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ABSTRAK
Junianto, gesit, 2020, SKRIPSI. Judul :” Analisis Pengaruh Likuiditas, Leverage
Profitabilitas, dan Pertumbuhan Terhadap
Financial  Distress Study  pada
Perusahaan Property dan Real Estate di
Bursa Efek Indonesia (2017-2020)"
Dosen Pembimbing : M.nanang choiruddin. SE. MM

Kata Kunci . Likuiditas, Leverage Profitabilitas,
Pertumbuhan dan Financial Distress

Untuk mendeteksi kesulitan keuangan suaiu perusahaan dapat digunakan
analisis rasio keuangan. Secarys umum rasio-rasio profitabilitas, likmditas, dan
leverage dan pertumbuhan penjualan berlaku sebagai indikator vang paling
signifikan dalam memprediksi kesulitan keuangan maupun kebangkrutan, Tahun
2013, Sektor Property dan Real Estatemengalami pertumbuhan yang cepat,
pertumbuhan laba yang sangat tajam dipengaruhi oleh beberapa factor seperti
ckspansi perekonomian Indonesia yang semakin subur, rendahnya suku bunga
bank sentral dan meningkatnya daya beli masyarakat. Tujuan dari penelitian ini
adalah Untuk menguji pengaruh secara parsial pada variable likuiditas, leverage
profitabilitas dan pertumbuhan penjualan terhadap financial distressdan Unmk
menguji pengaruh secara parsial pada variable likuiditas, leverage, profitabilita
dan pertumbuhan penjualan terhadap financial distress.

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan indeks sektor properti di
Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian 2017-2020, Tekhnik pengambilan
sampel menggunakan purposive samplinglan berdasarkan kriteria yang telah
dilakukan maka jumlah sampel diperoleh sebanyak 12 sampel perusahaan
Property dan real estate. Pengujian hipotesis penelitian digunakan teknik analisis
regresi linear berganda dengan aplikasi SPSS.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel variabel likuiditas (current
ratio) terhadap financial distress bahwa hasil penelitan menunjuklan current
ratio tidak berpengaruh signifikan secara parsial terhadap financial distress Rasio
leverage (debt to ratid yvang menjelaskan bahwa debt to ratioudak berpengaruh
secara parsial terhadap financial distress. Pada rasio profitabilitas yang di
proksikan oleh ROA (Return on Assetf)yang menyatakan bahwa rasio
profitabilitas secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial
distress Pada variabel pertumbuhan yang diukur dengan sales growthyang menyatakan
bahwa tidak berpengaruh secara parcial signilikan terhadap financial distressDari
hasil penelitian dijelaskan bahwa secara simultan Rasio likuiditas, Leverage,
profitabilitas dan pertumbuhan berpengaruh secara signifikan terhadap financial
distresspada perusahaan property dan real estate tahun 2017-2020.
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ABSTRACT
Junianto, gesit. 2020. THESIS. TitleAnalysis ofThe Effect of Liquidity, Leverage, Profitability,
and Growth on Financial Distress Study on Prbpand

Real Estate Companies fime Indonesia Stock Exchange

(20172020)
Advisor : M.nanang choiruddin. SE.,MM
Keywords . Liquidity, Leverage Profitability, Growth andFinancial
Distress

Financial ratio analysisan be useddtdetect financiaflifficulties of a companyln general,
the ratios of profitability, liquidity, and leverage and sales growth act as the most significant
indicators in predicting financial difficulties and bankrupiey2013, the Property and Real Estate
sector experiencerapid growth, very sharp profit growth was infleed by several factors such
as hdonesia's increasingly fertile economic expansion, low central bank interest rates and
increasing purchasing power of the publibe purpose of this study was to parfiakamine the
effect on liquidity variables, leverage, profitability and sales growth on financial distress and to
partially test the effect on liquidity variables, leverage, profitability and sales growth on financial
distress.

The population in this stly was aoroperty sector index companytime Indonesia Stock

Exchange during the 2044020 research periodhe sampling technique uspdrposive
sampling and based on the criteria that have been done, the number of sarajrled abtmany
as 12 samplesf property and real estate companies. Research hypothesis testing used multiple
linear regression analysis techniques with SP3S applications.

The results of thistudy showed that tHeuidity variables (current ratio) to financial
distress that the reisishowed the current ratio did not have a partially significant effect on
financial distress. The lesage ratio (debt to ratio) explainéitht the debt to ratio has no partial
effect on financial distresin the profitability ratio proxyedy ROA (Retun on Asset) stated
that the profitability ratio partially affects positively and significantly on financial distress. In the
growth variable as meamd by sales growtitatedthat it has no significangartialeffect on
financial distressrom the resds of the study explained that simultaneously the ratio of
liquidity, leverage, profitability and growth significantly affects financial distress in property and
real estate companies in 262720,
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pada tahun 2018 ini, pertumbuhan ekonomi Indonesia diprediksi tetap
berada pada kisaran 5% secara tahunan (YOY). Lembaga kajian center of reform
on economic§CORE) Indonesia memprediksi, pertumbuhan ekonomi Indonesia
tahun ini dapat mencapai 5,1 hingga 5.2 persen. Prediksi tersebut, pada tahun
2017 yang mencapai 5,07 persen, meski demikian, prediksi itu berada di bawah

target pemerintah, yakni 5.4 persen (kompas.com).

Melihat perkembangan ekonomi global dan domestic selama 3 bulan
pertama tahun ini, CORE Indonesia memprediks: pertumbuhan ekonomi pada
kuartal | masih berada pada kisaran 5 persen,Perckonomian Indonesia pada
kuartal | (Januari - Maret) 2018 tercatat mengalami pertumbuhan positif' di
berbagai aspek, dari penerimaan perpajakan dalam realisali APBN hingga surplus
neraca perdagangan. Dari dua indicator itu, Nampak perekonomian pada kuartal |
mulal menggeliat yang akan disambut dengan berbagai kebijakan untuk menjaga
momentum perumbuhan tersebut (kompas.com).

Financial distresatau kesulitan keuangan merupakan kondisi vang terjadi
dimana perusahaan mengalami penurunan kondisi keuvangan selama beberapa
periode. Keadaan ini terjadi saat kodisi arus kas perusahaan pada beberapa
periode tersebut tidak sesuai dengan arus kas vang di harapkan atau proyeksinya
tidak terpenuhi.Pada kondisi financial distress, kondisi Cash flow sangat
minimum sehingga menyebabkan terjadinva deadweight lossesBerarti.financial

1



distress berada antara keadaan solvent dan insofvent Pranowo (2012:27).
Financial distress dapat diukur melalui laporan keuangan dengan cara
menganalisis laporan keuangan. Laporan keuangan merupakan hasil dari suatu
aktivitas yang bersifat teknis berdasar pada metode dan prosedur-prosedur vang
memerlukan penjelasan-penjelasan agar tujuan atau maksud untuk menyediakan
informasi yang bermanfaat dapat dicapai Mas'ud, (2012:140).

Untuk mendeteksi kesulitan keuangan suatu perusahaan dapat digunakan
analisis rasio keuangan. Secara umum rasio-rasio profitabilitas, likuiditas, dan
leverage dan pertumbuban penjualan berlaku sebagai indikator vang paling
signifikan dalam memprediksi kesulitan kevangan maupun kebangkrutan, Tahun
2013, Sektor Property dan Real Estatemengalami pertumbuhan yang cepat,
pertumbuhan laba yang sangat tajam dipengaruhi oleh beberapa factor seperti
ekspansi perekonomian Indonesia yang semakin subur, rendahnya suku bunga
bank sentral dan meningkatnya daya beli masyarakat. Namun, pada pertengahan
2013 sektor Property dan Real Estate mengalami penurunan pertumbuhan secara
drastis karena Bank Indonesia semakin khawatir mengenai berkembangnya
gelembung properti yang disebabkan oleh perekonomian umum vang sedang
melambat namun pertumbuhan sector property cenderung naik sangat tinggi di
pertengahan pertama tahun 2013, Pertengahan kedua tahun 2013, Bank Indonesia
membuat berbagai kebijakan vyang lebih ketat untuk menanggulangi efek
gelembung pada sector properti. Walaupun tingkat penurunan sektor Property dan
Real Estate tidak separah seperti yang pernah terjadi pada tahun 2008, namun

penurunan pertumbuhan tersebut dapat membuat perusahaan sektor Property dan



Real Estate dan mengalami beberapa permasalahan terutama permasalahan dalam
bidang keuangan (kompas.com).

Penurunan pertumbuhan Property dan Real Estate masih terus berlanjut
hingga 2019, Tahun 2020, diprediksi menjadi tahun kcbangkitan bagi scktor
Propertydan Real Esfatepamun hingga pertengahan tahun 2019 pertumbuhan
sektor Property dan Real Estate dan Konstruksi Bangunan tak sepenuhnya
berjalan seperti harapan. Colliers mencatat, kenaikan take up ratepada kuartal
kedua 2019 hanya 84.86 persen. Artinya, terjadi penurunan 1.04 persen bila
dibandingkan dengan kuartal pertama vaitu 85,91 persen atau turun 1,035 persen
bila dibandingkan kuartal wyang sama tahun 2020 wvaitu 8590 persen
(kompas.com).

Pertumbuhan sektor Propertydan Real Estatevang belum stabil hingga
pertengahan tahun 2019 membuat investor mulai ragu untuk berinvestasi.
Dorongan dari pemerintah untuk meningkatkan sektor Propertydan Real Estate
melalui  kebijakan-kebijakan yang dibuat pada tahun 2019 belum terlalu
berpengaruh pada pertumbuhan sector tersebut. Bila hal seperti ini terus terjadi
dan tidak ada perubahan yang signifikan maka perusahaan- perusahaan yang
bergerak dalam sektor Property dan Real Estate dapat terancam kebangkrutan.
Kebangkrutan suatu perusahaan dapat dilihat dan diukur melalui laporan
keuangan. Laporan keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan merupakan salah
satu sumber informasi mengenai posisi keuangan perusahaan, kinerja scrta
perubahan posisi keuangan perusahaan, yang sangat berguna untuk mendukung

pengambilan keputusan yang tepat, data keuvangan harus dikonversi menjadi



informasi yang berguna dalam pengambilan keputusan ekonomis. Hal ini
ditempuh dengan cara melakukan analisis financial distresalalam bentuk rasio-
rasio keuangan Widarjo dan Doddy. (2009 :107).

Tabel 1.1
perkembangarcurrent ratio,Debt ratio, ROA (Return on Assiats),
pertumbuhan penjualan pada peruahgaropertylan Real estatdi Bursa
Efek Indonesia

Rasio PT. Cowell Development, Thk
2013 2014 2015 20016 2017
Current ratio 1,27 1,45 (1,66 0,97 1,01
Debt Ratio 0,57 0,36 0,39 1,57 1.49
ROA (%a) 0,46 0,17 1,65 0,15 016
Pertumbuhan 56,57 12,1 53.0 17.36 -35,1
penjualan (%)

Sumber;www.idx.co.id (Data Diolah) Tahun 2020
Berdasarkan data pada Tabel 1.1 dapat dilihat Current Ratio, Debt Ratio,

ROA (Return on Assetfan pertumbuhan penjualan pada perusahaan propertydan
real estatedengan kode emiten COWL yaitu PT Cowell Development, Thk.
Dapat dilihat pada perusahaan dengan kode COWL pada tahun 2013 — 2014
current ratio pada perusahaan COWL di tahun mengalami penurunan scbesar -
0,18 dan pada tahun 2014-2015 mengalami penurunan sebesar 0.79. Sedangkan
current ratio pada tahun 2015-2016 mengalami peningkatan sebesar 0,31,
Sedangkan current ratio pada tahun 2016- 2017 mengalami penurunan sebesar
1,01.8cdangkan untuk debt ratio yang dimiliki perusahaan COWL 2013-2014
mengalami penurunan debt ratio sebesar 0,21 dan pada tahun 2014-2015

mengalami peningkatan debt ratio sebesar 0.03. dan pada tahun 2015-2016



mengalami peningkatan sebesar 1,18, Sedangkan untuk tahun 2016-2017 debt
ratio mengalami penurunan sebesar 0,08,

Sedangkan ROA pada tahun 2013-2014 mengalami penurunan scbesar
0,29, Pada tahun 2014-2015 ROA mengalami kenaikan scbesar 1,48 pada tahun
2015, Pada tahun 2015 — 2016 ROA mengalami penurunan sebesar 1,5 pada tahun
2016, Pada tahun 2016-2017 mengalami peningkatan sebesar 0,01 pada tahun
2017.Sedangkan pertumbuhan penjualan pada perusahaan COWL pada tahun
2013-2014 mengalami penurunan sebesar 44.58 % dan pada tahun 2014-2015
mengalami peningkatan sebesar 40,92 % dan pada tahun 201-2016 mengalami
penurunan sebesar 35,69% dan pada tahun 2016-2017 pertumbuhan penjualan
mengalami penurunan sebesar 17,77%.

Likuiditas mernpakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa
likuid suatu perusahaan. Rasio likuiditas dapat diperoleh melalui sumber
imformasi mengenal modal kenja yaitu pos-pos vang berada dalam aktiva lancar
maupun pos-pos vang berada pada utang lancar (Harahap,2013:38). Likuiditas
merupakan suatu indikator mengenai kemampuan perusahaan untuk membayar
semua kewajiban financial jangka pendek pada saat jatuh tempo dengan
menggunakan aktiva lancar yang tersedia. ( Syamsuddin, 2007:41) Dalam
penelitian yang dilakukan oleh Ellen dan Juniarti (2013:10) vang menggunakan
variable current rasio menunjukkan bahwa current rasic memiliki pengaruh
signifikan terhadap financial distresspenelitian yang dilakukan oleh Penelitian
ini juga sejalan dengan penelitian yvang dilakukan Deny dan liana (2016:11) vang

menyatakan bahwa rasio likuiditas tidak berpengaruh terhadap financial distress



Menurut Nugroho (2010:15) Leverageyaitu mengukur perbandingan dana
vang disediakan oleh pemiliknya dengan dana yang dipinjam dari kreditur
perusahaan tersebut. Rasio ini dimaksudkan untuk mengukur sampai seberapa
jauh aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang rasio ini menunjukkan indikasi
tingkat keamanan dari para pemberi pinjaman (bank). Rasio leverage adalah
rasio-rasio vang dimaksudkan untuk mengukur sampai berapa jauh aktiva
perusahaan dibiayai dengan hutang. Setiap penggunaan hutang oleh perusahaan
akan berpengaruh terhadap resiko dan pengembalian. Rasio leverage yang
digunakan adalah debt to asset ratiatau vang disebut debt ratiodanhutang lancar
dibagi total aktiva Almilia dan Kristijadi (2003:21)

Penelitian yang dilakukan oleh Jiming dan Wei-Wei (2011:10) pada 100
perusahaan manufaktur di china menunjukkan bahwa leverage (debto asset
rasio) memiiki pengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress Ini
berarti semakin besar kegiatan perusahaan yang dibiayvai oleh hutang semakin
besar pula kemungkinan terjadinya kondisi financial distress hal ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan Ong dkk. (2011:23) di Malaysia vang juga
menyatakan bahwa leverage (fotal liabilities fo total assgtberpengarub positif
dan signifikan terhadap financid distress Namun terjadi perbedaan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Almilia (2003:12) di Indonesia. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa total fiabilities to fotal assefidak berpengaruh terhadap
financial distress

Menurut Prastowo dan Juliati (2005 : 78) salah satu cara yang dapat

digunakan untuk mengukur kinerja bank adalah dengan analisis profitabilitas,



yang menunjukkan kemampuan suatu perusahaan itu menghasilkan laba, Dari
sudut manajemen, rasio ROA (return on assefflipandang sebagai alat ukur yang
berguna karena mengindikasikan seberapa baik pihak manajemen memanfaatkan
sumberdaya total yang dimiliki oleh perusahaanyang menghasilkan profit. Dengan
kata lain, semakin tinggi rasio ini maka semakin baik produktivitas asset dalam

memperoleh keuntungan bersih.

Menuwrut Hanafi (2016: 81) rasio profitabilitasa dalah rasio yang
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan pada tingkat
penjualan, asset dan modal sendiri, Tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi
perusahaan maupun  pihak luar perusahaan, vaitu: untuk  mengukur atauy
menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam satu periode tertentu, untuk
menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun sekarang, untuk
menilai perkembangan laba dari waktu kewaktu, dan untuk menilai besarnya laba
bersih sesudah pajak dengan modal sendint. Rasio profitabilitas adalah rasio vang
digunakan untuk mengukur efektifitas manajemen bedasarkan hasil pengambilan
yang dihasilkan dari penjualan dan investasi Weston dan Copeland ( 1992:23).
Dalam penelitian ini untuk mengukur rasio profitabilitas digunakan rasio retum
on assel.

Dalam penelitan yang dilakukan Andre (2013:11) mengatakan bahwa
rasio profitabilitas yaitu ROA berpengaruh signifikan terhadap terjadinva
financial distress. Penelitian profitabilitas (ROA) terhadap financial distress
memiliki pengaruh signifikan terhadap financial distress Antika Sari dan

Djumiah (2017:2 ). Sedangkan Hanifah dan Purwanto (2013:10). Mengatakan



bahwa profitabilitas (ROA) tidak berpengaruh signifikan terhadap financial
distress

SalesGrowth merupakan rasio yang menggambarkan kemapuan perusahaan
mempertahankan posisi ckonominya di tengah pertumbuhan perckonomian dan
sektor usahanya (Kasmir, 2012:107). Hasil penelitian vang dilakukan Ni Luh dan
Ni Ketut (2015:25) yang memberikan hasil bahwa sales growth berpegaruh
signifikan terhadap financial distress.Bedasarkan penelitian sales gowth terhadap
financial distressyang dilakukan oleh Widhiari dan Merkusiwati (2015:11)
menunjukkan pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan terhadap financial
distress.Lain halnya dengan penelitian Liana (201414} vang berpendapat bahwa
sales growthtidak signifikan terhadap financial distressni berarti tidak adanva
pengaruh sales growthterhadap financial distress Financial distressatau
kesulitan keuangan merupakan kondisi vang terjadi dimana perusahaan
mengalami penurunan kondisi keuangan sclama beberapa pertode Keadaan i
terjadi saat kondisi arus kas perusahaan pada beberapa periode tersebut tidak
sesuai dengan arus kas vang diharapkan atau proyveksinya tidak terpenuhi. Pada
kondisi financial distress, kondisi cashflfow sangat minimum sehingga
menyebabkan terjadinya deadweight lossd3erarti, financial distressberada
antara keadaan sofventdan insolventPranowo, (2010 : 27). Menurut Rudianto,
(2013 : 55) Kebangkrutan diartikan sebapai “kegagalan perusahaan dalam
menjalankan operasi untuk mencapai tujuannya”. Menurut Yunita (2010 : 109)
salah satu aspek pentingnya analisis terhadap laporan keuangan dari sebuah

perusahaan  adalah  kegunaannya untuk  meramalkan  kelangsungan  hidup



perusahaan. Financial distresssebagai tahap penurunan kondisi keuangan vang
terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan ataupun likuidasi.

Berdasarkan uraian diatas peneliti tertarik untuk meneliti dan mengambil
judul penelitian  Analisis pengaruh  likuiditas, leverage, profitabilitas dan
pertumbuhan penjualan terhadap financial distresspada perushaan property dan
real estatali bursa efek Indonesia (2013-2017).

1.2RumusanM asalah

Berdasarkan pada uraian latar belakang masalah penelitian diatas, maka
rumusan masalah penelitian ini sebagai berikut :
l.Apakah Rasio Likuiditas, leverage, profitabilitas dan pertmbuhan penjualan
berpengaruh secara parsial terhadap financial distres?
2.Apakah Rasio Likuiditas, leverage. profitabilitas dan pertmbuhan penjualan
berpengaruh secara simultan terhadap financial distres®

1.3Tujuan Penelitian

1. Untuk meneliti pengaruh variable likuiditas, leverage profitabilitas dan
pertumbuhan penjualan terhadap financial distressecara parsial.

2. Untuk meneliti pengaruh  variable likuiditas, leverage, profitabilita dan
pertumbuhan penjualan terhadap financial distres&imultan.

1.4 Manfaat penelitian

1. Bagi Perusahaan property dan real estate
Hasil penclitian  ini  diharapkan memberikan  manfaat  bagi

perusahaan atau manajemen untuk mengetahui dan menanggulangi



ra

masalah financial distress sejak dini  agar tidak menyebabkan
perusahaannya mengalami  kebangkrutan melalui  analisis  laporan
keuangan.
Bagi Investor

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada
investor untuk dijadikan bahan pertimbangan sebagai dasar pengambilan
keputusan pada investasi dan pembiayaan di masa yang akan datang.
Bagi Akademis

Hasil penelitian ini diharapkan bermanfaat untuk bahan masukan
serta mampu memberikan kontribusi untuk pengembangan ilmu terutama
tentang financial distress serta diharapkan dapat memberikan referensi

untuk peneliti beritkutnya.
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BAB II
TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Hasithasil Penelitian Terdahulu

Hasil penelitian  terdahulu. dalam penelitian  im  digunakan untuk
membantu dalam memperoleh gambaran untuk menyusun penelitian ini, Berikut
paparan rekapitulasi penelitian terdahulu yang berkesinambungan dengan
penelitian yang akan dilakukan :

Penclitian yang dilakukan Ni Luh dan Nik Lely, (2016) pengaruh rasio
likuiditas. leverage, operating capacity dan sales growth terhadap financial
growth. Dalam penelitiannya menggunakan regresi berganda, diperoleh hasil yang
menunjukkan bahwa rasio likuiditas, operating capacity, dan sales growth
berpengaruh  negative. sccara signifikan terhadap financial distress pada
perusahaan manufaktur yang listing di BEI tahun 2010-2013. Sementara itu rasio
leverage tidak mampu mempengaruhi kemungkinan financial distress di
perusahaan manufaktur yang listing di BEI tahun 2010-2013.

Indira, s dan mulyanto, (2018), analisis rasio kevangan untuk
memprediksi financial distress pada perusahaan manufaktur vang terdaftar di bei
tahun 2014-2016 enggunakan etode analisis deskriptit dan regresi linier berganda
yang menunjukkan hasil bahwa Rasio Likuiditas terhadap Financial Distress
adalah positif tidak signifikan artinya rasio tersebut digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kemampuan finansial dalam jangka

pendek, Rasio Solvabilitas dan rasio pertumbuhan terhadap Financial Distress

11



adalah  positif signifikan  Hutang yang  diproksikan dengan DER  dapat
menyebabkan perusahaan mengalami kondisi financial distress, Sedangkan Rasio
Aktivitas terhadap Financial Distress adalah negative signifikan artinya apabila
Pcrusahaan yang memiliki  perputaran persediaan  sangat  amban  dapat
mengakibatkan kerugian yang sangat cepat  karena barang tersebut dapat
mengalami penyusutan karena penyimpanan yang terlalu lama,

Sri rahayu dan henry, (2020), pengaruh investment opportunity set,
pertumbuhan  perusahaan dan profitabilitas terhadap financial distress yang
menggunakan metode regresi berganda Diperoleh Hasil yvang menunjukkan bahwa
108 memiliki pengaruh  positif signifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sector property dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2014-201%.
Pertumbuhan perusahaan memiliki pengaruh negative tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar di
BEI tahun 2014-2018, Profitabilitas memiliki pengaruh posiif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor property dan real estate yang
terdafiar di BEI tahun 2014-2018

Deny dan sutrisno, (2015), analisis rasio keunangan untuk memprediksi
financial distress perusahaan manufaktur, vang menggpunakan metode regresi
berganda Hasil vang menunjukkan bahwa rasio likuiditas rasio leverage dan
pertumbuhan  tidak berpengaruh terhada financial distress. rasio profitabilitas
berpengaruh positif terhaap financial distress. Imam Asfali. (2019), pengaruh
profitabilitas, likuiditas, leverage, aktivitas, pertumbuhan penjualan terhadap

financial distress perusahaan kimia, yang menjukkan hasilnya bahwa Hasil
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pengujian secara parsial (uji t) menunjukkan bahwa wvariabel profitabilitas
likuiditas, leverage., aktivitas dan pertumbuhan penjualan berpengaruh positif
signifikan terhadap financial distress perusahaan manufaktur sub sekior kimia
yang listing di Bursa Efck indonesia (BEI) periode 2015-2017. dan Secara simultan
(uji F) membuktikan bahwa rasio keuangan vang berupa profitabilitas, likuiditas,
leverage, aktivitas dan pertumbuhan penjualan secara bersama-sama (simultan)
berpengaruh signifikan terhadap kondisi financial distress  perusahaan manufaktur
sub sektor kimia yang listing di Bursa Efek indonesia (BEI) periode 2015-2017.
Wiwin dan dani. (2019}, Pengaruh rasio keuangan dan ukuran perusahaan
terhadap financial distress pada perusahaan food and beverage di BEI yang
menggunakan metode regresi berganda Hasil yang menunjukkan bahwa bahwa
secara simultan likuiditas, leverage. sales growth, dan uvkuran perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap financial distress. Sedangkan secara parsial
likuiditas, leverage dan ukuran perusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap
financial distress. Dan sales growth berpengaruh positif' signifikan terhadap

financial distress.
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Tabel 2.1

Hasilhasil Penelitian terdahulu

No | Nama, Tahun, Judul | Variabel dan Fokus | Metode/Analisis Data Hasil Penelitian
Penelitian Penelitian
1 Nih Luh dan Nik Lely, | Current ratio X! Metode purposive sampling  [Dari hasil penelitian ini diketahui bahwa rasio
2016, pengaruh  rasio | Debt ratio X2 likuiditas, operating capacity, dan sales grow
likuiditas. leverage, Total asset turnover X3 berpengaruh negative. secara signifikan
operating capacity dan | Sales growth X4 terhadap financial distress pada perusahaan
sales  growth terhadap | Financial distress Y manutaktur yang listing di BEI tahun
tinancial growth 2010-2013. Sementara itu rasio levernge tidak
mampu mempengaruhi - kemungkinan  financial
distress  di perusahaan manufaktur yang listing
di BEI tahun 2010-2013.
2 Indira, sri dan mulyanto, | Variabel Dependen(financial | Metode Deskriptif, Rasio Likuiditas terhadap Financial Distress
20018,  analisis  rasio | distress analisis regresi moderasi dalah  positif tidak sigmifikan artinya  rasio
keuangan untuk [Variabel independen (current ersebut digunakan untuk mengukur kemampuan

memprediksi  financial
distress pada perusahaan
manutakiur vang terdafiar
di bei tahun 2014-2016

ratio, debl to asset atio, debt

o equity

ratio, ROA,

ROENPM, Receviable

Turn Over, Growth Ratio )

srusahaan dalam  memenuhi kemampuan
finansial dalam jangka pendek,

asio  Solvabilitas  dan  rasio  pertumbuhan
erhadap  Financial Distress  adalab  positif

ignifikan Hutang vang diproksikan dengan DER
apat menyebabkan perusahaan  mengalami
ondisi  financial distress. Sedangkan Rasio
Aktivitas  terhadap  Financial Distress  adalah
egative signifikan artinya apabila  Perusahaan
ang memiliki  perputaran  persediaan  sangat
mban dapat. mengakibatkan kerugian vyang
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karena barang tersebut dapat
karena  penyimpanan

sangat cepat
mengilami  penyusutan
ng terlalu lama.

3 Sri rahayu dan  henry. | Variabel Independen (108, | Metode regresi berganda - 105 memiliki pengaruh positif signifikan
2020, PENGARIUH | Sales growth, profitabilitas) terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor
INVESTMENT Varigbel Dependen property dan real estate vang terdaftar di BEI
OPPORTUNITY  SET, | (financial distress) tahun 2014-2018.

PERTUMBUHAN FPertumbuhan perusahasn memiliki  pengaruh
PERUSAHAAN  DAN negative tidak signifikan terhadap nilai
PROFITABILITAS perusahaan pada perusahaan sektor property dan
TERHADAP real estate yang terdafiar di BEI tahun 2014-
FINANCIAL DISTRESS 2018,
-Profitabilitas memiliki pengaruh  positif dan
sipnifikan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor property dan real estate vang
terdaftar di BEI tahun 2014-2018

] Deny dan sutrisno, 2015, | Variabel Independen | metode regresi berganda - rasio likuiditas rasio leverage dan pertumbuhan
analisis rasio  keuangan | (likuiditas, tidak berpengaruh terhada financial distress.
untuk memprediksi | profitabilitas,leverage,pertu rasio profitabilitas berpengaruh positif' terhaap
financial distress | mbuhan ) financial distress
perusahaan manutaktur, Variabel Dependen

{ financial distress)

5 Imam  Asfali, 2019, | Independen (ROA, debt to | metode regresi berganda - Hasil pengujian  secara  parsial  (uji 1)
pengaruh  profitabilitas, | ratio, current ratio, sales menunjukkan bahwa variabel profitabilitas
likuiditas, leverage, | growth), likuiditas, leverage. aktivitas dan pertumbuhan
aktivitas,  pertumbuhan | Varabel Dependen penjualan berpengaruh positif signifikan terhadap
penjualan terhadap | (financial distress), finuncial  distress perusahasn manufakiur sub
financial distress sektor kimia yang listing di Bursa Efek indonesia

perusahaan kimia

(BEI) periode 2015-2017.

- Secara simultan (uji F) membuktikan bahwa
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sio keuangan yang

rupa  profitabilitas,  likuiditas, leverage,
ktivitas dan pertumbuhan  penjualan  sccara
Crsama-
sama (simultan) berpengaruh signifikan terhadap
ondisi Tinancial distress perusahaan

anufaktur sub scktor kimia yang listing di
Bursa Efek indonesia (BEI) periode 2015-2017.

6 Wiwin dan dami. 2019,
fengaruh rasio keuangan
an  ukuran  perusahaan
crhadap financial distress
ada perusahaan food and
)everage di BEI

Variabe! independen (rasio
likuiditas, leverage sales

erowth, dan ukuran
perusahaan), variabel
dependeni financial distress),

Regresi berganda

bahwa secara simultan likuiditas, leverage, sales
wih, dan ukuran  perusahaan  berpengaruh
signifikan terhadap financial distress. Sedangkan
secara parsial likuiditas, leverage dan ukuran
srusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap
inancial distress. Dan sales growth berpengaruh
sitif signifikan terhadap financial distress.

Sumber :data dioleh peneliti,202 1
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Berdasarkan penelitian-penelitian vang dilakukan sebelumnya, terdapat perbedaan
pada penclitian yang akan peneliti lakukan, Perbedaan-perbedaan tersebut
dilakukan pada periode rentang waktu penelitian (2017-2020), objek penelitian,
dimana penelitian ini dilakukan pada perusahaan property dan real estate yang
terdaftar di BEI serta variabel independen rasio likuiditas, rasio leverage,
profitabilitas dan pertumbuhan.terhadap financial distress Persamaan dan
perbedaan penelitian terdahulu dengan penelitian sekarang dapat disajikan pada

tabel tersebut.
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Tabel 2.2

Perbedaan dan persamaan penelitian terdahulu dengan penelitian sekarang

No. |Nama,Tahun, Judul Peneliti [Peneliti Terdahulu Penelitian Sekarang
Terdahulu
1 Nih Luh dan Nik Lely, 2016, pengaruh | Persamaan menggunakan current ratio, debt to | Variabel independent @ (current ratio, debt 10
rasio  likuiditas leverage.,  operating | ratio, sales growth dan financial distress ratio. ROA, sales growth)
capacity dan sales growth terhadap | perbedaancnggunakan Total asset turnover Variabel dependent : financial distress
financial growth
2 Indira, sri dan mulyanto, 2018, analisis Persamaan menggunakan vanabel ROA, current | Variabel independent : (current ratio, debt to
rasio  keuangan untuk  memprediksi ratio, debt to asset ratio, debt to equity ratio, Growth | ratio, ROA, sales growth)
linancial distress  pada  perusahaan Ratio Variabel dependent : financial distress
manufaktur yvang terdaftar di bei tahun | perbedaanROE NPM, Receviable
2014-2016 Turn Owver,
3 Sri rahayu dan  henry, 2020, | Persamaan profitabilitas, salles growth dan | Variabel independent : (current ratio, debt to
PENGARLUH INVESTMENT | financial distress ratio, ROA, sales growth)
OPPORTUNITY SET. | perbedaaninvestment opportunity set ariabel dependent : financial distress)
FPERTUMBUHAN PERUSAHAAN
DAN PROFITABILITAS TERHADAP
FINANCIAL DISTRESS
4 Deny dan sutrisno, 2015, analisis rasio | Persamaan  profitabilitas, leverage dan | Variabel independent : (current ratio, debt to
keuangan untuk memprediksi financial | pertumbuhan perusahaan ratio, ROA, sales growth)
distress perusahaan manufaktur, perbedaanperusahaan manufaktur Variabel dependent : financial distress
3 Imam  Asfali. 2019, pengareh | Persamaan profitabilitas, likuiditas, leverage dun |V Variabel independent @ (current ratio. debt to
profitabilitas,  likwiditas, leverage, | sales growth, financial distress ratio, ROA, sales growth)
aktivitas,  pertumbuhan  penjualan | perbedaarasio aktivitas dan perusahaan kimia (ariabel dependent : financial distress

terhadap financial distress perusahaan

kimia
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Wiwin dan dani, 2019, Pengaruh rasio | Persamaan profitabilitas, likuiditas leverage dan | Variabel independent : (current ratio, debt to
keuangan dan  ukuran  perusahaan | financial distress ratio, ROA, sales growth)

terhadap  financial  distress  pada | perbedaan ukuran perusahaan dan  perusahaan | Variabel dependent : financial distress
perusahaan food and beverage di BEl | food and beverage

Sumber :data diolah peneliti, 2021
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Pada dasarmya. penelitian ini memiliki beberapa kesamaan dengan
penelitian terdahulu yaitu menggunakan variabel-variabel yang bisa diteliti oleh
peneliti-peneliti lain diantaranya variabel profitabilitas, leverage, likuiditas dan
pertumbuhan  terhadap financial distress, Akan tetapi  peneliti mencoba
menghitung dari sudut pandang yang berbeda dengan penelitian sebelumnya.

Tabel 2.3

Perbedaaan dan persamaan dengan Penelitian Terdahulu
Persamaan Perbedaan

Peneliti terdahulu dan peneliti sekarang | Yang membedakan penelitian ini adalah:

sama-sama menggunakan: * Variabel penelitian
e Vanabel eksogen menggunakan »  Perusahaan  yang  dijudikan
Profitabilitas, likuiditas, obyck penelitian

leverage dan pertubuhan
*  Variabel endogen menggunakan
financial distress

2.2LandasanTeori

2.2.1Rasio-Rasio Keuangan Dalam Memprediksi Finanflatress

2.2.1.1Likuiditas

Likuiditas merupakan rasio vang digunakan untuk mengukur seberapa likuid
suatu perusahaan. Rasio likuiditas dapat diperoleh melalui sumber mformasi
mengenai modal kerja yaitu pos-pos yang berada dalam aktiva lancar maupun pos-
pos yvang berada pada utang lancar (Harahap . 2013 : 38 ). Clara untuk mengukumya
adalah dengan membandingkan seluruh komponen yang berada dalam aktiva lancar

dengan komponen utang lancar (utang jangka pendek).Yang termasuk dalam rasio
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likuiditas adalah Current rafio.Current ratio adalah rasio vang mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan
aktiva lancar. Melalui Current ratio dapat diketahui apakah hutang jangka pendck
yang biasanya jatuh tempo dalam waktu 12 bulan bisa dibayar oleh perusahaan.
Karena current ratio sifatnya lebih cepat dikonversi dalam satuan moneter, Maka
diharapkan hutang jangka pendck tersebut bisa dibayar dengan jumlah current asset

tersebut,

Oleh karena itu jumlah current asseharus lebih besar dar jumlah current
fiabilities. Dengan kata lain untuk bisa melunasi hutang jangka pendek perusahaan,
maka perusahaan tersebut harus memiliki current ratio yang tinggi, Sebaliknya,
apabila ternyata perusahaan memiliki current assebang rendah, atau jumlah current
assetharus lebih kecil dari jumlah current liabilities maka perusahaan tersebut
dikhawatirkan akan kesulitan dalam membayar utang jangka pendeknya. Hal ini yang

dapat memicu terjadinya financial distress(Harahap , 2013 : 38 )

. Leverage

Leveragaligunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam melunasi
seluruh utangnya dengan kata lain rasio i dapat pula digunalan untuk mengetahut
bagaimana perusahaan mendanar kegatan  uwsabhanya apakah  lebih  banvak
menggunakan utang atau modal sendiri. Menurut (Kasmir, 2014 : 23) apabila suatu
perusahaan pembiavaannya lebih banyak menggunakan utang hal ini bersiko akan
terjadi kesulitan pembayaran dimasa vang akan datang akibat utang lebih besar dar
hasil yang dimiliki. Jika keadaan ini tidak dapat diatasi dengan baik, potensi
terjadinya financial distresspun semkain besar. Kebangkrutan biasanya diawali

dengan terjadinya momen gagal bayar, hal ini disebabkan semakin besar jumlah
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utang semakin tinggi probabilitas financial distress.

Menurut (Syaliyunan, 2013 @ 56) penggolongan rasio leverage vaitu salah
satunya adalah debt ratio. Debt ratioadalah mengukur jumlah aset perusahaan yang
dibiayai oleh utang atau modal yang berasal dari kreditur. Rasio ini membandingkan
antara jumlah total utang dengan aktiva total yvang dimiliki perusahaan. Biasanvya
para kreditur lebih menyukai rasio utang dari perusahaan yang diberi kredit akan

semakin besar tingkat keamanan yang didapat kreditur diwaktu likuiditas.

. Profitabilitas

Profitabilitas merupakan suatu penggambaran atas kemampuan perusahaan
untuk mendapatkan laba melalui semua kemampuan dan sumber yang ada dalam
perusahaan tersebut seperti kegiatan penjualan, kas, modal, dan sebagainya (Harahap,
2013 @ 43). Menurut (Mamduh , 2009 : ¥7 ), profitabilitas menggambarkan
kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat aset tertentu,
Semakin besar tingkat aset maka laba bersih yvang dihasilkan oleh suatu perusahaan
juga harus semakin besar, sehingga semakin rendah ROA (Return on Assefjuatu
perusahaan maka kemungkinan perusahaan mengalami financial distressmenjadi
tnggl.

Menurut (Sudana , 2011 : 15 ) mengemukakan bahwa ROA (Return on Asset)
menunjukkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva yang
dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak”. Sedangkan menurut (Hapsari, 2012
: 21) menyatakan bahwa semakin merugi perusahaan maka semakin tinggi potensi

perusahaan mengalami financial distress. Artinya semakin rendah profitabilitas
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perusaahaan maka kemungkinan perusahaan dapat mengalami financial distresakan
semakin besar,
Pertumbuhan Penjualan

Pertumbuhan  digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan
mempertahankan posisi ckonominya ditengah pertumbuhan ckonomi dan industri.
Menurut (Kasmir, 2012 : 35) mendefinisikan rasio pertumbuhan sebagai berikut:
rasio pertumbuhan merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan
mempertahankan posisi ekonominya ditengah pertumbuhan perekonomian dan sektor
usahanya.Pengukuran rasio pertumbuhan dapat dijadikan tolak ukur kinerja
manajemen dalam melaksanakan setiap kegiatan perusahaan, rasio pertumbuhan
dapat pula digunakan sebagai ukuran kinerja atau sebagai dasar bagi ukuran yang lain
seperti imbalan investasi (return on investmentitau penghasilan persaham (earning
per sharePertumbuban laba dari tahun ke tahun menggambarkan keberhasilan

manajemen dalam mengelola perusahaan.

Laba yang terus meningkat akan menjamin going concerrsebuah perusahaan. Laba
bersih suatu perusahaan digunakan sebagai dasar pembagian deviden kepada
investornya. Jika laba bersih yang diperoleh perusahaan sedikit atau bahkan
mengalami rugi maka pihak investor tidak akan mendapatkan deviden. Hal ini jika
terjadi berturut - turut akan mengakibatkan para investor menarik investasinya karena
mereka menganggap perusahaan tersebut mengalami kondisi permasalahan keuangan
atau financial distressPertumbuhan laba berpengaruh negatif terhadap prediksi
financial distressartinya ketika pertumbuhan naik maka perusahaan akan terhindar

dari kondisi financial distress

Dapat  disimpulkan  bahwa semakin tinggi rasio pertumbuhan
penjualan maka kemungkinan perusahaan mengalami financial distresakan semakin
rendah, Jika semakin rendah rasio pertumbuhan penjualan maka kemungkinan

perusahaan mengalami kondisi financial distressakan semakin tinggi. Hal ini
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menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan  berpengaruh  positif dan tidak

signifikan.
2. PengertianFinancal Distress

Financial distressatau kesulitan keuangan merupakan kondisi yang terjadi
dimana perusahaan mengalami penurunan kondisi kevangan selama  beberapa
periode. Keadaan ini terjadi saat kondisi arus kas perusahaan pada beberapa periode
tersebut tidak sesuai dengan arus kas yang diharapkan atau proyeksinya tidak
terpenuhi.Pada kondisi financial distresskondisi cashflowsangat minimum schingga
menyebabkan terjadinya deadweight lossdierart, financial distressberada antara
keadaan solventdan insolvent(Pranowo, 2010 : 27). Menurut (Rudianto, 2013 : 55)
Kebangkrutan diartikan sebagai “kegagalan perusahaan dalam menjalankan operasi
untuk mencapai tujuannya”,

Dari penjelasan para ahli vang telah penulis paparkan, penulis menyimpulkan
bahwa perusahaan yang berada pada kondisi financial distress berpotensi
mengalami kebangkrutan dalam arti sebenarnya yakni bangkrut secara hukum,
tetapi tidak berarti semua perusahaan yang mengalami financial distressakan
mengalami kebangkrutan, Perusahaan bisa survivedari masa masa kritis tersebut
tergantung dari  ketepatan penanganan vang dilakukan oleh manajemen
perusahaan.Fenomena financial distress makin marak dijadikan sebagai objek
penelitian. Hal ini bertujuan agar perusahaan dapat mengetahui cara memprediksi
kondisi financial distresslidalam sebuah perusahaan. Prediksi tersebut dapat diukur
dengan melakukan analisis laporan keuangan.Laporan keuangan merupakan laporan
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mengenai posisi kemampuan dan kinerja keuangan perusahaan serta informasi

lainnya yang diperlukan oleh pemakai informasi keuangan.
3.  PrediksiFinancial Distress

Prediksi kekuatan keuangan suatu perusahaan pada umumnya dilakukan oleh
pihak eksternal. seperti investor, kreditor, auditor, pemerintah, pemilik. perusahaan.
Pihak-pihak cksternal perusahaan biasanya bercaksi terhadap sinval distressseperti
penundaan pengiriman, masalah kualitas produk, tagihan dari bank, dan lain
sebagainya untuk mengindikasikan adanva financial distress yang dialami

olehperusahaan.

Menurut (Yunita, 2010 : 109) salah satu aspek pentingnya analisis terhadap
laporan keuangan dari sebuah perusahaan adalah kegunaannya untuk meramalkan
kelangsungan hidup perusahaan, Financial distressebagai tahap penurunan kondisi
keuangan yang terjadi sebelum terjadinya kebangkrtan ataupun likuidasi.Beberapa
peneliti yang melakukan penelitan mengenai metode prediksi financial distress
dengan menggunakan macam-macam cara untuk menentukan perusahaan dalam
kategori financial distressataupun tidak. Metode tersebut berupa laba bersih negatif
sclama 2 tahun berturut-turut, hal ini menandakan kinerja perusahaan kurang baik
karena perusahaan tidak memiliki sumber pembiayaan. Selain itu metode vang
peneliti lain gunakan adalah dengan menggunakan metode earning per share
negatif, metode ini digunakan karena perusahaan yang mengalami kondisi tersebut
akan sulit mendapatkan sumber pembiayaan. Kesulitan yang dihadapi perusahaan
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akan menghambat kinerja perusahaan dan dapat memicu perusahaan mengalami
financial distress.Selanjutnya metode lain vang digunakan dalam memprediksi
financial distressadalah interest coverage ratigang kurang dari satu yaitu rasio
biaya bunga terhadap laba operasional. Sedangkan prediksi finandgal distresspada

penelitian ini menggunakan metode altmanz-score,
4, Penyebab Terjadi Financial Distress

Financial distressdapat terjadi karena beberapa faktor penyebab.Penyebab
tersebut dapat berasal dari internal maupun eksternal perusahaan. Analisis eksternal
dilakukan ‘atas data vyang bersumber dart luar perusahaan seperti laporan
perdagangan, statistik maupun indikator ekonomi yang dikerluarkan oleh
pemerintah atau swasta, Analisis internal dilakukan melalui antara lain analisis
strategi perusahaan dimana strategi ini memfokuskan pada persaingan yang dihadapi
perusahaan, struktur biaya relatif terhadap pesaing, kemampuan manajemen dalam
mengendalikan biaya, kualitas manajemenlainnya.

Kebangkrutan perusahaan terjadi karena adanya kegagalan dalam perusahaan,
Terdapat 3 jenis kegagalan dalam perusahaan, yaitu (Rudianto, 2013 : 51)

a) Perusahaan yang menghadapi technically insolventjika perusahaan tidak
dapat memenuhi kewajibannya yang segera jatuh tempo tetapi nilai aset
perusahaan lebih tinggi dari pada hutangnya.

b) Perusahaan vang menghadapi legally insolvent jika nilai aset perusahaan

lebih rendah danpada utangnya.
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a) Perusahaan yang menghadapi kebangkrutan, yaitu jika tidak dapat

membavar utangnya dan oleh pengadilan dinyatakan pailit.
Manajemen vang kurang kompeten juga menjadi penyvebab utama kegagalan

suatu perusahaan dapat digolongkan menjadi dua, vaitu(Rudianto, 2013 ; 533).

a, Faktor Internal

Kurang kompetennya manajemen perusahaan akan berpengaruh

terhadap kebijakan dan keputusan yang diambil. Kesalahan dalam mengambil
keputusan akibat kurangnya kompetennya manajemen yang dapat menjadi penyebab
kegagalan perusahaan, meliputi faktor keuangan maupun non keuangan. Kesalahan
pengelolaan dibidang keuangan vang dapat menyebabkan kegagalan perusahaan,
meliputi: adanya hutang yang terlalu besar sehingga memberikan beban tetap vang
berat bagi perusahaan, adanya “current liubilities™ yang terlalu besar diatas “current
assel, lambatnya penagihan pintang dan banyaknya “bad debis . kesalahan dalam
“divident policy”. Kesalahan pengelolaan dibidang nonkeuangan yang dapat
menyebabkan kegagalan perusahaan, meliputi; kesalahan dalam penentuan produk
yang dihasilkan. kesalahan dalam kebijakan produksi

a) Faktor Eksternal

Berbagai faktor eksternal dapat menjadi  penyebab kegagalan sebuah
perusahaan, Penyebab eksternal adalah berbagai hal yang timbul atau berasal dari luar
perusahaan atau kendali pimpinan perusahaan atau badan usaha, yaitu kondisi

perckonomian secara makro, baik domestik maupun internasional, adanya persaingan
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yang ketat, berkurangnya permintaan yang ketat, berkurangnya permintaan terhadap
produk vang dihasilkannya turumnya harga-harga dan sebagainya,

Faktor cksternal yvang bisa mengakibatkan kebangkrutan adalah kesulitan bahan
baku supplier tidak dapat memasok lagi kebutuhan bahan baku yang digunakan untuk
produksi, perubahan dalam keinginan pelanggan vang tidak diantisipasi oleh
perusahaan, kebangkrutan adalah kesulitan bahan baku supplier tidak dapat memasok
lagi kebutuhan bahan baku yang digunakan untuk produksi, perubahan dalam
keinginan pelanggan yang tidak diantisipasi oleh perusahaan.

Menurut (Fahmi, 2012 : 20) penyebab terjadinya financial distressadalah
dimulai dari ketidakmampuan dalam memenuhi kewajiban-kewajibannya, terutama
kewajiban yang bersifat jangka pendek termasuk kewajiban likuiditas dan juga
termasuk kewajiban dalam kategori solvabilitas.

Ketidakmampuan tersebut dapat ditunjukan dengan 2 (dua) metode, yaitu
Slockbased insolvencgan Flow-based insolvencBtockbased insolvencyadalah
kondisi yang menunjukkan suatu kondisi ekuitas negatif dari neraca perusahaan
(negative net worl sedangkan Flow-based insolvenogitunjukkan oleh kondisi arus
kas operasi (operating cash flowyang tidak dapat memenuhi kewajiban-kewajiban
lancar perusahaan.

2.2.2 Analisis Kebangkrutan ModélltmanZ-Score

Menurut (Syahyunan, 2013: 104), “Kebangkrutan merupakan kondisi dimana

perusahaan tidak mampu lagi untuk melunasi kewajibannya”. Kondisi ini biasanya
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tidak begitu saja muncul di perusahaan. Ada indikasi awal dari perusahaan tersebut
vang biasanya dapat dikenali lebih dini kalau laporan keuangan di analisis secara

cermat dcngau suatu caratertentu.

Altman dikenal sebagai pionir dalam teori kebangkrutan dengan Z-score
nya.Z-score merupakan suatu persamaan multivariabel vang digunakan oleh altman
dalam rangka memprediksi tingkat kebangkrutan. Altman menggunakan model
statistic yang disebut dengan analisis diskriminan, tepatnya adalah Multiple
discriminant analysisMDA). Adapun Z-Score yang terus mengalami perubahan
yaitu:

1. Z-Score Asli

Z-Score ashi pertama sckah dirumuskan oleh Altman dengan latar

belakang, antara lain:

a. Sampel diambil dari perusahaan manufakturpublik.

b. Perusahaan beralokasi diAmerika.

¢.  Dirumuskan tahunl 968,

d. Jumlah sampel 66 perusahaan terdiri dari 33 perusahaan bangkrut
dan 33 perusahaan tidakbangkrut.

Jumlah rasio yang dipilih adalah 22 buah. Dari jumlah kemudian hanya

dipilih 5 rasio yang paling Kkual secara bersama berkolerast dengan

kebangkrutan, Versi pertama dari Z-Score yang asli dapat dilihat pada tabel

dibawah ini.
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Tabel 24
Tabel Klasifikasi Altman Scorguntuk perusahaan manufaktur yang go

publik)
Z=12X Working Capital / Total
+14X Asset Retained Earning /
t3.3X Total Asset EBIT / Total
+0,6X Asset
+1,0X Market Value of Equity / Book
Vaue of DebtSales / Total Asset
Score Kondisi
=2,99 Tidak Bangkrut
1,81 —2,99 Daerah Kelabu
<] K1 Bangkrut

Sumber : Syahyunan (2013; 104)
Keterangan:
1) Jika nilai Z = 2,99 maka termasuk perusahaan yang tidakbangkrut.
2} Jika nilai 1,51-2,99 maka termasuk perusahaan daerah kelabu.
3)  Jika nilm Z < 2,99 maka termasuk perusahaan yangbangkrut.

2. Z-Score

Karena keterbatasan dari penggunaan Z-Score vang hanya dapat
digunakan bagi perusahaan publik dan manufaktur, kemudian Altman
mengembangkan dua varian dari Z-Score, yaitu Z'-Score dan £"-Score.
Z’-Score ditunjukan untuk perusahaan non publik (Private) dengan cara
merumuskan kembali rasio yang digunakan yaitu menghilangkan market
value of equitydan menggantinya dengan book valuefequity

Tabel 2.5
Tabel Klasifikasi Aman Z’-Scorduntuk perusahaan manufaktur yang go
public)
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Z=0717X Working capital/ TotalAsset

+0,847X Retained earning/ Tolal Asset

+3,107X EBIT/ Total Asset

+0.420X Book Value of equity/ Book Value ofdebt
+0,998X Sales/ Total Asset

Score Kondisi
Tidak

1,23 -2.90 bangkrut

< 1,23 Daerah
kelabu
Bangkrut

Sumber: 'S'},fa'hyunan {Zﬂ 13: l'l-fl-ﬂl}
Keterangan:
e. Jika nilai Z = 2,99 maka termasuk perusahaan yang tidak bangkrut.
£ Jika nilai Z 1.81-2,99 Maka termasuk perusahaan daerah kelabu

g. Jika nilai Z =< 1,81 maka termasuk perusahaan yang bangkrut

3. Z-Score

Varian terakhir adalah Z"-Score.Pada model terakhir ini rasio salesto
total assetdihilangkan dengan harapan cfek industri, dalam pengertian
ukuran perusahaan terkait dengan asset atau  penjualan  dapat
dihilangkan.Sampel yang digunakan kemudiandiganti denganperusahaandari
Negara berkembang({emergingmarket) yaitu Mexico.Z"-Score merupakan
rumus yang palingfleksibel karena bisa digunakan untuk perusahaan publik

maupun private.
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Tabel 26
Tabel Klasifikasi Altman Z”-Scoe (untuk semua perusahaan)
Z=6,56X Working capital / Total Asset
+ 326X Retained earning / Total Asset
+6,72X EBIT / Total Asset
+ 1,05X Book value of equity / Book value ofdebt

Score Kondisi

=260 Tidak Bangkrut
1.1 - 2.60 Daerah kelabu
< 1,1 Bungkrut

Sumber: Syahyunan (2013:117)

Keterangan:

h. Jika nilai Z > 2,99 maka termasuk perusahaan yang tidakbangkrut.

i, Jikanilai Z 1,81-2,99 Maka termasuk perusahaan daerahkelabu.

3. Jika nila1 Z < 1 81 maka termasuk perusahaan yangbangkrut.
Menurut The Journal of Finance Altman tahun 1968, Z-Score model

Altman adalah model pengklasifikasi perusahaan yang sehat dan bangkrut

didasarkan pada nilai Z yang diperoleh, yaitu:

1) Bila Z =299 = zona * aman™ (pada kondisi ini, perusahaan berada
pada kondisi vang sehat sehingga kecil kemungkinan terjadi
kebangkrutan).

2) Bila 1.81= Z <2,99 = zona “abu-abu™ (pada kondisi ini, perusahaan
mengalami  financial distress yang harus ditangani  dengan
penanganan managemen yang tepat, Jika terlambat dan tidak tepat
penangananya, perusahaan dapat mengalami kebangkrutan. Jika

pada grey area ini ada kemungkinan perusahaan bangkrut atau
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survivedari masa financialdistress.
3) Bila Z < 1,81 = zona “distresd (pada kondisi ini, perusahaan
mengalami

financial distresslan bersiko tinggi mengalami kebangkrutan),

7. AltmanZ - Score

Edward 1 Altman merupakan peneliti yang mengumumkan sebuah
model analisis Z— Scorepertama kali. Metode analisis tersebut juga dikenal
dengan istilah Multiple Discriminant AnalysisiMDA). Metode tersebut
digunakan oleh Aliman untuk mengukur besarnya koefisien dari setiap
variabel independen (parameter) vang digunakan untuk memprediksi
kemungkinan terjadinya kebangkrutan pada suatu perusahaan. Akan tetapi
model analisis dari Altman yang pertama ini hanya dapat diterapkan pada
perusahaan yang bergerak dalam bidung manufaktur publik yang berukuran
besar (Irfan dan Yuniati, 2014:5-6). Altman telah mengkombinasikan
beberapa rasio menjadi model prediksi dengan teknik analisis, dimana Altman
memilih 5 rasio dari 22 rasio melalui prosedur statistik, observasi dan
Jjudgement Kusdiana, 2014:85), Formula MDA dari Altman imi dapat disebut
dengan Altman Z— Scoe

Z Original Rumus dari Model Altman Z - Score Original (untuk

perusahaan manufaktur go publig adalah (Altman, 1968):
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Z=12X)+ 14X+ 33X + 0.6X4 + 1.0X5
Dimana;
X = working capital to total asset
X: = retained earning to total assets
Xs = eaming before interest and taxes lo tolal asdats market value
of equity to book value of total debi = sales to total asets
Z = overall index
Nilai Z adalah indeks keseluruhan fungsi multiple discriminant analysis
Terdapat angka — angka cul offnilai Z yang dapat menjelaskan apakah perusahaan
akan mengalami kegagalan atau tidak pada masa mendatang datang, Nilai cut off

dibagi kedalam 3 kategori keadaan, vaitu (Altman, 1968):

a.Z<1.81

Perusahaan masuk dalam kategori financial distress

b. 1,81 <Z<2,67

Perusahaan masuk dalam kategori grey area (tidak dapat ditentukan apakah
perusahaan schat ataupun mengalami financid distress.

c. £>2.67
Perusahaan masuk dalam kategoni tidak financial distress

Altman melakukan suatu revisi terhadap model yang dikembangkannya.
Revisi yang dilakukan oleh Altman merupakan penyesuaian yang dilakukan agar
model prediksi kebangkrutan ini tidak hanya untuk perusahaan manufakiur yang go
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public melainkan juga dapat diaplikasikan untuk perusahaan — perusahaan di sektor
swasta, Model yang lama mengalami perubahan pada salah satu variabel vang
digunakan. Altman mengubah pembilang Market ValueOf Equilypada X4 menjadi
Book Value Of Equitjarena perusahaan privat tidak memiliki harga pasar untuk

ekuitasnya dan juga mengganti besarnya nilai koefisien dari semua variabel.

vang digunakan (Rahayu, el. al. 2016). Model dari model Altman ini disebut
dengan Altman Z — ScoreRevisi, dimana rumus dari Model Altman Z — Score
Revisi (untuk perusahaan manufaktur yang non go publio adalah (Altman,
1983):

Z=0717X, + 0,.847X; + 3,107 + 0,420X4 + 0,998 X5

Dimana:

X1 = working capital to total assets

X: = retained eamning to total assets

X3 = earning before interest and taxes to total assats book value of equity to
book value of total debs = sales to total assels

Z = overall index

Klasifikasi perusahaan yang sehat dan bangkrut didasarkan pada nilai

Z— Score yaitu (Altman, 1983):;

a. <123

Perusahaan masuk dalam kategori financial distress
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b. 1.23 < Z < 290 Perusahaan masuk dalam kategonri grey area(tidak dapat
ditentukan apakah perusahaan sehat ataupun mengalami financial distress
c: L2290
Perusahaan masuk dalam kategori tidak financial distress

Seiring dengan perkembangan zaman, dan juga perubahan kondisi
ckonomi, serta perilaku pasar, maka Altman memodifikasi model analisis
kebangkrutannya lagi. Dalam model Z — Score imi Altman mengeliminasi
variabel Sales/Total Assetsaitu rasio penjualan terhadap total aset dan juga
mengganti besarnya nilai koefisien dari semua variabel yang digunakan dalam
memprediksi kebangkrutan pada sebuah perusahaan (Irfan dan Yuniati, 2014:6).
Analisis ini dinamai dengan Model Altman Z — ScoreModifikasi. Formula dari
Model Altman Z — ScoreModifikasi (untuk semua perusahaan) adalah (Altman,

1995):

£=6,56X + 326Xy + 6,72Xs+ 105X,
Dimana;
X = working capital to total assets
X; = retained earning to totadssels
X = earning before interest and taxes to tolal as3ats book value of equity
to book value of total deldt— overall index
Klasifikasi perusahaan yang sehat dan bangkrut didasarkan pada nilai Z— Score yaitu

(Altman, 1995);
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azZ<110

Perusahaan masuk dalam kategori financial distress
b. LL10=Z < 2,60

Perusahaan masuk dalam kategonn grey area (tidak dapat ditentukan apakah

perusahaan schat ataupun mengalami financial distress
c. Z>2,60

Perusahaan masuk dalam kategori tidak financial distess
2.2.3 Manfaat Prediksi Financial Distress

Banyak pihak yang memiliki kepentingan terhadap informasi kesulitan
keuangan yang dialami oleh perusahaan. Bagi pihak internal perusahaan informasi
tersebut akan membantu pihak manajemen dalam melakukan perbaikan-perbaikan
dan mengantisipasi hal buruk yang selanjutnya akan terjadi, Sedangkan bagi pihak
cksternal yaitu kreditor dan investor akan memberikan gambaran secara lebih
mendalam mengenal kemampuan perusahaan dalam mengelola investasi yang
ditanamkan oleh pihak eksternal tersebut. Menurut (Hanafi, 2009 : 43) menyatakan
bahwa, prediksi financial distresssuatu perusahaan memberikan manfaat bagi
beberapa pihak antara lain:

I. Pemberi Pinjaman
Informasi kebangkrutan bisa bermanfaat untuk mengambil keputusan siapa yang
akan diberi pinjaman dan kemudian bermanfaat untuk kebijakan memonitor
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pinjaman yang ada,
2. Investor
Saham atau obligasi yang dikeluarkan oleh suatu perusahaan tentunya akan
sangat berkepentingan mehhat adanya kemungkinan bangkrut (distress) atau
tidaknya perusahaan yang menjual surat berharga tersebut, Investor vang aktif
akan mengembangkan model prediksi financial distressuntuk melihat tanda-
tanda kebangkrutan seawal mungkin dan kemudian mengantisipasi kemungkinan
tersebut.
3. Pihak Pemerintah
Untuk beberapa sektor usaha, pemeriniah mempunyai tanggung jawab untuk
mengawasi  jalannya usaha tersebut (misalnya sektor perbankan dan
BUMN).Pemerintah mempunyai kepentingan untuk melihat tanda-tanda
kebangkrutan.
4. Akuntan atau auditor
Akuntan mempunyai kepentingan terhadap informasi kelangsungan suatu usaha
karena akuntan akan menilai kemampuan goingconcermsuatu perusahaan.
5. Manajemen
Apabila perusahaan mengalami kebangkrutan maka perusahaan akan
menanggung biaya langsung (fee akuntan dan pengacara) biaya tidak langsung
(kerugian penjualan atau kerugian paksaan akibat ketetapan pengadilan),

Schingga adanya model prediksi financial distressliharapkan perusahaan dapat
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menghindari kebangkrutan dan otomatis juga dapat menghindari biaya langsung
dan tidak langsung darikebangkrutan

2.2.4 Solusi Untuk Perusahaan yang Mengalami Financial Distresss

Kondisi financial distressmemberikan dampak buruk bagi perusahaan karena
kepercayaan investor dan kreditur serta pihak eskternal lainnya. Oleh karena itu,
manajemen harus melakukan tindakan untuk mengatasi kondisi financial distresslan
mencegah terjadinya kebangkrutan. Perusahaan yang mengalami financial distress
biasanya memiliki arus kas yang negatif sehingga mereka tidak bisa membavar
kewajiban yang jatuh tempo. Ada 2 solusi yang bisa diberikan jika perusahaan

mempunyai arus kas negatif (Pustylnick, 2012 ; 67) yaitu;

1. Restrukturisasi Hutang
Manajemen bisa melakukan restrukturisasi hutang yaitu mencoba
meminta perpanjangan waktu dan kreditor untuk pelunasan hutang hingga
perusahaan mempunyai kas vang cukup untuk melunas) hutang tersebud.
2. Perubahan dalam manajemen
Jika memang diperlukan, perusahaan mungkin harus melakukan
penggantian manajemen dengan orang yang lebih berkompeten, Dengan
begitu, mungkin saja kepercayaan stakéiolder bisa kembali pada
perusahaan.Hal ini untuk menghindari larinya investor potensial perusahaan

pada kondisi financial distress.
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2.3 Kerangka Konseptual

Kerangka konseptual adalah suatu model yang menerangkan bagaimana
hubungan suatu teori dengan factor - faktor vang penting vang telah diketahui
dalam suatu masalah tertentu. Kerangka konseptual akan menghubungkan
secara teoritis antara variabel-variabel penelitian yaita variabel bebas dengan
variabel terikat.dalam penelitian ini variabel yang di teliti adallah ikuiditas
Jeverage, profitabilitas dan pertumbuhan penjualan, Pengukuran rasio Altman
yaitu untuk mengetahui potensi kebangkrutan menggunakan perhitungan Z-
score. Metode Altman Z- Score memiliki rasio yang terdin dari: working
capital / total asets, retained earnings / total assets, earning before interest
and taxes / total assets, book value of equity / total liabilities, sales / total
assetls.
Untuk mendeteksi financial distressuatu perusahaan dapat dilakukan dengan
menggunakan rasio keuangan perusahaan. Bedasarkan latar belakang dan tinjauan
teoritis vang telah di uraikan di awal maka kerangka kongseptual penelitian ini dapat

dilihat pada gambar berikut:



Gambar 2.5

Kerangka konseptual

X1 Likuiditas

H1

X2 Leverage H2

Financial Distress
{ Z7-Score) Y
X3 profitabilitas
F
H4

X4 Perumbuhan

Data diolah peneliti tahun (2019)
2.4 Hipotesis Penelitian

Hipotesis adalah suatu penjelasan sementara tentang perilaku, fenomena.
keadaan tertentu yang telah tepadi atau akan terjadi (Kuncoro, 2013 : 65).
Berdasarkan perumusan masalah dan tujuan dari penelitian ini, maka peneliti

merumuskan hipotesis sebagai berikut:
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1. Hipotesis |

1. Pengaruh Rasio Likuiditas terhad&mancial Distress

Rasio likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan  dalam
memenuhi kewajiban financial jangka pendek Syahyunan (2013:301).
Likuiditas perusahaan ditunjukkan oleh besar kecilnya aktiva lancar yaitu
aktiva yang mudah untuk diubah menjadi kas yang meliputi kas, surat
berharga, piutang dan persediaan. Rasio likuiditas merupakan salah satu
faktor vang paling berpengaruh dalam menentukan sukses atau kegagalan
suatu perusahaan.Current ratio merupakan perbandingan antara aktiva
lancar dengan hutang lancar.Perusahaan yang mempunyai rasio likuiditas
lebih dari dua dapat dikatakan bahwa perusahaan tersebut dalam kondisi
likuid Kasmir.(2014).

Hi : Terdapat pengaruh variabel likuiditas (X1) terhadap financial distresgy)

2. Pengaruh RasideveragéerhadapFinancial Distress
Penelitian vang dilakukan oleh Jiming dan Wei-Wei (2011) pada 100
perusahaan manutaktur di china menunjukkan bahwa leverage (debid asset
rasio) memiiki pengaruh positif dan signifikan terhadap financial distressini
berarti semakin besar kegiatan perusahaan yang dibiayai oleh hutang semakin
besar pula kemungkinan terjadinya kondisi financial distresshal ini sejalan

dengan penclitian yang dilakukan Ong dkk. (2011) di Malaysia yang juga
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menyatakan bahwa leverage ( fotal liabilities fo total assed berpengaruh
positif dan signifikan terhadap financial distress Namun terjadi perbedaan
hasil penelitian yang dilakukan oleh Almilia (2003) di Indonesia.Hasil
penelitian  menunjukkan bahwa total liabilittes to total assettidak
berpengaruh terhadap financial distressDampak bagi perusahaan dan calon
investor yakni dengan memperbesar tingkat leveragemaka hal ini akan berarti
bahwa tingkat ketidakpastian dart refurn yang yang akan diperoleh akan
semakin tinggi pula, tetapi pada saat yang sama hal tersebut juga akan
memperbesar jumlah return yang diperoleh.
H;z : Terdapat pengaruh variabel leverage (X2) terhadap financiaf ditresgY)
PengarulRasio Profitabilitas terhaddpancial distress

Dalam penelitian yang dilakukan Andre (2013) mengatakan bahwa
rasio profitabilitas yaitu ROA berpengaruh signifikan terhadap terjadinya
financial distress. Penelitian profitabilitas (ROA) terhadap financial distress
memiliki pengaruh signifikan terhadap financial distresg Antika Sari dan
Djumiah, 2017). Sedangkan ( Hanifah dan Purwanto, 2013). Mengatakan
bahwa profitabilitas (ROA) tidak berpengaruh signifikan terhadap financial
distress Dampak bagi perusahaan dan calon investor bahwa perusahaan yang
mengalami financial distresgada umumnya memiliki profitabilitas negative.
Profitabilitas menunjukkan efisien dan efektifitas penggunaan asset dalam

menghasilkan laba perusahaan.
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Hs : Terdapat perngaruh variabel profitabilitas (X3) terhadap financial

distress (YY)

4, Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhad&@pancialDistress

Hasil penelitian yang dilakukan Ni Luh dan Ni Ketut (2015) yang
memberikan hasil bahwa sales growth berpegarub signifikan terhadap
financial distress.Bedasarkan penelitian sales growth terthadap financial
distressyang dilakukan oleh Windiari dan Merkusiwati (2015) menunjukkan
pertumbuhan  penjualan  berpengaruh  signifikan  terhadap  financial
distresslain halnya dengan penelitian Liana (2014) yang berpendapat bahwa
sales growthtidak signifikan terhadap financial distressini berarti tidak
adanya pengaruh sales growthterhadap financial distress Dampak bagi
perusahaan dan calon investor bahwa semakin besar laba yang dihasilkan
yang berdampak pada bertambahnya arus kas perusahaan, sehingga semakin
kecil kemungkinan perusahaan mengalami financial distress.Kalau sales
growth mengalami penurunan maka investor juga ragu ragu mengalokasikan
dananya kepada perusahaan,

Hs : Terdapat perngaruh variabel pertumbuhan (X4) terhadap financial distress (Y)
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BAB Il
METODE PENELITIAN

3.1Lokas Peneltian

Penelitian ini mengambil ruang lingkup pasar modal indonesia dengan
mengambil studi  kasus di bursa cfek indonesia (BEI) dengan waktu

pengamatanselama periode 4 (empat) tahun antara periode 2017 hingga 2020
3.2 JenisPenelitian

Ada penulisan penelitian ini menggunakan jenis penelitian kuantitatif,
Menurut Machfudz (2014:) penelitian kuantitatif adalah penelitian yang tidak
terlalu menitik beratkan pada kedalaman data. yang penting dapat merckam data
sebanyak-banyaknya dari populasi yang luas, walaupun populasi penelitian besar
tetapi dengan mudah dapat dianalisis Baik melalui rumus-rumus statistik atau

komputer sehingga pemecahan masalah penelitian ini didomonasi oleh statistik.
3.3PopulasDan SampelPenelitian

Populasi yaitu sekelompok orang, kejadian atau segala sesuatu yang
mempunyai karakteristik tertentu (Indriantoro, 2013). Populasi dalam penelitian
ini adalah mdeks sektor properti di Bursa Efek Indonesia selama periode

penelitian 2017-2020.
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Tabel 31
Daftar Perusahaan Sektor Properti, Real Estate, dan Konstruksi

Bangunan yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia

No Nama perusahaan Kode
1 Agung Podomoro Land Thk. APLN
2 Armedian Karyatama Thk ARMY
3 Alam Sutra Reality Thk ASRI
4 Bekasi Asri Pemula Thk BAPA
5 | Bumi Citra Permai Tk BCIP
6 Bekasi Fajar Industrial Estate Thk BEST
7 Binakarya Jaya Abadi Thk BIKA
B Bhuwanatala Indah Permai Thk BIPP
9 Bukit Darmo Property Thk BKDP
10 Sentul City Thk BKSL
1 Bumi Serpong Damai Thk B5SDE
12 Cowell Devolopment Thk COWL
13 Ciputra Devolopment Thk CTRA
14 Duta Angeada Reality Thk DART
15 Intiland Development Thk DILD
16 Puradelta Lestari Thk DMAS
17 Duta Pertiwi Thk DUTI
18 Bakrieland Development Thk ELTY
19 Megapolitan Development Thk EMDE
20 | Forza Land Indonesia Thk FORZ
21 Fortune Mate Indonesia Thk FMII
22 Ciading Development Thk GAMA
23 (Goa Makasar Tourism Development Thk GMTD
24 Perdana Gapura Prima Thk GPRA
25 Greenwood Sejahtera Thk GWSA
26 Jaya Real Property Thk Thk JRPT
27 Kawasan Industri Jababeka Thk KIJA
28 Eureka Prima Jakarta Thk LCGP
29 | Lippo Cikarang Thk LPCK
30 Lippo Karawaci Thk LPKR
3 Modernland Realty Thk MDLN
32 Metropolitan Kentjana Thk MKPI
33 Mega Manunggal Property Thk MMLP
34 Metropolitan Land Thk MTLA
35 Metro Realty Thk MTSM
36 Nirvana Development Thk NIRO
37 Indonesia Prima Property Thk OMRE
38 Pp Property Thk PPRO
as Plaza Indonesia Reality Thk PLIN
40 Pudjiati Prestige Thk PUDP
41 Pakuwon Jati Thk PWON
42 Rista Bintang Mahkota Sejati Thk RBMS
43 Roda Vivatek Thk RDTX

46




44 Piko Land Development Thk RODA
45 Dadanayasa Arthatama Thk RODA
46 Suryamas Dutamakmur Thk SMDM
47 Summarecon Agung Thk SMRA
48 sitara Propertindo Thk TARA

Sumberwww. sahamok. com

sampling yang berdasarkan pada kriteria-kriteria tertentu karena tidak semua

Sampel pada penelitian ini dipilih dengan menggunakan purposive

perusahaan sektor properti, real estate, yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

digunakan dalam penelitian ini. Adapun kriteria pengambilan sampel dalam

penelitian ini adalah sebagai berikut:

Tabel 32
Tabel Kriteria Sampel
No | Kriteria penelitian Jumlah
1 Perusahaan Properti vang terdaftar di BEI 48
2 Perusahaan Properti yang belum terdaftar di | (7)
BEI Tahun 2017-2020
3 Perusahaan vang tidak mempublikasikan (26)
laporan keuangan dari tahun 2017-2020
4 Perusahaan tidak membagikan dividen (0}
selama tahun 2017-2020
4] Memiliki data yang lengkap terkait dengan | (3)
variabel yang digunakan dalam penelitian
6 Sampel penelitian 12

Sumber: Data Diolah Peneliti, 2020

Berdasarkan kriteria tersebut, maka diperoleh jumlah sampel untuk tahun

2017-2020 yang akan digunakan dalam penelitian sebanyak 12 sampel, Berikut

nama-nama perusahaan sektor properti dan konstruksi bangunan yang dijadikan

sebagai sampel dalam penelitian ini,
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Tabel 33
Daftar Perusahaan Sektor Properti, Real Estate, dan Konstruksi

Bangunan yang Terdaftar Bursa Efek Indonesia

No Nama perusahaan Kode
1 Agung Podomoro Land Thk APLN
2 Alam Sutra Reality Thk. ASRI
3 Bekasi Asri Pemula Tbk BAPA
4 Bumi Citra Permai Thk BCIP
5 Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk BEST
6 Binakarya Jaya Abadi Thk BIKA
7 Bhuwanatala Indah Permai Thk BIPP
8 Bukit Darmo Property Thk BKDP
9 Goa Makasar Tourism Development Thk GMTD
10 Sentul City Thk BKSL
11 Bumi Serpong Damai Thk BSDE
12 Ciputra Devolopment Thk CTRA

Sumber: Data Diolah Peneliti, 2020

3.4 SumberData

Dalam penelitian ini, data yang digunakan adalah data sckunder yang
berupa polling data untuk semua variabel return saham, inflasi, nilai tukar dan
suku bunga indeks sektor properti di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2020.
Data yvang digunakan dalam penelitian ini meliputi return saham perusahaan
sektor properti dengan wvariabel lekwiditas, leverage, profitabilitas dan
pertumbuhan penjualan yang dipublikasikan periode tahun 2017 sampai dengan
tahun 2020 yang dikutip dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.ad),

berupa data bulanan.

3.5MetodePengumpulaiata

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini  adalah metode

dokumentasi, vaitu dengan mengumpulkan dan mendokumentasikan data dari

48



laporan-laporan yang relevan dengan topik permasalahan dalam penelitian ini.
Data vang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder vang berasal situs
resmi Bursa Efek Indomesia untuk data retwrn, Bank Indonesia (www.bi.go.id)
untuk data nilai tukar dan suku bunga 5Bl serta BPS (Biro Pusat Statistik) untuk

data inflasi.

3.5DefinisiOperasionaVariabel

Definisi operasional merupakan petunjuk tentang bagaimana suatu variabel di
ukur, selingga peneliti dapat mengetahui baik buruknya pengukuran tersebut, dalam
definisi operasional Variabel dalam penelitian ini terbagi menjadi dua, vaitu
variabel terikat (dependen) dan variabel bebas (independen). Berikut penjclasan

terkait variabel variabel yang digunakan dalam penelitian im :
3.5.1Variabel Bebas (Variabel Independen)

Karlinger (2006:58) mengemukakan vanabel mmdependen merupakan
variabel yan mempengaruhi atau yang menjadi sebab perubahan timbulnya
variabel terikat. Variabel independen dalam penelitian ini adalah berupa rasio
Likuiditas (Current ratio), Leverage (Debt ratio). Profitabilitas (Roa). dan
Pertumbuhan (Sales growth) yang dimana dengan rasio-rasio tersebut digunakan
untuk membantu menilai kondisi keuangan sebuah perusahaan. Berikut penjelasan

terkait variabel independen yang digunakan :
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3.5.1.1Rasio Likuiditas

Rasio likuiditas yang digunakan dalam penelitian ini adalah current ratio
Current ratio merupakan rasio yang membandingkan aktiva lancar dengan hutang
lancar, Current Ratio memberikan informasi tentang kemampuan aktiva lancar

untuk menutup hutang lancar, Rumus current ratioadalah: (Kasmir, 2012 ; 35)

Current Ratio= Altiva LancarX 100%
Hutang Lancar

3.5.1.2Rasio Leverage

Rasio Leverage yang digunakan dalam penelitian ini adalah debt ratio,
Debt ratio merupakan rasio yang mengukur presentase besamya dana yang
berasal dari hutang. Hutang yang dimaksud adalah semua hutang vang dimiliki
oleh perusahaan baik yang berjangka pendek maupun vang berjangka panjang.
Rumus debt ratio adalah (Syahyunan, 2013 : 56).

Debt ratio= Total hutang x 100%
Total aktiva

3.5.1.3Rasio Profitabilitas

Rasio Profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah Return On
Assets (Roa). Return On Assets merupakan rasio yang digunakan untuk melihat
scjauh mana investasi yang telah ditanamkan mampu memberikan pengembalian
keuntungan sesuai dengan yang diharapkan. Rumus Return On AssetgRoa).
Adalah (Falhmi 201 1:137).

Return On Asset&EBIT x 100%
Total Aktiva

50



3.5.1.4Pertubuhan penjualarS@ales growjh

Pertumbuhan perusahaan yang tinggi lebih disukai untuk mengambil
kuntungan pada investasi yang memiliki prospek yang baik, Teori free cash flow
hipothesisyang disampaikan oleh Jensen (1986) dalam Jensen et el (2002)
menyebutkan bahwa perusahaan dengan kesempatan pertumbuhan vang lebih
tinggi akan memiliki free cash flow yang rendah karena sebagian besar dana yvang
ada digunakan untuk investasi pada provek yang memiliki nilai Net Present Value
(NPV) vang positif. Secara matematis Sales Growrth dapat dirumuskan sebagai
berikut: (Kasmir, 2012 : 35)

Sales growth = Net Sales Net Sales X 100%
Net Sales

3.6Variabel dependen atau variabel terikat

merupakan variabel yvang dipengaruhi atau yang menjadi akibat karena
adanya variabel bebas (Sugivono 2013:39). Variabel dependen dalam penelitian
im adalah financial distress, Menurut Platt dan Platt (2002), financial distress
adalah tahap penurunan kondisi keuangan yang terjadi sebelum terjadinya
kebangkrutan atau likuidasi. Penelitian ini menggunakan metode atau perhitungan
Whitaker untuk melihat kondisi perusahaan apakah mengalami financial distress
atau mon financial distress. Mctode Whitaker adalah metode atau perhitungan
yang menjelaskan bahwa laba merupakan tolak ukur kondisi keuangan sebuah

perusahaan dalam keadaan sehat atau tidak,

Whitaker (1999) berpendapat bahwa perusahaan dapat dikatakan

mengalami financial distress jika perusahaan selama dua tahun mengalami laba
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bersih (net income) negatif. Jadi kesimpulannya sebuah perusahaan akan
dikatakan mengalami financial distress apabila laba bersih (net income) pada
sebuah  perusahaan negatif, begitupun sebaliknya sebuah perusahaan
dikatakantidak mengalami financial distress apabila laba bersih (net income) pada
sebuah perusahaan positif. Peneliti mengkategorikan perusahaan yang mengalami
financial distress dan tidak mengalanm financial distress dengan menggunakan
metode Whitaker. Variabel i1 menggunakan variabel dummy dengan dua

ketegori yaitu

| {satu) = Financial Distress

{} (nol) = Non Financial Distress

Kategori pertama dengan angka (1) adalah perosahaan mengalami
financial distress, dilihat dari laba bersih (net income) perusahaan negatif.
Sedangkan kategon kedua dengan angka (0) adalah perusahaan tidak mengalan

financial distress, dilihat dari laba bersih (net income) perusahaan positif.

Analisis ini dinamai dengan Model Altman Z — ScoreModifikasi. Formula
dari Model Altman Z — Score Modifikasi (untuk semua perusahaan) adalah

(Altman, 1995):

Z=656X+326X2+ 672X+ 1,05X,
Dimana;
X = working capital to tolal assets

Xz = retained earning to total assets
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Xs: = earning before interest and taxes to fotal as3éts book value of
equity to book value of total debt= overall index
Klasifikasi perusahaan yang sehat dan bangkrut didasarkan pada nilai Z — Score
yaitu (Altman, 1995):
a. Z=<1.10

Perusahaan masuk dalam kategori financial distress
b. L10=Z <260

Perusahaan masuk dalam kategori grey area(tidak dapat ditentukan apakah

perusahaan sehat ataupun mengalami financial distresg

c. Z =260

Perusahaan masuk dalam kategori tidak financial distress
3.7ModelAnalisisData

Dalam penelitain ini metode analisis yvang digunakan adalah Regresi Linier

Berganda, dengan melalulin serangkaian Uji Asumsi Klasik dan Uji Hipotesis.
3.7.1Ujian AsumsKlasik

Liji asumsi klasik digunakan untuk mengetahui kondisi data yang
digunakan dalam penelitian. Hal im dilakukan agar diperoleh model analisis yang

tepat.

1. Uji Normalitas
Uji normalitas adalah untuk melihat apakah nilai residual terdistribusi normal

atau tidak. Model regresi vang baik adalah memiliki nilai residual vang
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terdistribusi normal. Jadi uji normalitas bukan dilakukan pada masing-masing
variabel tetapi pada nilai residualnya. Sering terjadi kesalahan vang jamak

vaitu bahwa uji normalitas dilakukan pada masing-masing variabel. Hal i tidak
dilarang tetapt model regresi memerlukan normalitas pada nilai residualnya bukan

pada masing-masing variabel penelitian.

Metode vang digunakan untuk menguji normalitas adalah dengan
menggunakan uji grafik scatter p-plot. jika terlihat tittkk mengikuti dan mendekati
garis diagonalnya sehingga dapat disimmpulkan bahwa model regresi memenuhi

asumsi normalitas terpenuhi.

2. Uji Multikolinearitas

Uyt multikolineantas adalah untuk melihat ada atau tidaknya korclasi yang
tinggi antara variabel-variabel bebas dalam suatu model regresi linear berganda.
Alat statistik yang sering dipergunakan untuk menguji gangguan multikolinearitas
adalah dengan variance inflation faabr (VIF). Jika mempunyai nilai VIF disekitar
angka 1 dan tidak melebihi 10.hal ini menunjukkan pada model ini tidak terdapat
masalah multikolinieritas.

Beberapa alternatif cara untuk mengatasi masalah muliikolinearitas adalah
schagai berikut:
1. Mengganti atau mengeluarkan variabel yang mempunyai korelasi yang tinggi.
2. Menambah jumlah observasi.
3. Mentransformasikan data ke dalam bentuk lain, misalnya logaritma natural,

akar kuadral atau bentuk first differencedelta.
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3. Uji Heteroskedastisitas

Uji  heteroskedastisitas  adalah  untuk  melihat  apakah terdapat
ketidaksamaan varians dari residual satu ke pengamatan ke pengamatan yang lain.
Model regrest yang memenuhi persyaratan adalah di mana terdapat kesamaan
varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap atau disebut
homoskedastisitas. Heteroskedastisitas diuji dengan menggunakan uji koefisien
korelasi Rank Spearmarnaitu mengkorelasikan antara absolute residual hasil
regresi dengan semua variabel bebas. Bila signifikansi hasil korelasi lebih kecil
dari 0,05 maka persamaan regresi tersebut mengandung Heteroskedastisitas. Data

vang baik mengandung homoskedastisitas.

4. Uji Autokorelas

Uji autokorelasi adalah untuk melihat apakah terjadi korelasi antara suatu
periode t dengan periode sebelumnya (t -1). Pada penelitian ini menggunakan uji
Durbin-Watson, untuk criteria pengambilan keputusan bebas autokorclasi juga
dapat dilakukan dengan cara melihat nilai Durbin Watson, dimana jika nilai

durbin Watson dekat dengan 2 maka asumsi tidak terjadi autokorelasi terpenuhi.

Beberapa cara untuk menanggulangi masalah autokorelasi adalah dengan
mentransformasikan data atau bisa juga dengan mengubah mode! regresi ke dalam
bentuk persamaan beda umum (generalized difference equatiorelain itu juga
dapat dilakukan dengan memasukkan variabel 10g

dari variabel terikatnya menjadi salah satu variabel bebas, sehingga data

observasi menjadi berkurang 1.
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5. Uji Linearitas

Uji linearitas dipergunakan untuk melihat apakah model vang dibangun
mempunyai hubungan linear atau tidak. Uji linieritas pada penelitian ini
menggunakan curva estimationvaitu gambaran hubungan linier antara variabel X
dengan variabel Y. jika nilai sig F<0.05. maka variabel X tersebut memiliki
hubungan linier dengan Y

3.7.2Analisis regresi linier berganda

Analisis regresi digunakan untuk melihat pengarubh  variabel bebas
terhadap variabel terikat serta memprediksi nilai variabel terikat dengan
menggunakan variabel bebas, analisis regresi digunakan terutama untuk tujuan
peramalan dalam model tersebut ada sebuah variabel dependen dan beberapa

variabelindependen.

Muodel Persamaan Regresi Linear Berganda sebagai berikut: Y = a+

Pixi+PaxotPaxs + PaxsKeterangan:

Y =financial distress

X1= likuiditas

X2=leverage

X3= profitabilitas

X4=pertumbuhan penjualan

(Rp/$) Pr. Pa. faPs= KocfisienRegresi
a =Konstanta

e = Errorterm
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3.7.3Uji Hipotesis

a. Lji Statistik F

Uji signifikansi ini pada dasarnya dimaksudkan untuk membuktikan
secara statistik bahwa scluruh variabel independen yaitu likuiditas (X)),
leverage (X:), profitabilitas (Xs;) dan pertumbuhan penjualan (Xs)
berpengaruh terhadap variabel dependen vaitu financial distressy )

Uji F digunakan untuk menunjukkan apakah keseluruhan variabel
independen berpengaruh terhadap vanabel dependen dengan menggunakan
Level of significancé %, Kriteria pengujiannya apabila nilai F-hitung < F-
tabel artinya seluruh  variabel  independen  yang  digunakan  tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen. Apabila F-
hitung > F-tabel berarti seluruh variabel independen berpengaruh secara
signifikan terhadap varnabel dependen dengan taraf signifikan tertentu
(Sugiyvono, 2008 @ 264).

b. Uji Statistik t

Uji ini digunakan untuk mengetahui apakah masing-masing variabel
independen vaitwlikuiditas (X,), leverage (X.), profitabilitas (X1) dan
pertumbuhan penjualan (X4) berpengaruh terhadap variabel dependen yaitu
financial distresgY1). Dengan kata lain, untuk mengetahui apakah masing-
masing variabel independen dapat menjelaskan perubahan yang terjadi pada
variabel dependen secaranyata.

Untuk mengkaji pengaruh variabel independen terhadap dependen

secara individu dapat dilihat hipotesis berikut: Bila thinme™ tuba maka HI
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diterima (variabel X berpengaruh terhadap variabel Y) dan jika thinme= tabel
HI ditolak (variabel X tidak berpengaruh terhadap variabel Y), dan nilai
signifikan vang digunakan vaitu sebesar 5% atau (.05, Uji t digunakan
untuk membuat keputusan apakah hipotesis terbukti atau tidak (Sugiyono,
2008 : 244).

¢.  Analisis koefisien determinasi(R?)

Untuk mengetahw besarnya pengaruh variabel independen vaitu
likuiditas (X,), leverage (X:), profifabilitas (X:) dan pertumbuhan
penjualan (Xi) berpengaruh terhadap variabel dependen yaitu financial
distressY ) maka digunakan analisis koefisien determinasi ( R%). Koefisien
Determinasi (R¥) yang kecil atau mendekati nol berarti kemampuan variable
— variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat
terbatas. Nilai R® vang mendekati satu berarti variabel — variabel
independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk
memprediksi variabel — variabel dependen. Akan tetapi ada kalanya dalam
penggunaan koefisisen determinasi terjadi bias terhadap satu variabel
indipenden yang dimasukkan dalam model. Setiap tambahan satu vanabel
indipenden akan menyebabkan peningkatan R?, tidak peduli apakah
variabel tersebut berpengaruh secara siginifikan terhadap variabel dependen

(memiliki nilai t yang signifikan).

BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN
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4.1 Hasil Penelitian
4.1.1 Gambaran Umun®erusahaan Property dan Real Estate di BEI

Industri  properti real estate dan kontruksi bangunan pada umumnya
merupakan dua hal yang berbeda. Real estate merupakan tanah dan semua
peningkatan permanen diatasnya termasuk bangunan-bangunan, seperti gedung,
pembangunan jalan, tanah tebuka. dan segala bentuk perkembangan lainnya yang
melekal secara permaen, Menurut peraturan perundang-undangan diindonesia,
pengertian mengenai industry real estate tercantum dalam PDMN No 5 tahun
1974 yang mengatur tentang industry real estate. Dalam peraturan ini pengertian
mdustry real estate adalah perusahaan property yang bergerak dalam bidang
penyediaan, pengadaan, serta pemantangan tanah bam keperluan usaha-usaha
industry, termasuk industry pariwisata. Sedangkan definisis property menurut SK
Menteri Perumahan Rakyat No 05/KPTS/BKP4N/1995, Ps 1.a:4 property adalah
tanah hak dan atau bangunan permanen yang menjadi objek pemilik dan
pembangunan. Dengan kata lain, property adalah industry real estate ditambah

dengan hukum-hukum seperti sewa dan kepemilikan.

Pengembang menilai tren penurunan kinerja pasar properti pada tahun lalu
bukan hanya disebabkan karena tahun politik, tetapi juga karena dava beli
masyarakat vang melemah. Sekretaris Jenderal DPP Persatuan Perusahaan Real
Estat Indonesia (REI) Amran Nukman mengatakan bahwa pasar properti
sepanjang 2019 hanva bertumbuh di bawah 5 persen atau di bawah pertumbuhan

ekonomi nasional,
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Adapun, pada 2020 diperkirakan pertumbuhannya bisa naik meskipun
tidak akan menyentuh dua digit. Sentimen positifnya adalah karena sudah tidak
ada penghalang yang berarti sehingga pasar properti diharapkan bisa tumbuh 7

persen hingga 8 persen di tahun ini, (www.bisnis.com )

Tabel 41
Daftar Perusahaan Sektor Properti, Real Estate, dan Konstruksi

Bangwan yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia

No Nama perusahaan Kode
1 Agung Podomoro Land Thk APLN
2 Alam Sutra Reality Thk. ASRI
3 Bekasi Asri Pemula Thk BAPA
4 Bumi Citra Permai Thk BCIP
5 Bekasi Fajar Industrial Estate Thk BEST
6 Binakarya Jaya Abadi Tbk BIKA
7 Bhuwanatala Indah Permai Thk BIPP
8 Bukit Darmo Property Thk BKDP
9 Sentul City Thk BKSL
10 Goa Makasar Tourism Development Thk GMTD
11 Bumi Serpong Damai Tbk BSDE
12 Ciputra Devolopment Thk CTRA

Sunber; Data Dolah Penelifi, 2020

4.1.2 Analisis Deskriptif

4.1.2.1 Likuiditas
Likuiditas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur scberapa
likuid suatu perusahaan, Rasio likuiditas dapat diperoleh melalui sumber

informasi mengenai modal kerja yaitu pos-pos vang berada dalam aktiva lancar
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maupun pos-pos vang berada pada utang lancar (Harahap , 2013 : 38 ). Cara untuk

mengukurnya adalah dengan membandingkan seluruh komponen vang berada

dalam aktiva lancar dengan komponen utang lancar (utang jangka pendek).Yang

termasuk dalam rasio likuiditas adalah Current ratio.Current ratioadalah rasio

vang mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka

pendeknya dengan  aktiva lancar. Variabel likuiditas dalam  penelitian  ini

menggunakan dihitung menggunakan Current ratio. Current ratio

pada

perusahaan property dan real estate pada tahun 2017 sampai dengan 2020

mengalami kenaikan selama 3 tahun terakhir. namun pada tahun 2020 mengalami

penurunan sebesar 10,7 seperti yang tergambar pada Tabel di bawah ini.

Tabel 4.2CurrentAssePada perusahaan property dan real estate
yang terdaftar di BEI

Nama Rerusahaan | Current &set

Kode 2017 2018 2019 2020

APLN 2259790 1832775 3308176 2424665
ASRI 890524686 | 419564016 | 1484498812 | 1473166760
BAPA 135.72 113.96 174.16 18.06
BCIP 57330438.73 | 49326129.75 1157525.1 15650433 |
BIKA 6648036.12 | 5376499.62 | 5077213,77 4361867.5 |
BIPP 59570035.32 | 148703.4719 | 159240866.6 156940756
BKDP [0668285.6 Q904917 | 22478217.7 21665752
BKSL 783290.4 | 827960.32 | 9412432.23 | 9253222.85
GMTD 64398.55 66965.6 68036.2 52175
BEST 516344940 | 1643670432 | 2201029920 | 2168207544
BSDE 319706.98 73298 .4 75647.14 R2961.09 |
CTRA 2480902808 | 3211342862 | 3355070992 | 3355070992

b1




Tabel 4.3CurrentLiabiltasPada perusahaan property dan real estate

yang terdaftar di Bl

1A [}EI"I.IHHI'IHH.II

current liabilitas

Kode 2017 2018 2019 2020
APLN 17383 17455 16624 15643
ASRI 12155739 11339568 11332052 11332052
BAPA 58 44 7 7
BCIP 483271 439431 433,530 433.530
e 1678797 1674922 | 1744747 1744747
BIPP 534788 932.018 1045505 1045505
BKDP 283731 300149 318614 318614
BKSL 5034 5632 65789 65789
GMTD 538.9 488.8 417.4 417.4
BEST 1870815 2118132 1930728 1930728
BSDE 16754 21815 20897 20897
CTRA 16,321,729 17,644,741 | 18,434,456 18,434,456

Tabel 4.4Current Rati®ada peruahaan property dan real estate
yang terdaftar di BEI

nama perusahaan current ratic=current llabilitas/current asset
No. Kode 2017 2018 2019 2020
| APLN 130 105 194 155
2 ASRI 74 37 131 130
3 BAFPA 2.34 2.59 24,88 2.58
4 BCIP 11%.63 112.25 2.67 3.61
5 BIKA 3.96 3.21 2.91 25
6 BIPP 111.39 159.55 152.31 150.11
7 BKDP 37.6 33 70.55 68
% BKSL 155.6 147.01 143.07 140.65
9 GMTD 119.5 137 163 125
10 BEST 276 776 1140 1123
11 BSDE 2.37 3.36 3.62 3.97
12 CTRA 152 182 182 182
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Tabel 4.5 Ratarata Current Rati®®ada perusahaan property dan real
estate yang terdaftar di BEI

Rata -Rata current ratio
2017 2018 2019 2020

Rata rata Current
Ratio OR.61583 | 141.4975 | 184.5842 | 173.8683

Grafik 4.2

Perkembangan nilaiurrent ratipadaperusahaan Propéy dan Real estate
tahun 207-2020

Rata rata current value tahun 2017-

200
150
100 rata rata current
valuetahun 2017-2020
50
D i
2017 2018 2019 2020

Sumber:data diolah peneliti 2021

Dari hasil grafik 4.2 dapat dijelaskan bahwa nilai current ratio
perusahaan Property dan Real estate tahun 2017-2020 mengalami kenaikan pada
tahun 2017 sampai tahun 2019, namun pada tahun 2020 mengalami penurunan
sebesar 10,7. Hal ini disebabkan oleh salah satu faktor daya beli masvarakat
kepada sector property mengalami penurunan pada tahun 2020, Walaupun sempat
mengalami penurunan pada tahun 2020 tidaklah menjadi masalah Karena sector

property dari tahun ke tahun mengalami kenaikan. Perusahaan vang mempunyai
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rasio likuiditas lebih dari dua dapat dikatakan bahwa perusahaan tersebut dalam
kondisi likuid (Ardiyanto, 2011 : 45). Artinva dalam kondisi ini perusahaan

Property dan Real estate tahun 2017-2020 bebas dari financial distress.
4.1.2.2 Leverage

Leveragedigunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam
melunasi seluruh utangnya dengan kata lam rasio i dapat pula digunakan untuk
mengetahu bagaimana perusahaan mendanar kegiatan usahanya apakah lebih
banyak menggunakan utang atau modal sendiri, Menurut (Kasmir, 2014 : 23)
apabila suatu perusahaan pembiavaannya lebih banyak menggunakan utang hal ini
bersiko akan terjadi kesulitan pembayaran dimasa yang akan datang akibat utang
lebih besar dari hasil vang dimiliki. Jika keadaan ini tidak dapat diatasi dengan
baik, potensi terjadinya financial distresspun semkain besar. Dalam variabel
leverage menggunakan Tolak ukur Yakni debt to ratio debt to ratiopada
perusahaan property dan real estatc pada tahun 2017-2020 mengalami fuktuatif
selama empat tahun terakhir. Hal ini dapat dilihat dan Tabel dan grafik dibawah

ini.
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Tabel 46 Total HutangPada perusahaan property dan real estate

yang terdaftar di BEI

Nama perusahaar Total Hutang

Kode 2017 2018 2019 2020

APLN 1 738922.04 17454442 | 1661560.92 4536886.2
ASRI 766951910 772964262 | 810088064 810088064
BAPA 55132 67080 29172 44473
BCIP 48329513.1 05390,05 | 119967113.4 114123095
BIKA 118722.15 0334548 235891.3 1651239.1
BIPP 2629029.45 | 7807324096 | 93093783.16 89236251.5
BKDP 216322693.4 | 194243812.8 | 216216.563 219951.59
BKSL 503376.97 563166.45 657832 653858.75
GMTD 53933.18 488631 41752.75 39870
BEST 1744295305 | 1861877592 | 2118227218 | 2054232438
SO 730623889.2 | 1349428643 | 1130399225 | 1089043156
CTRA 7617480178 | 1059387199 | 919379009.6 041096624

Tabel 47 Total AktivaPada perusahaan property dan real estate

yang terdaftar di BEI

nama perusahaan Total aktiva
Kode 2017 2018 2019 2020
APLN 28790.1 29583.8 29460.3 29460.3
ASRI 20728430 20890926 21894272 21894272
BAPA 179 172 143 143
BCIP 843.447 849.% 867.065 867,065
BIKA 2374443 2333637 2358913 2358913
BIPP | 18585 853073 986581 986581
BKDP 783494 763537 830.006 830.006
BKSL 14977 16253 17275 17275
GMTD 1242.7 1252.9 1107.5 1107.5
BEST 5719001 6290127 6399475 6399478
BSDE 45,951,188 52,101,492 | 45,951,188 | 45,951,188
CTRA 31,872,302 4289.017 | 36,196,024 | 36,196,024

65




Tabel 48 debt to ratiBada perusahaan property dan real estate yang
terdaftar di BEI

Nama peusahaan Debt to ratietotal hutang/total aktiva

Kode 2017 2018 2019 2020

APLN 60.4 59 56.4 154 |
ASRI 37 37 37 37|
BAPA 308 390 204 311 |
BCIP 57.3 112.25 138.36 131.62 |
BIKA 0.05 0.04 0.1 0.7 |
BIPP 22.17 91.52 94.36 90.45 |
BKDP 276.1 254.4 260.5 265 |
BKSL 33.61 34.65 38.08 37.85 |
GMTD 434 39 37.7 36 |
BEST 305 296 331 321 |
BSDE 15.9 25.9 24.6 23.7 |
CTRA 23.9 24.7 25.4 26 |

Tabel 49 Ratarata debt to ratiBada perusahaan property dan real
estate yang terdaftar di BEI

Rata -Rata Debt to Ratio

2017

2018

2019

2020

Rata rata Debt to Ratio

103.9583

119.5267

98.56917 | 113.705

Grafik 4.3
Perkembangan nilaiebt to ratipadaperusahaan Property dan Real estate
tahun 207-2020
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Dari hasil grafik 4.3 dapat dijelaskan bahwa nilai debt to ratiomengalami
naik turun dari tahun ke tahun namun vang terendah berada pada tahun 2017
sebesar 98.6% dan tertinggi pada tahun 2020 sebesar 119,5%. Hal ini disebabkan
ttotal hutang lebih tinggi daripada total aktiva, hal ini juga dikarenakan daya beli
masyarakal mengalami penuurunan dan juga melambatnya perekonomian dunia
mengakibatkan semakin menunda ekspansi  bisnis Indonesia  kekanca
internasional, hal ini sangat mempengaruhi debt to ratio pada perusahaan property

dan real estate di Indonesia.

4.1.2.3 Profitabilitas
Return On AssafROA) menurut Kasmir (2012: 201) adalah rasio yang
menunjukan hasil (retum) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan.
ROA menunjukkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva
yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak, Jika Nilai ROA vang
semakin mendekati 1, berarti semakin baik profitabilitas perusahaan karena
setiap aktiva yang ada dapat menghasilkan laba. Dengan kata lain semakin tinggi

nilai ROA maka semakin baik kinerja keuangan perusahaan tersebut.
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Tabel 49 Net Incom#ada perusahaan property dan real estate yang
terdaftar di BEI

Nama perusahaan Net Income .

Kode 2017 201% 2019 2020
APLN 201530.7 88751.4 147301.5 176761.8
ASRI 145099010 | 104454630 109471360 | 131365632
BAPA 1292.38 772.28 377.52 746.46
BCIP 5533012.32 5022.318 2315063.55 | 3130104.65
BIKA 4202764.11 | 4550592.15 82561955 | S5897282.5
BIPP -107912.35 | -1927944 98 -49329.05 -OR658.1
BKDP 4309217 |  -3664977.6 230710222 | -2075.015
BKSL 477017.45 138475.56 108659,75 | 128698.75
GMTD 6834.85 613921 -6977.25 -2768.75
BEST 45752008 44030889 3836868 | 57595302
BSDE 514653305.6 | 171934923.6 | 261921771.6 | 275707128
CTRA 892424456 | 15011559.5 3.2 | 126686084

Tabel4.10 Total assefPada perusahaan property daeal estate
yang terdaftar di BEI

Nama perusahaan Total asset

Kode 2017 2018 | 2019 2020

APLN 28790, 1 20583 8 | 29460,3 29460,3
ASRI 20728430 | 20890926 | 21894272 21894272
BAPA 179 172 | 143 143
BCIP 843,447 849 8 | 867.065 R6T.065
BIKA 2374443 2333637 | 2358913 2358913
BIPP | 18585 853073 | 986581 986581
BKDFP 783494 763537 | 830,006 830.006
BKSL 14977 16253 | 17275 17275
GMTD 1242.7 1252.9 | 1107.5 1107.5
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BEST 5719001 6290127 6300478 6399478

BSDE 45951188 | 52.101.492 | 45951.188 45951 188

CTRA 11.872.302 | 4.289.017 | 36,196,024 36,196,024 |

Tabel 411 Return on assPada perusahaan property dan real estate
yang terdaftar di BEI

nama perusahaan ROA=net income/asset total
No. Kode 2017 2018 | 2019 2020
1 APLN 7 3| 5 6
2 ASRI 7 5 | 5 6
3 BAPA 7.22 4.49 2.64 5.22
4 BCIP 6.56 591 | 2,67 3.6l
§ BIKA 1,77 1.95 | 35 2.5
6 BIPP -0.91 -2.26 | -0.05 -0.1
7 BKDP 5.5 48 | 3.7 28
8 BKSL 31.85 8.52 | 6.29 7.45
9 GMTD 55 49 | 6.3 25
10 BEST 8 7| 6 9
11 BSDE 11.2 33 | 53 6
12 CTRA 2.8 3.5 32 | 35

Tabel 412 Ratarata Return on assP@da perusahaan property dan
real estate yang terdaftar di BEI

Rata -Rata Return On Asset
2017 2018 2019 | 2020
Rata rata Return On
Asset 6.874167 | 3375833 | 2.495833 | 3.681667
Grafik 4.4
Perkembangamilai ROA padaperusahaan Propéy dan Real estate tahun
2017-2020
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rata-rata ROA tahun 2017-2020
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Sumber:data diolah peneliti 2021

Dari grafik 4,4 dapat dijelaskan bahwa Return on AssetgROA)
menujukkan penurunan secara fluktuatif. Pada tahun 2017 merupakan nilai
tertinggi dari rata rata property yakni sebesar 6,87% dan terendah pada tahun 2019
vakni sebesar 2.49%,. setelah itu pada tahun 2020 mengalami kenaikan sebesar
3.68%. Hal ini discbabkan proporsi laba sctelah pajak mengalami penurunan dan
tahun 2018 sampai tahun 2020. Sedangkan proporsi total aktiva mengalami
peningkatan dari tahun 2017 sampai tahun 2020. Rasio Return on Asseff0A)
menurun  pada  tahun 2017 sampai tahun 2020 discbabkan oleh kondisi
pertumbuhan ekonomi pada tahun 20182020 selalu menunjukkan angka
penurunan karena melambatnya perekonomian dunia mengakibatkan semakin
menunda ekspansi bisnis Indonesia kekanca internasional, hal ini sangat
mempengaruhi Return on AsselfOA) pada perusahaan Property dan Real estate

tahun 2017-20210,

4.1.2.4 Pertumbuhan (Sales Growth)
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Menurut (Kasmir, 2012 : 35) mendefinisikan rasio pertumbuhan sebagai
berikut: rasio pertumbuhan merupakan rasio yvang menggambarkan kemampuan
pertumbuhan

perusahaan mempertahankan  posisi  ekonominya ditengah

perckonomian  dan  sektor usahanya.Pengukuran rasio  pertumbuhan  dapat
dijadikan tolak ukur kinerja manajemen dalam melaksanakan setiap kegiatan

perusahaan. Mengukur pertumbubian perusahaan dengan menggunakan rumus

sebagai berikut:

Sales growth = (penjualan hari ini-penjualan kemarin )/penjualan kemarin x100

Tabel 413 PenjualarPada persahaan property dan real estate yang
terdaftar di BEI

nama perusahaan penjualan
Kode 2017 2018 2019 2020
APLN 7043000 | 5,035,325 3,792,476 2436000
ASRI 3917107 3975258 3475677 3265000
BAPA 46000000 | 28000000 24000000 2700000
BCIP 13,109.400 | 2,006,590 | 13,109,400 150692
BIKA 2357000 | 15460000 337000 527700
BIPP 10781 130613 338970 256790
BKDP 43188 30078 15174 2870
BKSL 16645 131806 951423 657890
GMTD 237300 24580 211200 215000
BEST 106097 96280 95054 870959
BSDE 10,347 66,287 70,848 507650
CTRA 4,734,018 58,801 56,786 575089

Tabel 414 Sales GrowtRada perusahaan property dan real estate

yang terdaftar di BEI

Nama perusahaan sales growth(T0-T1)/T1
Kode 2017 2018 2019 2020
APLN 10.47 -0.29 .25 -0.36
ASRI -0.07 (.01 .13 0,06
BAPA 9.00 -0.39 0.14 1).89
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BCIP 9900 -0).85 5.53 -0.99
BIKA 12.47 5.56 .98 0.57
BIPP -0.89 11.12 .60 -0.24
BKDP (.32 -0.30 0.17 0.22
BKSL -0.99 6.92 6.22 0,31

GMTD (.92 .90 7.59 0.02
BEST 0.00 8.07 -0.90 8.16
BSDE 20.90 5.41 0.07 6.17

CTRA 9.00 .99 -0.03 9,13

Tabel 415 Ratarata Sales GrowtRada perusahaan property dan
real estate yang terdaftar di BEI

Rata -Rata Sales Growth
2017 2018 2019 2020
Rata rata Sales
Girowth | 11.53 2.78 1.56 1.78
Grafik 4.5
Perkembangan Rataata Sales€Growth Perusahaan Property selama periode
20172020

rata rata sales growth tahun 2017-

70
60
50 /\
40
—4—rata rata sales growth

30 7 tahun 2017-2020
20
10

0

2017 2018 2019 2020

Sumber: data diolah peneliti 2021
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Dari hasil grafik di atas menunjukkan bahwa sales growth dalam keadaan
stabil dari tahun ke tahun, sales growth terendah pada tahun 2017 dan tertinggi
persentasenya pada tahun 2019 penjualan terbanyak pada sektor property. Lalu
menurun tingkat daya beli pada tahun 2020, karena ada wabah covid-19 yang

menjadi sebab terpuruknya ekonomi di indonesia.
4.1.2.5 Financial Distress

Menurut (Yuanita, 2010 ; 109) salah satu aspek pentingnya analisis
terhadap laporan keunangan dari sebuah perusahaan adalah kegunaannya untuk
meramalkan kelangsungan hidup perusahaan. Financial distresssebagai tahap
penurunan  kondisi keuangan yang terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan
ataupun likuidasi. Langkah pertama untuk melakukan analisis model altman Z-
score modifikasi yaitu mengumpulkan data laporan keuangan perusahaan pada
sector property dan real estate vang tercatat di bursa efek Indonesia tahun

Indonesia tahun 2017-2020 yang scsuai dengan criteria sampel peneliti.

Langkah kedua yaitu dengan melakukan pegelompokan dan menghitung

setiap variabel —varabel yang ada di dalam model altman Z-score modifikasi.

Langkah ketiga vaitu melakukan analisis prediksi kondisi financial distress
dengan menjumiahkan dan menghitung hasil dan setiap variabel-variabel di dalam
model Z-score modifikasi, dimana rumus model Altman Z-score modifikasi yaitu:

Z=6.6 X +3.26X: +6,2X:+1.0X,
Dimana :

X1 =working capital to total assets
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X2 =refained earning to tofassels

X3 =eaming before inferest and taxes to fotal assets

X4 =book value of equity to book value of total debt

Z =overall index

Langkah ke empat yaitu hasil dari perhitungan model Altman Z-score modifikasi

di klasifikasikan berdasarkan nilai cut -oft, vaitu:
a. Z=1,10
Perusahaan masuk dalam kategori financial distress
b, 1,10<=Z<2,60

Perusahaan masuk dalam kategori grey area (tidak dapat ditentukan

apakah perusahaan sehat ataupun mengalami financial distress
c. Z>2,60
Perusahaaan masuk dalam kategori tidak financial distress

Dibawah ini adalah hasil perhitungan model Altman Z-Score modifikasi
dengan laporan keuangun perusahaasan sector property dan real estate yang
terdaflar di bursa efek indonesia tahun 2017-2020 sebagai datanya.

Tabel 4.16

Nilai Z-Score pemsahaan property dan real estate yang terdaftar di
bursa efek Indonesia periode 21020

No. Kode 2017 2018 2019 2020
1| APLN 1504627 | [N DGEISOT 0670303
2 ASRI 2.568193 | 2.552255 2.246143 2.142437
3 BAPA 2200072 | 1.435349 1.545385 1.782933
4 BCIP 2172335 | 2.710151 2.27013 2.209839
5 BIKA 1.46299 | 1.252454 1.025797 0.451137
6 BIPP 2462876 |  1.634655 1.789161 2.233704
7| BKDP . jm Immm I |
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8 BKSL 1.544388 | 1.229538 Q974776 1.24087
9 GMTD 1.658149 1.88339 1.140552 2.497992
10 BEST 2708735 | 2374725 2.331033 5.38482
1 BSDE 2607808 | 1.943192 203137 2.215045
12 CTRA 2707172 | 1327294 1.370705 1.14004

Sumber :Data diolah peneliti 2021

Berdasarkan hasil perhitungan diatas. maka pada tahun 2021
terdapat sebanyak 3 perusahaan vang dikategorikan mengalami kondisi
financial distresgZ < 1,10} yaitu perusahaan dengan kode APLN dengan
nilai Z sebesar 0.675598, 0.661591, 0.670303 dan perusahaan dengan
kode BKDP dengan nilai Z sebesar -0.216459, 0.237616 , 0.80651,
0.966752 dan BKSL dengan nilai Z scbesar 0.974776. Sedangkan
perusahaan vang dikategorikan dalam udak financial distress(Z =2.60)
sebanvak 4 perusahaan, vaitu dengan kode ASRI dengan nilai Z sebesar
2.568193, 2.552255, BEST dengan nilai Z schesar 2.708735, 5.38482,
BSDE dengan nilai Z sebesar 2.607808 dan CTRA dengan nilai 7 sebesar
27.07172, Dan sisanya sebanyak 12 perusahaan dinyatakan masuk

kategori grey zone( 1,10 = Z < 2,60)
4.1.3Uji Asumsi Klasik

4.1.31 Uji Normalitas

1 Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Uji normalitas

dilakukan dengan menggunakan Scatter P-plot. Hasil upl normalitas dengan
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variabel dependen nilai perusahaan dapat dilihat dalam Tabel berikut:

Tabel 4.17

Uji Normalitas

MHarmal P-P Plot of Regresslon Standardized Residual

Dependent Variable: vy

[=]
]
1

o

™

= |
Ed
1

Expected Cum Prob
L=
X

b

b2+

oo T T T T
an o3 n4 ng an 10

Observed Cum Prob
Sumber ; data diolah peneliti 2021

Dari hasil output diatas dijelaskan bahwa variabel (current ratio, debt to
ratio, return on asset dan selles growttan variabel dependen yakm financial

distressdilakukan uji normalitas menggunakan Scatter P-plot SPSS terlihat titik

76



mengikuti dan mendekati garis diagonalnya sehingga dapat disimmpulkan bahwa

model regresi memenuhi asumsi normalitas terpenuhi,

4.1.32 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi

terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan

vang lain,

Tabel 4.18
Tabel Uji Heteroskedastisitas
Correlations
Unstandardized
X1 w2 %3 x4 Residual
PReamaN= X Comgiation Loool 77l | 242 _202
s tho Coefficient
Sig. (2-tailed) 229 245 097 A69
M 48 4% 48 44 43
rl} Al e
X2 Correlation 1771 1.000] -008| 068 281
Coefficient
Sig. (2-tailed) 229 G571 647 53
N 48 48 48 48 48
X3 Lﬂnrrf:.la?mn 172] -o00sl 1.000| -0 1908
Coefficient
Sig. (2-tailed) 243 957 S07 A78
N 48 48 48 48 48
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x4 Correlation 2421 068 -.09%8| 1.000

rdized Coefficient
Residual
Sig. (2-tailed) 169 053 178 937

N 43 48 48 48

Coefticient

Sig. (2-tailed) 097 G647 507 037

N 48 48 48 48 48
Unstanda Correlation -202 581 108l 012 1000

43

Sumber:data diolah peneliti 2021

Dari hasil output pada tabel 4.18 terlampir. menunjukkan bahwa variabel
yang diuji tidak mengandung heteroskedastisitas, Bila signifikansi hasil korelasi
Xy sebesar 0,169 lebih besar dari (5%) (0,169=0,05) maka persamaan regresi
terschut mengandung homoskedastisitas, hasil X; signikansi hasil korclasi schesar
0.053=0,05 maka persamaan mengandung homoskedastisitas, Hasil CSR hasil
signifikansi korelasi sebesar (,053=0,05 maka persamaan tersebut mengandung
homoskedatisitas selanjuinya Hasil X3 hasil sigimifikansi korelasi schesar
0.178=0.05 maka persamaan tersebut mengandung homoskedastisitas, hasil X4
signifikansi  hasil korelasi sebesar 0.937=0,0 maka persamaan tersebul
mengandung  homoskedastisitas, data yang baik yakni harus mengandung

homoskedastisitas,

4.1.33 Uji Multikolinieritas

Liji multikolinearitas  bertujuan untuk menguji apakah model regrest
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ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas atau independen, Untuk
menguji adanya multikolinearitas dapat dilakukan dengan menganalisis korelasi
antar variabel dan perhitungan nilai tolerance serta Variance Inflation Factor
(VIF), Bila nilai VIF kurang dari 10 dapat digunakan dalam medel adalah dapat
dipercaya dan objektf dan nilai tolerance lebih dari 0.1 yang berarti tidak terdapat

gejala Multikolinieritas.

Tabel 419
Uji Multikolinieritas

Coefficients
Standardiz
ed
Unstandardized |Coefficient Collinearity
Coefficients g Statistics
Std. Toleran
Model B Error Beta t Sig. ce VIF
1 (Constant) 2.426 1.068 2271 28
X1 002 .003 J48] 902 372 841 1,190]
X2 -.004 .005 127 -798 429 R896| 1.116
x3 ~010 106 -0135] -.002 927 8771 1,141
x4 .000 010 -008] -.049 961 009 1.100f
a. Dependent Variable:
¥
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Dari hasil output 4,192 hasil uji multikelinieritas menunjukkan bahwa VIF
semua variabel tidak lebih dari 10 maka asumsi tidak terdapat gejala
Multikolinieritas. Bila nilai VIF kurang dan 10 dapat digunakan dalam model
adalah dapat dipercaya dan objektif dan nilai tolerance lebih dari 0.1 yang berarti
tidak terdapat gejala Multikolinieritas, data yang baik tidak terjadi gejela

multikolinieritas.

4.1.34 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier ada
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode tdengan kesalahan
penggangeu pada periode t-1. Pengujian autokorelasi menggunakan Durbin

Watson. Jika angka D-W diantara -2 sampai +2, berarti tidak ada autokorelasi.

Tabel 420
Uji Autokorelasi

Model Summary

Adjusted R | Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson

| 167 028 -.063 3.874635 2.020]
a. Predictors; (Constant), x4, X2, x3, X1
b. Dependent Variable: y

Dari tabel 4.20 menunjukkan bahwa variabel independent nilai Durbin
Watson berada di sekitar angka 2, maka dapat dikatakan tidak terjadi autokorelasi,
Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem autokorelasi. Suatu observasi

dikatakan tidak terjadi autokorelasi jika nilai Durbin Watson terletak antara batas
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atas atau -2 sampai dengan +2. Jadi data ini tidak terjadi autokorelasi. Data yang

baik tidak terjadi auto korelasi.
4.1.35 Uji Linieritas

Uji linearitas bertujuan untuk mengetahui apakah dua variabel mempunyai
hubungan yang linear atau tidak secara signifikan. Uji ini biasanya digunakan
sebagai prasyarat dalam analisis korelasi atau regresi linear. Pengujian pada SPSS
dengan menggunakan curva estimationdengan pada taraf signifikansi 0,05, Dua

variabel dikatakan mempunyai hubungan yang linear bila signifikansi (Linearity)

kurang dari 0,05,
Tabel 421
Hasil Uji Linieritas
Dependen |Mth _ Rsquare [Df  |F  |Sig
X1 LIN | 0.000 47 195.967 | 0.001
X2 LIN | 0,000 47 18.636 | 0,017
X3 LIN | 0,035 47 31.697 0,000
x4 LIN | 0,022 47 26451 0.003

Sumber: data diolah peneliti 2021
Dari hasil output pada tabel 4.21 terlampir, diperoleh hasil bahwa

a) Xi(current ratiop nilai signifikansi (0,000<0,05) maka asumsi linicritas

terpenuhi

b) X2(debt to ratio) nilai signifikansi (0,000<0,05) maka asumsi linieritas

terpenuhi
¢) X3(ROA) nilai signifikansi (0,035<0,05) maka asumsi linieritas terpenuhi

d) X4(sales growth nilai signifikansi (0,022<0,05) maka asumsi linieritas
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terpenuhi jadi hasil dari uji linieritas yang menggunakan metode curva

estimation dengan hasil masing-masing variabel yang diuji dengan nilai

signifikan lebih kecil dari (<0.05) maka dapat dikatakan bahwa asumsi

Linieritas terpenuhi.

4.1.4PengujiarHipotesis

4.1.41 Koefisien Determinasi

kKoefisien Determinasi ini digunakan untuk mengetahui scberapa besar

kemampuan variabel bebas dalam menerangkan variabel terikat. Nilai determinasi

ditentukan dengan nilai Adjusted R Squar

Tabel 4.22

Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary

Model

R

R Square

Adjusted R Square

Std. Error of the Estimate

1

7902

0,512

-.063

3.87465

a. Predictors: (Constant), x4, X2, x3. X1

b. Dependent Variable: y

Terlihat dalam tabel diatas bahwa pada persamaan pertama diketahui nilai

Adjusted R Sguare adalah 0,512, hal tersebut berarti bahwa 51.2 % diyjelaskan oleh

variabel (current ratio, debt to ratio ROA dan sales growth dan sisanya vitu

sebesar 48.2% dijelaskan oleh variabel lain diluar persamaan.

4.1.42Uji t

Uji t dikenal dengan uji parsial, yaitu untuk menguji bagaimana pengaruh

masing-masing variabel bebasnya secara sendiri-sendiri terhadap variabel
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terikatnya. Hasil pengolahan data SPSS pengujian hipotesis ditunjukkan pada

tabel berikut ini:

Tabel 4.23
Hasil Uji T
Coefficients
Standardized
Unstandardized Coefficients| Coefficients
Muodel B Std. Error Beta 1 Sig.
1 {Constant) 2426 L.06H 2271 28
X1 02 03 148 902 372
X2 -0 003 =127 - 798 .429'
X3 =110 106 15 2.005 00
X4 Aoo 010 - 008 -.049 961

a, Dependent Variable; y
4.1.43 Hipotesis penelitian
Berdasarkan hasil Uji Parsial atau Uji t pada tabel 4.12 maka dapat dijelaskan
sebagai berikut:
1. Pengaruh current ratio terhadap financial distresss secara parsial
Uji t hitung sebesar 0,902 lebih kecil dari T tabel sebesar 1,993
dengan probabilitas tingkat signifikansi sebesar 0.372 lehih besar dari
tingkat signifikansi yang diharapkan (0.372 > 5%). Jadi current ratio
mempunyai tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar di BEI periode
20017-2020. Artinya perusaahan memiliki asetl lancar dua kali lebih
besar  dari kewajiban  lancamya, schingga perusahaan  dapat
menyediakan dana apabila perusahaan membutuhkan dana untuk

memenuhi  kewajiban lancar, Dalam kondisi seperti ini maka
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kemungkinan perusahaan akan terhindar dari masalah financial
distress Dampak bagi perusahaan dan calon investor yakni jika
current ratiotinggi pada perusahaan maka calon investor akan percaya
dan mengalokasikan dananya kepada perusahaan property dan real
estale.

Hipotesis 1 : Pengaruh Rasio Likuiditas teldp Financial Distress
Pengaruhdebt to ratiterhadap financial distresss secara parsial

Koefisien regresi untuk debt to ratiodiperoleh t hitung sebesar -0.798
lebih kecil dengan t tabel seesar 1,993  dengan probabilitas tingkat
signifikansi sebesar 0.429 (0429 =0,05) Jadi debt to ratio tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
property dan real estate yang terdaftar di BEI periode 2017-2020. Dengan
demikian, dampak bagi perusahaan dan calon investor maka adanya rasio
hutang (debt ratia yang tinggi dapat meningkatkan probabilitas
perusahaan dalam mengalami kondisi financial distress yang pada
akhirnya dalam kinerja keuangan akan berdampak pada nilai perusahaan
vang menurun. Sehingga bagi calon investor akan mempercayakan
keuangan terhadap perusahaan karena perusahaan dalam keadaan baik.
Hipotesis 2 Pengaruh RasiodveragderhadapFinancial Distress
Pengarubreturn on assderhadapfinancial distressecara parsial
Uji t hitung sebesar 2,005 lebih besar dari T tabel sebesar 1,993
dengan probabilitas tingkat signifikansi sebesar 0.000 lebih besar dari
tingkat signifikansi yang diharapkan (0.000 =5%). Jadi return on asset

berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
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property dan real estate yang terdaftar di BEI periode 2017-2020.

Dampak bagi perusahaan dan calon investor yakni Dengan adanya
return on assetgang tinggi maka dapat meningkatkan kinerja keuangan
yang berdampak pada nilai perusahaan, Kinerja keuangan merupakan
cerminan dari kemampuan perusahaan dalam mengoptimalkan sumber
daya (asct) vang dimihkinya. Dar pengelolaan sumber dava tersebut,
dapat dilihat sejauh mana kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan atau laba yang berdampak pada kinerja keuangan. Pada tahun
2016-2020 perusahaan mengalami  kenaikan pada profitabilitas dan
berpengaruh pada calon investor yang mengalokasikan dananya ke
perusahaan property dan real estate.

Hipotesis 3: Pengaruh RasioProfitabilitas terhadap Financial
Distress
Pengaruhsales growtkerhadapfinanciaklistresss secara parsial

Koefisien regresi untuk sales growthdiperoleh t hitung sebesar -
0.049 lebih kecil dengan t tabel seesar 1.993 dengan probabilitas tingkat
signifikansi  schesar  0.961 (0.961=0.05) Jadi sales growth tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap financial distresgada perusahaan
propertydan real estatevang terdaftar di BEI periode 2017-2020.

Dampak bagi perusahaan dan calon investor, jika semakin besar
laba yang dihasilkan yang berdampak pada bertambahnya pada arus kas
perusahaan, sehingga semakin kecil kemungkinan perusahaan mengalami

financial distres$ales growth tidak berpengaruh terhadap financial
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distress. Untuk itu tidak dijadikan acuan calon investor untuk investasi
kedalam perusahaan property.

Hipotesis 4 PengarulpertumbuharterhadapFinancial Distress

4.1.4.4Uji F
Uyt F digunakan untuk menunjukkan apakah  keseluruhan  variabel
independen berpengaruh terhadap variabel dependen dengan menggunakan Leve/
of significances ", Kriteria pengujiannya apabila nilai F-hitung < F-tabel artinya
seluruh variabel independen yang digunakan tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap variabel dependen. Apabila F-hitung > F-tabel berarti seluruh variabel
independen berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen dengan

taraf signifikan tertentu (Sugivono, 2008 : 264).

Tabel 424
Uji F
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 18.459 4 4.615 3.307 . 0003y
Residual 645.557 43 15.013
Total 664.016 47

a, Predictors: (Constant), x4, X2, x3, X1
b. Dependent Variable: y

Drari hasil utput pada tabel 4.13 dapat disimpulkan bahwa nilai signifikansi
sebesar 0.000<0.05, maka hipotesis diterima. Maka artinya current ratio, debt to

ratio, return on assellan salles growthberpengaruli secara simultan terhadap
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financial distresslika dilihat dari nilai F hitung adalah sebesar 3.307. karena nilai
F hitung 23.450 > F tabel 2.5%, maka sebagaimana dasar pengambilan keputusan
dala wji F dapat disimpulkan bahwa hipotesis ditenima atau dengan kata lain
current ratio, debt to ratio, return on assi salles growttberpengaruh secara
simultan terhadap financial distress.

4.2 Pembahasan

Penelitian ini  dilakukan dengan menggunakan data laporan tahunan
perusahaan property dan real estate yang listed di BEI pada tahun 2017 sampai
dengan tahun 2020, Adapun tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui
pengaruh rasio likuiditas,leverage, profitabilitas dan perfumbuhan terhadap
financial distress Secara Parsial. Dan juga  untuk mengetahui apakah
likuiditas,leverage, profitabilitas dan pertumbuhan terhadap financial distress
Secara simultan.

4.2.1 Rasio Likuiditas, Berpengaruh Secara Parsial Terhadap Financial

Distress

Likuiditas merupakan rasio vang digunakan untuk mengukur seberapa
likuid svatu perusahaan. Rasio likuiditas dapat diperoleh melalm  sumber
informasi mengenai modal kerja vaitu pos-pos yang berada dalam aktiva lancar
maupun pos-pos vang berada pada utang lancar (Harahap , 2013 : 38 ). Oleh
karena itu jumlah current asseharus lebih besar dari jumlah current liabilities
Dengan kata lain untuk bisa melunasi hutang jangka pendek perusahaan, maka
perusahaan tersebut harus memiliki current ratio yang tinggi. Sebaliknya, apabila
ternyata perusahaan memiliki current assebang rendah. atau jumlah current asset

harus lebih kecil dari jumlah current liabilifies maka perusahaan tersebut
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dikhawatirkan akan kesulitan dalam membayar utang jangka pendeknya. Hal ini

vang dapat memicu terjadinya financial distress{ Harahap , 2013 : 38 )

Variabel likuiditas dalam penelitian ini diproksikan oleh current ratio
terhadap financial distressasil penelitian menunjukkan bahwa current ratiotidak
berpengaruh signifikan secara parsial terhadap financial distress Walaupun
pergerakan curren ratiodari tahun 2017-2020 pertumbuhannya naik turun (grafik
4.2) Melalui Current ratio dapat diketahui apakah hutang jangka pendek yang
biasanya jatuh tempo dalam waktu 12 bulan bisa dibayar oleh perusahaan. Karena
current ratio sifatnya lebih cepat dikonversi dalam satuan moneter. Maka
diharapkan hutang jangka pendek tersebut bisa dibayar dengan jumlah current
asseftersebut. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan wiwin dan dani
{(2019) yang menyatakan bahwa Secara parsial variabel likuiditas berpengaruh
tidak signifikan terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur food and

beverage vang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2013-2015.

Penelitian ini juga didukung dengan penelitian vang dilakukan oleh indira
dkk (2018) yang menyatakan bahwa Rasio Likuiditas terhadap Financial Distress
adalah positif tidak signifikan artinya rasio tersebut digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kemampuan finansial dalam jangka
pendek, namun pada permasalahan ini likuiditas lebih kuat pada Current ratio
rasio yang secara definisi  digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan
dalam membayar kewajiban [inansial jangka pendek menggunakan aktiva lancar,

namun dalam penelitian ini Current rafio tidak memiliki pengaruh Likuiditas
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umumnya dinilai dari kemampuan perusahaan membayar hutang lancar dengan

aktiva lancar yang dimiliki.

Penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan Deny dan liana
(2016) yang menyatakan bahwa rasio likuiditas tidak berpengaruh terhadap
financial distress karena disebabkan perusahaan tersebut mengalai banvak hutang
jangka panjang sehingga hutang jangka pendeknya tidak begitu berpengaruh.
Menurut Hapsari (2012) ketidak pengaruhan ini karena perusahaan tidak mampu
melunasi hutang jangka pendeknya pada tanggal jatuh tempo dalam posisi
demikian kadang-kadang perusahaan menarik pinjaman baru dengan tingkat
bunga vang relative tinggi untuk melunasi jangka pendeknya, schingga dalam
penelitian ini likuiditas kurang tepat untuk dijadikan predictoruntuk mengetahui

financial distresgerusahaan.

Menurut (Kasmir, 2014 ; 23) apabila suatu perusahaan pembiayaannya lebih
banyak menggunakan utang hal ini bersiko akan terjadi kesulitan pembayaran
dimasa yang akan datang akibat utang lebih besar dari hasil vang dimiliki, Jika
keadaan ini tidak dapat diatasi dengan baik, potensi terjadinya financial distress
pun semkain besar. Kebangkrutan biasanya diawali dengan terjadinya momen
gagal bayar, hal ini disebabkan semakin besar jumlah wang semakin tinggi
probabilitas financial distress. Menurut Nugroho (2010:15) Leverage yaitu
mengukur perbandingan dana yang disediakan oleh pemiliknya dengan dana yang
dipinjam dari kreditur perusahaan tersebut. Rasio ini dimaksudkan untuk
mengukur sampai seberapa jauh aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang rasio ini

menunjukkan indikasi tingkat keamanan dari para pemberi pinjaman (bank),
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Menurut (Syahyunan, 2013 : 56) penggolongan rasio leverageyaitu salah satunya
adalah debt ratio. Debt ralio adalah mengukur jumlah aset perusahaan yang

dibiayai oleh utang atau modal yang berasal dan kreditur.

4.2.2 Rasio Leverage Berpengaruh Secara Parsial Terhadap Financial

Distress

Pada rasio leverageyang di proksikan pada penelitian ini menggunakan debt
to ratio yang menjelaskan bahwa debt to ratiotidak berpengaruh secara parsial
terhadap financial distress. Hal ini disebabkan karena perusahaan tidak mampu
membayar hutang jangka pendek dan jangka panjang namun, untuk mengatasi
masalah tersebut pecrusahaan meminjam dana di bank untuk melunasi hutang
untuk sementara waktu. Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan
oleh Deny dan liana (2016) yang menyatakan bahwa rasio leveragaidak memiliki
pengaruh secara parsial terhadap financial distressartinya bahwa variabel rasio
leverage tidak menjadi predictor yvang tepat dalam mengukur financial distress
perusahaan, Tidak adanya pengaruh ini kemungkinan disebabkan karena ketika
hutang jangka pendek dan jangka panjang perusahaan jatuh tempo namun
perusahaan belum mampu membayar hutang tersebut, perusahaan mengambil
keputusan untuk meminjam dana dan pihak luar untuk melunasi hutangnya dalam
skala besar untuk mempertahankan perusahaan tersebut. Penelitian ini didukung
oleh imam asfali (2019) yang menyatakan bahwa bahwa leverage dengan proksi

debt to total equity ratigDER) terhadap financial distress.
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Penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian vang dilakukan oleh
mardiyatul jannah (2018) yang menyatakan bahwa debt to asset ratiberpengaruh
positif dan signifikan terbadap financial distress tahun 2015-2017. Atau dengan
kata lain, jika semakin tinggi tingkat leverage, maka semakin besar kemungkinan

terjadinya financial distress.

Menurut (Sudana , 2011 : I5 ) mengemukakan bahwa ROA (Return on
Assetimenunjukkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva
vang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak™ Sedangkan menurut
(Hapsari, 2012 : 21) menvatakan bahwa semakin merugi perusahaan maka
semakin tinggi potensi perusahaan mengalami financial distressArtinya semakin
rendah profitabilitas perusaahaan maka kemungkinan perusahaan dapat
mengalami financial distresakan semakin besar,

4.2.3 Rasio ProfitabilitasBerpengaruh Secara Parsial Terhad&inancial

Distress

Pada rasio profitabilitas vang di proksikan oleh ROA (Retumn on Assellang
menyatakan bahwa rasio profitabilitas secara parsial berpengaruh positif dan
signifikan terhadap financial distresshal ini disebabkan karena cfisiensi dan
efekufitas dari penggunaan asset perusahaan Karena rasio im mengukur
kemampuan perusahaan menggunakan laba berdasarkan penggunaan asset.
Dengan adanya efektifitas dari penggunaan asset perusahaan aka akan mengurangi
biava vang dikeluarkan oleh perusahaan, dengan begitu perusahaan akan
memperoleh penghematan dan akan memperoleh kecukupan dana untuk

menjalankan  usahanya, dengan adinya kecukupan duna tersebut, maka
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kemungkinan perusahaan mengalami kesulitan keuangan kesulitan keuangan akan
menjadi lebih kecil. Penelitian ini didukung oleh deny dan sutrisno (2015) vang
menyatakan bahwa adanya pengaruh positif rasio profitabilitas terhadap financial
distresssccara parsial.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan imam asfali (2019)
yang menunjukkan bahwa Profitabilitas dengan proksi return on asse{ROA)
berpengaruh positil dan signifikan terhadap financial distress

Menurut (Kasmir, 2012 : 35) mendefinisikan rasio pertumbuhan sebagai
berikut: rasio pertumbuhan merupakan rasio vang menggambarkan kemampuan
perusahaan  mempertahankan  posist  ekonominya  ditengah  pertumbuhan
perekonomian dan sektor usahanya.Pengukuran rasio pertumbuhan  dapat
dijadikan tolak ukur kinerja manajemen dalam melaksanakan setiap kegiatan
perusahaan, rasio pertumbuhan dapat pula digunakan sebagal ukuran kinerja atau
schagai dasar bagi ukuran vyang lain scperti imbalan investasi (return on
investmenthtau penghasilan persaham (earning per shareffertumbuhan laba dari
tahun ke tahun menggambarkan keberhasilan manajemen dalam mengelola

perusahaan.
4.2.4 RasioPertumbuhanBerpengaruh Secara Parsidkerhadap Financial

Distress

Pada variabel pertumbuhan yang diukur dengan sales growthyang menyatakan
bahwa tidak berpengaruh secara parcial signifikan terhadap financial distresgada
perusahaan property dan real estatevang terdaftar di BEI periode 2017-2021).
Penelitian ini didukung oleh deny dan sutrisno (2016) yang menyatakan bahwa
pertumbuhan  tidak  memiliki  pengaruh  terhadap financial distress  pada

perusahaan artinya bahwa variabel pertumbuhan tidak menjadi predictor yang
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tepat dala mengukur financial distress perusahaan. Rasio pertumbuhan merupakan
rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam mempertahankan
posisi ekonomi perusahaannya.

Hutang dalam islam adalah suvatu perbuatan kebajikan yang telah
disyariatkan, hukumnya mubah atau boleh. Dalam Al-Quran terdapat ayat yang

memuuat petunjuk mengenai hutang piutang, terdapat dalam Al-Quran (QS. Al-

bagoroh:282)
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Yang artinya : Hai orang-orang yang beriman, apabila kamu bermu'amalah
tidak secara tunai untuk waktu yvang ditentukan, hendaklah kamu menuliskannya.
Dan hendaklah seorang penulis di antara kamu menuliskannya dengan benar. Dan

janganlah penulis enggan menuliskannyva sebagaimana Allah mengajarkannya,

93



meka hendaklah ia menulis, dan hendaklah orang vang berhutang ito
mengimlakkan (apa vang akan ditulis itu), dan hendaklah ia bertakwa kepada
Allah Tuhannya, dan janganlah ia mengurangi sedikitpun daripada hutangnya.
Jika yang berhutang 1tu orang yang lemah akalnya atau lemah (keadaannya) atau
dia sendiri tidak mampu mengimlakkan, maka hendaklah walinya mengimlakkan
dengan jujur, Dan persaksikanlah dengan dua orang saksi dan orang-orang lelaki
{di antaramu). Jika tak ada dua cang lelaki, maka (boleh) scorang lelakt dan dua
orang perempuan dari saksi-saks: vang kamu ridhai, supaya jika seorang lupa
maka yang seorang mengingatkannya. Janganlah saksi-saksi itu enggan (memberi
keterangan) apabila mereka dipanggil; dan janganlah kamu jemu menulis hutang
itu, baik kecil maupun besar sampai batas wakiu membayarnya. Yang demikian
itu, lebih adil di sisi Allah dan lebih menguatkan persaksian dan lebih dekat
kepada tidak (menimbulkan) keraguanmu. (Tulislah mu'amalahmu i), kecuali
jika mu'amalah itu perdagangan tunai yang kamu jalankan di antara kamu, maka
tidak ada dosa bagi kamu, (jika) kamu tidak menulisnya. Dan persaksikanlah
apabila kamu berjual beli; dan janganlah penulis dan saksi saling sulit
menyulitkan. Jika kamu lakukan (yvang demikian), maka sesunggeubnya hal itu
adalah suatu kefasikan pada dirimu. Dan bertakwalah kepada Allah: Allah
mengajarmu; dan Allah Maha Mengetahui segala sesuatu.

Dalam ajaran agama islam mengnjurkan kepada umatnya agar saling
tolong menolong, gotong royong dalam kebajikan dan takwa, Scbagaimana yang
mmenjadi dasar hukum hutang pintang dapat ditemui dalam Al-Quran  maupun

hadits atau pendapat ulama’. Hutang menurut ahli fiqih adalah transaksi antara
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dua pihak yang dimana pihak yang satu menyerahkan kepada pihak lain secara
sukarela dan dikembalikan lagi kepadanya oleh pihak kedua dengan hal vang

serupa. Seperti yang dijelaskan dalam kitab Syarah an-Nawawi ala Muslim;
b 8 g pdas iy Cadd pul ol Wy Myl il 8 Jlasy pliey [l il Jlad

S O et 4 gl s el 3 D) Al oW USG5,

“Menunda membayar utang bagi orang yang mampu adalah perbuatan zalim dan
merupakan tindakan vang diharamkan. Sedangkan menundanya orang yvang tidak
mampu tidaklah dianggap zalim dan bukan perbuatan haram. berdasarkan
mafhum dari hadits, Schab ia dalam keadaan uwzur (untuk membayar), Jika
seseorang dalam keadaan tercukupi (untuk membayar utang), tapi ia tidak mampu
untuk membayarnya karena hartanva tidak berada di tempat atau karena faktor
vang laim. maka boleh baginya untuk mengakhirkan membayar utang sampai ia
mampu membayarnya,” (Syvekh Yahya bin Syaral an-Nawawi, Syarah an-Nawawi
ala Muslim, juz 10, hal. 227).

Ketentuan di atas juga berlaku dalam permasalahan ketika seseorang telah
memiliki wang yang cukup untuk membayar utang dan mampu untuk
menyerahkan vangnya pada orang yang memberinya utang, tapi masa waklu
utangnya belum jatuh tempo. Maka dalam keadaan demikian, ia diperkenankan
untuk mengakhirkan pembayaran utangnya sampai batas waktu pembayaran yang
telah disepakati. Sebab dalam hal ini orang vang memberi utang telah rela jika
pembavarannya tidak langsung dibayar tatkala 1a mampu, selama tidak melewati
batas pembayaran yang telah ditentukan. Namun jika ternyata pada saat waktuo

jatuh tempo pembayaran ternvata ia tidak dapat membayar utangnyva, karena
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adanya suatu hal. padahal sebelumnya ia berada dalam keadaan yang mampu,
maka dalam hal ini ia dianggap teledor dan termasuk bagian dari orang zalim
seperti vang dijelaskan dalam hadits di atas.

4.25 Rasio Likuiditas, Leverage, Profitabilitas dan Pertmbuhenjilan

Berpengaruh Secar@imultanTerhadapFinancial Distress

Dari hasil penelitian dijelaskan bahwa secara simultan Rasio likuiditas,
Leverage, profitabilitas dan pertumbuhan berpengaruh secara signifikan terhadap
financial distresspada perusahaan property dan real estate tahun 2017-2020.
Karena dari ke empat rasio dapat diajdikan tolak ukur investor untuk menilai
financial ditress pada perusahaan tersebut, hal ini sejalan dengan penclitian yang
dilakukan oleh wiwin dan dani (2019) vang berjudul pengaruh rasio keuangan dan
ukuran perusahaan terhadap financial distress pada perusahaan food and beverage
di BEI, dengan hasil bahwa secara simultan variabel likuiditas, [leverage,
profitabilitas, operating capacity, sales growtlkuran perusahaan, berpengaruh
terhadap financial distress.Hal ini dapat disimpulkan bahwa dari keempat
variabel vaitu likuiditas, leverage, sales growth dan ukuran perusahaan dapat
digunakan investor sebagai bahan pertimbangan untuk mengambil keputusan

dalam melakukan investasi,

Penelitian ini sejalan dengan oleh Imam Asfali, (2019). yang berjudul
pengaruh profitabilitas, likuiditas, leverage, aktivitas, pertumbuhan penjualan
terhadap financial distress perusahaan kimia. Hasil penelitiannya menunjukkan
bahwa Secara simultan (uji F) membuktikan bahwa rasio keuangan yang berupa

profitabilitas, likuiditas, leverage, aktivitas dan pertwmbuhan penjualan secara
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bersama-sama (simultan) berpengaruh signifikan terhadap kondisi  financial
distress perusahaan manufaktur sub sektor kimia yang listing di Bursa Efek
indonesia (BEI) periode 2015-2017.

Likuiditas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa likuid
suatu perusahaan. Rasio likuiditas dapat diperoleh melalm sumber informasi
mengenal modal kerja yaitu pos-pos yang berada dalam aktiva lancar maupun
pos-pos yang berada pada uwtang lancar (Harahap , 2013 : 38 ), Menurut (Kasmur,
2014 : 23) apabila suatu perusahaan pembiayaannya lebih banyak menggunakan
utang hal ini bersiko akan terjadi kesulitan pembayaran dimasa yvang akan datang
akibat utang lebih besar dan hasil yang dimiliki. Jika keadaan ini tidak dapat
diatasi dengan baik, potensi terjadinva financial distresspun semkain besar.
Kebangkrutan biasanya diawali dengan terjadinya momen gagal bayar, hal ini
discbabkan semakin besar jumlah utang semakin tinggi probabilitas financial
distress. (Hapsari, 2012 : 21) menyatakan bahwa semakin merugi perusahaan
maka semakin tinggi potensi perusahaan mengalami financial distress.Artinya
semakin rendah profitabilitas perusaahaan maka kemungkinan perusahaan dapat
mengalami financial distresakan semakin besar,

Menurut (Syahyunan, 2013: 104). “Kebangkrutan merupakan kondisi
dimana perusahaan tidak mampu lagi untuk melunasi kewajibannya™, Kondisi ini
biasanya tidak begitu saja muncul di perusahaan, Ada indikasi awal dari
perusahaan tersebut yang biasanya dapat dikenali lebih dini kalau laporan

keuangan di analisis secara cermat dengan suatu cara tertentu.
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Altman dikenal sebagai pionir dalam teori kebangkrutan dengan Z-score
nya.Z-score merupakan suatu persamaan multivariabel yang digunakan oleh altman
dalam rangka memprediksi tingkat kebangkrutan. Altman menggunakan model
statistic yang discbut dengan analisis diskriminan, tepatnya adalah Muftiple
discriminant analysisMDA).

Dari  ajaran  islam  dijelaskan  bahwa  dalam  encan  keuntungan
diperbolehkan asalkan dalam kegiatan perdagangan didasari niat baik dan tidak
merugikan orang lain dan tidak merugikan orang lain dan tidak berbuat keburukan,
aupun kecurangan dalam perdagangannya, Hal tersebut dijelaskan dalam Al-Quran

(QS. Jumu’ah:10)

Al 158008 ) Jlab 2a 13531 5590 3 1550 B3al) cpual

Bklih a5UAT faf
Yang artinya : Apabila telah ditunaikan shalat. maka bertebaranlah kamu di muka
bumi; dan carilah karunia Allah dan ingatlah Allah banyak-banyak supaya kamu

beruntung,

Dalam ayat tersebut dijelaskan bahwa Apabila telah ditunaikan salat, maka
bertebaranlah kalian di muka bumi) perintah ini menunjukkan pengertian ibahah
atau boleh (dan carilah) carilah rezeki (karunia Allah, dan ingatlah Allah) dengan
ingatan (sebanyak-banyaknya supaya kalian beruntung) yakni memperoleh
keberuntungan. Pada hari Jumat, Nabi saw. berkhutbah akan tetapi tiba-tiba
datanglah rombongan kafilah membawa barang-barang dagangan. lalu dipukullah
genderang menyambut kedatangannya sebagaimana biasanya. Maka orang-orang

pun berhamburan keluar dari mesjid untuk menemui rombongan itu, kecuali
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hanya dua belas orang saja yang masih tetap bersama Nabi saw. Sebagaimana

dijelaskan dalam hadits nabi yang diriwayatkan oleh Abu Daud.

A 36" oo e A Jo i Jat JB sl a2 A o Sk o 2
PURMCOR PRI S-S TER e MR & B8 I 3 PR L iV R

1.53 A A5y il
Artinya:

Dari Abu Hurairah r.a. beliau berkata: Rasulullahpermahbersabdaéllah
telah berfirman: “Aku menemanilua orang yang bermitrausahaselamasalah
seorang dari keduanya tidak mengkhianatiyang lain. Bila salah seorang
berkhianat, maka Aku akan keluar dari kemitrausahaarnmereka™ (HR. Abu
Daud)

berbagai macam bentuknya, maka Allah akan memberikan dukungan
penuh kepada kedua pihak tersebut selama keduanya memegang amanah masing-
masing dan tidak mengkhianati janjinya. Bila salah seorang dari keduanya tidak
memiliki komitmen lagi terhadap (1s1) perjanian yang telah disepakati dalam akad
(kontraknya), maka Allah akan berlepas dinn dart kemitrausahaan keduanya,
dengan mencabut kepedulian-Nya untuk mendukung usaha mercka. Sehingga
usaha mereka selamanya tidak akan mendapatkan pertolongan, bimbingan dan

barakah-Nya.

Maka, Berdasarkan sumber hukum diatas maka secara jjma para ulama

sepakat bahwa hukum syirkahyaitu boleh.Makna Hadits itu ialah bahwa Allah

bersama keduanya dalam pemeliharaannya, pengawasannya, dalam bantuan dan
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pertolongan kepada keduanya dalam pengembangan harta keduanya dan Allah
menurunkan berkah pada perdagangan keduanya. Apabila terjadi pengkhianatan
salah satu dam keduanya, maka akan dicabut berkah dari harta keduanya. Jadi
dalam hadits tersebut terkandung anjuran kerjasama tanpa ada pengkhianatan serta
ancaman Allah terhadap orang yang mengadakan persekutuan yang terdapat
pengkhianatan antara keduoa belah pihak.
Adapun yvang pelajaran yang terkandung dalam hadis tersebut antara lain:

Kerja sama dalam usaha bisnis adalah suatu usaha terpuji dan diridhai oleh Allah.
Allah memberikan berkah kepada orang yang suka bersekutu dalam usaha bisnis
selama semua orang yang bersekutu itu sama-sama ikhlas. jujur. dan rukun.

Orang yang menghianatl temannya dalam persekutuan usaha itu dibenci oleh

Allah.
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BAB V

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan pada bab IV dapat ditarik

kesimpulan sebagai berikut :

1. Berdasarkan hasil penclitian variabel likwiditas (current ratio terhadap
financial distress bahwa hasil penelitian menunjukkan bahwa current ratio
tidak berpengaruh signifikan secara parsial terhadap financial distress
Karena current ratiosifatnya lebih cepat dikonversi dalam satuan moneter,
Maka diharapkan hutang jangka pendek tersebut bisa dibayar dengan
Jjumlah current assetersebut.

2, Rasio leverage (debt to ratiQ) yang menjelaskan bahwa debt fo ratiotidak
berpengaruh secara parsial terhadap financial distress. Hal ini disebabkan

karena perusahaan tidak mampu membayar hutang jangka pendek dan
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jangka panjang namun. untuk mengatasi masalah tersebut perusahaan
meminjam dana di bank untuk melunasi hutang untuk sementara waktu.
Pada rasio profitabilitas yang di proksikan oleh ROA (Retumn on Asset)
yang menyatakan bahwa rasio profitabilitas secara parsial berpengaruh
positif dan signifikan terhadap financial distressal ini disebabkan karena
efisiensi dan efektifitas dari penggunaan asset perusahaan karena rasio ini
mengukur kemampuan perusahaan  menggunakan laba  berdasarkan
penggunaan asset. Dengan adanya efektifitas darl penggunaan asset
perusahaan aka akan mengurangi biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan,
dengan begitu perusahaan akan memperoleh penghematan dan akan
memperoleh kecukupan dana untuk menjalankan usahanya, dengan adanya
kecukupan dana tersebut, maka kemungkinan perusahaan mengalami
kesulitan keuangan kesulitan kevangan akan menjadi lebih kecil.

Pada variabel pertumbuhan yang diukur dengan sales growthvang menvatakan
bahwa tidak berpengaruh secara parcial signifikan terhadap financial
distresspada perusahaan properly dan real estateyang terdaftar di BEI
periode 2017-2020.

Dari hasil penelitian dijelaskan bahwa secara simultan Rasio likuiditas,
Leverage, profitabilitas dan pertumbuhan berpengaruh secara signifikan
terhadap financial distresgpada perusahaan property dan real estate tahun
2017-2020, Karena dari ke empat rasio dapat dijadikan tolak ukur investor

untuk menilai financial ditress pada perusahaan tersebut.
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5.2 Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan sebelumnya dapat ditarik

beberapa saran sebagai berikut.

1. Melakukan penambahan periode pengamatan penelitian, sehingga
sampel yang digunakan semakin banyak, dan melakukan pengamatan
disektor lain. Agar dapat memperoleh hasil penelitian yang lebih
baik.

2. Untuk semua perusahaan property dan real estatéhendaknya
meningkatkan Profitabilitas perusahaan karcna mampu menghindari
dari risiko financial distress,

3. Semua Perusahaan property dan real estafeendaknya yang terdaftar
di BEI agar meningkatkan rasio likuiditas, leverage dan pertumbuhan
agan perusahaan dapat menghindar risiko financial distress dan

mampu mencetak laba yang tinggi di masa pandemi.
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Data penelitian

LAMPIRAN

nama perusahaan current ratio Debt to ratio
Kode 2017 2018 2019 2020 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
APLN 130 105 199 155| 60.4 59 56.4 154
ASRI 74 37 131 130 37 a7 37 37
BAPA 2.34 2.59 24.88 2568| 308 390 204 311
BCIP 118.63 112.25 2,67 361| 57.3| 11225 13838 13162
BIRA 3.96 | 3.21 291| 25| 005 0.04 0.1 0.7
BIPP 111.30 159.55 15231 15011 2217 9152| 9436 9045
BKDP 37.6 33 70.55 88| 2761 2544| 2605 265
BKSL 155.6 147.01 143.07| 14065 3361 3465 3808| 3785
GMTD 119.5 137 163 125| 434 39 37.7 36
BEST 276 776 1140 1123|305 296 331 321
BSDE 2.37| 3.36 362| 397 159 259 248| 237
CTRA 152 182 182 182| 239 247 254 26




Kaode

APLN
ASRI 7 5 5 6 13.04 148 -12.58 2.88
BAPA 7.22 4.49 264 522 2B.38 25 26 27
BCIP 6.56 591 267 361 18.9 65 85 25
BIKA 177 1.85 35 25 23.57 15.46 3.37 5.27
BIPP 091 226 0.05 0.1 10.8 13 33 255
- BKDP 55 4.8 37 25 43 36 35 42
BKSL 31.85 8.52 6.29 7.45 16 13 95 65
GMTD 55 49 6.3 25 237.3 253.8 211.2 215
BEST 8 7 6 9 10.6 96.2 95 87
BSDE 1.2 3.3 5.7 6 10.3 66.2 70.8 50.7
CTRA 28 35 32 35 475 58.5 56.7 57.5




APLN

tahun working capital | total assets | WCTA | X176.56
2017 2297 28790.1 0.079784| 0.523385
2018 B46 29583.8| 0.028597| 0.187595
2019 849.7 20460.3) 0.028842| 0.189205
2020 BB0 29550.3| 0.029103| 0.190915

tahun | retaned earning | total assets | RETA X273.26
2017 1269.7|  28790.1| 0.044102| 0.143772
2018 E 81.6 20583.8| 0.003096) 0.010084
201 915 -135.8 20480.3| -0.00481| -0.01503
2020 I| -85 29550 3| -0.00288| -0.00938

tahun earning before interest tax | total assets | EBITTA | X3%6.72
2017 1805.7 287901 0.062719 0.421475
2018 208.8 29583.8| 0.007058 0.047429
20139 131.2 29460.3) 0.004453  0.029927
2020 150.7 20550.3 0.0051 0.034271

tahun Book value of equty | book value of total debt | BVEBVTD | X4*1.05
2017 11406.2 28790.1|  0.396185; 0.415994
2018 12128.8 20583.8| 0409981 043048
2018 12835.9 29460.3| 0435702 0.457487
2020 12790.9 29550.3| 0.432852 0454454

| tahun Z interpletasi
2017 | 1,504627| rawan
2018 5 0.6755598| financial distress
20189 E 0.661591| financial distress
2{]205 0.670303| financial distress
ASRI

tahun working capital | total assets | WCTA X1
2017 3917107 20728430 0.188973| 1.239661
2018 3975258 20890926 0.190286| 1.24B278
2019 3475677 21804272| 0.158748| 1.041388




2020 | 3286677) 21324272| 0154128 1.011083
tahun retaned eaming | lolal assels ' RETA w2
2017 1377950 20728430 0.066476 0.216713
2018 978666 20890926] 0.046846 0.1527189
2019 910863 21894272 0.041603 0.135625
2020 1010863 21324272) 0.047404 0.154538
tahun earning before interest tax | total assets | EBITTA | X3
2017 2080020] 20728430 0.100829) 0.6775649
2018 2086593 20890926/ 0.09988| 0.671196
2019 1833089] 21894272 0.083725! 0.562629
2020 1605589 21324272 0.075294| 0.505875
tahun Book value of equty | book value of total debt | BVEBVTD | X4
2017 | 8572602 20728430 0.413572| 0.43425
2018 E 9551357 20800928 0.457201| 0.480061
2019 10562220 21894272 0482415 050654
2020 E 8562220 21324272 0.448421 0.470841
tahun rd interpletasi
12017 | 2.568193) lidak financial distress
2018 | 2.552255 rawan
2018 | 2246183 rawan
2020 | 2.142437 rawan
BAPA
tahun working capital | total assets | WCTA | X1
2017 16 179 | 0.088385| 0.586368
2018 6 172 | 0.034884| 0.228837
2019 5 143 | 0.034965| 0.229371
2020 6 150 0.04 0.2624
tahun retaned eamning | iotal assets | RETA x2
2017 | 12.9 179 | 0.072067| 0.234939
2018 | 8 172 | 0.046512| 0.151628
2019 E 5 143 | 0.041958| 0.136783
EE}EDi 4 150 | 0.026667| 0.086933




tahun | earning before interest tax | total assets | EBITTA | X3
2017 | 18 179 | 0.100559 0.675754
2018 7 172 | 0.040698| 0.273488
2019 4 143 | 0.027972| 0.187972
2020 | 7 150 | 0.046667| 0.3136
tahun | Book value of equty | book value ofotal debt | BVEBVTD | X4
2017 | 120 179|  0.670391 0.703911
2018 128 172  0.744186 0.781395
2019 135 143| 0.944056] 0991250
2020 | 160 150 | 1.066667 1.12
tahun Z interpletasi
2017 | 2.200972| rawan
2018| 1,435349| rawan
2019 1.545385] rawan
2020/ 1.782933| rawan
BCIP |
tahun working capital | total assets WCTA | X176.56
2017 131,094 843,447 0.155426 1.019598
2018 200,659 849800 0.236125| 1.54898
2019 189,037 867,065 0.218019]  1.430207
2020/ 188,031 887,065 0.21197 1.390522
tahun !retaned earning | lotal assels | RETA X2°3.26
2017 54,801  843,447| 0.064973| 0.211811
2018 50,193 849800| 0.059064 0.19255
2019/ 23,166  B67,065| 0.026718|  0.0871
2020 | 21,166  BB7,065| 0.023861| 0.077786
tahun | earning before interest tax_ | total assets | EBITTA | X3°6.72
2017 61,821 843,447| 0.073296| 0.492547
2018 58,370 849800/ 0.068687 0.461575
2019 20,395  867,065| 0.033902] 0.22782
2020/ 31,395  887,065| 0.035392| 0.237834




tahun [ Book value of equty | book value of total debt | BVEBVTD | X4*1.05
2017 |J 360,176 843447 0.427029] 044838
2018 410369 849800 0.482901) 0.507046
2018 | 433,536 867,065 0.500003] 0.525003
2020 425,536 BB7 085 0479711] 0.503697
tahun [ £ interpletasi

2017 | 2.172335 rawan
2018/ 2.710151| tidak financial distress
2019| 2.27013| rawan
2020 | 2.209839| rawan

BIKA
tahun working capital | total assets | WCTA | X1°6.56
2017 482,387 2,374,443 0.203158| 1.332716
2018 407 818 2333637 0.174756| 1.148402
2019 394,076{ 2,358,913| 0.167058| 1.095902
2020 294 076] 4,358.913] 0.067465] 0.442573
i tahun 1 retaned earning | total assets | RETA l K2'3.26
2017 | -42,389| 2,374443, -0.01 TBEi -0.0582
2018 47.478] 2333637 -0.0182  -0.05334
2019/ 79,476 2358913 -0.03369!  -0.10984
E{JEUE 69,476 4,358,913; -0.01594/ -0.051986
| tahun i eamning before interest tax | total assets | EBITTA | X3%6.72
2{1‘1?5 -42,100 2,374,443 -0.01773 -0.11915
2018 | -45,489 2333637 -0.01549 -0.13099
2019 | 82,017 2358913 -0.03477 -0.23365
2020 f -62,017 4,358,913| -0.01423 -0.09561
tahun [ Book value of equty | book value of total debt | BVEBVTD | X4°1.05
2017 695,646 :'-!,3?4,443; 0.292972 0.307621
2018 ! 658,715 2333637|  0.28227 0.296383
2019 814,166 2.358.913; 0.26036 0.273378
2020 648,166 4,358,913 0.148699|  0.156134

[ tahun [ z interpletasi




2017| 146299

rawan
2018 | 1.252454| rawan
2019 1.025797| financial distress
2020 0451137 financialdistress
BIPP
tahun working capltal | total assets | WCTA | X1°6.56
2(}‘1?§ 482,387 1,748,641 0.275864| 1.8B096567
2!]115!@' 407,818 2083247 0.197658| 1.296630
2019 394,076| 2,167,013 0.181852| 1.19295
ZUEEJE 214,076 1167,013| 0.183439| 1.203362
tahun retanedearning | total assets | RETA X273.268
2017 10,471 1,748 641| 0.005988| 0.019521
2018 -3,325 2063247| -0.00161| -0.00525
2018 B, 775 2167013 0.004049) 0.013201
2020 4,775 1,167,013 0.004092| 0.013339
tahun aarning bafors interest tax | lolal assets | EBITTA | X3%6.72
2017 -24, 770 1,748,641 -0.01417| -0.09519
2018 -71,360 2063247 -0.03459| -0.23242
2019 12,768 2,167,013} 0.005892| 0.039597
2020 1380 1,167,013 0.001183] 0.007946
tahun Book value of equty | book value of total debt | BVEBVTD | X4™1.05
2017/ 1,213,853 1,748,641  0.694169 0.728878
2&15; 1,131,229 2083247 0548276 0.57569
2{]19§ 1,121,508 2167013 0.517536 0.543413
2020 | 1,121,508 1,167,013]  0,961007 1.,008058
tahun Z interpletasi
2017 | 2.462876| rawan
2018 | 1.634655| rawan
2019 1.789161| rawan
2020 | 2.233704| rawan
BEST |
tahun working capital | lolal assals | WCTA X176.56




L 2017] 1,006,097| 5,719,001| 0.175922| 1.154047
| 2018 962.801|  6290127| 0.153065| 1.004109
[ 20195_ 950,546| 6,399,478| 0.148535| 0.974389
| 2020] 850,546| 4,399,478| 0.193329( 1.268237
tahun | retaned eaming | total assets | RETA | X2'3.26
2017 | 481,664 5,719,001 0.084222| 0.274563
2018/ 420371 6290127 0.06683| 0.217867
2019 381,205 6,399,478| 0.059568| 0.194192
2020 2,481,205 4,399.478) 0.563977| 1.838565
tahun Ieaming before interest tax | total assets | EBITTA X3"6.72
2017 488,161 5,719,001] 0.085358]  0.573604
2018 | 427,135 6290127 0.067908| 0456326
2019 408,765 6,399,478  0.063875  0.429238
| 2020 808,765/ 4,399,478 0.183832]  1.235351
BKDP
tahun working capital | total assets | WCTA X1*6.56
2017 6,334 783,404 0.008084| 0.053033
2018 4,795 763537| 0.00628| 0.041197
2019 64,569  B30,006 0.077793| 0.510325
2020 54,569 880,006 0.06201| 0.406784
tahun relaned eamning | lotal assels | RETA | X2'3.26
2017 43,162  783.494| -0.05509| -0.17959
2018 -36,642 763537 -0.04799| -0.15645
2019 -30,819|  830,006| -0.03725| -0.12144
2020 24,989  BB0,006| 0.028396| 0.092572
tahun [earnin-g before interest tax | total assets | EBITTA | X3"6.72
2017 -38,005 783,494 -0.04862 -0.32674
2018 | -32,311 763537 -0.04232 -0.28437
2019 | -28,323 830,006 -0.03412 -0.22931
2020 | -34,323 880,006]  -0.039 -0.2621
|tahun | Book value of equty | book value of total debt | BVEBVTD | X4*1.05
| 2017 499 762 783,494 0.637863| 0.669756




2018 |

0.63724

483 387 T6353TE 0.606895
EE}‘IB; 511,392 BSU.DI}EE 061613 0.6468937
2025; 611,392 BBD.D&E; 0.694759) 0.720497
tahun | Z interpletasi
2017 | 0.216459] financial distress
2015; 0.237616| financial distress
2018 E 0.80651| financial distress
2(]201 0.966752| financial distress
BKSL
tahun working capital | total assets | WCTA | X176.56
2017 608,713 14,977,041 0.040643| 0.266619
2018 541,019) 16252732 0.033288| 0.218368
20189 237,268 17,275,342 0.013734| 0.090098
2020 337,268 16,275 342 0.020723] 0.13594
tahun retaned earning | tolal assels | RETA X2*3.26
2[}1?i 466,871 14,977,041 0.031172] 0101622
2&18; 376,063 16252732 0.023138) 0.075431
25}195 75,394 | 17,275,342 0.004364| 0.014227
2020 ﬂl 375.304| 16,275,342 0.023065| 0.075193
lahun | earning before interest tax | total assels | EBITTA | X3'6.72
201?; 961,758 14,977,041 0.064216| 0.431528
20'18% 709,615 16252732 0.043661| 0.293404
2‘]19'3 566,303 17,275,342 0,032781| 0.220288
2020 | 666,303 16,275,342 0.040939| 0.275113
tahun Book value of equty | book value of total debt BVEBVTD | X4"1.05
2017 10,621,126 14,977,041 0.709161 0.744619
2018 9942 555 16252732 0.611747 0.642334
2019 10,696,923 17,275,342 0.619202 0.650162
2020 11,696,923 16,275,342 0.71869 0.754624
tahun lZ interpletasi
2017 | 1.544388| rawan
2018/ 1.229538| rawan




2!.']19? 0.974776| financial distress

2020

1.24087| rawan
BSDE
tahun working capital | total assets WCTA | A1*6.56
2017 5,793,029 45,951,188 0.126069, 0.827014
2018 8,139,324 52,101,492 0.156221 1.024807
2018 6,860,253 54 444 849 0.126004/ 0.826584
2020 7,760,253 62,144 848 0.124874, 0.819171
tahun | retaned eaming | tolal assets | RETA | X2'3.26
2017 | 4,920 228 45,951,188 0.107075| 0.349065
2018 ! 1,293,850 52,101,492 0.024833/ 0.080256
2019 2,791,416 54,444,849 0.051271| 0.167142
2020 | 3,791,416 62,144,840 0.061009 0.19880
tahun earning before interest tax | total assets | EBITTA | X3"6.72
2017 5228121 45951188 0.113776] 0.764572
2018 1,760,421| 52,101,492 0.033788| 0227057
2019 3,165,097 54 444 849 0.058134| 0.39066
2020 4,265,087 62,144,849 0.068632) 0.461204
tahun Book value of equty | book value of total debt | BVEBVTD | X4%1.05
2017 | 29,196,851 45,951,188 0.635388] 0.667158
2018 | 30,286,898 52,101,492 0.581308| 0.610371
2019 E 33,547 506 54,444 848 0616174 0.646983
2020 | 43,547,508] 62,144,849  0.700742| 0.735779
tahun [ £ interpletasi
2017 | 2.607808| tidak financial distress
2018 | 1.943192| rawan
2019 2.03137| rawan
2020 | 2.215045 rawan
CTRA |
tahun working capital | total assets WCTA | X1"6.56
[ 2017 | 1,708,779 1,872,302 0.912662 5.987063




2018 1790,297| 34,280,017 0.052212| 0.34251
2019 1,929,561 36,196,024  0.053308! 0.349703
2020 ! 2,029,551 45.19611324,! 0.043933:5 0.288203
tahun retaned earning | total assets | RETA H2"3.26
2017 1,018,529 1,872,302 0.543998 1.773434
2018 130,202 34,2&9,{]17}' 0.003797 0.012379
2018 1,283,281 36,196.02#3 0.035454 0.1155789
2020 2,283,281 46.196.{]24% 0.049426 0161128
tahun earning before interest tax | total assets EBITTA | X3"6.72
2017 | 818,415 1,872,302] 0437117] 2.937426
2018 f 2,361,058 34,289 017 0068858, 0462723
2019 § 2,447 118 36,1 95.0244 0067607 0.454322
2020 2,637,118] 46,196,024 0.057085  0.383614
tahun | Book value of equty | book value of total debt | BVEBVTD | X4*1.05
2017 | 28,196,851 1,872,302 15.59409 16.3738
2018 5 16,644,276 34,289,017 0.485411 0.509682
2019, 15,650,673 36,196,024 0429621, 0.451102
2020 13,650,673 46,196,024  0.293328 0.307994
. tahun 2 interpletasi
2017 | 27.07172| tidak financial distress
2018 1.327294| rawan
2019 1.370705| rawan
2020 1.14094| rawan
[ GMTD |
tahun working capital | total assets | WCTA | X176.56
2017 81 1,243 | 0.065181| 0.427585
ZEHB_E 128 1,253 | 0.103041| 0.675848
2019 178 1,108] 0.160271| 1.051377
2020 210 1,208| 0.173913| 1.14087
tahun retaned earning | total assets | RETA X2°3.26
2017 68 1,245 | 0.054398| 0177336
2018 62 1,253 | 0.048405| 0161062




‘ 2019 72| 1.103! -u.ua:isa‘ -0.21135

2020 82 | 1,208 | 0.067909| 0.221383
[ tahun | earning before interest tax | total assets | EBITTA | X3%6.72
| 2017/ 85 1,243 | 0.068239| 0.458563
| 2018] 76 1,253| 0.06042| 0.406021
| 2019] -58 1,108 -0.05264| -0.35375
| 2020! 65 1,208 0.05383| 0.361739
| tahun | Book value of equty | book value of totatiebt BVEBVTD X4*1.05
| 2017] 704 | 1243|  0.566347|  0.594665
| 2018] 764 | 1,253 0609865  0.640358
| 2019) 690 1,108 0.623115]  0.654271
| 2020| 890 1,208)  0.737143 0.774
|_ lahun | £ interpletasi
| 2017 1.658149) rawan
| 2018| 1.88339| rawan

2019 | 1.140552| rawan

| 2020] 2.497992| rawan

Uji Normalitas

One-Sample Kolmogore8mirnov Test

Unstandardized Residual

I
Mormal Parametets

KolmogorowSmimow 2
Asymp. Sig. (2tailed)

Mean
Std, Deviation

Most Extreme Differences Absolute

Positive
Negative

o
00000

3.7061083
340

340

-.304
2.354

000

a. Test distribution is Normal.




Tabel Uji Heteroskedastisitas

Correlations
Unstandardiz
X1 X2 x3 x4 d Residual
Shpearman*s}ﬁ Correlalion Coefficient 1.000 A7R A7 243 -, 202
|rna
Sig. (Ztailed) 229 243 097 169
N 48 48 48 48 48
X2 Correlation Coefficient AT 1.000 -.008 068 281
Sig. (2tailed) 229 857 647 053
M 48 48 48 48 48
%3 Correlation Coefficient A73  -0081.000 -.098 194
Sig. (2tailed) 243 857 507 474
M 48 48 48 48 48
*4 Correlation Coefficient 242 068 -.098 1.000 013
Sig. (Ztailed) 087 B47 507 931
] 48 48 48 48 49
Unstandardized Correlation Coefficient -, 202 287 188 013 1.00(
Residual

Sig. (tailed) V168 053 178 837

N 48 48 48 48 43|

Uji Multikolinieritas

Coefficients
Unstandardized |Standardize
Coefficients Coefficients Collinearity Statistic
IModel B 5id. Errar Beta t Sig, Tnlenam:si VIF
1 (Constant) 2424 1.06H 2271 0z2g
X1 002 003 148 B0z ATZ B4 1.19(
x2 -.004 005 =127 -794 429 .89 1.116
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a. Dependent Variable: y

Uji Autokorelasi

Model Summary

Adjusted R Std. Error ofthe
Model R R Square Square Estimale Durbin-Watson
1 T 028 -.063 3.8746] 2,020

a. Predictors: (Constant), x4, X2, x3, X1
b. Dependent Variable: y

Hasil Uji Linieritas

Dependen  |Mth R square | Df | F Sig
X1 LIN 0,000 47 195.967 0.001
2 LIN 0,000 47 18.636 0,017
x3 LIN 0,035 47 | 31.697 0,000
X4 LIN 0,022 47 | 26.45] 0,003
Hasil Uji Koefisien Determinasi
Model Summary
Model R R Square Adjusted R Sguare Std. Error of the Estimate
1 780 0,513 -.063 3.8746
a. Predictors: (Constant), x4, X2, x3, X1
b. Dependent Variable: y
Hasil Uji T
Coefficients
Standardized
Unstandardized Coefficienty Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 2.42 1.068 2.271 028
X1 00 003 148 2,079 000
X 00 003 A27 2.1 004
X3 1 104 015 2.00 000
x4 00 010 008 2.21 000

a. Dependent Variable: y



Uji F

ANOVA®
Model Sum of Square df Mean Sgquare F Sig.
1 Regression 18.458 4 4.615 3.307 00
Residual 645,551 43 15,013
Total 564,016 47

a. Predictors{Constant), x4, X2, x3, X1
b. Dependent Variable: vy




