, maka semakin kecil risiko
organisasi mengalami kondisi kesulitan keuangan/ Dengan artian lain, semakin
tinggi maka semakin likuid.

Grafik 4.3

Rata-rata Current Ratio (CR) Perusahaan Sub Sektor Perdagangan Eceran
tahun 2017-2019
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Sumber: Data diolah peneliti, 2021
Dari grafik diatas, dapat dilihat bahwa sejak tahun 2017-2019 rata rata nilai

rasio lancar dari perusahaan sub sektor perdagangan eceran mengalami
peningkatan dari setiap tahunnya. Dimana pada tahun 2017 nilai rasio lancarnya
1,73 dan meningkat ditahun selanjutnya yakni 1,75. Sedangkan tahun 2019 nilai
rasio lancar berada pada posisi tertinggi yakni diangka 3,15.

4.1.2.4. Profitabilitas
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Profitabilitas adalah rasio yang memperlihatkan bagaimana perusahaan
menghasilkan keuntungan (Harahap, 2010:304). Dalam penelitian ini rasio

profitabilitas diukur dengan menggunakan Return on Assets (ROA).

1) Return on Assets (ROA)

Return on Assets (ROA) merupakan hasil dari EBIT dibandingkan dengan
total asset. ROA juga dapat mengukur Kinerja perusahaan untuk memperoleh
profit dalam beberapa tahun terakhir dan diproyeksikan di masa mendatang.

Grafik 4.4

Rata-rata Return on Asset (ROA) Perusahaan Sub Sektor Perdagangan
Eceran tahun 2017-2019
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Sumber: Data diolah peneliti, 2021

Dari grafik 4.4 dapat diketahui bahwa sejak tahun 2017 sampai tahun
2019 rata-rata nilai ROA perusahaan sub sektor perdagangan eceran
mengalami peningkatan disetiap tahunnya. Pada tahun 2017 nilai ROA 3,4,
tahun 2018 3,4, dan tahun 2019 mengalami posisi tertinggi yakni 3,5. Hal ini
dikarenakan setiap tahun sub sektor ritel mengalami kenaikan pertumbuhan

penjualan.
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4.1.3. Statistik Deskriptif

Menurut Ghozali (2011: 19), statistic deskriptif dapat memberikan garis
besar informasi yang mengandung sifat-sifat normal, kualitas paling ekstrim dan
paling rendah, standar deviasi, perbedaan, dan lain-lain. Pengukuran yang
mencerahkan adalah siklus yang memberikan garis besar informasi sebagai tabel,
bagan, dan angka. Faktor bebas dalam pengujian ini adalah DAR dan CR.
Sedangkan variabel terikatnya adalah masalah keuangan dengan perhitungan
menggunakan teknik Altman Z-Score. Selain itu, variabel pengarah adalah ROA.

Tabel 4.2

Deskriptif VVariabel Penelitian pada Perusahaan Sub Sektor
Perdagangan Eceran tahun 2017-2019

Descriptive Statistics
Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Debt Asset Ratio 14 10 .85 4964 22117
Current Ratio 14 71 6.00 1.8707 1.15928
Return on Asset 14 .04 .73 .3336 .22483
Financial Distress 14 1.62 9.78 4.8764 2.48454
Valid N (listwise) 14

Sumber: Output SPSS, 2021

Dari data statistik diatas, dapat dilihat data mengenai nilai minimum, maksimum,
mean, dan nilai standar deviasi dari semua variabel terkait penelitian dari tahun
2017-2019. Dari tabel 4.2 dikemukakan sebagai berikut:
1) Debt Asset Ratio
Nilai minimum DAR adalah 0,10 dan nilai maksimum DAR adalah 0,85.
Untuk nilai mean DAR adalah 0,4964. Sedangkan untuk nilai standar deviasi
DAR adalah 0,22117.
2) Current Ratio

Nilai minimum CR adalah 0,71 dan nilai maksimum CR adalah 6,00. Untuk
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nilai mean CR adalah 1,8707. Sedangkan untuk nilai standar deviasi CR adalah
1,115926.
3) Financial Distress
Variabel financial distress dihitung dengan menggunakan metode Altman Z-
Score. Nilai minimum Z-Score adalah 1,62 dan nilai maksimum Z-Score adalah
9,79. Untuk nilai mean Z-Score adalah 4,8764. Sedangkan untuk nilai standar
deviasi Z-Score adalah 2,48454.
4) Return on Asset
Nilai minimum ROA adalah 0,04 dan nilai maksimum ROA adalah 0,73.
Untuk nilai mean ROA adalah 0,3336. Sedangkan untuk nilai standar deviasi
ROA adalah 0,22483.
4.1.4. Uji Asumsi Klasik
4.1.4.1. Uji Normalitas
Uji normalitas dalam penelitian ini dilakukan dengan mengguakan 2 cara
yakni dengan menggunakan uji non parametric Kolmogorov-Smirnov (Aisyah,
2015:14-15) dan juga pendeteksi penyebaran data pada sumbu diagonal dari grafik
yang ditunjukkan. Berikut hasil dari uji normalitas dengan variabel endogen
financial distress:

Tabel 4.3
Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized

Residual

N 14

Normal Parameters? Mean .0000000

Std. Deviation 2.13774549
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Most Extreme Differences Absolute .153
Positive .153
Negative -.127
Test Statistic .153
Asymp. Sig. (2-tailed) .200

Sumber: Output SPSS, 2021
Dari hasil output SPSS tabel 4.3, dapat dilihat bahwa skor signifikansi
senilai 0,200. Dimana dinalai 0,200 > 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa data
penelitian memiliki distribusi yang normal. Setelah pengujian uji non parametric
Kolmogorov-Smirnov, data juga diuji dengan grafik normal probability plot.
Normalitas dapat dideteksi dengan melihat pola persebaran titik terhadap sumbu
diagonal grafik.

Gambar 4.1
Uji Normal Probability Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Financial Distress
10

Expected Cum Prob

Observed Cum Prob

Sumber: Output SPSS, 2021
Dari gambar diatas, dapat dilihat bahwa persebaran titik berada disekitar
garis diagonal yang melintang. Oleh karena itu data dinyatakan mengikuti fungsi
distribusi yang normal.
4.1.4.2.Uji Multikolinieritas

Pada pengujian penelitian ini, peneliti menggunakan Variance Inflaltion
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Factor. Dimana jika nilai VIF lebih tinggi daripada 10, diartikan terdapat korelasi

yang cukup tinggi diantara variabel independen. Namun jika nilai VIF < 10, maka

tidak terjadi multikolinier pada data (Aisyah, 2015:22).

Uji Multikolinieritas

Tabel 4.4

Coefficients?

Unstandardized Coefficients

Standardized

Coefficients

Collinearity Statistics

Model B Std. Error Beta T Sig. Tolerance VIF

1 (Constant) 4.983 1.414 3.524 .006
Debt Asset .819 414 .382 1.976 .006 .999 1.126
Ratio
Current Ratio -5.088 2.047 -.533 2.925 .015 .888 1.001
Return On -4.001 2.137 .362 1.872 .001 .887 1.127
Asset

a. Dependent Variable: Financial Distress

Sumber: Output SPSS, 2021

Dari tabel 4.4 diatas, dapat dilihat pada tabel tolerance, nilai seluruh variabel

lebih besar dari 0,10. Hal ini membuktikan bahwa model regresi tersebut tidak

terjadi multikolinieritas. Kemudian untuk nilai VIF yakni variabel leverage 1,126,

likuiditas 1,001, dan profitabilitas 1,127. Dimana seluruh nilai VIF kurang dari

10.00, maka artinya tidak terjadi multikolinieritas.

4.1.4.3.

Uji Heteroskedastisitas

Apabila sign > 0,05 maka disebut homokedastisitas (Aisyah, 2015:24). Data

yang baik adalah data yang tidak terjadi heteroskedastisitas (homokedastisitas).

Dari data yang diperoleh, berikut hasil dari pengujian Heteroskedastisitas.
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Tabel 4.5
Uji Heteroskedastisitas

Correlations

Unstandardized Residual
Correlation Coefficient -.106
Debt Asset Ratio Sig. (2-tailed) 719
N 14
Correlation Coefficient -.011
Current Ratio Sig. (2-tailed) .970
Spearman's N 14
rho Correlation Coefficient 152
Return On Asset Sig. (2-tailed) 604
N 14
Correlation Coefficient 1.000
Unstandardized
Sig. (2-tailed)
Residual
N 14
Sumber: Output SPSS, 2021
Hasil interpretasi output SPSS:
Variabel ) )
R Sig. (2-tailed) Keterangan
Eksogen
Leverage -0,106 0,719 Homokedastisitas
Likuiditas -0,011 0,970 Homokedastisitas
Profitabilitas 0,152 0,604 Homokedastisitas

Sumber: Data diolah peneliti, 2021

Dari tabel diatas, hasil dari sign. > 0m05, dimana dapat diartikan variabel
tidak heteroskedastisitas. Dalam artian tidak ada hubungan antara data dengan
residual.

4.1.4.4. Uji Autokorelasi

Uji ini dilakukan untuk melihat apakah model regresi terdapat korelasi antar
kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode

t-1. Pendeteksi percobaan Durbin-Watson atau uji DW dilakukan dengan syarat
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apabila nilai DW berada diantara -2 hingga +2 maka tidak teradi autokorelasi

(Aisyah, 2015: 29).

Tabel 4.6
Uji Autokorelasi

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .8172 .668 .569 1.63174 2.266
a. Predictors: (Constant), ROA, DAR, CR
b. Dependent Variable: Financial Distress
Sumber: Output SPSS, 2021
Hasil interpretasi output SPSS:
d DI du 4-dl 4-du
2,266 0,9054 1,5507 3,0946 2,4493

Sumber: Data diolah peneliti, 2021

Karena du < d < 4-du, maka data regresi diatas tidak terdapat autokorelasi.

Selain itu, nilai DW pada tabel 4,6 adalah 2,266 (berada disekitar angka 2), dan

dapat diartikan bahwa tidak terjadi autokorelasi.

4.1.5. Uji Hipotesis

4.1.5.1. Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi atau biasa disebut R? adalah alat yang digunakan
untuk menilai seberapa besar kemampuan model regresi dalam menjelaskan
variabel dependen (Ghozali, 2012:97). Untuk dapat melihat nilai determinasi model

regresi yakni dengan melihat nilai R Square. Dimana nilainya berkisar antara nol

dan satu.
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Tabel 4.7
Hasil Koefisien Determinasi

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 8172 .668 .569 1.63174

a. Predictors: (Constant), ROA, DAR , CR

b. Dependent Variable: Financial Distress

Sumber: Output SPSS, 2021

Berdasarkan tabel 4.7, nilai adjusted R Square yakni 0,569 atau 56,9%
variabel Y atau financial distress yang dihitung dengan menggunakan metode
Altman Z Score dapat dijelaskan dengan DAR, CR, dan ROA. Sedangkan sisanya

yakni 43,1% dijelaskan oleh variabel lain diluar variabel DAR, CR, dan ROA.

4.1.5.2. Uji t-Test (Parsial)

Hasil pengujian data dengan menggunakan uji t-Test adalah sebagai berikut:

Tabel 4.8
Hasil Uji t-Test
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) 4.983 1.414 3.524 .006
Debt Asset .819 414 .382 1.976 .006
Ratio
Current Ratio -5.988 2.047 -.533 2.925 .015
Return On -4.001 2.137 .362 1.872 .001
Asset
a. Dependent Variable: Financial Distress

Sumber: Output SPSS, 2021

1) Debt Asset Ratio

H1: Debt Asset Ratio berpengaruh positif terhadap financial distress
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Pengujian ini dilakukan untuk menguji pengaruh DAR terhadap
financial distress. Nilai koefisien regresi untuk DAR adalah sebesar 0.819
dan t hitung 1,976 dengan tingkat sig. sebesar 0,006 dimana lebih kecil dari
0,05. Jadi kesimpulannya yakni DAR memiliki pengaruh positif terhadap
financial distress pada perusahaan subsektor perdagangan eceran pada
tahun 2017-2019 dan H1 diterima.

2) Current Ratio
H2: Current Ratio berpengaruh negatif terhadap financial distress

Pengujian ini dilakukan untuk menguji pengaruh CR terhadap
financial distress. Nilai koefisien regresi untuk CR adalah sebesar -5,988
dan t hitung 2,925 dengan tingkat sig. sebesar 0,015 dimana lebih kecil dari
0,05. Jadi kesimpulannya yakni CR memiliki pengaruh negatif dan
signifikan terhadap financial distress pada perusahaan subsektor
perdagangan eceran pada tahun 2017-2019 dan H2 diterima.

3) Return on Asset
H3: Return on Asset berpengaruh negatif terhadap financial distress

Pengujian ini dilakukan untuk menguji pengaruh ROA terhadap
financial distress. Nilai koefisien regresi untuk ROA adalah sebesar -4,001
dan t hitung 1,872 dengan tingkat sig. sebesar 0,001 dimana lebih kecil dari
0,05. Jadi kesimpulannya yakni ROA memiliki pengaruh negatif terhadap
financial distress pada perusahaan subsektor perdagangan eceran pada
tahun 2017-2019 dan H3 diterima.

4.1.5.3. Uji MRA
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1) Pengaruh Variabel Return on Asset terhadap Hubungan antara Debt Asset
Ratio dengan Financial Distress

Tabel 4.9
Hasil Uji Moderasi Variabel Debt Asset Ratio

Coefficients®
Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 1.836 1.074 1.709 .118
Debt Asset 2.224 779 1.038 2.853 .017
Ratio
Return on 3.829 2.383 .346 1.607 139
Asset
X1X2 -2.549 1.143 -.787 -2.229 .050

a. Dependent Variable: Financial Distress

Sumber: Output SPSS, 2021

Dari hasil output SPSS diatas, pengaruh Return On Asset tingkat
signifikansinya 0,139 lebih besar dari 0,05. Sedangkan untuk variabel moderasi
serta hubungan antara Debt Asset Ratio dan Return on Asset 0,05. Jadi
kesimpulannya, penelitian diatas termasuk dalam kategori pure moderasi atau biasa

disebut moderasi murni.

Tabel 4.10
Hasil Uji R Square Sebelum Moderasi

Model Summary

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate

1 .5102 .260 .198 2.22504

a. Predictors: (Constant), Debt Asset Ratio

Sumber: Output SPSS, 2021




Tabel 4.11
Hasil Uji R Square Setelah Moderasi

Model Summary

Model R R Square

Adjusted R Std. Error of the

Square Estimate

1 .6352 403

224 2.18874

Asset

a. Predictors: (Constant), MODERASI1, Debt Asset Ratio, Return on

Sumber: Output SPSS, 2021
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Berdasarkan data diatas, sebelum ada variabel moderasi, nilai R Square 0,260.

Namun setelah ada variabel moderasi, nilai R Square meningkat menjadi 0,403.

Jadi, variabel moderasi dimana dalam penelitian ini adalah Return On Asset dapat

memperkuat pengaruh Debt Asset Ratio terhadap financial distress. H4 diterima.

2) Pengaruh Variabel Return On Asset terhadap Hubungan antara Current Ratio

dengan Financial Distress

Tabel 4.12

Hasil Uji Moderasi Variabel Current Ratio

Coefficients?

Unstandardized Coefficients

Standardized

Coefficients

Model B Std. Error Beta T Sig.

1 (Constant) 6.239 1.362 4.580 .001
Current Ratio -7.988 2.427 -.711 -3.292 .008
Return On 4.354 2.183 .394 1.995 .074
Asset
X1X2 1.223 721 .378 1.698 .120

a. Dependent Variable: Financial Distress

Sumber: Output SPSS, 2021

Dari hasil output SPSS diatas, pengaruh Return On Asset tingkat

signifikansinya 0,074 lebih besar dari 0,05. Untuk variabel moderasi serta
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hubungan antara Rasio lancar dan ROA 0,120. Jadi kesimpulannya, penelitian
diatas termasuk dalam kategori Homologiser Moderasi. Yang mana berarti ROA
tidak memiliki interaksi dengan variabel independen dan tidak berhubungan dengan
variabel dependen.

Tabel 4.13
Hasil Uji R Square Sebelum Moderasi

Model Summary
Adjusted R Std. Error of the

Model R R Square Square Estimate
1 5472 .299 .240 2.16553

a. Predictors: (Constant), Current Ratio

Sumber: Output SPSS, 2021

Tabel 4.14
Hasil Uji R Square Setelah Moderasi

Model Summary
Adjusted R Std. Error of the

Model R R Square Square Estimate
1 7352 .540 403 1.92049

a. Predictors: (Constant), MODERASI2, Current Ratio, Return On Asset
Sumber: Output SPSS, 2021

Berdasarkan data diatas, sebelum ada variabel moderasi, nilai R Square 0,299.
Namun setelah ada variabel moderasi, nilai R Square meningkat menjadi 0,540.
Jadi, variabel moderasi dimana dalam penelitian ini adalah Return On Asset dapat
memperkuat pengaruh Current Ratio terhadap financial distress. H5 diterima.
4.2. Pembahasan
Pada penelitian ini, data yang diteliti diambil dari annual report perusahaan
perdagangan eceran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode

tahun 2017-2019. Berdasarkana hasil output SPSS diatas, maka akan diteliti
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lebih lanjut selaras dengan hipotesis yang telah dirumuskan.
4.2.1. Pengaruh Debt Asset Ratio terhadap Financial Distress

Variabel leverage yang diproksikan dengan DAR berpengaruh positif
signifikan terhadap variabel financial distress pada periode 2017-2019. Hal ini
dikarenakan semakin besar aktivitas perusahaan dibiayai oleh hutang, semakin
besar kemungkinannya kondisi financial distress, karena semakin besar
kewajiban perusahaan untuk membayar hutang. Hal ini sejalan dengan penelitian
terdahulu yang dilakukan oleh Neneng dkk (2020), Dian P (2020), Ayu dkk
(2018), Tiara dan Djuminah (2017), Andre dkk (2017), Nakhar dkk (2017),
Mutiara dan Andi (2017), dan Achmad dan Intan (2016) yang menyimpulkan
bahwa nilai DAR yang tinggi maka kemungkinan bisnis untuk mengalami
financial distress juga tinggi.

Teori keagenan menjelaskan bahwa tanggung jawab manajemen kepada
pemangku kepentingan melalui pengungkapan kinerja keuangan atas laporan
keuangan yang dikeluarkan perusahaan adalah alat yang dapat digunakan untuk
pengambilan keputusan. Teori sinyal juga menyebutkan bahwa, rasio yang ada
dalam laporan keuangan perusahaan dapat menjadi informasi penting terkait
dengan kondisi perusahaan. Dalam hal ini penggunaan hutang yang tinggi akan
meningkatkan risiko pula, sehingga kemungkinan perusahaan mengalami
financial distress akan lebih besar (Fitriyah & Hariyati, 2013).

Berdasarkan data yang telah diperoleh, tahun 2017 rata-rata total
hutang/liabilitas perusahaan ritel adalah Rp. 3,360 miliyar. Untuk tahun 2018 rata-

rata total hutang/liabilitas perusahaan ritel Rp 3,333 miliyar dan menurun lagi
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ditahun 2019 Rp 3,250 miliyar. Contoh dari perusahaan yang mengalami
penurunan total liabilitas adalah Erajaya Swasembada (ERAA) dimana pada tahun
2017 total liabilitasnya adalah RP 5,167 miliyar, untuk tahun 2018 Rp 7,8, dan
menurun drastis ditahun 2019 menjadi Rp 4,7 miliyar.

Selain itu PT. Midi Utama Indonesia juga mengalami penurunan liabilitas
setiap tahunnya terbukti tahun 2017 Rp 3,9 miliyar, tahun 2018 turun menjadi 3,8
miliyar sedangkan tahun 2019 turun lagi menjadi Rp 3,7 miliyar. Penurunan
liabilitas juga dialami oleh PT. Sona Topas Tourism Industry dimana pada tahun
2017 liabilitasnya adalah Rp 504 juta, untuk tahun 2018 Rp 488 juta, dan untuk
tahun 2019 adalah Rp 277 juta.

Hal tersebut mengakibatkan nilai DAR ditiap tahunnnya juga menurun.
Dimana rata-rata nilai DAR tertinggi terjadi pada tahun 2018 yakni sebesar 0,56.
Melemahnya penjualan salah satunya disebabkan oleh tekanan harga yang tinggi.
sedangkan rata-rata nilai DAR terendah terjadi pada tahun 2019 yaitu sebesar
0,43. Untuk tahun 2017 rata-rata nilai DAR adalah 0,54. Dapat diketahui bahwa
dari tahun 2017 hingga tahun 2019 perkembangan nilai DAR mengalami
fluktuasi. Terbukti tahun 2017 ke 2018 nilai DAR naik dari 0,54 menjadi 0,56.
Serta mengalami penurunan dari 2018 ke 2019 yakni 0,43.

Dapat dilihat bahwa rata-rata nilainya berada dibawah 1, yang mana hal
ini berarti bahwa kinerja dari perusahaan-perusahaan sub sektor perdagangan
eceran cukup baik. Dimana kita tau bahwa, semakin kecil nilai DAR maka kinerja
dari perusahaannya juga semakin baik. Hal ini dikarenakan semakin besar

aktivitas perusahaan dibiayai oleh hutang, semakin besar kemungkinannya
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kondisi financial distress, karena semakin besar kewajiban perusahaan untuk
membayar hutang (Meilinda, 2012).
Pengaruh Current Ratio terhadap Financial Distress

Daari olah data yang telah dilakukan didapat hasil bahwa current ratio
berpengaruh negatef terhadap financial distress. Hal ini sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Neneng S, Ifa Latifa, Denok Sunarsi (2020), Fatimah,
Akhmad Toha, and Aryo Prakoso (2019) dan Erni Masdupi, Abel Tasman, Atri
Davista (2018), Khristina Curry, Erliana Banjarnahor (2018), Tya Restianti and
Linda Agustina (2018), Ni Putu Eka Kartika Kariani 1.G.A.N Budiasih (2017),
dan Tiara Widya Antikasari, Djuminah (2017).

Sejak tahun 2017-2019 rata rata nilai rasio lancar dari perusahaan ritel
mengalami peningkatan dari tiap tahunnya. Dimana pada tahun 2017 nilai rasio
lancarnya 1,73 dan meningkat ditahun selanjutnya yakni 1,75. Sedangkan tahun
2019 nilai rasio lancar berada pada posisi tertinggi yakni diangka 3,15. Dari data
tersebut, perusahaan ritel juga terdapat peningkatan kinerja setiap tahunnya.
Kemampuan perusahaan dalam membayarkan hutang yang dimilikinya tergolong
sangat baik.

Kenaikan dari rasio lancar ini diakibatkan oleh adanya kenaikan rata-rata
asset lancar perusahaan. Salah satunya yaitu Ace Hardware Indonesia dimana
pada tahun 2017 asset lancarnya Rp 4,4 miliyar, untuk tahun 2018 Rp 5,3 miliyar,
dan meningkat pula ditahun 2019 yaitu Rp 5,9 miliyar. Selain itu Catur Sentosa
Adiprana juga mengalami kenaikan pada asset lancarnya. Pada tahun 2017 adalah

Rp 3,6 miliyar, tahun 2018 naik menjadi Rp 4,5 miliyar, dan pada tahun 2019 juga
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Rp 4,5 miliyar.

Supra Boga Lestari juga asset lancarnya stabil di angka Rp 1,1 miliyar,
yakni pada tahun 2017 Rp 1,1 miliyar, tahun 2018 Rp 1,2 miliyar, dan pada tahun
2019 Rp 1,1 miliyar. Contoh lain yakni Midi Utama Indonesia juga mengalami
kenaikan asset lancar ditiap tahunnya. Tahun 2017 adalah Rp 1,9 miliyar, tahun
2018 yakni Rp 2,1 miliyar, dan tahun 2019 naik juga menjadi Rp 2,2 miliyar.

Perusahaan dengan aktiva lancar yang lebih tinggi daripada liabilitas
lancar dianggap dalam kondisi likuid untuk menutupi kemungkinan kesulitan
keuangan kewajiban lancarnya. Teori Keagenan menjelaskan bahwa likuiditas
dapat mengurangi biaya agensi dalam perusahaan. Likuiditas yang tinggi akan
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam melunasi utangnya juga tinggi
sehingga menandakan bahwa perusahaan dalam keadaan sehat (Teori
persinyalan). Jika hutang perusahaan saat ini bisa dibayar kembali, beban bunga
atas hutang juga bisa dibayar oleh perusahaan. Hal ini dapat menandakan bahwa
kondisi keuangan perusahaan sedang dalam keadaan baik atau tidak.

4.2.1. Pengaruh Return On Asset terhadap Financial Distress
Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan didapat kesimpulan bahwa
Profitabilitas yang diproksikan dengan ROA memiliki pengaruh yang negatif
terhadap financial distress pada perusahaan subsektor perdagangan eceran pada
tahun 2017-2019 sehingga H3 diterima. Hal ini sejalan dengan penelitian dari
Neneng S, Ifa Latifa, Denok Sunarsi (2020), Ivan Aldo, Tri Siswantini, Sri Murtatik
(2020), Tya Restianti and Linda Agustina (2018), Ayu Kurnia Sari, Hendra Saputra,

dan Andysah utera (2018), Tiara Widya Antikasari, Djuminah (2017), Nakhar Nur
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A, dkk (2017), Mutiara Muhtar dan Andi A (2017), Achmad Tjahjono & Intan N
(2016).

Berdasarkan grafik 4.4 dilihat bahwa pada tahun 2017 sampai tahun 2019
rata-rata nilai ROA perusahaan sub sektor perdagangan eceran mengalami
peningkatan disetiap tahunnya. Pada tahun 2017 nilai ROA 3,4, tahun 2018 3,4,
dan tahun 2019 mengalami posisi tertinggi yakni 3,5. ROA menandakan bahwa
perusahaan sub sektor perdagangan eceran cukup stabil dalam menghasilkan
keuntungan. ROA pada perusahaan disub sektor ini dikategorikan dalam kondisi
yang cukup baik dan aman, sehingga potensi untuk mengalami kerugian sangat
minim.

Kenaikan dan stabilnya nilai ROA perusahaan ritel disebabkan dengan
adanya kenaikan nilai total asset diimbangi dengan laba setelah pajak juga tinggi.
Sebagai contoh Ace Hardware Indonesia total assetnya dari tahun 2017-2019
meningkat, yakni Rp 4,4 miliyar, Rp 5,3 miliyar, dan Rp 5 miliar. Sedangkan
untuk labanya tahun 2017 Rp 970 juta, tahun 2018 Rp 1,3 miliyar, dan 2019 Rp
1,3 miliyar. Sumber Alfaria Trijaya juga asset totalnya meningkat namun
diimbangi dengan laba setelah pajak juga kuat. Untuk total asetnya tahun 2017 Rp
21 miliyar, tahun 2018 Rp 22 miliyar, dan tahun 2019 Rp 23 miliyar. Untuk
labanya yakni 2017 Rp 257 juta, Rp 668 juta, dan Rp 1,2 miliyar.

Berbagai pihak tentu mengharapkan dan memilih perusahaan dengan
keuntungan atau profit yang tinggi dibandingkan dengan yang rendah. Hal ini
menandakan bahwa perusahaan tersebut memiliki kinerja yang sangat baik (teori

persinyalan). Disisi lain laba yang didapatkan, dapat didistribusikan untuk
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berbagai macam kepentingan, diantaranya pemayaran beban dan hutang yang
dimiliki perusahaan.

Pengaruh Return on Asset terhadap Hubungan antara Debt Asset Ratio dengan
Financial Distress

Variabel moderasi dimana dalam penelitian ini adalah Return on Asset
dapat memperkuat pengaruh Debt Asset Ratio terhadap financial distress sehingga
H4 diterima. Hasil penelitian ini sejalan dengan Ni Luh Kade Merta Sari dan
I.G.A. Made Asri Dwija Putri (2016) dan Tejo Suryanto (2017) bahwa
Profitabilitas yang tinggi dapat mengurangi tingkat Financial distress yang akan
dialami perusahaan dimasa yang akan datang. ROA pada perusahaan disub sektor
ini dikategorikan dalam kondisi yang cukup baik dan aman, sehingga potensi
untuk mengalami kerugian sangat minim.

Kenaikan dan stabilnya nilai ROA perusahaan ritel disebabkan dengan
adanya kenaikan nilai total asset diimbangi dengan laba setelah pajak juga tinggi.
Sebagai contoh Ace Hardware Indonesia total assetnya dari tahun 2017-2019
meningkat, yakni Rp 4,4 miliyar, Rp 5,3 miliyar, dan Rp 5 miliar. Sedangkan
untuk labanya tahun 2017 Rp 970 juta, tahun 2018 Rp 1,3 miliyar, dan 2019 Rp
1,3 miliyar. Sumber Alfaria Trijaya juga asset totalnya meningkat namun
diimbangi dengan laba setelah pajak juga kuat. Untuk total asetnya tahun 2017 Rp
21 miliyar, tahun 2018 Rp 22 miliyar, dan tahun 2019 Rp 23 miliyar. Untuk
labanya yakni 2017 Rp 257 juta, Rp 668 juta, dan Rp 1,2 miliyar.

Berdasarkan data yang telah diperoleh, tahun 2017 rata-rata total

hutang/liabilitas perusahaan ritel adalah Rp. 3,360 miliyar. Untuk tahun 2018 rata-
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rata total hutang/liabilitas perusahaan ritel Rp 3,333 miliyar dan menurun lagi
ditahun 2019 Rp 3,250 miliyar. Contoh dari perusahaan yang mengalami
penurunan total liabilitas adalah Erajaya Swasembada (ERAA) dimana pada tahun
2017 total liabilitasnya adalah RP 5,167 miliyar, untuk tahun 2018 Rp 7,8, dan
menurun drastis ditahun 2019 menjadi Rp 4,7 miliyar.

Selain itu PT. Midi Utama Indonesia juga mengalami penurunan liabilitas
setiap tahunnya terbukti tahun 2017 Rp 3,9 miliyar, tahun 2018 turun menjadi 3,8
miliyar sedangkan tahun 2019 turun lagi menjadi Rp 3,7 miliyar. Penurunan
liabilitas juga dialami oleh PT. Sona Topas Tourism Industry dimana pada tahun
2017 liabilitasnya adalah Rp 504 juta, untuk tahun 2018 Rp 488 juta, dan untuk
tahun 2019 adalah Rp 277 juta.

Hal tersebut mengakibatkan nilai DAR ditiap tahunnnya juga menurun.
Dimana rata-rata nilai DAR tertinggi terjadi pada tahun 2018 yakni sebesar 0,56.
Melemahnya penjualan salah satunya disebabkan oleh tekanan harga yang tinggi.
sedangkan rata-rata nilai DAR terendah terjadi pada tahun 2019 yaitu sebesar
0,43. Untuk tahun 2017 rata-rata nilai DAR adalah 0,54. Dapat diketahui bahwa
dari tahun 2017 hingga tahun 2019 perkembangan nilai DAR mengalami
fluktuasi. Terbukti tahun 2017 ke 2018 nilai DAR naik dari 0,54 menjadi 0,56.
Serta mengalami penurunan dari 2018 ke 2019 yakni 0,43.

Dengan ini nilai ROA yang tinggi dan stabil serta diimbangi oleh nilai
DAR yang kian menurun, maka hal ini berarti bahwa risiko perusahaan terjadi
financial distress akan semakin minim. Hal ini berarti bahwa ROA dapat

mempengaruhi hubungan DAR dengan financial distress. Dimana ROA dengan
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artian asset perusahaan menghasilkan laba, dan laba nantinya akan digunakan
untuk pembiayaan DAR (asset yang dibiayai hutang). Jadi ROA dapat menekan
nilai financial distress karena adanya DAR. Sesuai dengan data yang telah
dipaparkan diatas bahwa rata-rata asset meningkat, namun diimbangi dengan laba
yang juga meningkat, dan hutang yang terus menurun.

Pengaruh Return On Asset terhadap Hubungan antara Current Ratio dengan
Financial Distress

Variabel moderasi dimana dalam penelitian ini adalah Return On Asset
dapat memperkuat pengaruh Current Ratio terhadap financial distress sehingga
H5 diterima. Hasil penelitian ini sejalan dengan Ni Luh Kade dan I.G.A. Made
Asri (2016) dan Tejo Suryanto (2017) bahwa Profitabilitas yang tinggi dapat
mengurangi tingkat Financial distress yang akan dialami perusahaan dimasa
depan.

Kenaikan dan stabilnya nilai ROA perusahaan ritel disebabkan dengan
adanya kenaikan nilai total asset diimbangi dengan laba setelah pajak juga tinggi.
Sebagai contoh Ace Hardware Indonesia total assetnya dari tahun 2017-2019
meningkat, yakni Rp 4,4 miliyar, Rp 5,3 miliyar, dan Rp 5 miliar. Sedangkan
untuk labanya tahun 2017 Rp 970 juta, tahun 2018 Rp 1,3 miliyar, dan 2019 Rp
1,3 miliyar. Sumber Alfaria Trijaya juga asset totalnya meningkat namun
diimbangi dengan laba setelah pajak juga kuat. Untuk total asetnya tahun 2017 Rp
21 miliyar, tahun 2018 Rp 22 miliyar, dan tahun 2019 Rp 23 miliyar. Untuk
labanya yakni 2017 Rp 257 juta, Rp 668 juta, dan Rp 1,2 miliyar.

Sedangkan untuk rasio lancar dari tahun 2017 hingga tahun 2019
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mengalami kenaikan. Kenaikan dari rasio lancar ini diakibatkan oleh adanya
kenaikan rata-rata asset lancar perusahaan. Salah satunya yaitu Ace Hardware
Indonesia dimana pada tahun 2017 asset lancarnya Rp 4,4 miliyar, untuk tahun
2018 Rp 5,3 miliyar, dan meningkat pula ditahun 2019 yaitu Rp 5,9 miliyar. Selain
itu Catur Sentosa Adiprana juga mengalami kenaikan pada asset lancarnya. Pada
tahun 2017 adalah Rp 3,6 miliyar, tahun 2018 naik menjadi Rp 4,5 miliyar, dan
pada tahun 2019 juga Rp 4,5 miliyar.

Supra Boga Lestari juga asset lancarnya stabil di angka Rp 1,1 miliyar,
yakni pada tahun 2017 Rp 1,1 miliyar, tahun 2018 Rp 1,2 miliyar, dan pada tahun
2019 Rp 1,1 miliyar. Contoh lain yakni Midi Utama Indonesia juga mengalami
kenaikan asset lancar ditiap tahunnya. Tahun 2017 adalah Rp 1,9 miliyar, tahun
2018 yakni Rp 2,1 miliyar, dan tahun 2019 naik juga menjadi Rp 2,2 miliyar.

Dengan nilai ROA yang tinggi dan stabil serta diimbangi oleh nilai CR
yang tinggi pula, maka hal ini berarti bahwa risiko perusahaan terjadi financial
distress akan semakin minim. Ini berarti bahwa ROA bisa mempengaruhi
hubungan CR dengan financial distress. Jadi ROA dapat menekan nilai financial
distress dengan bantuan CR. Dimana rasio asset lancar perusahaan dapat
membiayai hutang lancarnya dengan baik, kemudian ditambah dengan
kemampuan total asetnya dalam memperoleh laba bersih setelah pajak. Hal
tersebut dapat menekan dan mengurangi perusahan dalam risiko financial distress
atau kondisi kesulitan keuangan bahkan kebangkrutan. Berdasarkan informasi dan
data yang diperoleh rata-rata total asset yang meningkat karena asset lancar juga

meningkat, namun diimbangi dengan hutang lancar yang menurun tiap tahunnya.
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4.2.3. Pembahasan Integrasi Islam
Dalam kaidah Islam, Allah SWT menganjurkan hambaNya untuk mendapat
kesejahteraan dan kebahagiaan di bumi Allah. Hal ini sesuai Qur’an Surah Al-

Jumu’ah ayat 10 yang berbunyi:

I e 8505 i Joab alghiy 231 & Tyt kil couab 138

SRR T

Artinya: “Apabila salat telah dilaksanakan, maka bertebaranlah kamu di

bumi; carilah karunia Allah dan ingatlah Allah banyak-banyak agar kamu

beruntung.” (Q.S. Al-Jumu’ah ayat 10)

Dalam penafsirannya Ibnu Katsir menyimpulkan bahwa “Allah telah
melarang melakukan kegiatan jual beli apabila terdengar adzan, dan hendaklah
melakukan shalat terlebih dahulu. Setelah itu, bertebaranlah di muka bumi dan
berlomba mencari karunia Allah. Ketika kalian sedang berkegiatan jual beli,
hendaklah selalu berdzikir kepada Allah, jangan sampai kesibukan duniawi
membuat lupa akan adanya kehidupan akhirat” (Abdullah, 2007)

Agama Islam sendiri menganggap seluruh amal perbuatan manusia dalam
kehidupan sehari-hari, tak terkecuali aktivitas bisnis dan ekonomi akan mendapat
imbal balik atau hasil yang sesuai dengan tujuan untuk memenuhi kebutuhan sehari-
harinya. Namun, dalam mencari keuntungan tersebut harus dalam prinsip syariah
dan tidak melenceng dari apa yang telah diajarkan dalam Islam. Islam mengajarkan
bisnis yang menguntungkan seluruh pihak yang terlibat dan melarang mencari

keuntungan dengan spekulasi atau cara yang dapat merugikan orang lain. Selain itu,

Islam juga melarang bisnis yang merusak serta merugikan.
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Ditinjau dalam prespektif Islam, berhutang adalah suatu hal yang hampir
dilakukan oleh banyak perusahan, tiap perusahaan tidak pernah terlepas dengan
kewajiban/liabilitas, baik jangka pendek/panjang. Jika seseorang terlibat hutang
alangkah lebih baik apabila ia menyegerakan melunasi hutang yang dimilikinya.

Sebagaimana dalam HR. Ibnu Majah sebagai berikut :

86856 K016 A aly B W B A Oy
Artinya: “Allah akan bersama (memberi pertolongan pada) orang yang berhutang

(yang ingin melunasi hutangnya) sampai dia melunasi hutang tersebut selama

hutang tersebut bukanlah sesuatu yang dilarang oleh Allah.” (HR. Ibnu Majah no.
2400. Syaikh Al Albani mengatakan bahwa hadits ini shohih)

Orang yang memiliki kewajiban alangkah lebih baik apabila ia segera
melunasinya jika dirasa telah mampu mengembalikan hutang tersebut. Karena
orang yang menunda untuk melunasi hutang padahal dia memiliki kemampuan
untuk melunasinya, maka orang tersebut termasuk orang yang zholim (HR. Bukhari
Muslim). Orang yang paling baik adalah orang yang baik dalam membayarkan
seluruh hutang-hutangnya. Saat orang tersebut mampu, ia langsung melunasi
sebagian apabila tidak mampu melunasi semuanya. Tindakan seperti ini akan
menumbuhkan hubungan yang baik antara yang berhutang juga yang meminjami.

Perspektif Islam menganjurkan apabila memiliki tanggungan/kewajiban
hendaklah segera melunasinya. Jika tenggang waktu yang sudah disepakati kedua
belah pihak telah datang, kemudian orang yang memiliki hutang dirasa mampu
untuk membayarnya, maka orang tersebut wajib untuk segera membayar hutangnya
serta tidak boleh menundanya. Rasulullah telah melarang penundaan pembayaran

hutang dan dianggap sebagai kedzaliman, Rasulullah bersabda:
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Artinya: “Dari Abu Hurairah R.A, Rasulullah SAW bersabda: “penunda-nundaan
orang yang telah berkecukupan adalah perbuatan yang dzalim dan apabila
tagihanmu dipindahkan kepada orang yang berkecukupan, maka hendaknya iapun

menuruti” (HR. Bukhari no. 2287)
Oleh sebab itu. Perusahaan yang memiliki hutang maka ia harus berupaya

untuk segera melunasi hutangnya secepat mungkin.



BAB V

PENUTUP

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan perhitungan dan analisis data yang diperolah dalam penelitian

ini terkait pengaruh debt asset ratio dan current ratio terhadap financial distress

dengan return on asset sebagai variabel moderasi studi kasus perusahaan sub

sektor perdagangan eceran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2017-2019, diperoleh kesimpulan sebagai berikut:

1)

2)

3)

Variabel debt asset ratio atau DAR memiliki pengaruh yang positif dan
signifikan terhadap financial distress pada perusahaan subsektor
perdagangan eceran pada tahun 2017-2019. Hal ini berarti bahwa semakin
besar nilai DAR, semakin tinggi pula risiko perusahaan tersebut mengalami
financial distress.

Variabel rasio lancar atau current ratio memiliki pengaruh yang negatif dan
signifikan terhadap financial distress pada perusahaan subsektor
perdagangan eceran pada tahun 2017-2019. Jadi, jika nilai rasio lancar dari
perusahaan tinggi, maka semakin kecil kemungkinan perusahaan tersebut
terkena financial distress.

Variabel return on asset memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan
terhadap financial distress pada perusahaan subsektor perdagangan eceran

pada tahun 2017-2019. Jadi, jika nilai rasio ROA dari perusahaan tinggi,
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maka semakin kecil kemungkinan perusahaan tersebut mengalami financial
distress

Variabel return on asset sebagai variabel moderasi dapat memperkuat
pengarun DAR terhadap financial distress pada perusahaan subsektor
perdagangan eceran pada tahun 2017-2019. Hal ini berarti jika ROA tinggi
maka laba dapat digunakan untuk membiayai hutangnya serta dapat
mengurangi risiko perusahaan untuk mengalami financial distress.
Variabel return on asset sebagai variabel moderasi dapat memperkuat
pengarunh CR terhadap financial distress pada perusahaan subsektor
perdagangan eceran pada tahun 2017-2019. Hal ini berarti jika ROA tinggi
maka CR juga semakin tinggi serta dapat mengurangi risiko perusahaan

untuk mengalami financial distress.

5.2. Saran

Dari penelitian yang telah dilakukan dan kesimpulan yang telah
dipaparkan, maka peneliti memberikan saran sebagai berikut:
1) Bagi Perusahaan
Berdasarkan analisis dan kesimpulan dari penelitian diatas, bahwa
variabel-variabel yang dapat menjadi prediktor akan adanya
kebangkrutan atau kondisi financial distress pada perusahaan sangat
penting untuk diperhatikan. Meskipun tidak sepenuhnya tepat dalam
memprediksi, namun variabel-variabel tersebut dapat memberikan
sinyal dan peringatan awal mengenai adanya prediksi kebangkrutan

dalam suatu bisnis khususnya bidang keuangan. Dengan demikian,
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perusahaan dapat mempersiapkan langkah dan tindakan yang tepat
untuk mengatasi serta memperbaiki kondisi perusahaan.
Bagi Investor

Bagi para investor yang akan menanamkan modalnya pada
perusahaan-perusahaan yang diinginkan diharapkan selektif dan
memperhitungkan berbagai macam kondisi dan prediksi mengenai
kondisi perusahaan tersebut. Salah satunya dengan rasio-rasio yang
dapat menjadi bahan pertimbangan investor untuk menanamkan
modalnya.
Bagi Peneliti Selanjutnya

Bagi para peneliti selanjutnya, disarankan menggunakan metode
lain untuk memprediksi keangkrutan sebagai bahan pertimbangan dan
perbedaan signifikansi keakuratan. Selain itu juga menggunakan dan
menambahkan proksi rasio lain yang dapat memperkuat dan menambah
keakuratan dalam memprediksi kondisi keuangan perusahaan.
Menggunakan sub sektor atau sektor lain selain sub sektor perdagangan

eceran sebagai objek penelitian.
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Lampiran 1
Daftar Sampel Penelitian

No. Kode Nama Emiten
1 ACES Ace Hardware Indonesia Thk
2 AMRT Sumber Alfaria Trijaya Tbk
3 CSAP Catur Sentosa Adiprana Tbk
4 DIVA Distribusi Voucher Nusantara Tbk
5 ERAA Erajaya Swasembada Thk
6 LPPF Matahari Department Store Tbk
7 MAPA MAP Aktif Adiperkasa Thk
8 MAPI Mitra Adiperkasa Thk
9 MCAS M Cash Integrasi Thk
10 MIDI Midi Utama Indonesia Tbk
11 NFCX NFC Indonesia Thk
12 RALS Ramayana Lestari Sentosa Tbk
13 RANC Supra Boga Lestari Thk
14 SONA Sona Topas Tourism Industr Thk
15 TRIO Trikomsel Oke Thk

Sumber: Data Diolah Peneliti, 2021



Lampiran 2
Hasil Perhitungan Debt Asset Ratio 2017-2019

No. Kode 2017 2018 2019
1 ACES 0,2 0,2 0,2
2 AMRT 0,76 0,73 0,71
3 CSAP 0,7 0,66 0,7
4 DIVA 0,8 1,5 0,24
5 ERAA 0,5 0,6 0,5
6 LPPF 0,6 0,6 0,6
7 MAPA 0,6 0,5 0,4
8 MAPI 0,6 0,5 0,4
9 MCAS 0,1 0,1 0,1
10 MIDI 0,8 0,8 0,76
11 NFCX 0,5 0,3 0,4
12 RALS 0,3 0,3 0,3
13 RANC 0,4 0,4 0,4
14 SONA 0,44 0,4 0,24

Rata-rata 0,52 0,54 0,43

Sumber: Data Diolah Peneliti, 2021



Lampiran 3
Hasil Perhitungan Current Ratio 2017-2019

No. Kode 2017 2018 2019
1 ACES 6 6,5 8,1
2 AMRT 0,88 1,15 1,12
3 CSAP 1,16 1,24 1,14
4 DIVA 1,2 0,6 9
5 ERAA 1,32 1,3 1,5
6 LPPF 1,1 1,1 1,1
7 MAPA 1 1 1
8 MAPI 1,5 1,3 1,44
9 MCAS 0,5 1,3 1,3
10 MIDI 0,72 0,73 0,78
11 NFCX 2 1 1,5
12 RALS 3 3,3 35
13 RANC 1,6 1,5 17
14 SONA 2,2 2,5 4,2
Rata-rata 1,73 1,75 3,76

Sumber: Data Diolah Peneliti, 2021



Lampiran 4

Hasil Perhitungan Return On Asset 2017-2019

No. Kode 2017 2018 2019
1 ACES 0,179 0,189 0,175
2 AMRT 0,145 0,295 0,482
3 CSAP 0,2 0,2 0,1
4 DIVA 0,22 0,15 0,9
5 ERAA 0,03 0,07 0,03
6 LPPF 0,28 0,21 0,35
7 MAPA 1,05 0,9 0,17
8 MAPI 0,3 0,6 0,8
9 MCAS 0,24 0,22 0,08
10 MIDI 0,2 0,3 0,4
11 NFCX 0,22 0,03 0,04
12 RALS 0,8 0,11 0,11
13 RANC 0,4 0,55 0,6
14 SONA 0,5 0,98 0,7
Rata-rata 0,34 0,34 0,35

Sumber: Data Diolah Peneliti, 2021




Lampiran 5

Hasil Perhitungan Financial Distress Metode Altman Z Score 2017-2019

PERUSAHAAN | THN A B C D |TOTAL | KET
2017 0,4 0,13 | 0,22 | 0,02 4,54 S
ACES 2018 | 0,44 | 0,13 | 0,23 | 0,02 4,89
2019 | 043 | 0,17 | 0,22 | 0,02 4,88
2017 | -0,06 | 0,12 | 0,15 0,3 1,3 GA
AMRT 2018 | 0,07 | 0,20 | 0,18 | 0,37 2,96 S
2019 | 0,07 | 0,27 | 0,19 | 0,35 2,97 S
2017 | 0,09 | 0,11 | 0,04 | 0,42 1,72 GA
CSAP 2018 | 0,20 | 0,11 | 0,04 | 0,50 2,55 GA
2019 | 0,08 0,1 0,04 | 042 1,59 GA
2017 | 0,17 | 0,07 | 0,07 | 0,12 1,98 GA
DIVA 2018 | 0,82 | 0,02 | 0,30 | 0,44 6,07
2019 | 0,67 0,1 0,1 0,27 5,66 S
2017 | 0,18 0,2 0,05 | 0,08 2,27 GA
ERAA 2018 | 0,18 0,2 0,09 | 0,18 2,66 S
2019 | 0,24 | 0,27 | 0,05 | 0,24 3,02 S
2017 | 0,07 | 0,00 | 0,11 | 0,75 1,97 GA
LPPF 2018 | 0,05 | 0,00 | 0,31 | 0,56 3,03 S
2019 | 0,03 | 0,01 | 0,36 | 0,57 3,29 S
2017 | 0,56 0,3 0,27 | 0,49 6.96 S
MAPA 2018 | 0,46 | 0,33 | 0,28 0,8 6,82 S
2019 | 0,54 | 046 | 0,23 | 0,49 7,11 S
2017 0,2 0 0,16 0,2 2,57 GA
MAPI 2018 | 0,15 | 0,32 | 0,18 | 0,38 3,65 S
2019 | 0,18 | 0,53 0,2 0,51 4,77 S
MCAS 2017 | 0,58 | 0,02 | 0,02 | 0,83 4,9 S
2018 | 0,65 | 0,16 | 0,06 | 0,55 5,85 S




2019 | 0,67 | 0,17 | 0,06 | 0,82 6,24 S
2017 | -0,16 | 0,14 | 0,17 | 0,23 0,83 FD
2018 | -0,15 | 0,14 | 0,19 | 0,27 1,03 FD
2019 | -0,30 | 0,17 | 0,21 | 0,32 0,33 FD
2017 0,7 0,32 | 0,06 0 6,08 S
NFCX 2018 | 0,84 | 0,03 | 0,05 | 0,12 6,08 S
2019 | 0,76 | 0,06 | 0,06 | 0,04 5,64 S
2017 | 042 | 068 | 0,11 | 0,39 3,68 S
RALS 2018 | 0,47 0,7 0,11 | 0,36 4,42 S
2019 | 0,51 0,7 0,10 | 0,35 4,41 S
2017 | 0,23 | 0,22 | 0,06 | 1,92 4,61 S
RANC 2018 | 0,22 | 0,25 | 0,07 | 1,23 3,95 S
2019 | 0,25 | 0,28 | 0,07 | 1,29 4,37 S
2017 0,4 0,35 | 0,08 1,5 5,87 S
SONA 2018 | 0,49 | 0,42 | 0,13 0,3 5,75 S
2019 0,6 0,5 0,09 | 0,06 6,53 S

Sumber: Data Diolah Peneliti, 2021

Keterangan FD berarti “Financial Distress” atau dengan kata lain
perusahaan sedang mengalami kondisi kesulitan keuangan, keterangan GA yang
berarti “Grey Area” atau perusahaan dalam kondisi zona abu-abu, dan yang terakhir

S yakni “Sehat” atau perusahaan dalam kondisi baik-baik saja.



Lampiran 6

Statistik Deskriptif VVariabel Penelitian

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Debt Asset Ratio 14 .10 .85 4964 .22117
Current Ratio 14 71 6.00 1.8707 1.15928
Return on Asset 14 .04 .73 .3336 .22483
Financial Distress 14 1.62 9.78 4.8764 2.48454
Valid N (listwise) 14

Sumber: Output SPSS, 2021

Lampiran 7
Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual

N 14
Normal Parameters? Mean .0000000
Std. Deviation 2.13774549

Most Extreme Differences Absolute .153
Positive .153

Negative -.127

Test Statistic .153
Asymp. Sig. (2-tailed) .200

Sumber: Output SPSS, 2021




Lampiran 8

Uji Normal Probability Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Financial Distress
10

Expected Cum Prob

Observed Cum Prob

Sumber: Output SPSS, 2021

Lampiran 9

Uji Multikolinieritas

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 4.983 1.414 3.524 .006
Debt Asset .819 414 .382 1.976 .006 .999 1.126
Ratio
Current Ratio -5.988 2.047 -.533 2.925 .015 .888 1.001
Return On -4.001 2.137 .362 1.872 .001 .887 1.127
Asset

a. Dependent Variable: Financial Distress

Sumber: Output SPSS, 2021




Lampiran 10

Uji Heteroskedastisitas

Correlations

Unstandardized Residual

Correlation Coefficient -.106

Debt Asset Ratio Sig. (2-tailed) 719

N 14

Correlation Coefficient -.011

Current Ratio Sig. (2-tailed) .970

Spearman's N 14
rho Correlation Coefficient .152
Return On Asset Sig. (2-tailed) 604

N 14
Correlation Coefficient 1.000

Unstandardized ] ]
) Sig. (2-tailed)
Residual
N 14

Sumber: Output SPSS, 2021

Lampiran 11
Uji Autokorelasi
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the

Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 8172 .668 .569 1.63174 2.266
a. Predictors: (Constant), ROA, DAR, CR
b. Dependent Variable: Financial Distress

Sumber: Output SPSS, 2021




Lampiran 12

Hasil Koefisien Determinasi

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 .8172 .668 .569 1.63174
a. Predictors: (Constant), ROA, DAR, CR
b. Dependent Variable: Financial Distress
Sumber: Output SPSS, 2021
Lampiran 13
Hasil Uji t-Test
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 4.983 1.414 3.524 .006
Debt Asset .819 414 .382 1.976 .006
Ratio
Current Ratio -5.988 2.047 -.533 2.925 .015
Return On -4.001 2.137 .362 1.872 .001
Asset

a. Dependent Variable: Financial Distress

Sumber: Output SPSS, 2021




Lampiran 14
Hasil Uji Moderasi Variabel Debt Asset Ratio

Coefficients?
Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta T Sig.

1 (Constant) 1.836 1.074 1.709 .118
Debt Asset 2.224 779 1.038 2.853 .017
Ratio
Return on 3.829 2.383 .346 1.607 139
Asset
X1X2 -2.549 1.143 -.787 -2.229 .050

a. Dependent Variable: Financial Distress

Sumber: Output SPSS, 2021

Lampiran 15
Hasil Uji R Square Sebelum Moderasi
Model Summary
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 5102 .260 .198 2.22504
a. Predictors: (Constant), DAR

Sumber: Output SPSS, 2021

Hasil Uji R Square Setelah Moderasi

Model Summary

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 .6352 .403 224 2.18874

a. Predictors: (Constant), MODERASI1, DAR, ROA

Sumber: Output SPSS, 2021



Lampiran 16

Hasil Uji Moderasi Variabel Current Ratio

Coefficients?
Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) 6.239 1.362 4.580 .001
Current Ratio -7.988 2.427 -711 -3.292 .008
Return On 4.354 2.183 .394 1.995 .074
Asset
X1X2 1.223 721 .378 1.698 .120

a. Dependent Variable: Financial Distress

Sumber: Output SPSS, 2021

Lampiran 17
Hasil Uji R Square Sebelum Moderasi
Model Summary
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 5472 .299 .240 2.16553
a. Predictors: (Constant), CR

Sumber: Output SPSS, 2021

Hasil Uji R Square Setelah Moderasi

Model Summary
Adjusted R Std. Error of the

Model R R Square Square Estimate
1 7352 .540 403 1.92049
a. Predictors: (Constant), MODERASI2, CR, ROA

Sumber: Output SPSS, 2021
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