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ABSTRAK

ANALISIS PENGARUH PROFITABILITAS DAN LIKUIDITAS TERHADAP
FINANCIAL DISTRESS PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG
TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2018

Oleh
Aini Deni Yati

Financial distress merupakan suatu kondisi, dimana keuangan perusahaan sedang
dalam keadaan tidak sehat, tetapi belum sampai mengalami kebangkrutan. Hal
ini menggunakan analisis laporan keuangan dapat menjadi salah satu alat untuk
memprediksi kesulitan keuangan.

Penelitian ini mengambil sampel dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia di tahun 2018. Sampel yang digunakan sebanyak 37
perusahaan setelah dilakukan purposive sampling yaitu perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI selama 1 tahun. Teknis analisis data menggunakan regresi
linier berganda, uji hipotesis t untuk menguji pengaruh secara parsial, Tingkat
signifikansi yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebesar 5%.

Hasil penelitian ini financial distress dihitung dengan menggunakan analisis
Interest Coverage Ratio. Dari hasil pengujian parsial (uji t) menunjukan bahwa
profitabilitas tidak berpengaruh terhadap financial distress. Profitabilitas dengan
tingkat signifikan 0,139 lebih besar dari tingkat signifikan 0,05. Sedangkan
likuiditas dengan tingkat signifikan 0,002 lebih kecil dari tingkat signifikan 0,05.
Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap financial distress. Sedangkan likuiditas
berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress.

Kata Kunci : Financial Distress



ABSTRACT

ANALYSIS OF THE INFLUENCE OF PROFITABILITY AND LIQUIDITY
AGAINST FINANCIAL DISTRESS IN MANUFACTURING COMPANIES
LISTED ON BEI 2018

By
Aini Deni Yati

Financial distress is a condition, where the company's finances are in an
unhealthy state, but have not yet experienced bankruptcy. This use of financial
statement analysis can be one of the tools to predict financial difficulties.

This study took samples from manufacturing companies listed on the Indonesia
Stock Exchange in 2018. Samples were used as many as 37 companies after
purposive sampling, namely manufacturing companies listed on the Indonesia
Stock Exchange for 1 year. Technical data analysis using multiple linear
regression, t hypothesis test to partially test the effect, the level of significance
used in this study was 5%.

The results of this study are financial distress calculated using analysis of Interest
Coverage Ratio. From the results of partial testing (t test) shows that profitability
has no effect on financial distress. Profitability with a significant level of 0.139 is
greater than a significant level of 0.05. While liquidity with a significant level of
0.002 is smaller than a significant level of 0.05. Profitability does not affect
financial distress. While liquidity has a significant negative effect on financial
distress.

Keywords: Financial Distress
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I. PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perusahaan industri (manufaktur) adalah suatu perusahaan yang aktivitas
utamanya adalah membeli bahan baku (raw material) kemudian diproses lebih
lanjut untuk menjadi barang jadi (finished goods) dan kemudian dijual (Abdurrofi,
2017). Perusahaan sektor manufaktur dipilih untuk diteliti karena merupakan
sektor yang paling banyak dari sektor lainnya. Sektor manufaktur juga merupakan
kontributor terbesar terhadap perekonomian nasional, serta merupakan suatu
sektor yang sangat rentan akan kesulitan keuangan. Kegiatan utama operasional
dari sektor manufaktur yaitu mengubah bahan mentah menjadi barang jadi. Oleh
karena itu harus ada suatu kondisi yang lebih mendukung industri manufaktur

dalam menggunakan bahan baku pada kegiatan utamanya.

Salah satu contoh dalam pembelian bahan baku yang dilakukan dengan
menggunakan pinjaman atau kredit. Apabila keadaan makro ekonomi kurang
mendukung kegiatan tersebut dengan adanya bunga atas pinjaman yang tinggi
maka perusahaan dapat mengalami kesulitan keuangan. Tingginya ketergantungan
perusahaan terhadap pinjaman dana pihak ketiga dapat menimbulkan beban bunga
yang tinggi terhadap perusahaan. Perusahaan yang tidak mampu membayar bunga

dapat mengalami kesulitan keuangan.



Dalam era globalisasi, persaingan antar perusahaan semakin kompetitif dengan
adanya perusahaan pendatang baru dan bersaing dalam keunggulannya masing-
masing. Setiap perusahaan dituntut untuk selalu siap dalam menghadapi berbagai
persaingan, sehingga perusahaan harus bertahan serta mampu berkembang dalam
berbagai situasi yang ada. Tujuan utama didirikannya suatu perusahaan adalah
untuk memperoleh keuntungan supaya dapat mempertahankan kelangsungan
hidup perusahaan. Perusahaan yang tidak mampu bersaing kemungkinan besar
akan mengalami financial distress atau bahkan kebangkrutan. Beberapa
perusahaan yang beroperasi dalam jangka waktu tertentu terpaksa bubar atau
dilikuidasi karena mengalami kesulitan keuangan (financial distress) yang dapat
berakhir pada kebangkrutan. Data pertumbuhan perusahaan bangkrut yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang diperoleh terdapat pada grafik berikut.

Perkembangan Perusahaan
Mengalami Bangkrut
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[ee]
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/..
o~/
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GAMBAR 1.1 PERKEMBANGAN PERUSAHAAN BANGKRUT YANG

TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2014-2018

Sumber: www.sahamok.com

Gambar 1.1 memperlihatkan bahwa perkembangan perusahaan yang diindikasikan
bangkrut dari tahun 2014-2018 mengalami fluktuasi. Pada tahun 2015 terdapat 3

perusahaan yang diindikasikan bangkrut. Perusahaan pada tahun 2016 dapat lebih



stabil, akan tetapi jumlah perusahaan yang mengalami kebangkrutan justru

melonjak naik menjadi 8 perusahaan pada tahun 2017.

Menurut Wiweko dan Febrianto (2016), Financial distress merupakan suatu
kesulitan di bidang keuangan perusahaan, antara kesulitan likuiditas yang
merupakan kondisi perusahaan tidak mampu memenuhi kewajiban keuangan
sementara waktu, sampai dengan kesulitan solvabilitas (bangkrut) yaitu kewajiban
keuangan perusahaan sudah melebihi kekayaannya. Fahmi dalam Jaya (2017)
mengemukakan bahwa Interest Coverage Ratio (ICR) dapat menjadi indikator
kesulitan keuangan suatu perusahaan. Kemampuan operasi perusahaan dalam
memberikan proteksi kepada kreditor jangka panjang khususnya dalam membayar
bunga, dapat dilihat dari perbandingan laba sebelum bunga dan pajak
dibandingkan dengan beban bunga yang disebut dengan model Interest Coverage

Ratio (ICR).

Menurut Abubakar, dkk (2015), rasio ini menggambarkan solvabilitas jangka
panjang serta mengukur tingkat efisiensi suatu perusahaan dalam menutupi
pengeluaran beban bunga, baik yang berasal dari kewajiban jangka panjang
maupun jangka pendek. Semakin besar jumlah ICR maka akan semakin baik
kemampuan operasi perusahaan dalam membayar bunga, serta kemungkinan besar
akan terhindar dari kebangkrutan. Secara umum semakin rendahnya ICR
menggambarkan bahwa suatu perusahaan mengalami masalah solvabilitas karena
pendapatan yang didapatkan tidak mencukupi untuk menutupi beban suku bunga

kewajiban.

Menurut Kurniasari (2018), kriteria dalam penelitian ini untuk menentukan

variabel dependen adalah perusahaan yang memiliki nilai ICR kurang dari satu



merupakan perusahaan yang berpotensi mengalami financial distress sedangkan
ICR lebih dari satu merupakan perusahaan yang tidak mengalami financial
distress. Data perusahaan yang diindikasikan mengalami financial distress

terdapat pada tabel berikut dengan tingkat ICR dibawah satu.

TABEL 1.1 PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG DIINDIKASIKAN

MENGALAMI FINANCIAL DISTRESS

Interest Coverage Ratio

NO | PERUSAHAAN EBIT BEBAN BUNGA ICR
1 CTBN Rp (104.532.879.120) Rp 7.642.811.820 (13,67728)
2 GDST Rp (130.334.443.525) Rp 12.254.968.044 (10,63523)
3 EKAD Rp 100.695.314.358 Rp (2.915.405.215) (34,53905)
4 IMPC Rp (274.532.478.172) Rp 72.272.544.025 (3,79857)
5 KBRI Rp (106.029.564.234) Rp 10.366.273.788 (10,22832)
6 ARGO Rp (123.424.632.880) Rp 19.911.957.240 (6,19852)
7 MYTX Rp (134.724.000.000) Rp 65.150.000.000 (2,06790)
8 SSTM Rp (12.198.354.651) Rp 1.504.939.866 (8,10554)
9 TFCO Rp  (18.709.889.900) Rp  776.002.320 (24,11061)
10 PCAR Rp (8.482.818.893) Rp  804.580.594 (10,54316)
11 ADES Rp (297.968.000.000) Rp 22.112.000.000 (13,47540)
12 MBTO Rp (141.524.762.691) Rp 17.848.642.603 (7,92916)

Sumber: www.idx.com

Gambar 1.1 memperlihatkan bahwa perkembangan perusahaan yang diindikasikan
mengalami financial distress tahun 2018 dengan tingkat ICR paling rendah
dialami EKAD yaitu -34,53905. Semua tingkat ICR dibawah satu menunjukkan

kemampuan operasi perusahaan buruk dalam membayar bunga.

Perusahaan yang mengalami kondisi financial distress atau kesulitan keuangan

dapat diprediksi untuk segera mengambil tindakan sebelum terjadinya

kebangkrutan. Menurut Brahmana dalam Jaya (2017), analisis laporan keuangan
dapat menjadi salah satu alat untuk memprediksi kesulitan keuangan. Laporan

keuangan dapat dijadikan dasar untuk mengukur kesehatan suatu perusahaan



melalui rasio-rasio keuangan yang menggambarkan tentang kondisi keuangan
perusahaan. Salah satu ukuran yang dapat digunakan sebagai pengukuran
profitabilitas perusahaan adalah Net Profit Margin yang digunakan untuk
mengukur laba bersih per pendapatan (Arini dalam Jaya, 2017). Net Profit Margin
merupakan rasio perbandingan dari keuntungan bersih dengan total penjualan,
menunjukkan tingkat keuntungan bersih yang dapat diperoleh dari setiap rupiah
penjualan. Semakin besar NPM, semakin baik keuntungan bersih yang diperoleh
oleh perusahaan. Selain rasio profitabilitas, rasio likuiditas juga dapat digunakan

untuk memprediksi terjadinya financial distress.

Rasio likuiditas adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang telah jatuh tempo. Rasio likuiditas
yang biasa dipakai dalam berbagai penelitian adalah rasio lancar (current ratio)
(Fahmi dalam Jaya, 2017). Current ratio merupakan rasio yang menunjukkan
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan
menggunakan aktiva lancarnya (Kasmir dalam Jaya, 2017). Semakin likuid suatu
perusahaan maka perusahaan tersebut semakin terhindar dari ancaman financial

distress (Sunarwijaya, 2016).

Penelitian ini penulis meneliti dua variabel independen yaitu profitabilitas dan
likuiditas. Alasan penulis memilih variabel-variabel tersebut adalah berdasarkan
penelitian-penelitian sebelumnya menunjukan hasil yang tidak konsisten dari
setiap variabel tersebut. Hasil penelitian penelitian yang dilakukan oleh Jaya
(2017), menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap
financial distress. Tetapi hasil penelitian dari Simanjuntak, dkk(2017), rasio

profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress.



Hasil penelitian Yustika (2015) mengemukakan bahwa likuiditas berpengaruh
terhadap financial distress. Sedangkan hasil penelitian Sunarwijaya (2016)
mengemukakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap financial distress.

Perbedaan hasil penelitian inilah yang menjadikan motivasi dari penelitian ini.

Rumitnya permasalahan keuangan pada perusahaan menjadi bahan yang menarik
untuk diteliti karena banyak perusahaan berusaha untuk menghindari
permasalahan ini dan terhindar dari risiko kebangkrutan. Penelitian ini
menggunakan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2018. Berdasarkan uraian di atas dan dari hasil penelitian sebelumnya, maka
peneliti tertarik untuk meneliti kembali topik tersebut dengan judul “Analisis
Pengaruh Profitabilitas Dan Likuiditas Terhadap Financial Distress Pada

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI Tahun 2018”

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan penelitian yang telah dibahas sebelumnya, maka rumusan masalah

dalam penelitian ini adalah :

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

2. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap financial distress?

C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan dari rumusan masalah yang sudah dibahas didapat tujuan sebagai

berikut:
1. Mengetahui pengaruh dari profitabilitas terhadap financial distress perusahaan

manufaktur.



2. Mengetahui pengaruh likuiditas terhadap financial distress perusahaan

manufaktur.

D. Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut:

1. Manfaat Teoritis

Penelitian diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan literatur untuk sumber
referensi pada penelitian selanjutnya, sehingga dapat menambah pengetahuan
pembaca mengenai financial distress pada perusahaan dan apa saja yang dapat
mempengaruhi terjadinya financial distress dalam perusahaan.

2. Manfaat Praktis

Penelitian diharapkan dapat digunakan sebagai bahan acuan bagi manajemen
perusahaaan mengenai financial distress sehingga manajemen dapat mengetahui
faktor yang dapat menyebabkan terjadinya financial distress dan dapat

menghindarkan perusahaan dari financial distress.



. TINJAUAN PUSTAKA

A. Landasan Teori

1. Rasio Keuangan

Rasio keuangan merupakan suatu perhitungan rasio dengan menggunakan laporan
keuangan yang berfungsi sebagai alat ukur dalam menilai kondisi keuangan dan
kinerja perusahaan (Dewi, dkk, 2017). Rasio keuangan adalah angka yang
diperoleh dari hasil perbandingan antara satu pos laporan keuangan dengan pos
lainnya yang mempunyai hubungan yang relevan dan signifikan. Menurut Kasmir
dalam Praja(2015) jenis-jenis rasio keuangan antara lain rasio likuiditas, Rasio
Solvabilitas, Rasio Aktivitas, Rasio profitabilitas, Rasio Pertumbuhan, Rasio
penilaian. Menurut Harahap dalam Praja (2015) jenis rasio keuangan dibagi

menjadi 6 yaitu:

a.Rasio Likuiditas
Menggambarkan kemampuan perusahaan untuk menyelesaikan kewajiban jangka
pendeknya. Terdapat tiga ukuran yang dapat digunakan vyaitu: rasio lancar

(current ratio), rasio cepat (quick ratio), dan rasio kas (cash ratio).

b. Rasio Solvabilitas
Menggambarkankemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka

panjangnya atau kewajiban-kewajibannya apabila perusahaan dilikuidasi.



Terdapat tiga ukuran yang dapat digunakan yaitu: Debt to Asset Ratio (DAR),
Debt to Equity Ratio (DER), Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER), dan

Times Interest Earned.

c. Rasio Aktivitas

Menggambarkan aktivitas yang dilakukan perusahaan dalam menjalankan
operasinya baik dalam kegiatan penjualan, pembelian dan kegiatan lainnya.
Terdapat empat ukuran yang dapat digunakan yaitu: perputaran piutang (account
receivable turn over), perputaran persediaan (inventory turn over), fixed assets

turnover, dan total assets turnover.

d. Rasio Profitabilitas
Menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua
kemampuan dan sumber yang ada. Terdapat tiga ukuran yang dapat digunakan:

net profit margin (NPM), return on assets (ROA), dan return on equity (ROE).

e. Rasio Pertumbuhan (Growth)

Menggambarkan persentase pertumbuhan pos-pos perusahaan dari tahun ke tahun.
Terdapat empat ukuran yang dapat digunakan, yaitu: pertumbuhan penjualan,
pertumbuhan laba bersih, pertumbuhan pendapatan per saham (earning per

share), dan pertumbuhan dividen per saham (deviden per share).

f. Rasio Penilaian (Valuation Ratio)

Rasio penilaian yaitu rasio yang memberikan ukuran kemampuan manajemen
dalam menciptakan nilai pasar usahanya di atas biaya investasi. Ada tiga ukuran
yang dapat digunakan dalam mengukur rasio penilaian perusahaan vyaitu:

Economic Value Added (Tambahan Nilai Ekonomis), Market Value Added
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(Tambahan Nilai Pasar), dan Price Earning Ratio (Rasio Harga Pasar Terhadap

Nilai Buku).

2. Financial Distress

a. Pengertian Financial Distress

Menurut Wiweko dan Febrianto (2016), Financial distress merupakan suatu
kesulitan di bidang keuangan perusahaan, bisa bervariasi antara kesulitan
likuiditas, perusahaan tidak mampu memenuhi kewajiban keuangan sementara
waktu, sampai dengan kesulitan solvabilitas (bangkrut), kewajiban keuangan
perusahaan sudah melebihi kekayaannya. Salah satu pengambilan keputusan
pengembangan bisnis yang biasa diambil oleh perusahaan adalah dengan
mempunyai banyak unit kegiatan yang merupakan unit-unit usaha yang berdiri
sendiri (independent). Bentuk apapun yang kemungkinan akan ditempuh oleh
perusahaan, suatu saat perusahaan pasti akan menghadapi suatu permasalahan
dalam hal kesulitan dalam bidang pengendalian unit-unit usahanya, misalnya
adanya keanekaragaman dari unit usaha yang dijalankan oleh perusahaan, trade-
off antara kecepatan pengambilan keputusan dan pengendalian. Adanya
permasalahan-permasalahan ini, kemungkinan besar akan mendorong perusahaan
untuk melakukan kegiatan restrukturisasi.

Sebaliknya, ada kecenderungan bahwa kegiatan operasi perusahaan tidak
selamanya mampu untuk mengikuti dan beradaptasi dengan perubahan
lingkungan bisnis yang terjadi di pasar. Apabila kondisi semacam ini yang
dihadapi oleh perusahaan, maka sudah dapat dipastikan bahwa perusahaan akan
mengalami kesulitan dibidang keuangan, karena pendapatan dari kegiatan operasi

perusahaan tidak cukup untuk menutupi biaya operasinya. Hal ini kemudian
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mendorong perusahaan untuk memperkecil kegiatan operasinya. Walaupun sebab-
sebab terjadinya kesulitan keuangan sangat bervariasi tetapi kebanyakan

disebabkan oleh kesalahan manajemen, baik langsung maupun tidak langsung.

b. Cara Menganalisis Financial Distress

Menurut Fahmi dalam Jaya (2017), mengemukakan bahwa Interest Coverage
Ratio (ICR) atau Times Interest Earned Ratio (TIER) dapat menjadi indikator
kesulitan keuangan suatu perusahaan. Kemampuan operasi perusahaan dalam
memberikan proteksi kepada kreditor jangka panjang khususnya dalam membayar
bunga dapat dilihat dari perbandingan laba sebelum bunga dan pajak
dibandingkan dengan beban bunga yang disebut dengan model Interest Coverage

Ratio (ICR).

Menurut Abubakar, dkk (2015), Rasio ini menggambarkan solvabilitas jangka
panjang serta mengukur tingkat efisiensi suatu perusahaan dalam menutupi
pengeluaran beban bunga, baik yang berasal dari kewajiban jangka panjang
maupun jangka pendek. Semakin besar jumlah ICR maka akan semakin baik
kemampuan operasi perusahaan dalam membayar bunga, serta kemungkinan besar
akan terhindar dari kebangkrutan. Secara umum semakin rendahnya ICR
menggambarkan bahwa suatu perusahaan mengalami masalah solvabilitas karena
pendapatan yang didapatkan tidak mencukupi untuk menutupi beban suku bunga

kewajiban.

c. Dampak Financial Distress
Salah satu dampak financial distress adalah dapat membawa perusahaan

mengalami kesulitan dalam membayarkan kewajiban yang ditanggung. Menurut
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Dwijayanti (2010), kondisi financial distress merupakan kondisi yang tidak
diinginkan oleh berbagai pihak. Jika terjadi financial distress, maka investor dan
kreditor akan cenderung berhati-hati dalam melakukan investasi atau
memberikan pinjaman pada perusahaan tersebut. Stakeholder akan cenderung
bereaksi negatif terhadap kondisi ini. Oleh karena itu, manajemen perusahaan
harus segera mengambil tindakan untuk mengatasi masalah financial distress dan

mencegah kebangkrutan.

d. Faktor Penyebab Financial Distress

Penyebab terjadinya financial distress juga bermacam-macam. Menurut Lizal
dalam Dwijayanti (2010), mengelompokkan penyebab kesulitan, yang disebut
dengan model dasar kebangkrutan penyebab kesulitan keuangan.

Terdapat 3 alasan utama mengapa perusahaan bisa mengalami financial distress
dan kemudian bangkrut, yaitu:

a. Neoclassical model

Financial distress dan kebangkrutan terjadi jika alokasi sumber daya di dalam
perusahaan tidak tepat. Manajemen yang kurang bisa mengalokasikan sumber

daya (aset) yang ada di perusahaan untuk kegiatan operasional perusahaan.

b. Financial model

Pencampuran aset benar tetapi struktur keuangan salah dengan liquidity
constraints. Hal ini berarti bahwa walaupun perusahaan dapat bertahan hidup
dalam jangka panjang tapi harus bangkrut juga.

c. Corporate governance model

Menurut model ini, kebangkrutan mernpunyai campuran aset dan struktur

keuangan yang benar tapi dikelola dengan buruk. Ketidakefisienan ini mendorong
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perusahaan menjadi kehilangan pasar sebagai konsekuensi dari masalah dalam

tata kelola perusahaan yang tak terpecahkan. Kebangkrutan yang terjadi

sebenarnya dapat diprediksi dengan melihat beberapa indikator yang ada yaitu:

1) Dilihat dari aliran kas sekarang/untuk saat ini atau dimasa yang akan datang

2)Strategi perusahaan yaitu dilihat dari analisis yang dilakukan oleh
perusahaan dalam fokus menghadapi persaingan.

3) Kualitas dari manajemen perusahaan dalam operasional.

4) Kemampuan manajemen dalam mengendalikan biaya.

3.Profitabilitas

Menurut Suad & Enny dalam Jaya (2017), mengemukakan bahwa profitabilitas
adalah rasio untuk mengukur seberapa jauh kemampuan perusahaan menghasilkan
laba dari penjualannya, dari aset-aset yang dimilikinya, atau dari ekuitas yang
dimilikinya. Irham Fahmi dalam Jaya (2017), menyatakan bahwa rasio
profitabilitas yaitu rasio yang mengukur efektivitas manajemen secara
keseluruhan yang ditunjukan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang
diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan, pengembalian asset, modal,
maupun investasi. Penelitian ini peneliti menggunakan net profit margin sebagai
alat ukur yang digunakan dalam menghitung profitabilitas karena net profit
margin dapat mencerminkan sejauh mana efektivitas perusahaan dalam mengelola
aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak.

Net Profit Margin sebagai rasio yang di dapat dari membagi keuntungan bersih
dengan total penjualan, ini menunjukkan tingkat keuntungan bersih yang dapat
diperoleh dari setiap rupiah penjuaan. Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk

menilai kemampuan dalam mencari keuntungan (Kasmir dalam Jaya, 2017).
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Ellen May dalam Jaya (2017), yang menjelaskan bahwa angka NPM dapat
dikatakan baik apabila diatas 5%. Adapun rumus Net Profit Margin (NPM)
menurut Arini dalam Jaya (2017), adalah sebagai berikut.

Net Profit M __ Laba Setelah Pajak 100%
et Profit Margin = Pendapatan usaha °

4. Likuiditas

Likuiditas merupakan suatu indikator mengenai kemampuan perusahaan untuk
membayar semua kewajiban finansial jangka pendek pada saat jatuh tempo
dengan menggunakan aktiva lancar yang tersedia (Syamsuddin dalam Rohmadini,
dkk 2018). Likuiditas tidak hanya berkenaan dengan keadaan keseluruhan
keuangan perusahaan, tetapi juga berkaitan dengan kemampuannya untuk
mengubah aktiva lancar tertentu menjadi uang kas. Likuiditas perusahaan secara
keseluruhan dimaksudkan bahwa aktiva lancar dan utang lancar dipandang

masing-masing sebagai satu kelompok.

Menurut Syamsuddin dalam Rohmadini, dkk (2018),Current Ratio merupakan
salah satu ratio financial yang sering digunakan. Tingkat current ratio dapat
ditentukan dengan jalan membandingkan antara current assets dengan current
liabilities. Tidak ada ukuran mutlak tentang berapa tingkat current ratio dianggap
baik atau yang harus dipertahankan oleh suatu perusahaan karena biasannya
tingkat current ratio ini juga sangat tergantung pada jenis usaha dari masing-
masing perusahaan. Akan tetapi sebagai pedoman umum, tingkat current ratio 2
sudah dianggap baik (considered acceptable). Tingkat current ratio dapat
ditentukan dengan jalan membandingkan antara current assets dengan current

liabilities (Syamsuddin dalam Rohmadini, dkk 2018).



15

Aset Lancar

Ratio =
Current Ratio Kewajiban Lancar
B. Penelitian Terdahulu
Berikut ini adalah hasil penelitian terdahulu yang dijadikan sebagai rujukkan

dalam penelitian ini ditunjukkan dalam tabel berikut.

TABEL 2.1 PENELITIAN TERDAHULU

No Nama Peneliti Variabel Penelitian Tekn.”f Hasil Penelitian
(Tahun) Analisis

1 | Syamsul Bakhri, | Variabel Dependen: Analisis Hasil dari penelitian
Erna Financial Distress Regresi tersebut
Listyaningsih, Logistik | membuktikan
Nurbaiti Variabel Independen: bahwa rasio
(2018) Rasio Profitabitas, profitabitas dan

Rasio Likuiditas. rasio likuiditas
berpengaruh terhadap
financial distress.

2 | AlyJaya Variabel Dependen: Analisis Hasil dari penelitian
(2017) Financial Distress Regresi tersebut

Linear membuktikan
Variabel Independen: | Berganda | bahwa rasio
Rasio Profitabitas, profitabitas dan
Rasio Likuiditas. rasio likuiditas
berpengaruh terhadap
financial distress.

3 | Christon Variabel Dependen: Analisis Hasil dari penelitian
Simanjuntak, Financial Distress Regresi tersebut membuktikan
Farida Titik, Logistik | bahwa rasio leverage
Wiwin Aminah | Variabel Independen: dan aktivitas
(2017) Rasio Likuiditas, Rasio berpengaruh terhadap

Leverage, Rasio financial distress.
Aktivitas, Rasio Sedangkan rasio
Profitabilitas, Rasio likuiditas,
Pertumbuhan. profitabilitas dan
pertumbuhan tidak
berpengaruh terhadap
financial distress.

4 | | Ketut Variabel Dependen: Analisis Hasil dari penelitian
Sunarwijaya Financial Distress Regresi tersebut membuktikan
(2016) Logistik | bahwa likuiditas,

Variabel Independen: leverage, kepemilikan
Likuiditas, Leverage, manajerial dan
Kepemilikan kepemilikan
Manajerial, institusional tidak
Kepemilikan berpengaruh terhadap
Institusional. financial distress.

Sumber: Referensi Jurnal
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C. Rerangka Pemikiran dan Pengembangan Hipotesis

Penelitian terdahulu yang berpengaruh terhadap financial distress yang menjadi
acuan penelitian yaitu, profitabillitas dan likuiditas. Menurut penelitian Jaya
(2017) dan Bakhri, dkk (2018), profitabillitas dan likuiditas berpengaruh terdahap

financial distress.

Variabel independen pada penelitian ini yaitu profitabillitas dan likuiditas
terhadap variabel dependen yaitu financial distress pada perusahaan manufaktur
di BEI tahun 2018. Berdasarkan uraian tersebut rerangka penelitian dapat

digambarkan sebagai berikut:

Profitabillitas
(X1)

Financial Distress

Likuiditas

(X2)

GAMBAR 2.1 RERANGKA PEMIKIRAN

1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial Distress

Profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh
keuntungan menggunakan semua sumber yang ada. Perusahaan yang memiliki
profitabilitas yang tinggi berarti perusahaan memiliki laba yang besar, ini berarti
perusahaan tersebut semakin kecil kemungkinan untuk mengalami financial
distress (Harahap dalam Jaya, 2017). Berikutnya Mohd Ripais dalam Jaya (2017)
dalam penelitiannya menyatakan bahwa profitabilitas (NPM) mempunyai
pengaruh signifikan dalam memprediksi financial distress. Maka perusahaan

tersebut harus memiliki net profit margin yang tinggi dibanding perusahaan
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sejenis. Apabila ternyata perusahaan memiliki net profit margin yang rendah,
maka nilai saham perusahaan tersebut dikhawatirkan akan turun seiring dengan
turunnya kepercayaan investor pada pengelolaan manajemen perusahaan. memicu

terjadinya financial distress.

H1 : Profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress

2. Likuiditas

Likuiditas perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mendanai
operasional perusahaan dan melunasi kewajiban jangka pendek perusahaan
(Widarjo dan Setiawan dalam Yustika, 2015). Apabila perusahaan mampu
mendanai dan melunasi kewajiban jangka pendeknya dengan baik maka potensi
perusahaan mengalami financial distressakan semakin kecil. Rasio Likuiditas
yang biasa dipakai adalah rasio lancar (current ratio), yaitu aset lancar dibagi
dengan kewajiban lancar.

Current ratio merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva lancarnya.
Dari sudut pandang kreditor jangka pendek, semakin tinggi rasio lancar
perusahaan maka semakin besar pula perlindungannya. Menurut penelitian yang
dilakukan oleh Hidayat dalam Yustika (2013) menunjukkan hasil bahwa current
ratio memiliki pengaruh negatif dan signifikan untuk memprediksi financial
distress pada sebuah perusahaan. Hal ini membuktikan bahwa semakin besar
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya maka

semakin kecil kemungkinan terjadinya financial distress.

H, : Likuiditas berpengaruh terhadap financial distress.



I11. METODOLOGI PENELITIAN

A. Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif yang menggunakan
data berbentuk angka atau bilangan, yang menjelaskan hubungan antar variabel
melalui pengujian hipotesis. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
data sekunder, data berupa laporan keuangan tahunan perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI pada periode 2018. Data tersebut dapat diperoleh dengan

mengakses situs web www.idx.co.id dan situs perusahaan yang bersangkutan.

B. Populasi dan Teknik Pengambilan Sampel

Populasi penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2018. Pemilihan sampel penelitian didasarkan pada metode
harus dipenuhi perusahan agar dapat digunakan sebagai sampel.

Kriteria penarikan sampel yang diterapkan adalah sebagai berikut:

TABEL 3.1 TEKNIK PENGUMPULAN SAMPEL PENELITIAN

No Kriteria Jumlah

1. | Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 162
selama tahun penelitian yaitu tahun 2018

2. | Perusahaan yang menerbitkan Laporan Keuangan Tahunan selama (5)
tahun pengamatan yaitu tahun 2018

3. | perusahaan yang diindikasikan yang tidak mengalami financial (120)
distress
Jumlah Sampel Terakhir 37 Perusahaan

Keterangan: perusahaan sampel terlampir.
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C. Metode Pengumpulan Data

Dalam penelitian ini data berasal dari laporan keuangan tahunan perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) setiap akhir tahun
selama masa penelitian yaitu tahun 2018. Data dalam penelitian ini dikumpulkan
dengan mengumpulkan data empiris dan studi pustaka. Pengumpulan data empiris
dilakukan dengan mengumpulkan sumber data yang dibuat oleh perusahaan
seperti laporan tahunan perusahaan. Studi pustaka menggunakan beberapa
literatur seperti jurnal, artikel, dan literatur lain yang berhubungan dengan

pembahasan dalam penelitian ini.
D. Variabel Penelitian

1. Variabel Dependen

Variabel dependen (variabel terikat) merupakan variabel yang menjadi perhatian
utama penelitian, merupakan variabel yang dipengaruhi variabel lainnya (Sekaran
dan Bougie, 2017). Variabel dependen dalam penelitian ini adalah financial
distress atau kesulitan keuangan. Menurut Fahmi dalam Jaya (2017), Interest
Coverage Ratio (ICR) dipergunakan untuk membantu memprediksi bagaimana
perusahaan yang diteliti ditahun yang akan datang. Interest Coverage Ratio (ICR)

berguna untuk memprediksi kebangkrutan disuatu perusahaan.

Menurut Abubakar, dkk (2015), rasio ini menggambarkan solvabilitas jangka
panjang serta mengukur tingkat efisiensi suatu perusahaan dalam menutupi
pengeluaran beban bunga, baik yang berasal dari kewajiban jangka panjang
maupun jangka pendek. Semakin besar jumlah ICR maka akan semakin baik
kemampuan operasi perusahaan dalam membayar bunga, serta kemungkinan

besar akan terhindar dari kebangkrutan. Menurut Kurniasari (2018), kriteria dalam
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penelitian ini untuk menentukan variabel dependen adalah perusahaan yang
memiliki nilai ICR kurang dari satu merupakan perusahaan yang berpotensi
mengalami financial distress sedangkan ICR lebih dari satu merupakan
perusahaan yang tidak mengalami financial distress. Secara umum semakin
rendahnya ICR menggambarkan bahwa suatu perusahaan mengalami masalah
solvabilitas karena pendapatan yang didapatkan tidak mencukupi untuk menutupi
beban suku bunga kewajiban. Model Interest Coverage Ratio (ICR) yang berhasil
dikembangkan oleh Abubakar, dkk (2015) adalah:

Laba Sebelum Bunga dan Pajak

Interest Coverage Ratio (ICR) = Beban Bunga

2. Variabel Independen

Menurut Sekaran dan Bougie (2017), Variabel Independen (variabel bebas)
merupakan variabel yang memengaruhi variabel terikat, baik secara positif atau
negatif. Jika terdapat variabel bebas, variabel terikat juga hadir dan dengan setiap
unit kenaikan dalam variabel bebas, terdapat pula kenaikan atau penurunan dalam

variabel terikat.

a. Profitabilitas

Irham Fahmi dalam Jaya (2017), menyatakan bahwa rasio profitabilitas yaitu rasio
yang mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan yang ditunjukan oleh
besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya dengan
penjualan, pengembalian asset, modal, maupun investasi. Penelitian ini peneliti
menggunakan net profit margin sebagai alat ukur yang digunakan dalam
menghitung profitabilitas karena net profit margin dapat mencerminkan sejauh

mana efektivitas perusahaan dalam mengelola aktiva yang dimiliki untuk
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menghasilkan laba setelah pajak. Net profit margin diukur dengan rumus sebagai

berikut (Arini dalam Jaya, 2017):

Net Profit M __ Laba Setelah Pajak 100%
et Profit Margin = Pendapatan usaha °

b. Likuiditas

Likuiditas merupakan suatu indikator mengenai kemampuan perusahaan untuk
membayar semua kewajiban finansial jangka pendek pada saat jatuh tempo
dengan menggunakan aktiva lancar yang tersedia (Syamsuddin dalam Rohmadini,
dkk 2018). Current Ratio merupakan salah satu ratio financial yang sering
digunakan. Tingkat current ratio dapat ditentukan dengan jalan membandingkan
antara current assets dengan current liabilities (Syamsuddin dalam Rohmadini,

dkk 2018).

Aset Lancar

Current Ratio = —
Kewajiban Lancar

E. Pengukuran Variabel

TABEL 3.2 PENGUKURAN VARIABEL

Variabel Rumus Skala

Laba sebelum Bunga dan Pajak
Beban bunga
Laba Setelah Pajak
Pendapatan Usaha
Aset lancar

Likuiditas (X2) - X100% Rasio
Kewajiban lancar

Sumber: Jurnal Rohmadini, dkk (2018), Jaya (2017), dan Abubakar, dkk

X100% Rasio

Financial Distress (Y)

X100% Rasio

Profitabilitas (X1)

(2015).

F. Teknik Analisis Data
Analisis statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskriptif suatu data yang

dapat dilihat dari nilai rata-rata (mean), deviasi standar, maksimum, dan
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minimum. Pada penelitian ini analisis statistik dilakukan pada variabel dependen
yaitu kesulitan keuangan. Variabel independen yaitu proporsi dewan komisaris
independen, keberadaan wanita dewan direksi. Serta rasio keuangan dihitung

menggunakan likuiditas.

1. Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif merupakan bagian dari statistika yang mempelajari alat, teknik,
atau prosedur yang disediakan untuk mendapatkan gambaran sekumpulan data
dari hasil pengamatan (Pandjaitan dan Ahmad, 2017). Statistik dekriptif berfungsi
sebagai data olah supaya mudah dilihat, dibaca, dan digunakan sebagai informasi
dasar yang disajikan dalam bentuk yang sederhana dan menarik. Analisis
deskriptif memberikan gambaran umum tentang data yang diperoleh. Gambaran
umum ini bisa menjadi referensi untuk melihat data karaketristik yang Kita
peroleh.

2. Uji Asumsi Klasik

a. Uji Normalitas

Menurut Pandjaitan dan Ahmad (2017), uji normalitas data merupakan uji
distribusi yang akan dianalisis, penyebarannya normal atau tidak sehingga dapat
digunakan dalam analisis parametrik. Apabila data tidak berdistribusi normal,
maka Kita tidak dapat menggunakan analisis parametrik melainkan menggunakan
analisis non-parametrik. Namun, ada solusi lain jika data tidak berdistribusi
normal, yaitu dengan menambah lebih banyak jumlah sampel. Cara untuk
menentukan apakah suatu model berdistribusi normal atau tidak, biasanya hanya
melihat pada bentuk histogram residual yang bentuknya seperti lonceng atau
tidak, atau menggunakan scatter plot dengan mengacu pada nilai residu yang

membentuk pola tertentu. Jika melihat distribusi normal dengan cara ini, maka
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akan menimbulkan kesalahan fatal karena pengambilan keputusan terhadap data
yang berdistribusi normal atau tidak hanya berpatokan pada pengamatan gambar
saja. Banyak cara yang dapat dilakikan untuk menentukan data sudah

berdistribusi normal atau tidak.

Rasio skewness dan rasio kurtosis dapat dijadikan petunjuk suatu data
berdistribusi normal atau tidak dengan cara melakukan pembagian dengan standar
error skewness juga untuk kurtosis. Dengan cara ini batasan data dikatakan
berdistribusi normal jika nilai rasio kurtosis dan skewness berada di antara -2

hingga +2, di luar nilai tersebut maka data tidak terdistribusi normal.

b. Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedastisitas berarti variasi residual tidak sama dari satu pengamatan ke
pengamatan yang lain, sehingga variansi residual bersifat homoskedastisitas yaitu
pengamatan satu dengan pengamatan yang lain sama agar memberikan pendugaan
model yang lebih akurat (Pandjaitan dan Ahmad, 2017). Pada dasarnya, pengujian
heteroskedastisitas sama dengan pengujian normalitas, yaitu menggunakan

pengamatan pada gambar atau scatter plot.

c. Uji Multikolinearitas

Multikolinieritas adalah suatu kondisi terjadi korelasi atau hubungan yang kuat
diantara variabel bebas yang diikutsertakan dalam pembentukan regresi linear
(Pandjaitan dan Ahmad, 2017). Dalam analisis regresi, suatu model harus terbebas
dari gejala multikolinieritas. Untuk mengetahui suatu model regresi yang
dihasilkan mengalami gejala multikolinieritas, dapat dilihat pada nilai VIF
(Variance Inflation Factor). Model regresi yang baik jika hasil perhitungan

menghasilkan nilai VIF < 10 dan bila menghasilkan nilai VIF > 10 berarti telah
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terjadi multikolinieritas yang serius di dalam model regresi. Selain melihat nilai
VIF, bisa juga dideteksi dari nilai tolerance yaitu jika nilai tolerance yang
dihasilkan mendekati 1, maka model terbebas dari gejala multikoliniearitas
sedangkan semakin jauh 1, maka model tidak terjadi/ bebas gejala

multikoloniearitas.

d. Uji Autokorelasi

Menurut Pandjaitan dan Ahmad (2017), pada dasarnya pengujian autokolerasi
hanya dilakukan jika data penelitian yang digunakan berbentuk time series dan
apabila data yang digunakan berbentuk cross section, maka pengujian
autokorelasi tidak perlu dilakukan. Data time series dikumpulkan pada jangka
waktu tertentu sedangkan data cross section dikumpulkan pada waktu yang sama
Penggunaan uji autokorelasi adalah untuk melihat apakah ada hubungan antara
linear error serangkaian observasi yang diurutkan menurut waktu (data time
series). Untuk melihat atau mendeteksi ada tidaknya gejala autokorelasi
digunakan uji Durbin-Watson (DW Test). Pengambilan keputusan dengan
Durbin Watson dapat dilihat pada tabel berikut.

TABEL 3.3 TABEL KEPUTUSAN DURBIN WATSON

DW Kesimpulan
du<dw<4-du Tidak ada autokorelasi
0< dw <dI Ada autokorelasi positif
4-dL<dw<4 Ada autokorelasi negative
dL <dw <dl Tidak bisa disimpulkan
(4—du)<dw<(4-dl) Tidak bisa disimpulkan

3. Analisis Regresi Linier Berganda (Multiple Regression Analysis)

Upaya menjawab permasalahan dalam penelitian ini digunakan analisis regresi

linear berganda (Multiple Regression). Analisis regresi linear berganda
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merupakan analisis statistik yang menghubungkan antara dua variabel independen
atau lebih dengan variabel dependen (Pandjaitan dan Ahmad, 2017). Analisis
regresi pada dasarnya adalah studi mengenai ketergantungan variabel dependen
(terikat) dengan satu atau lebih variabel independen (variabel penjelas/bebas),
dengan tujuan untuk mengukur intensitas hubungan antara dua variabel atau lebih
dan membuat perkiraan nilai Y atas X. Oleh karena variabel independen diatas

mempunyai variabel yang lebih dari dua, maka persamaan uji regresi linier

berganda :

Y =a+blX1 +b2X2 +b3X3 +e
Keterangan:

Y = Financial Distress

X1 = Proporsi Dewan Komisaris Independen
X2 = Keberadaan Wanita Dewan Direksi
X3 = Likuiditas

A = Konstanta

bl,b2,b3 = Koefisien regresi

E = Standar eror

4. Uji Hipotesis

a. Uji(Parsial) t

Pengujian yang dilakukan untuk mengetahui signifikan tidaknya pengaruh
masing-masing variabel secara individual (parsial) terhadap sebuah variabel
terikat. Pengujian ini dilakukan dengan membandingkan triung dengan tue (Ghozali,
dalam Santoso, 2018):

a. Jika tiung < taner atau nilai signifikan uji t > 0,05 maka Ho diterima, yang artinya
variabel bebas yang diuji secara parsial tidak mempunyai pengaruh terhadap

variabel terikat.
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b. Jika twg > twe atau nilai signifikan uji t < 0,05 maka Ho ditolak, yang artinya
variabel bebas yang diuji secara parsial mempunyai pengaruh terhadap variabel

terikat.

b. Koefisien Determinasi Berganda

Menurut Tambunan, dkk (2017), pengujian koefisien determinasi dilakukan untuk
mengukur seberapa besar kemampuan variabel independen (variabel bebas) yang
ada dalam model regresi ini dalam mempengaruhi variabel dependen (variabel
terikat). Untuk mengetahui seberapa besar kemampuan variabel independen
dalam menjelaskan variabel dependen. Semakin besar nilai koefisien determinasi
ganda (R?), maka sangat kuat dan sempurna model tersebut. Sebaliknya jika
semakin kecil (0) nilai koefisien determinasi ganda (R?), semakin buruk model
tersebut. Secara umum dapat dikatakan bahwa besarnya koefisien determinasi

ganda (R?) berada 0 sampai 1 atau 0 < R2< 1.



V. SIMPULAN DAN SARAN

A. Simpulan

Penelitian ini dilakukan untuk melihat pengaruh profitabilitas dan likuiditas
terhadap financial distress di Bursa Efek Indonesia tahun 2018. Penelitian ini
menggunakan regresi linear berganda sebagai uji hipotesis dengan bantuan SPSS.

Berdasarkan hasil pembahasan, maka disimpulkan sebagai berikut.

1. Variabel profitabilitas mempunyai hubungan yang tidak signifikan
karena tingkat signifikan nya sebesar 0,139>0,05. Maka dapat
disimpulkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap financial
distress. Oleh karena itu, hipotesis pertama yang menyatakan
“profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress”, ditolak.

2. Variabel likuiditas mempunyai hubungan signifikan karena tingkat
signifikan nya sebesar 0,002<0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa
likuiditas berpengaruh terhadap financial distress. Oleh karena itu,
hipotesis kedua yang menyatakan “likuiditas berpengaruh terhadap
financial distress”, diterima.

B. Saran

1. Diharapkan pada penelitian yang akan datang untuk menambah objek

penelitian lainnya, tidak terbatas pada perusahaan manufaktur tetapi juga
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perusahaan atau sektor lain sehingga meningkatkan distribusi data yang
lebih baik.

. Penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan variabel lainnya
sebagai variabel independen karena sangat dimungkinkan variabel lain
yang tidak dimasukkan dalam penelitian ini dapat berpengaruh kuat
terhadap Financial Distress dan menambah periode waktu. Penambahan
periode waktu dapat dipertimbangkan bagi penelitian selanjutnya agar
jumlah sampel bertambah sehingga dapat memberikan hasil yang lebih

bervariasi.
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