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ABSTRAK

PENGARUH RASIO EFEKTIVITAS, RASIO EFISIENSI DAN
KEMANDIRIAN FISKAL TERHADAP FINANCIAL DISTRESS
PEMERINTAH DAERAH KABUPATEN/KOTA DI INDONESIA PERIODE
2022-2023

Oleh

ATHA ATHAYA

Analisis terhadap pemerintah daerah kabupaten/kota di Indonesia periode 2022-2023
dilakukan untuk menguji pengaruh rasio efektivitas, rasio efisiensi dan kemandirian fiskal
terhadap Financial Distress yang diproksikan dengan Kapasitas Fiskal Daerah (KFD).
Rasio efektivitas diukur melalui perbandingan realisasi PAD terhadap target PAD, rasio
efisiensi melalui perbandingan realisasi pendapatan terhadap realisasi belanja daerah, serta
kemandirian fiskal melalui perbandingan PAD terhadap pendapatan transfer. Dengan
menggunakan pendekatan kuantitatif berbasis data sekunder LKPD dan analisis regresi
linear berganda, hasil menunjukkan bahwa secara parsial rasio efektivitas dan rasio
efisiensi tidak berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress, sedangkan kemandirian
fiskal berpengaruh negatif dan signifikan, namun secara simultan ketiga variabel
berpengaruh terhadap Financial Distress, sehingga peningkatan kemandirian fiskal melalui
optimalisasi PAD dan pengurangan ketergantungan pada transfer pusat menjadi kunci

menjaga stabilitas fiskal daerah.

Kata Kunci: Financial Distress, Kapasitas Fiskal Daerah, Rasio Efektivitas, Rasio

Efisiensi, Kemandirian Fiskal, Pemerintah Daerah.



ABSTRACT

THE EFFECT OF EFFECTIVENESS RATIO, EFFICIENCY RATIO, AND
FISCAL INDEPENDENCE ON FINANCIAL DISTRESS OF REGENCY AND
MUNICIPAL GOVERNMENTS IN INDONESIA FOR THE 2022-2023
PERIOD

By

ATHA ATHAYA

An analysis of district and municipal governments in Indonesia for the 2022-2023
period was conducted to examine the effect of the effectiveness ratio, efficiency
ratio, and fiscal independence on Financial Distress, proxied by Regional Fiscal
Capacity (Kapasitas Fiskal Daerah/KFD). The effectiveness ratio was measured by
comparing realized local own-source revenue (PAD) to targeted PAD, the efficiency
ratio by comparing realized revenue to realized regional expenditure, and fiscal
independence by comparing PAD to intergovernmental transfer revenue.
Employing a quantitative approach based on secondary data derived from Regional
Government Financial Statements (LKPD) and analyzed using multiple linear
regression, the results indicate that partially, the effectiveness and efficiency ratios
do not have a significant effect on Financial Distress, whereas fiscal independence
has a negative and significant effect. Simultaneously, all independent variables
significantly affect Financial Distress, suggesting that strengthening fiscal
independence through the optimization of PAD and reducing reliance on central

government transfers is essential to maintaining regional fiscal stability.

Keywords: Financial Distress, Regional Fiscal Capacity, Effectiveness Ratio,

Efficiency Ratio, Fiscal Independence, Local Government.
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I. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pemerintah daerah di Indonesia menjalankan otonomi sesuai dengan ketentuan
Undang-Undang Nomor 23 Tahun 2014 tentang Pemerintahan Daerah. Dengan
sistem desentralisasi, daerah diberi wewenang luas dalam mengurus dan
mengelola berbagai sumber daya, khususnya di bidang keuangan. Otonomi ini
bertujuan untuk meningkatkan kesejahteraan masyarakat melalui pelayanan
publik yang baik serta mendorong pembangunan daerah yang berkelanjutan. Jadi,
keberhasilan pemerintahan daerah sangat bergantung pada kemampuan mereka

dalam mengelola keuangan secara efektif, efisien, dan mandiri.

Rasio efektivitas menunjukkan seberapa baik pemerintah daerah mampu
mencapai target pendapatan asli daerah (PAD) yang telah ditentukan, sehingga
menjadi salah satu tanda penting dalam menilai keberhasilan kerja fiskal. D1 sisi
lain, rasio efisiensi menunjukkan kemampuan pemerintah daerah dalam
menggunakan sumber daya yang ada secara optimal, yaitu menghasilkan hasil
yang maksimal dengan pengeluaran yang sekecil mungkin. Selain itu, tingkat
kemandirian fiskal juga penting diperhatikan, karena menunjukkan seberapa besar
pemerintah daerah bisa mengurangi ketergantungannya pada dana yang
dialokasikan oleh pemerintah pusat. Wilayah yang mampu mengelola
keuangannya dengan efektif, efisien, dan mandiri dianggap memiliki ketahanan

fiskal yang lebih baik untuk mendukung pembangunan yang berkelanjutan.

Namun kenyataannya, tidak semua wilayah mampu menerapkan prinsip tersebut.
Masih banyak pemerintah daerah yang menghadapi masalah besar, seperti
ketergantungan yang tinggi terhadap dana transfer, ketidakmampuan dalam

memaksimalkan PAD, serta pengeluaran yang tidak efisien. Hal ini bisa



menyebabkan timbulnya tekanan keuangan yang berat, sehingga melemahkan
kemampuan pemerintah daerah dalam memenuhi kewajiban keuangan, baik yang

jangka pendek maupun jangka panjang.

Berdasarkan Laporan Hasil Pemeriksaan (LHP) atas Laporan Keuangan
Pemerintah Daerah Tahun Anggaran 2022, Badan Pemeriksa Keuangan Republik
Indonesia (BPK RI) mencatat masih adanya pemerintah kabupaten/kota yang
memperoleh opini Wajar Dengan Pengecualian (WDP) bahkan sebagian mendapat
opini Tidak Menyatakan Pendapat (Disclaimer), yang menunjukkan kelemahan
dalam pengelolaan keuangan daerah (BPK RI, 2023). Kondisi tersebut juga
menunjukkan masih tingginya ketergantungan pemerintah daerah terhadap
transfer pusat, terutama Dana Alokasi Umum (DAU) dan Dana Alokasi Khusus
(DAK). Bahkan, secara nasional lebih dari 80% pemerintah kabupaten/kota
memiliki porsi transfer pusat di atas 70% dari total pendapatan daerah, yang
menandakan lemahnya kemampuan daerah dalam mengoptimalkan Pendapatan
Asli Daerah (PAD) serta rendahnya kemandirian fiskal, yang pada akhirnya dapat
meningkatkan risiko Financial Distress (Jogiv, 2025).

Tabel 1. 1 Indeks Kapasitas Fiskal 7 Ibukota Representatif di Indonesia
Tahun 2022-2023

Kabupaten/Kota Tahun 2022 Tahun 2023
Kota Medan Sangat Tinggi Sangat Tinggi
Kota Semarang Tinggi Sangat Tinggi
Kota Pontianak Sedang Sangat Tinggi
Kota Makassar Sangat Tinggi Sangat Tinggi
Kota Mataram Sedang Tinggi
Kota Ambon Rendah Rendah
Kota Jayapura Rendah Rendah

Sumber; PMK 07 Nomor 193 Tahun 2022 dan PMK Nomor 84 Tahun 2023

Berdasarkan Peraturan Menteri Keuangan (PMK) Republik Indonesia tentang

Peta Kapasitas Fiskal Daerah Tahun 2022-2023, terdapat perbedaan yang

signifikan dalam kapasitas fiskal antar tujuh ibukota provinsi terpilih di Indonesia.




Tujuh daerah ini dipilih secara representatif berdasarkan karakteristik fiskal,
sebaran geografis, serta potensi kemandirian keuangan daerah. Tabel 1.1
menunjukkan bahwa Kota Medan dan Kota Makassar berada pada kategori
kapasitas fiskal sangat tinggi selama dua tahun berturut-turut, yaitu 2022 dan
2023, yang mencerminkan kemampuan kedua daerah tersebut dalam
merealisasikan target pendapatan yang telah ditetapkan sekaligus menjaga
efisiensi pengelolaan belanja daerah. Kondisi serupa terlihat di Kota Semarang
dan Kota Pontianak, yang berhasil meningkatkan kapasitas fiskalnya dari kategori
tinggi dan sedang pada tahun 2022 menjadi sangat tinggi pada tahun 2023.
Sementara itu, Kota Mataram mencatat perbaikan dari kategori sedang pada tahun
2022 menjadi tinggi pada tahun 2023, menandakan adanya potensi peningkatan
fiskal di daerah tersebut.

Sebaliknya, Kota Ambon dan Kota Jayapura tetap masuk dalam kategori kapasitas
fiskal yang rendah selama dua tahun berturut-turut, yaitu tahun 2022 dan 2023.
Fakta ini cukup menarik karena kedua kota tersebut adalah ibukota provinsi yang
memiliki potensi ekonomi dan sumber daya yang cukup besar, termasuk peluang
untuk meningkatkan pendapatan asli daerah (PAD) yang lumayan besar. Namun,
kondisi kapasitas fiskal yang rendah justru menunjukkan bahwa pemerintah
daerah masih mengalami keterbatasan dalam memperoleh pendapatan daerah
secara optimal dan mengelola pengeluaran secara efisien. Akibatnya, kedua kota
ini tetap bergantung secara signifikan pada dana yang ditransfer dari pemerintah

pusat.

Secara keseluruhan, perbedaan kategori kapasitas fiskal di berbagai kota
menunjukkan bahwa potensi ekonomi dan administratif daerah tidak selalu sejalan
dengan kemandirian fiskal yang dicapai. Kapasitas fiskal tidak hanya ditentukan
oleh besarnya potensi PAD, tetapi juga bergantung pada sejauh mana pemerintah
daerah mampu mengelola pendapatan dan belanja secara efektif, efisien, serta
mandiri. Daerah dengan kapasitas fiskal rendah, seperti Kota Ambon dan Kota
Jayapura, menegaskan bahwa kelemahan dalam efektivitas, efisiensi, dan

kemandirian fiskal dapat meningkatkan risiko terjadinya Financial Distress.



Pemetaan kapasitas fiskal menjadi alat penting untuk menilai risiko Financial
Distress pada pemerintah daerah. Daerah dengan kapasitas fiskal yang rendah
cenderung lebih rentan terhadap tekanan keuangan akibat perubahan kebijakan
transfer atau penurunan penerimaan asli daerah. Oleh karena itu, informasi
mengenai kapasitas fiskal ini sangat berguna untuk mengidentifikasi potensi
gangguan terhadap pelayanan publik dan pembangunan, sekaligus menjadi dasar

bagi penyusunan strategi kebijakan fiskal yang lebih efektif dan berkelanjutan.

Fenomena Financial Distress juga terjadi di beberapa kabupaten/kota di
Indonesia, yang tercermin dari defisit anggaran, keterlambatan pembayaran gaji,
dan peningkatan utang daerah. Misalnya, pada tahun 2022, Pemerintah Kabupaten
Barru, Sulawesi Selatan, mengalami keterlambatan pembayaran gaji lebih dari
lima bulan bagi sekitar 3.000 ASN akibat perubahan struktur organisasi dan
pergeseran pegawai (Suara Jatappareng, 2022). Kondisi serupa terjadi di
Kabupaten Bekasi, Jawa Barat, yang mengalami keterlambatan pembayaran gaji
dan tunjangan pegawai karena proses administrasi yang tertunda (Pikiran Rakyat,
2025). Di Provinsi Riau, Kota Pekanbaru mengalami defisit anggaran sebesar
Rp300 miliar pada tahun 2024 akibat keterlambatan Dana Bagi Hasil dari
pemerintah pusat (FITRA Riau, 2025). Sementara itu, Kabupaten Solok, Sumatera
Barat, mengalami keterlambatan pembayaran gaji ASN pada Mei 2025 karena
belum dilaksanakannya rasionalisasi anggaran perjalanan dinas oleh Sekretariat

Dewan (Binews.id, 2025; Klikpositif.com, 2025).

Fenomena-fenomena tersebut menunjukkan bahwa meskipun daerah-daerah itu
memiliki kemampuan ekonomi dan administratif yang cukup baik, tetapi kapasitas
keuangan yang rendah bisa menyebabkan kesulitan dalam memenuhi kewajiban
finansial. Hal ini pada akhirnya menghambat pelayanan publik dan pembangunan
daerah. Dalam hubungan antara pemerintah daerah dan masyarakat, teori agensi
bisa digunakan untuk menjelaskan masalah ketidakseimbangan keuangan tersebut.
Teori ini menjadikan pemerintah daerah sebagai agen yang diberi tugas oleh
masyarakat sebagai pemilik kepentingan untuk mengelola dana demi

kesejahteraan bersama. Namun, adanya perbedaan tujuan antara agen dan pemilik



kepentingan sering kali menyebabkan adanya informasi yang tidak setara,
terutama jika mekanisme pengawasan tidak berjalan efektif. Hal ini membuat
terbukanya kesempatan bagi tindakan yang tidak bertanggung jawab atau

penggunaan anggaran yang tidak optimal.

Dalam kerangka ini, kegagalan pemerintah daerah dalam mencapai target
pendapatan (efektivitas rendah), tingkat efisiensi belanja yang tidak seimbang
dengan pendapatan daerah (efisiensi tinggi), serta ketergantungan tinggi pada
dana yang berasal dari pusat, menunjukkan bahwa kemandirian fiskal daerah
masih rendah. Hal ini dapat dianggap sebagai bentuk ketidaksesuaian peran pihak
yang bertugas dalam menjalankan tugas publik. Kondisi ini menunjukkan adanya
celah dalam penerapan teori agensi di lingkungan pemerintah daerah, yang pada
akhirnya meningkatkan potensi terjadinya Financial Distress. Rasio efektivitas,
rasio efisiensi, dan tingkat kemandirian fiskal adalah indikator penting untuk
menilai kinerja keuangan pemerintah daerah. Rasio efektivitas menggambarkan
seberapa baik pendapatan daerah (PAD) berhasil memenubhi target yang
ditetapkan, dan efektivitas yang tinggi menunjukkan kinerja pemungutan
pendapatan yang baik serta berpengaruh pada penurunan ketergantungan fiskal
daerah (Faradilla & Hanifa, 2024). Selain itu, rasio efisiensi digunakan untuk
membandingkan antara belanja yang dikeluarkan dengan pendapatan yang
diperoleh. Rasio efisiensi yang rendah menunjukkan pengelolaan anggaran yang
sehat, sedangkan rasio efisiensi yang tinggi mengindikasikan adanya keuntungan

yang tidak seharusnya dan dapat menimbulkan tekanan pada keuangan daerah.

Sementara itu, kemandirian fiskal mencerminkan kemampuan pemerintah daerah
dalam membiayai kebutuhan fiskalnya melalui sumber pendapatan asli daerah
tanpa ketergantungan yang dominan pada dana transfer dari pusat. Tingkat
kemandirian fiskal yang rendah menunjukkan lemahnya otonomi keuangan daerah
dan dapat meningkatkan risiko terjadinya Financial Distress, terutama ketika
kemampuan daerah dalam menggali pendapatan lokal masih terbatas (Hasugian,

Sagala, & Dalimunthe, 2024). Dengan demikian, ketiga rasio tersebut menjadi



indikator komprehensif dalam mengevaluasi kondisi keuangan daerah secara

menyeluruh.

Sejumlah penelitian terdahulu telah menunjukkan pentingnya efektivitas rasio
keuangan daerah. Ningrum & Sholihah (2022) menemukan bahwa efektivitas
PAD berpengaruh signifikan dalam menurunkan risiko Financial Distress
pemerintah daerah di Jawa Tengah. Temuan serupa disampaikan oleh Sari &
Murtanto (2024), bahwa peningkatan efektivitas PAD mampu memperkuat
kapasitas fiskal serta mengurangi potensi tekanan keuangan. Hal ini juga
menegaskan bahwa kemampuan daerah dalam merealisasikan target PAD

merupakan faktor penting dalam menjaga stabilitas fiskal.

Rasio efisiensi juga terbukti berperan dalam menentukan ketahanan fiskal daerah.
Penelitian Pradana & Sarjiyanto (2023) di Jawa Timur menunjukkan bahwa
inefisiensi belanja dapat meningkatkan kerentanan fiskal dan memperbesar
kemungkinan terjadinya Financial Distress. Hasil yang sejalan dilaporkan oleh
Wibowo & Prasetyo (2021), bahwa tingginya proporsi belanja operasional
cenderung melemahkan kinerja fiskal pemerintah daerah. Dengan demikian,
efisiensi belanja daerah menjadi salah satu indikator yang relevan dalam menjaga

kesehatan fiskal jangka panjang.

Selain efektivitas dan efisiensi, kemandirian keuangan juga pernah digunakan
sebagai variabel dalam penelitian terkait Financial Distress. Ningrum & Sholihah
(2022) dan Nurhayati (2021) menemukan adanya keterkaitan antara kemandirian
keuangan dengan kondisi fiskal daerah. Penelitian ini mengambil sudut pandang
berbeda dengan menggunakan variabel kemandirian fiskal, yaitu sejauh mana
pemerintah daerah mampu membiayai kebutuhan fiskalnya tanpa ketergantungan
dominan pada transfer pusat (Sarwenda Biduri, 2018), sehingga dengan
memasukkan variabel efektivitas, efisiinsi, dan kemandirian fiskal secara
bersamaan diharapkan dapat memberikan pemahaman yang lebih komprehensif
mengenai faktor-faktor yang memengaruhi Financial Distress pemerintah daerah

di Indonesia pada periode 2022-2023.



Dalam mengevaluasi kinerja keuangan pemerintah daerah, rasio efektivitas, rasio
efisiensi, dan rasio kemandirian fiskal adalah indikator yang saling melengkapi
dalam menggambarkan kemungkinan terjadinya Financial Distress. Rasio
efektivitas menunjukkan seberapa baik pemerintah daerah dalam mencapai target
Pendapatan Asli Daerah (PAD) yang ditentukan; semakin tinggi rasio ini, semakin
baik kemampuan pemerintah daerah dalam memanfaatkan potensi pendapatan,
sehingga kondisi keuangan lebih stabil dan risiko Financial Distress menjadi
lebih kecil (Faradilla & Hanifa, 2024). Rasio efisiensi membandingkan antara
pengeluaran daerah dengan pendapatan yang diperoleh, di mana rasio efisiensi
yang rendah menunjukkan pengelolaan anggaran yang baik, sedangkan rasio yang
tinggi menunjukkan pengeluaran yang tidak efisien, sehingga meningkatkan
kemungkinan tekanan keuangan (Faradilla & Hanifa, 2024). Selain itu, rasio
kemandirian fiskal mengukur seberapa besar ketergantungan pemerintah daerah
terhadap dana yang dialokasikan oleh pemerintah pusat; rasio yang tinggi
menunjukkan kemampuan daerah untuk mencukupi kebutuhan anggarannya
secara mandiri, sehingga mengurangi risiko ketergantungan fiskal (Kemenkeu,

2020).

Selain itu, kemandirian fiskal menjadi aspek krusial dalam menilai ketahanan
keuangan daerah. Tingkat kemandirian fiskal yang tinggi menunjukkan bahwa
pemerintah daerah mampu membiayai kebutuhan fiskalnya dengan mengandalkan
Pendapatan Asli Daerah (PAD) tanpa ketergantungan dominan pada transfer pusat
(Arief, 2025). Kondisi ini memperkuat kapasitas fiskal dan menurunkan potensi
Financial Distress, karena daerah menjadi lebih mandiri secara fiskal (Rusdiana,
2017). Sebaliknya, rendahnya kemandirian fiskal menandakan tingginya
ketergantungan pada transfer dari pusat, yang berisiko melemahkan otonomi
keuangan daerah dan meningkatkan kerentanan fiskal (Direktorat Jenderal

Keuangan Daerah, 2024).

Dengan demikian, pemerintah daerah yang memiliki rasio efektivitas rendah,
rasio efisiensi tinggi, serta tingkat kemandirian fiskal yang rendah berpotensi

lebih besar mengalami Financial Distress. Analisis terhadap ketiga variabel ini



menjadi penting untuk memahami kerentanan keuangan daerah secara
komprehensif. Hal ini sekaligus menjadi dasar evaluasi dalam upaya

meningkatkan tata kelola keuangan daerah agar lebih sehat dan berkelanjutan.

Meskipun sejumlah penelitian terdahulu telah menelaah pengaruh rasio
efektivitas, rasio efisiensi, dan kemandirian fiskal terhadap kondisi keuangan
daerah, belum ada penelitian komprehensif yang menguji ketiga rasio tersebut
secara bersamaan pada seluruh kabupaten/kota di Indonesia untuk periode 2022-
2023. Gap empiris ini penting untuk diisi, mengingat variasi kapasitas fiskal dan
potensi Financial Distress berbeda-beda antar daerah. Oleh karena itu, penelitian
ini dirancang untuk menganalisis pengaruh ketiga rasio tersebut secara rinci dan
menyeluruh, sehingga hasilnya dapat memberikan gambaran yang lebih

representatif mengenai kerentanan fiskal pemerintah daerah.

Periode penelitian ini dibatasi pada tahun 2022-2023 karena ketersediaan data
yang lengkap untuk tahun 2024 masih terbatas. Selain itu, periode ini mencakup
masa transisi pasca-pandemi COVID-19, yang dapat memengaruhi kondisi
keuangan daerah. Pemilihan periode ini juga memungkinkan perbandingan
dengan penelitian sebelumnya yang sebagian besar menggunakan data sebelum

2022, sehingga memberikan konteks empiris yang relevan.

Berdasarkan latar belakang masalah dan celah dalam penelitian sebelumnya,
penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak dari rasio efektivitas, rasio
efisiensi, dan kemandirian fiskal terhadap Financial Distress pemerintah daerah di
Indonesia pada periode 2022 hingga 2023. Harapan dari penelitian ini adalah
dapat memberikan kontribusi dalam mengembangkan teori mengenai kinerja
keuangan daerah, serta memberikan rekomendasi praktis bagi pemerintah daerah
dalam meningkatkan kemampuan fiskal dan mencegah tekanan keuangan di masa
depan. Karena alasan tersebut, penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan
judul: "Pengaruh Rasio Efektivitas, Rasio Efisiensi dan Kemandirian Fiskal
terhadap Financial Distress Pemerintah Daerah Kabupaten/Kota di

Indonesia Periode 2022-2023.



1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang penelitian yang telah diuraikan, maka rumusan

masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Apakah rasio efektivitas berpengaruh secara signifikan terhadap Financial
Distress?

2. Apakah rasio efisiensi berpengaruh secara signifikan terhadap Financial
Distress?

3. Apakah kemandirian fiskal berpengaruh secara signifikan terhadap

Financial Distress?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah disampaikan, maka tujuan dari

penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Untuk menguji secara empiris pengaruh rasio efektivitas terhadap
Financial Distress.

2. Untuk menguji secara empiris pengaruh rasio efisiensi terhadap Financial
Distress.

3. Untuk menguji secara empiris pengaruh kemandirian fiskal terhadap

Financial Distress.

1.4 Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan memberikan manfaat yang dapat dilihat dari dua aspek

utama, yaitu:



1. Teoritis

Penelitian ini membantu memajukan ilmu pengetahuan di bidang akuntansi
pemerintahan daerah dan keuangan wilayah. Secara spesifik, penelitian ini
memberikan tambahan informasi mengenai hubungan antara rasio efektivitas,
rasio efisiensi, kemandirian fiskal, serta kemacetan finansial pada pemerintah

daerah. Hasil penelitian ini juga dapat digunakan sebagai bahan acuan oleh para

10

akademisi dan peneliti yang ingin mempelajari kinerja keuangan daerah dari sudut

pandang fiskal yang lebih luas.
2. Praktis
a) Bagi Pemerintah Daerah

Sebagai bahan evaluasi dalam perumusan kebijakan pengelolaan keuangan
yang lebih efektif, efisien, dan mandiri, guna mencegah terjadinya Financial

Distress serta memperkuat kapasitas fiskal daerah.
b) Bagi Badan Pemeriksa Keuangan dan Inspektorat

Sebagai indikator tambahan dalam menilai kesehatan fiskal pemerintah
daerah, serta menjadi acuan dalam memberikan rekomendasi perbaikan

pengelolaan keuangan daerah.
c) Bagi Mahasiswa (Akademisi)

Sebagai referensi pembelajaran yang memperluas pemahaman mengenai
pengelolaan keuangan daerah, sekaligus menjadi contoh kajian empiris terkait

kinerja fiskal pemerintah daerah.
d) Bagi Peneliti

Sebagai dasar dan inspirasi untuk penelitian lanjutan, khususnya dalam
pengembangan model analisis keuangan daerah serta penelitian mengenai
Financial Distress yang dapat diperluas dengan variabel atau metode analisis

lainnya.



I1. TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Teori Agensi (Agency Theory)

Teori agensi menjelaskan hubungan seperti kontrak antara pihak utama dan agen,
di mana pihak utama memberi tugas kepada agen untuk melakukan sesuatu demi
kepentingan pihak utama tersebut (Jensen & Meckling, 1976). Dalam hubungan
ini bisa muncul persaingan kepentingan, karena agen mungkin bertindak demi
keuntungan pribadinya, sementara pihak utama mengharapkan agen bertindak
sepenuhnya sesuai tujuan yang sudah ditentukan. Masalah utama yang muncul
adalah ketidakseimbangan informasi, yaitu agen memiliki akses informasi yang
lebih banyak dibandingkan pihak utama, sehingga pihak utama sulit memastikan
apakah agen benar-benar menjalankan tugas sesuai dengan kepentingannya

(Eisenhardt, 1989).

Pada sektor privat, hubungan keagenan umumnya terjadi antara pemegang saham
sebagai prinsipal dan manajer sebagai agen. Pemegang saham mengharapkan
peningkatan nilai perusahaan, sedangkan manajer bisa memiliki preferensi lain,
seperti mengejar kepentingan jangka pendek atau keuntungan pribadi. Akibatnya,
dibutuhkan mekanisme pengawasan dan pelaporan untuk meminimalisasi konflik

keagenan tersebut (Scott, 2015).

Dalam konteks sektor publik, hubungan keagenan terjadi antara masyarakat
sebagai prinsipal dan pemerintah daerah sebagai agen. Masyarakat memberikan
mandat melalui mekanisme demokrasi dan kontribusi berupa pajak maupun
retribusi untuk dikelola demi kepentingan bersama. Pemerintah daerah memiliki
tanggung jawab utama dalam menciptakan kesejahteraan masyarakat,

menyediakan pelayanan publik, serta menjaga stabilitas fiskal daerah (Mardiasmo,
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2018). Walaupun mandat yang diemban pemerintah adalah untuk mensejahterakan

masyarakat, potensi konflik keagenan tetap ada.

Pertama, asimetri informasi terjadi ketika pemerintah daerah lebih mengetahui
kondisi keuangan daerah dibandingkan masyarakat, sehingga informasi yang
sampai ke publik seringkali terbatas (Mahmudi, 2019). Kedua, moral hazard
muncul apabila pemerintah daerah tidak menggunakan anggaran secara efisien,
misalnya pemborosan belanja atau penyalahgunaan anggaran. Ketiga, adverse
selection dapat terjadi ketika kebijakan fiskal yang dipilih pemerintah tidak
sejalan dengan kepentingan masyarakat luas, melainkan lebih menguntungkan
pihak tertentu. Situasi-situasi tersebut dapat menurunkan kepercayaan masyarakat

terhadap kinerja pemerintah daerah.

Dalam kerangka penelitian ini, teori agensi relevan untuk menjelaskan hubungan
antara kinerja keuangan daerah dengan risiko Financial Distress. Masyarakat
sebagai prinsipal menuntut akuntabilitas dan transparansi, sedangkan pemerintah
daerah sebagai agen memiliki kewajiban untuk mengelola sumber daya publik
secara optimal. Kinerja yang efektif dalam merealisasikan pendapatan, efisien
dalam penggunaan belanja, serta mandiri dalam pembiayaan fiskal menjadi
indikator penting dalam menjaga kepercayaan prinsipal. Apabila pemerintah
daerah tidak mampu mencapai target pendapatan (efektivitas rendah), mengelola
belanja dengan seimbang (efisiensi tinggi), maupun membiayai kebutuhan
fiskalnya tanpa ketergantungan besar pada transfer pusat (kemandirian fiskal
rendah), maka kondisi tersebut dapat melemahkan stabilitas keuangan daerah dan
meningkatkan potensi terjadinya Financial Distress (Kurniawan & Arza, 2019;

Lestari & Suryani, 2022).

Dengan demikian, teori agensi menjadi landasan yang tepat bagi penelitian ini
karena mampu menjelaskan peran masyarakat sebagai prinsipal dan pemerintah
daerah sebagai agen dalam pengelolaan keuangan publik. Teori ini menekankan
pentingnya pengawasan dan mekanisme pengukuran kinerja untuk
meminimalisasi konflik kepentingan yang dapat merugikan publik. Dalam

konteks penelitian, pengelolaan pendapatan yang efektif, belanja yang efisien,
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serta tingkat kemandirian fiskal yang memadai merupakan bentuk
pertanggungjawaban agen kepada prinsipal. Apabila ketiga aspek tersebut tidak
tercapai, maka risiko Financial Distress semakin besar. Oleh karena itu, teori
agensi dipandang relevan sebagai pijakan konseptual dalam menganalisis
pengaruh rasio efektivitas, rasio efisiensi, dan kemandirian fiskal terhadap

Financial Distress pemerintah daerah kabupaten/kota di Indonesia.

2.2 Financial Distress

Menurut Altman (1968), Financial Distress dapat diukur dengan menggunakan
rasio-rasio keuangan yang mencerminkan kesehatan suatu entitas. Salah satu
metode yang dikenal luas adalah Altman Z-Score, yang memadukan beberapa
rasio keuangan untuk menilai risiko kebangkrutan atau kesulitan keuangan.
Metode ini membantu memprediksi potensi Financial Distress secara lebih

sistematis dan kuantitatif.

Konsep ini kemudian berkembang, tidak hanya terbatas pada sektor korporasi,
tetapi juga diadaptasi ke sektor publik, khususnya dalam konteks pemerintah
daerah. Dalam ranah pemerintahan, Financial Distress merujuk pada kondisi
ketidakseimbangan antara pendapatan dan belanja yang dapat menyebabkan
defisit anggaran yang signifikan dan berkelanjutan. Kondisi ini menggambarkan
kesulitan fiskal yang dialami pemerintah daerah sehingga berpotensi menurunkan
kapasitasnya dalam memenuhi kewajiban keuangan maupun menyediakan

pelayanan publik secara optimal.

Halim (2004) menegaskan bahwa Financial Distress pada pemerintah daerah
merupakan kondisi ketika daerah mengalami kesulitan keuangan yang signifikan
sehingga tidak mampu menjalankan fungsi pemerintahan secara efektif maupun
memenuhi kewajiban fiskal, seperti membayar utang, membiayai pelayanan
publik, dan mendukung pembangunan daerah. Kondisi ini umumnya ditandai

dengan defisit anggaran yang berulang dan ketergantungan tinggi pada dana
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transfer dari pemerintah pusat. Selain itu, ketidakefisienan dalam pengelolaan
keuangan daerah serta menurunnya kemampuan membiayai kebutuhan rutin dan

investasi publik menjadi indikator penting terjadinya Financial Distress.

Pada sektor publik, Financial Distress dipahami sebagai kondisi ketika
pemerintah daerah tidak mampu memberikan pelayanan publik sesuai standar
yang telah ditetapkan (Jones & Walker, 2007). Financial Distress ini biasanya
tercermin dari rendahnya alokasi belanja modal yang seharusnya digunakan untuk
membiayai pembangunan infrastruktur serta mendukung peningkatan kualitas
pelayanan publik. Dengan kata lain, Financial Distress dalam pemerintah daerah
menggambarkan keadaan dimana anggaran yang tersedia tidak dioptimalkan
untuk belanja modal, sehingga menghambat upaya pemerintah dalam
menyediakan layanan yang memadai bagi masyarakat. Ketidakmampuan dalam
mengalokasikan anggaran secara tepat ini pada akhirnya dapat menurunkan
kualitas pelayanan, dan menjadi indikasi bahwa pemerintah daerah sedang berada

dalam kondisi Financial Distress.

Clark (1977) menyatakan bahwa Financial Distress pada pemerintah daerah
umumnya muncul ketika terdapat ketidakseimbangan antara kapasitas sumber
daya dengan tuntutan sosial ekonomi yang harus dipenuhi, tingginya beban
pengeluaran, serta meningkatnya utang daerah. Kondisi ini dapat diidentifikasi
melalui indikator keuangan, faktor sosial ekonomi, maupun analisis arus
pendanaan pemerintah. Sejalan dengan hal tersebut, Syurmita (2014) menekankan
bahwa keterbatasan dana akan berdampak pada terhambatnya pembangunan
fasilitas publik, penurunan kualitas layanan masyarakat, perlambatan
pembangunan, hingga ketidakmerataan kesejahteraan, yang bertentangan dengan

tujuan otonomi daerah.

Financial Distress pada dasarnya tidak hanya menunjukkan ketidakmampuan
pemerintah daerah dalam mengelola keuangan, tetapi juga merefleksikan
kelemahan efektivitas, efisiensi, dan kemandirian fiskal. Rasio efektivitas
menggambarkan sejauh mana target pendapatan daerah, khususnya PAD, dapat

direalisasikan. Rasio efisiensi menilai perbandingan belanja terhadap pendapatan
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yang diperoleh, di mana nilai efisiensi yang rendah mengindikasikan tata kelola
yang baik, sementara efisiensi yang tinggi menunjukkan inefisiensi fiskal.
Sementara itu, kemandirian fiskal mencerminkan kapasitas daerah dalam
membiayai kebutuhan fiskalnya tanpa ketergantungan dominan pada transfer
pusat. Ketiga indikator ini menjadi landasan penting dalam menilai potensi

Financial Distress pemerintah daerah kabupaten/kota di Indonesia.

Jones & Walker (2007) menjelaskan bahwa Financial Distress pada pemerintah
daerah terjadi ketika pemerintah tidak mampu menyediakan pelayanan publik
sesuai standar mutu yang telah ditetapkan akibat keterbatasan kapasitas keuangan.
Di Indonesia, kondisi Financial Distress ini biasanya ditandai dengan defisit
anggaran, terutama jika defisit terjadi berulang dari tahun ke tahun. Selain itu,
tingginya ketergantungan pada dana transfer dari pemerintah pusat dan rendahnya
kontribusi Pendapatan Asli Daerah (PAD) yang sering kali jauh dari target juga

menjadi indikator penting Financial Distress.

Untuk menilai kondisi keuangan daerah secara menyeluruh, salah satu indikator
yang banyak digunakan adalah Kapasitas Fiskal Daerah (KFD). KFD
merefleksikan kemampuan daerah dalam membiayai kebutuhan belanja dan
pelayanan publik dengan mengandalkan sumber daya keuangan sendiri. Secara
normatif, pengaturan mengenai indikator ini tercantum dalam Peraturan Menteri
Keuangan (PMK), misalnya PMK No.107/PMK.07/2018 tentang Kapasitas Fiskal
Daerah, yang kemudian diperbarui setiap tahun sebagai dasar penghitungan
kapasitas fiskal untuk penentuan Dana Alokasi Umum (DAU). Penelitian Sari &
Murtanto (2024) juga menggunakan KFD sebagai ukuran Financial Distress

pemerintah daerah di Indonesia, menunjukkan relevansinya dalam kajian ini.

Berdasarkan kerangka tersebut, penelitian ini menggunakan KFD sebagai
indikator Financial Distress pemerintah daerah kabupaten/kota. Hal ini bertujuan
untuk menguji sejauh mana rasio efektivitas, rasio efisiensi, serta tingkat
kemandirian fiskal memengaruhi ketahanan keuangan daerah. Dengan pendekatan
ini, Financial Distress dipahami sebagai kondisi krisis fiskal yang ditandai oleh

rendahnya kapasitas daerah dalam memenuhi kebutuhan belanja dan pelayanan
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publik. Penekanan pada efektivitas, efisiensi, dan kemandirian fiskal diharapkan
dapat memberikan gambaran yang lebih komprehensif mengenai faktor-faktor
yang berperan dalam menjaga stabilitas fiskal daerah di Indonesia pada periode

2022-2023.

Pemerintah daerah diukur mengalami kesulitan finansial melalui indikator
Kapasitas Fiskal Daerah (KFD) seperti yang diteliti oleh Sari & Murtanto (2024).
KFD memberikan angka yang menunjukkan seberapa baik kemampuan daerah
dalam membiayai kebutuhan masyarakat serta menanggung risiko keuangan.
Angka tersebut dibagi menjadi lima kategori, yaitu sangat rendah, rendah, sedang,
tinggi, dan sangat tinggi. Dalam penelitian ini, daerah yang masuk kategori sangat
rendah dan rendah dianggap mengalami kesulitan finansial, sementara kategori
sedang, tinggi, dan sangat tinggi tidak dianggap mengalami kesulitan. Metode
menggunakan dummy (0 = tidak Distress, 1 = Distress) mengacu pada metode
yang digunakan sebelumnya, karena rentang nilai KFD tiap tahun bisa berbeda,
sehingga interpretasi angka mentah kurang konsisten. Pendekatan ini membuat
analisis lebih jelas, konsisten, dan sesuai dengan penelitian sebelumnya, sekaligus

tetap merujuk pada angka KFD sebagai dasar kategorisasi.

Efektivitas perencanaan keuangan daerah sangat penting karena memengaruhi
risiko Financial Distress. Efektivitas ini bisa dilihat dari selisih antara target
Pendapatan Asli Daerah (PAD) yang tertulis dalam Anggaran Pendapatan dan
Belanja Daerah (APBD) dengan realisasi yang dicapai. Jika target yang ditentukan
realistis dan pencapaian mendekati target, maka berarti pemerintah daerah mampu
merencanakan dan mengelola uang secara baik, sehingga risiko Financial Distress
bisa berkurang. Selain itu, cara pengelolaan belanja daerah juga sangat penting.
Jika belanja digunakan untuk pembangunan infrastruktur atau kegiatan yang
produktif, maka akan meningkatkan kemampuan daerah dalam menghasilkan
pendapatan di masa depan. Sebaliknya, jika belanja hanya digunakan untuk
kebutuhan konsumsi, maka tidak ada dampak besar dan justru akan membebani
keuangan daerah. Faktor lain yang berpengaruh adalah jumlah aset milik daerah

dan tingkat kemandirian fiskal. Daerah yang memiliki aset yang bisa
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menghasilkan pendapatan atau memiliki kemandirian fiskal tinggi yaitu ketika
PAD lebih besar dibandingkan dana dari pusat maka akan lebih mampu
membiayai kebutuhan sendiri, sehingga mengurangi ketergantungan pada dana
dari pusat serta menurunkan risiko Financial Distress. Oleh karena itu, kombinasi
dari perencanaan keuangan yang baik, alokasi belanja yang produktif, pengelolaan
aset yang optimal, serta tingkat kemandirian fiskal yang cukup merupakan faktor

utama yang memengaruhi kondisi keuangan daerah.

2.3 Rasio Efektivitas

Rasio efektivitas adalah salah satu cara untuk mengetahui bagaimana pemerintah
daerah mengelola Pendapatan Asli Daerah (PAD) secara keuangan. Rasio ini
menunjukkan seberapa baik pemerintah daerah dalam mencapai target pendapatan
asli daerah yang telah direncanakan dibandingkan dengan kemampuan riil daerah
tersebut (Halim, 2004). Dalam hal ini, Mardiasmo (2018) menjelaskan bahwa
efektivitas pengelolaan keuangan daerah menunjukkan sejauh mana pemerintah
mampu memanfaatkan sumber daya yang dimiliki untuk mencapai tujuan yang

telah ditetapkan.

Secara umum, rasio efektivitas digunakan untuk mengukur perbandingan antara
realisasi PAD dengan target PAD yang ditetapkan dalam Anggaran Pendapatan
dan Belanja Daerah (APBD). Semakin tinggi nilai rasio efektivitas, semakin baik
kinerja pemerintah daerah dalam menggali dan mengelola potensi pendapatan
yang ada (Mahmudi, 2019). Dengan kata lain, rasio efektivitas menunjukkan
tingkat keberhasilan pemerintah daerah dalam mencapai target pendapatan yang

direncanakan (Halim, 2004).

Mardiasmo (2018) menegaskan bahwa tingginya rasio efektivitas mencerminkan
kinerja pemerintah daerah yang semakin optimal dalam mengelola potensi
fiskalnya. Hal ini menunjukkan bahwa pemerintah daerah mampu

memaksimalkan Pendapatan Asli Daerah (PAD) sesuai target yang telah
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ditetapkan. Pendapat ini sejalan dengan Nordiawan (2010), yang menyatakan
bahwa efektivitas dalam pengelolaan keuangan daerah mencerminkan
kemampuan pemerintah menyeimbangkan antara target dan realisasi pendapatan

sebagai wujud akuntabilitas pengelolaan keuangan publik.

Dalam konteks penelitian ini, rasio efektivitas berperan penting untuk menilai
sejauh mana pemerintah daerah dapat mengurangi risiko terjadinya Financial
Distress. Pemerintah daerah yang memiliki rasio efektivitas tinggi menunjukkan
kemampuan optimal dalam merealisasikan target pendapatan, sehingga mampu
memperkuat kemandirian fiskal dan mengurangi kemungkinan mengalami
Financial Distress. Dengan demikian, secara teoritis terdapat hubungan negatif
antara rasio efektivitas dan Financial Distress, artinya semakin tinggi rasio
efektivitas, semakin rendah potensi terjadinya Financial Distress pada pemerintah

daerah.

2.4 Rasio Efisiensi

Rasio efisiensi merupakan salah satu indikator penting dalam menilai kinerja
keuangan pemerintah daerah karena mencerminkan kemampuan pemerintah
dalam memanfaatkan sumber daya untuk menghasilkan pendapatan. Dalam
akuntansi sektor publik, efisiensi dipahami sebagai hubungan antara output dan
input, yaitu sejauh mana hasil yang dicapai sebanding dengan sumber daya yang
digunakan. Menurut Mardiasmo (2018), efisiensi menunjukkan perbandingan
antara hasil yang diperoleh dengan biaya atau sumber daya yang dikeluarkan, di
mana kinerja yang baik tercermin dari kemampuan menghasilkan output yang
optimal dengan penggunaan input yang rasional. Dengan demikian, efisiensi

menjadi ukuran penting dalam mengevaluasi pengelolaan keuangan daerah.

Secara konseptual, pendekatan efisiensi dapat menggunakan model output per
input, di mana kinerja dinilai dari seberapa besar hasil yang diperoleh

dibandingkan dengan sumber daya yang digunakan. Rowan Jones (2010) dalam
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kajian public sector accounting menjelaskan bahwa efisiensi dalam organisasi
sektor publik dapat diukur melalui rasio antara output yang dihasilkan dan input
yang dikonsumsi, sehingga semakin tinggi output relatif terhadap input maka
semakin efisien suatu entitas. Dalam konteks pemerintah daerah, pendapatan
dapat dipandang sebagai output yang dihasilkan dari aktivitas fiskal, sedangkan
belanja merupakan input berupa sumber daya yang digunakan untuk
menghasilkan pendapatan tersebut. Oleh karena itu, rasio pendapatan terhadap

belanja mencerminkan tingkat efisiensi pengelolaan keuangan daerah.

Dalam penelitian ini, rasio efisiensi dihitung melalui perbandingan antara realisasi
pendapatan daerah dengan realisasi belanja daerah. Formula tersebut
menunjukkan bahwa semakin besar pendapatan yang diperoleh dibandingkan
belanja yang dikeluarkan, maka semakin tinggi tingkat efisiensinya. Sebaliknya,
apabila belanja lebih besar dibandingkan pendapatan, maka rasio menjadi rendah
dan mencerminkan penggunaan sumber daya yang kurang optimal. Syafri (2010)
menyatakan bahwa efisiensi pengelolaan keuangan daerah terlihat dari
kemampuan pemerintah mengendalikan pengeluaran tanpa mengurangi kapasitas

penerimaan, sehingga keseimbangan fiskal tetap terjaga.

Secara teoritis, rasio efisiensi yang tinggi akan memperkuat kondisi keuangan
daerah karena menunjukkan bahwa setiap unit belanja mampu menghasilkan
pendapatan yang lebih besar. Kondisi tersebut memperluas ruang fiskal dan
meningkatkan kemampuan pemerintah daerah dalam memenuhi kewajiban
keuangannya. Mardiasmo (2009) menegaskan bahwa pengelolaan anggaran yang
efisien akan mendukung stabilitas fiskal dan mengurangi tekanan keuangan. Oleh
karena itu, hubungan antara rasio efisiensi dan Financial Distress bersifat negatif,
di mana semakin tinggi rasio efisiensi, maka semakin kecil kemungkinan

pemerintah daerah mengalami Financial Distress.
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2.5 Kemandirian Fiskal

Kemandirian fiskal merupakan indikator penting dalam akuntansi sektor publik
yang menjelaskan kemampuan pemerintah daerah dalam membiayai kebutuhan
fiskalnya secara mandiri. Dalam konteks ini, kemandirian fiskal menggambarkan
sejauh mana daerah tidak bergantung pada dana transfer dari pemerintah pusat
maupun provinsi. Menurut Biduri (2018), daerah yang memiliki tingkat
kemandirian fiskal tinggi menunjukkan kapasitas yang kuat dalam mengelola

sumber pendapatan lokal sebagai bentuk otonomi keuangan yang efektif.

Selanjutnya, Nordiawan (2010) menjelaskan bahwa kemandirian fiskal
mencerminkan kemampuan daerah dalam memanfaatkan potensi ekonomi lokal
untuk menghasilkan Pendapatan Asli Daerah (PAD). Daerah yang mampu
menggali PAD secara optimal dinilai lebih mandiri dan tidak mudah terpengaruh
oleh perubahan kebijakan transfer pusat. Hal ini menunjukkan bahwa kemandirian
fiskal berkaitan erat dengan stabilitas fiskal dan kualitas pengelolaan keuangan

daerah.

Secara umum, kemandirian fiskal dihitung menggunakan rasio antara realisasi
Pendapatan Asli Daerah (PAD) dan realisasi pendapatan transfer. Rasio ini
memberikan gambaran mengenai porsi pendapatan lokal yang mampu digunakan
untuk menutup kebutuhan fiskal daerah dibandingkan ketergantungan pada
transfer. Semakin tinggi nilai rasio tersebut, semakin mandiri kemampuan fiskal

daerah dalam menopang kegiatan pemerintahan.

Dalam penelitian ini, tingkat kemandirian fiskal yang tinggi menunjukkan bahwa
pemerintah daerah tidak hanya bisa menghasilkan pendapatan sendiri, tetapi juga
memiliki kemampuan keuangan yang lebih baik. Wilayah yang tidak terlalu
bergantung pada dana pemerintah pusat cenderung lebih stabil ketika menghadapi
kesulitan finansial, karena sumber pendapatan mereka lebih bertahan lama. Situasi
ini membuat daerah lebih minim risiko mengalami Financial Distress, karena

lebih mudah menjaga keseimbangan antara pemasukan dan pengeluaran.
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Dengan demikian, terdapat hubungan negatif antara kemandirian fiskal dan

Financial Distress. Semakin tinggi tingkat kemandirian fiskal suatu pemerintah

daerah, semakin kecil kemungkinan terjadinya Financial Distress karena daerah

mampu membiayai belanja publik tanpa menunggu ketidakpastian dana transfer.

Oleh sebab itu, peningkatan kemandirian fiskal menjadi faktor penting dalam

memperkuat kesehatan fiskal pemerintah daerah.

2.6 Penelitian Terdahulu

Beberapa penelitian terdahulu yang berkaitan dengan penelitian ini adalah sebagai

berikut:
Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu
No Peneliti Judul Variabel Hasil
Dwi Tia The Influence of Variabel Secara parsial,
Ningrum & | Financial Factors Dependen: hanya efektivitas
Ria Anisatus and Local Financial Distress & efisiensi
Sholihah Government Variabel berpengaruh
(2022) Characteristics Independen: signifikan.
on Financial Efektivitas, Variabel lain
1 Distress Efisiensi, tidak signifikan.
Pertumbuhan Secara simultan,
PAD, semua variabel
Kemandirian, berpengaruh
Solvabilitas, Luas terhadap
Wilayah, Jumlah Financial
Penduduk, Opini Distress.
Audit
[Tham Financial Distress Variabel Efektivitas &
Pradana & Ditinjau dari Dependen: efisiensi
Sarjiyanto Rasio Keuangan | Financial Distress berpengaruh
(2023) dan Karakteristik Variabel positif signifikan,
2 Pemerintah Independen: jumlah penduduk
Daerah Efektivitas, berpengaruh
Efisiensi, negatif
Pertumbuhan, signifikan,
pertumbuhan &
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Kemandirian, kemandirian
Jumlah Penduduk | tidak signifikan.
Model
menjelaskan
48,6% variasi
Financial
Distress.
Diah Novita | Profil Daerah dan Variabel Luas wilayah,
Sari & Rasio Keuangan Dependen: populasi,
Murtanto terhadap Financial Distress | pertumbuhan,
(2024) Financial Distress Variabel kemandirian, &
di Pemerintah Independen: Usia desentralisasi
Provinsi di Pemerintah, Luas berpengaruh
Indonesia Wilayah, terhadap variabel
Populasi, Current Financial
Ratio, Operating Distress.
Revenue Ratio, Efisiensi
Pertumbuhan, berpengaruh
Efisiensi, positif signifikan.
Kemandirian, Current ratio &
Desentralisasi operating
revenue ratio
tidak signifikan.
Ifa Ratifah Do Financial Variabel Kemandirian
Islamiyah, Ratio Predicting Dependen: berpengaruh
Ika Kartika, | Financial Distress | Financial Distress | variabel terhadap
& Dwi in Local Variabel Financial
Rachmawati Government Independen: Distress. Derajat
(2022) Kemandirian desentralisasi
Keuangan, Derajat berpengaruh
Desentralisasi positif terhadap
Financial
Distress.
Ika Faktor-Faktor Variabel ROA, POSGW,
Wulandari, yang Dependen: & FETOR
Nugraeni, & | Mempengaruhi | Financial Distress berpengaruh
Zaenal Wafa | Financial Distress (DSCR) signifikan. DTR
(2018) Pemerintah Variabel juga signifikan,
Daerah. Independen: namun tinggi
ROA, POSGW, utang justru
FETOR, DTR menurunkan
kemungkinan
Financial
Distress.
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Abdul Fiscal Distress of Variabel Hasil
Halim, Local Dependen: Fiscal menunjukkan
Maria Government Distress semua variabel
Odriana Study on Variabel independen tidak
Veronica Regencies/Cities Independen: berpengaruh
6 Moi & in the Provinces Derajat signifikan
Revrisond of East Nusa Desentralisasi, terhadap fiscal
Baswir Tenggara, Ketergantungan, Distress. Perlu
(2016) Maluku, And Kemandirian penelitian
North Maluku lanjutan dengan
variabel lain.
Syurmita Pengaruh Variabel Kemandirian
(2014) Karakteristik Dependen: keuangan
Pemerintah Financial Distress berpengaruh
Daerah terhadap Variabel variabel terhadap
Prediksi Independen: Financial
Financial Distress Kemandirian Distress. Derajat
Keuangan, Derajat | desentralisasi
Desentralisasi, berpengaruh
Solvabilitas, positif terhadap
7 Jumlah Penduduk, Financial
Pemekaran Distress. Jumlah
Wilayah penduduk &
pemekaran
wilayah juga
berpengaruh
signifikan.
Solvabilitas tidak
berpengaruh
signifikan.
Jones & Explanators of Variabel Council
Walker Local Dependen: Local characteristic,
(2007) Government government infrastruktur, dan
Distress Distress variabel
] Variabel keuangan
Independen: berpengaruh
Council signifikan
characteristic, terhadap local
Infrastruktur, service delivery.
Variabel keuangan

Sumber: Penelitian Terdahulu

Berdasarkan penelitian sebelumnya, cara mengukur Financial Distress pemerintah

daerah menggunakan beberapa metode. Sari & Murtanto (2024) menggunakan

variabel dummy berdasarkan kategori kapasitas fiskal daerah dari Kementerian
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Keuangan untuk membedakan dengan jelas kondisi daerah yang mengalami
Financial Distress dan yang tidak. Namun, penelitian lain di bidang keuangan
publik lebih sering menggunakan indikator fiskal dalam bentuk angka kontinu
agar bisa menangkap perbedaan tingkat tekanan keuangan antar daerah secara
lebih detail. Dengan demikian, pendekatan ini mampu menunjukkan perbedaan
intensitas Financial Distress yang dialami pemerintah daerah. Pendekatan ini juga
diadopsi dalam penelitian ini, dengan menggunakan nilai kontinu Kapasitas Fiskal
Daerah (KFD) guna mendapatkan analisis yang lebih sensitif terhadap berbagai
kondisi fiskal di berbagai kabupaten dan kota di Indonesia.

2.7 Kerangka Pemikiran

Rasio Efektivitas
(X1) )
Rasio Efisiensi (X2) () )| Financial distress (Y)

Kemandirian Fiskal
(X3)

Gambar 2. 1 Kerangka Pemikiran

Kerangka pemikiran penelitian ini didasarkan pada asumsi bahwa kinerja
keuangan daerah memengaruhi kondisi stabilitas fiskal serta potensi terjadinya
Financial Distress. Rasio efektivitas mencerminkan kemampuan pemerintah
daerah dalam merealisasikan target Pendapatan Asli Daerah (PAD), di mana
tingkat efektivitas yang tinggi menunjukkan optimalisasi penerimaan daerah dan
kapasitas fiskal yang lebih kuat. Peningkatan realisasi PAD memperluas ruang
fiskal dan meningkatkan kemampuan pemerintah dalam membiayai belanja
daerah, sehingga secara teoritis diperkirakan menurunkan risiko Financial
Distress (Faradilla & Hanifa, 2024). Dengan demikian, rasio efektivitas

diasumsikan berpengaruh negatif terhadap Financial Distress.
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Selanjutnya, rasio efisiensi dalam penelitian ini diukur melalui perbandingan
antara realisasi pendapatan daerah dan realisasi belanja daerah. Semakin tinggi
rasio tersebut menunjukkan bahwa setiap unit belanja mampu menghasilkan
pendapatan yang lebih besar, sehingga pengelolaan keuangan daerah dinilai
semakin efisien. Efisiensi yang baik akan memperkuat keseimbangan fiskal,
mengurangi tekanan defisit, serta meningkatkan kemampuan daerah dalam
memenuhi kewajiban keuangannya. Oleh karena itu, berbeda dari pendekatan
belanja dibagi pendapatan, dalam penelitian ini rasio efisiensi diperkirakan

berpengaruh negatif terhadap Financial Distress (Pradana & Sarjiyanto, 2023).

Selain itu, kemandirian fiskal menunjukkan kemampuan pemerintah daerah dalam
membiayai kebutuhan pembangunan dan pelayanan publik melalui PAD
dibandingkan dengan ketergantungan pada dana transfer dari pemerintah pusat.
Semakin tinggi kemandirian fiskal, semakin rendah tingkat ketergantungan
terhadap sumber pendanaan eksternal dan semakin kuat ketahanan keuangan
daerah. Kondisi tersebut mencerminkan fleksibilitas fiskal yang lebih baik serta
kemampuan menghadapi tekanan keuangan. Oleh karena itu, kemandirian fiskal

juga diperkirakan berpengaruh negatif terhadap Financial Distress (Putra, 2021).

Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini memposisikan rasio efektivitas, rasio
efisiensi, dan kemandirian fiskal sebagai indikator kinerja keuangan daerah yang
secara teoritis berkontribusi dalam menurunkan risiko Financial Distress. Ketiga
variabel tersebut mencerminkan kemampuan daerah dalam mengelola pendapatan,
mengendalikan belanja, serta meningkatkan kemandirian fiskal. Dengan kinerja
keuangan yang semakin baik, kapasitas fiskal daerah akan semakin kuat sehingga
potensi terjadinya Financial Distress dapat diminimalkan. Oleh karena itu,

seluruh variabel independen dalam penelitian ini diperkirakan berpengaruh negatif
terhadap Financial Distress pemerintah daerah kabupaten/kota periode 2022-
2023.
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2.8 Pengembangan Hipotesis

2.8.1 Pengaruh Rasio Efektivitas terhadap Financial Distress

Rasio efektivitas merupakan ukuran kinerja yang menunjukkan kemampuan
pemerintah daerah dalam merealisasikan target Pendapatan Asli Daerah (PAD)
yang telah ditetapkan dalam Anggaran Pendapatan dan Belanja Daerah (APBD).
Semakin tinggi nilai rasio efektivitas, semakin besar kemampuan pemerintah
daerah dalam menggali potensi pendapatan daerah secara optimal. Hal ini
mencerminkan pengelolaan sumber daya keuangan yang efisien dan bertanggung

jawab, serta menunjukkan kemandirian fiskal lokal (Putri & Waryanto, 2021).

Secara konseptual, efektivitas menjadi indikator utama dalam pengukuran
keberhasilan pelaksanaan anggaran, khususnya pada sisi pendapatan. Menurut
Mahmudi (2019), efektivitas adalah ukuran seberapa besar tingkat pencapaian
hasil (output) yang telah direncanakan. Dalam konteks keuangan daerah, realisasi
PAD yang tinggi akan meningkatkan kapasitas fiskal daerah, mengurangi
ketergantungan terhadap dana transfer dari pemerintah pusat, dan pada akhirnya
memperkecil kemungkinan terjadinya Financial Distress atau kesulitan keuangan

jangka pendek maupun jangka panjang.

Dalam kerangka Teori Agensi (Agency Theory) yang dikembangkan oleh Jensen
& Meckling (1976), pemerintah daerah bertindak sebagai agen yang diberi
mandat oleh prinsipal (masyarakat) untuk mengelola keuangan daerah secara
efektif dan efisien. Ketika rasio efektivitas tinggi, ini mengindikasikan bahwa
agen telah melaksanakan tugasnya dengan baik dalam menggali pendapatan asli
daerah dan memenubhi target yang ditetapkan. Kinerja yang transparan dan terukur
ini dapat mengurangi asymmetric information dan agency cost, serta

meningkatkan kepercayaan publik terhadap manajemen fiskal pemerintah daerah.

Sebaliknya, rasio efektivitas yang rendah mengindikasikan kegagalan agen dalam
memenuhi target pendapatan yang telah direncanakan, yang bisa berimplikasi
pada kurangnya dana untuk mendanai belanja daerah. Kondisi ini, apabila

berlangsung secara terus-menerus, akan menimbulkan tekanan anggaran yang
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serius bagi pemerintah daerah. Akibatnya, kemampuan daerah dalam mengelola

keuangan menurun dan risiko terjadinya Financial Distress semakin meningkat.

Peningkatan rasio efektivitas menunjukkan bahwa realisasi Pendapatan Asli
Daerah (PAD) yang terdiri dari pajak daerah, retribusi daerah, hasil pengelolaan
kekayaan daerah, serta jenis pendapatan asli lainnya sudah mendekati atau bahkan
melebihi target yang ditentukan. Karena PAD adalah komponen utama pemasukan
kas daerah, peningkatan PAD langsung meningkatkan jumlah dana yang tersedia
untuk membiayai kebutuhan sehari-hari seperti gaji pegawai, operasional, serta
pembangunan infrastruktur dan layanan publik. Dalam situasi seperti ini, daerah
tidak perlu bergantung terlalu banyak pada dana yang diberikan oleh pemerintah
pusat, karena sudah mampu mencukupi kebutuhan belanjanya sendiri. Kondisi ini
mencerminkan kemandirian fiskal dan stabilitas keuangan yang baik, sehingga
mengurangi risiko terjadinya krisis keuangan. Dengan demikian, semakin tinggi
rasio efektivitas, maka semakin rendah kemungkinan pemerintah daerah
mengalami tekanan keuangan, yang menunjukkan adanya hubungan negatif antara

efektivitas dan krisis keuangan.

Lebih lanjut, landasan normatif dari hubungan ini juga dapat didekati dari grand
theory berupa New Public Management (NPM). NPM menekankan pada prinsip
efisiensi, efektivitas, dan akuntabilitas dalam pengelolaan keuangan sektor publik.
Pemerintah daerah sebagai entitas publik dituntut untuk menerapkan prinsip
manajemen berbasis kinerja dalam pengelolaan PAD sebagai sumber utama
kemandirian fiskal. Peningkatan efektivitas dalam realisasi PAD menjadi bukti
bahwa prinsip NPM dijalankan secara baik, yang pada gilirannya akan

menghindarkan daerah dari krisis keuangan.

Penelitian empiris juga mendukung hubungan ini Hasugian et al. (2024)
menemukan bahwa efektivitas pengelolaan PAD memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap kinerja keuangan daerah. Artinya, efektivitas pendapatan
berkontribusi dalam menjaga stabilitas keuangan pemerintah daerah, yang
merupakan lawan dari kondisi Financial Distress. Penelitian oleh Faradilla &

Hanifa (2024) menunjukkan bahwa rasio efektivitas berpengaruh secara signifikan
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terhadap Financial Distress, di mana daerah dengan efektivitas tinggi cenderung

tidak mengalami tekanan keuangan yang signifikan.

Penelitian oleh Ayu & Budiono (2019) menyatakan bahwa daerah dengan kinerja
realisasi PAD yang baik cenderung memiliki tingkat ketergantungan fiskal yang
rendah dan lebih mampu mengelola pembiayaan secara mandiri, sehingga dapat
menurunkan risiko terjadinya Financial Distress. Hal ini diperkuat oleh studi dari
Lestari & Hidayat (2021), yang menunjukkan bahwa indikator efektivitas PAD
memiliki hubungan negatif dengan rasio Financial Distress, terutama di daerah-
daerah dengan tingkat urbanisasi dan pertumbuhan ekonomi yang tinggi. Dengan
demikian, efektivitas PAD menjadi salah satu faktor penting dalam memperkuat
kemandirian fiskal dan menekan potensi Financial Distress pada pemerintah

daerah.

Berdasarkan penjabaran landasan teori, logika berpikir dan empiris tersebut, maka

secara logis dan ilmiah dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:

H;: “Rasio efektivitas berpengaruh negatif terhadap Financial Distress

’

pemerintah daerah kabupaten/kota di Indonesia’

Hipotesis ini menyiratkan bahwa semakin tinggi rasio efektivitas PAD, maka
semakin rendah kemungkinan pemerintah daerah mengalami Financial Distress.
Dengan kata lain, efektivitas dalam pencapaian target pendapatan mencerminkan

kinerja fiskal yang sehat dan mampu menjaga stabilitas keuangan daerah.

2.8.2 Pengaruh Rasio Efisiensi terhadap Financial Distress

Rasio efisiensi merupakan indikator yang digunakan untuk menilai kemampuan
pemerintah daerah dalam mengelola sumber daya secara optimal untuk
menghasilkan pendapatan. Dalam penelitian ini, rasio efisiensi diukur melalui
perbandingan antara realisasi pendapatan daerah dengan realisasi belanja daerah
(output/input). Semakin tinggi rasio tersebut menunjukkan bahwa setiap unit
belanja mampu menghasilkan pendapatan yang lebih besar, sehingga pengelolaan

anggaran dinilai semakin efisien. Mardiasmo (2018) menjelaskan bahwa efisiensi
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di sektor publik mencerminkan kemampuan menghasilkan output maksimal
dengan penggunaan input yang rasional, sehingga efisiensi yang baik akan

memperkuat stabilitas fiskal daerah.

Efisiensi pengeluaran daerah berperan penting dalam menjaga keseimbangan
anggaran dan keberlanjutan fiskal jangka panjang. Ketika pendapatan yang
dihasilkan relatif lebih besar dibandingkan belanja yang dikeluarkan, maka risiko
defisit dapat ditekan dan kebutuhan pembiayaan melalui utang dapat
diminimalkan. Kondisi ini memperkuat kapasitas fiskal daerah dan mengurangi
tekanan terhadap anggaran di masa mendatang. Sebaliknya, rasio efisiensi yang
rendah mencerminkan bahwa belanja lebih besar dibandingkan pendapatan,
sehingga berpotensi meningkatkan tekanan fiskal dan memicu terjadinya

Financial Distress.

Dalam perspektif Teori Agensi (Agency Theory), efisiensi belanja mencerminkan
bentuk pertanggungjawaban agen (pemerintah daerah) kepada prinsipal
(masyarakat). Pemerintah yang mampu mengelola anggaran secara efisien
menunjukkan komitmen terhadap akuntabilitas dan pengendalian biaya, sehingga
agency cost seperti pemborosan dan penyimpangan anggaran dapat ditekan.
Efisiensi yang tinggi juga mengurangi potensi konflik kepentingan dan asimetri
informasi dalam pengelolaan keuangan publik. Dengan demikian, pengelolaan
yang efisien berkontribusi terhadap terciptanya tata kelola keuangan daerah yang

sehat dan berkelanjutan.

Pendekatan ini sejalan dengan konsep New Public Management (NPM) yang
menekankan pentingnya efisiensi, efektivitas, dan orientasi pada hasil dalam
penyelenggaraan pemerintahan. Dalam kerangka NPM, pemerintah daerah
dituntut untuk mengelola sumber daya secara produktif dan berorientasi pada
kinerja, sehingga setiap pengeluaran memberikan manfaat maksimal bagi
masyarakat. Pemerintah yang efisien cenderung lebih adaptif dalam menghadapi
tekanan fiskal dan lebih mampu menjaga keseimbangan antara pendapatan dan
belanja. Oleh karena itu, secara teoritis rasio efisiensi berpengaruh negatif

terhadap Financial Distress.
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Secara empiris, beberapa penelitian menunjukkan bahwa efisiensi pengelolaan
anggaran berkorelasi dengan kondisi kesehatan fiskal daerah. Penelitian oleh
Wibowo dan Prasetyo (2021) menunjukkan bahwa daerah dengan pengelolaan
anggaran yang lebih efisien memiliki tingkat tekanan keuangan yang lebih rendah.
Pradana dan Sarjiyanto (2023) juga menemukan bahwa peningkatan efisiensi
keuangan daerah berkontribusi dalam menurunkan risiko Financial Distress
secara signifikan. Temuan tersebut menguatkan bahwa efisiensi bukan hanya

indikator teknis, tetapi juga determinan penting dalam menjaga stabilitas fiskal.

Berdasarkan landasan teori, logika konseptual, serta dukungan empiris tersebut,

maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:

H>: “Rasio efisiensi berpengaruh negatif terhadap Financial Distress

pemerintah daerah kabupaten/kota di Indonesia”

Hipotesis ini menegaskan bahwa semakin tinggi rasio efisiensi yang
mencerminkan semakin optimalnya pengelolaan belanja dalam menghasilkan
pendapatan, maka semakin kecil kemungkinan pemerintah daerah mengalami
Financial Distress. Dengan demikian, efisiensi keuangan daerah menjadi salah
satu faktor kunci dalam menjaga kesehatan fiskal dan keberlanjutan pembangunan

daerah.

2.8.3 Pengaruh Kemandirian Fiskal terhadap Financial Distress
Kemandirian fiskal adalah indikator yang menunjukkan seberapa besar
pemerintah daerah mampu membiayai kebutuhan keuangannya dari Pendapatan
Asli Daerah (PAD) dibandingkan dengan mengandalkan dana yang diberikan dari
pusat. Jika tingkat kemandirian fiskal tinggi, berarti daerah mampu mengelola
sumber daya lokal secara baik, sehingga kemampuan keuangannya lebih kuat dan
tidak terlalu tergantung pada perubahan atau fluktuasi dana yang diberikan oleh
pusat (Mahmudi, 2019). Sebaliknya, jika tingkat kemandirian fiskal rendah,
berarti daerah terlalu bergantung pada dana dari pusat, yang bisa mengurangi

otonomi keuangan dan meningkatkan risiko terjadinya Financial Distress.
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Dalam perspektif Teori Agensi (Agency Theory), masyarakat sebagai prinsipal
memberikan mandat kepada pemerintah daerah sebagai agen untuk mengelola
sumber daya publik secara bertanggung jawab. Tingkat kemandirian fiskal yang
tinggi menunjukkan bahwa agen berhasil menjalankan perannya dengan baik
melalui peningkatan PAD dan pengurangan ketergantungan pada transfer pusat.
Kondisi ini menurunkan agency cost berupa risiko fiskal dan meningkatkan
kepercayaan publik terhadap pemerintah daerah. Sebaliknya, rendahnya
kemandirian fiskal dapat menimbulkan konflik kepentingan karena pemerintah
daerah lebih bergantung pada alokasi dana pusat, yang berpotensi mengurangi

akuntabilitas dan efektivitas dalam pengelolaan keuangan.

Dari sudut pandang New Public Management (NPM), kemandirian fiskal
mencerminkan penerapan prinsip efisiensi, efektivitas, dan akuntabilitas dalam
pengelolaan keuangan publik. Daerah dengan tingkat kemandirian fiskal tinggi
dinilai lebih mampu mengelola potensi ekonomi lokal untuk membiayai
pembangunan dan pelayanan publik tanpa ketergantungan berlebih pada
pemerintah pusat. Hal ini sejalan dengan orientasi NPM yang menekankan
pentingnya penguatan kapasitas keuangan daerah sebagai prasyarat terciptanya

tata kelola yang sehat dan berkelanjutan.

Penelitian empiris juga mendukung hubungan negatif antara kemandirian fiskal
dan Financial Distress. Ningrum & Sholihah (2022) menemukan bahwa tingkat
kemandirian keuangan yang tinggi berkorelasi dengan meningkatnya stabilitas
fiskal daerah. Nurhayati (2021) juga menunjukkan bahwa pemerintah daerah
dengan kemandirian fiskal yang rendah lebih rentan menghadapi kesulitan
keuangan akibat keterbatasan PAD. Temuan ini memperkuat logika bahwa
semakin tinggi tingkat kemandirian fiskal, semakin rendah kemungkinan

pemerintah daerah mengalami Financial Distress.

Berdasarkan penjabaran landasan teori, logika berpikir dan empiris tersebut, maka
secara logis dan ilmiah dapat dirumuskan hipotesis ketiga penelitian ini

dirumuskan sebagai berikut:
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Hjs: “Kemandirian fiskal berpengaruh negatif terhadap Financial Distress

pemerintah daerah kabupaten/kota di Indonesia”

Hipotesis ini menyiratkan bahwa peningkatan kemandirian fiskal tidak hanya
memperkuat kapasitas keuangan daerah, tetapi juga berperan penting dalam

menurunkan risiko kesulitan keuangan yang dapat menghambat keberlanjutan

pembangunan daerah.



III. METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Jenis dan Sumber Data

3.1.1 Jenis Penelitian

Penelitian ini menggunakan data sekunder dengan pendekatan kuantitatif, yang
berasal dari Laporan Keuangan Pemerintah Daerah (LKPD) yang diterbitkan oleh
BPK serta data statistik keuangan daerah dari BPS. Data tersebut kemudian diolah
menjadi tiga jenis rasio, yaitu rasio efektivitas, rasio efisiensi, dan rasio
kemandirian fiskal, sebagai variabel independen yang masing-masing
menggambarkan kinerja keuangan daerah. Selain itu, Kapasitas Fiskal Daerah
(KFD) digunakan sebagai indikator untuk menilai kondisi fiskal yang mengalami
kesulitan keuangan di kabupaten/kota Indonesia pada periode 2022 hingga 2023,
sehingga hubungan antara ketiga rasio tersebut dengan kondisi fiskal dapat

dianalisis secara menyeluruh.

3.1.2 Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini berasal dari Laporan Realisasi
Anggaran (LRA) pemerintah daerah tahun 2022-2023. LRA mencakup realisasi
Pendapatan Asli Daerah (PAD), realisasi belanja daerah, dan realisasi pendapatan
transfer dari pemerintah pusat. LRA dipilih karena menyediakan informasi tentang
realisasi anggaran yang sudah terjadi dan lengkap, sehingga cocok digunakan
untuk menganalisis berbagai rasio keuangan seperti rasio efektivitas, efisiensi, dan
kemandirian fiskal. Dalam pengukuran rasio tersebut, realisasi PAD dibandingkan
dengan target PAD untuk menilai efektivitas, realisasi belanja dibandingkan

dengan total pendapatan daerah untuk menilai efisiensi, serta realisasi PAD
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dibandingkan dengan total pendapatan termasuk transfer untuk menilai tingkat

kemandirian fiskal.

Penelitian dilakukan pada tahun 2022 hingga 2023. Penentuan masa penelitian ini
didasarkan pada beberapa alasan. Pertama, tahun 2022 hingga 2023 adalah masa
transisi setelah pandemi COVID-19, di mana pemerintah daerah masih
menyesuaikan sistem keuangan dan pemulihan ekonomi belum sempurna. Kedua,
data untuk tahun 2024 masih belum lengkap dan belum diverifikasi. Ketiga,
dengan memilih masa ini, peneliti dapat membandingkan hasilnya dengan riset
sebelumnya yang sebagian besar menggunakan data sebelum 2022, sehingga
fenomena terkini bisa dianalisis dan memberikan konteks yang relevan secara

empiris.

Selain LRA, penelitian ini juga menggunakan data pendukung resmi dari lembaga

yang memiliki otoritas dalam penyajian informasi keuangan daerah, antara lain:

1. Publikasi Badan Pusat Statistik (BPS), khususnya Statistik Keuangan
Pemerintah Daerah Kabupaten/Kota tahun 2022 dan 2023.

2. Laporan Keuangan Pemerintah Daerah (LKPD) kabupaten/kota se-
Indonesia tahun 2022 dan 2023 yang telah diaudit oleh Badan Pemeriksa
Keuangan (BPK RI).

3. Peraturan Menteri Keuangan (PMK) tahun 2022 dan 2023 yang
dikeluarkan oleh Kementerian Keuangan Republik Indonesia, yaitu PMK
07 Nomor 193 Tahun 2022 dan PMK Nomor 84 Tahun 2023 tentang
Indeks Kapasitas Fiskal Daerah. Kedua regulasi ini digunakan sebagai
dasar pengukuran Financial Distress melalui indikator Kapasitas Fiskal
Daerah (KFD).

4. Dokumen pendukung resmi lainnya, baik dari Kementerian Keuangan,
BPS, maupun BPK, yang diperlukan untuk melengkapi dan memverifikasi

data utama penelitian.
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Dengan demikian, kombinasi data utama dari LRA dan data pendukung resmi ini
memastikan analisis rasio keuangan pemerintah daerah dapat dilakukan secara

realistis, komprehensif, dan terpercaya.

3.2 Populasi dan Sampel

3.2.1 Populasi

Populasi dalam penelitian adalah semua elemen atau unit yang memiliki
karakteristik tertentu yang menjadi fokus pembahasan dan menjadi dasar untuk
menyimpulkan hasil penelitian (Cooper & Schindler, 2008). Dalam penelitian ini,
populasi mencakup seluruh pemerintah daerah kabupaten dan kota di Indonesia
pada tahun 2022 hingga 2023. Secara keseluruhan, terdapat 514 kabupaten dan
kota. Namun, dalam penelitian ini hanya melibatkan 508 pemerintah daerah
otonom. Lima kota administrasi yaitu Jakarta Pusat, Jakarta Barat, Jakarta Timur,
Jakarta Selatan, dan Jakarta Utara serta satu kabupaten administrasi yaitu
Kepulauan Seribu di Provinsi DKI Jakarta tidak masuk dalam populasi karena

tidak memiliki status otonom sehingga tidak memenubhi kriteria penelitian.

3.2.2 Sampel

Sampel merupakan bagian dari populasi yang dipilih untuk mewakili karakteristik
populasi dalam suatu penelitian (Cooper & Schindler, 2008). Penelitian ini
menggunakan metode pengambilan sampel non-probability sampling dengan
teknik sampling jenuh (census sampling), yaitu teknik pengambilan sampel
dengan melibatkan seluruh anggota populasi sebagai sampel penelitian (Sekaran

& Bougie, 2017).

Populasi dalam penelitian ini mencakup seluruh pemerintah daerah
kabupaten/kota di Indonesia yang berstatus otonom. Berdasarkan data
Kementerian Dalam Negeri, jumlah pemerintah daerah kabupaten/kota di

Indonesia adalah sebanyak 508 entitas. Dengan periode observasi selama dua
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tahun, yaitu tahun 2022-2023, maka jumlah data awal yang digunakan dalam
penelitian ini adalah sebanyak 1.016 observasi (508 kabupaten/kota x 2 tahun).

Perlu dicatat bahwa dalam publikasi Kapasitas Fiskal Daerah (KFD) yang
diterbitkan oleh Kementerian Keuangan Republik Indonesia, enam pemerintah
daerah di Provinsi DKI Jakarta yakni terdiri atas lima kota administrasi dan satu
kabupaten administrasi yang tidak diklasifikasikan sebagai daerah otonom. Oleh
karena itu, keenam entitas tersebut tidak disertakan dalam populasi dan sampel
penelitian agar konsisten dengan karakteristik daerah otonom serta ketersediaan

data penelitian.

Dalam proses pengolahan data, tidak seluruh observasi awal dapat digunakan
dalam analisis lanjutan. Hal ini disebabkan oleh adanya sejumlah observasi yang,
berdasarkan hasil pengkategorian variabel Financial Distress, tidak termasuk ke
dalam kategori daerah yang mengalami Financial Distress. Observasi tersebut
dikeluarkan dari analisis karena dinilai tidak relevan dengan tujuan penelitian dan

berpotensi memengaruhi fokus analisis.

Berdasarkan hasil evaluasi tersebut, terdapat 303 observasi yang tidak memenuhi
kriteria penelitian sehingga dikeluarkan dari sampel. Dengan demikian, jumlah
data akhir yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 713 observasi.
Penjelasan lebih rinci mengenai proses pengkategorian Financial Distress dan

penyesuaian data penelitian disajikan pada Bab IV Analisis dan Pembahasan.
Adapun kriteria penentuan sampel dalam penelitian ini meliputi:

1. Pemerintah daerah kabupaten/kota di Indonesia yang berstatus otonom dan
beroperasi penuh selama periode 2022-2023.

2. Memiliki data anggaran serta realisasi pendapatan dan belanja yang
lengkap sebagaimana tercantum dalam publikasi Statistik Keuangan
Pemerintah Kabupaten/Kota oleh Badan Pusat Statistik (BPS) dan Laporan
Hasil Pemeriksaan (LHP) atas Laporan Keuangan Pemerintah Daerah
(LKPD) yang telah diaudit oleh Badan Pemeriksa Keuangan Republik
Indonesia (BPK RI).
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3. Ketersediaan data yang konsisten untuk seluruh variabel penelitian, yaitu
rasio efektivitas, rasio efisiensi, kemandirian fiskal, serta indikator
Financial Distress yang diukur menggunakan Kapasitas Fiskal Daerah
(KFD) berdasarkan ketentuan Peraturan Menteri Keuangan (PMK) tahun
2022-2023.

3.3 Definisi dan Operasional Variabel Penelitian

3.3.1 Definisi Variabel Penelitian

Variabel penelitian merupakan atribut, sifat, atau nilai dari seseorang, objek, atau
kegiatan yang memiliki variasi tertentu dan ditetapkan peneliti untuk dipelajari
serta ditarik kesimpulannya. Variabel dapat diklasifikasikan menjadi variabel
dependen dan variabel independen, yang masing-masing berfungsi menjelaskan
hubungan dalam penelitian. Pada penelitian ini, variabel dependen yang
digunakan adalah Financial Distress pemerintah daerah, sedangkan variabel
independennya meliputi rasio efektivitas, rasio efisiensi, dan kemandirian fiskal

(Sugiyono, 2023).

3.3.1.1 Financial Distress

Financial Distress adalah kondisi di mana pemerintah daerah mengalami
kesulitan keuangan sehingga tidak mampu menyediakan pelayanan publik sesuai
dengan standar yang ditetapkan (Jones & Walker, 2007). Dalam penelitian ini,
Financial Distress dijadikan variabel dependen yang menggambarkan
ketidakseimbangan antara pendapatan dan belanja daerah. Kondisi ini dapat
diukur melalui berbagai pendekatan, seperti penggunaan rasio fiskal, klasifikasi
resmi pemerintah, atau metode dummy, sehingga memungkinkan analisis yang

lebih komprehensif terhadap kerentanan fiskal pemerintah daerah.

Pengukuran Financial Distress dalam penelitian ini menggunakan Rasio

Kapasitas Fiskal Daerah (RKFD) sebagaimana diatur dalam Peraturan Menteri
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Keuangan Republik Indonesia. RKFD dipilih karena mencerminkan kemampuan

fiskal bersih pemerintah daerah dalam membiayai belanja publik dari sumber

pendapatan yang dimiliki setelah memperhitungkan kewajiban belanja yang

bersifat tidak fleksibel. Semakin rendah nilai RKFD, semakin terbatas ruang fiskal

pemerintah daerah, sehingga menunjukkan tingkat Financial Distress yang lebih

tinggi.

Nilai RKFD digunakan dalam bentuk variabel kontinu dan tidak dikonversi

menjadi variabel dummy. Penggunaan data kontinu dimaksudkan untuk

menangkap variasi tingkat tekanan fiskal pemerintah daerah secara lebih akurat,

karena setiap perubahan nilai RKFD merepresentasikan perubahan kondisi

keuangan daerah. Meskipun demikian, klasifikasi kapasitas fiskal daerah yang

ditetapkan oleh Kementerian Keuangan tetap digunakan sebagai dasar interpretasi

untuk membedakan daerah yang tergolong mengalami Financial Distress dan

yang tidak.
Tabel 3. 1 Metode Pengukuran Financial Distress
No | Metode Pengukuran Kelebihan Kekurangan

Rasio Belanja Mudah dihitung, data | Tidak secara eksplisit
Modal/Total Belanja tersedia dalam menunjukkan Distress,

1| (%), tanpa dummy. APBD, umum perlu batas interpretasi.
Ningrum & Sholihah | digunakan.
(2022).
Rasio Belanja Interpretasi jelas, Ambang 30% bisa terlalu
Modal/Total Belanja, | mendekati logika umum, tidak
diklasifikasi dummy kebijakan. mempertimbangkan

) 1 =<30% (Distress), konteks fiskal daerah.
0=2=>30% (non-
Distress). Islamiyabh,
M. T., Ratifah, 1., &
Firdaus. (2022).
Debt Service Menekankan pada Tidak semua daerah
Coverage Ratio kemampuan memiliki utang, tidak
(DSCR) membayar relevan jika DSCR tidak

3 | 1=DSCR > 2,5 (non- kewajiban, akurat tersedia.
Distress), 0=DSCR | untuk dacrah
<2,5 (Distress). berutang.
Wulandari, 1.,
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Nugraeni, & Wafa, Z.
(2018).
Kapasitas Fiskal Resmi, baku, dan Terbatas hanya pada
Daerah (KFD) terkini, sesuai provinsi/kabupaten yang
4 berdasarkan kondisi fiskal diklasifikasi oleh
klasifikasi Kemenkeu | keseluruhan. Kemenkeu, tidak
tiap tahun. Sari & fleksibel.
Murtanto (2024).
Penurunan Harga Unik dan Tidak relevan dalam
Lahan Komersial memperhatikan aset | konteks lokal
5 (dalam studi non-keuangan. pemerintahan di
internasional). Indonesia.
Briickner, M., &
Tuladhar, A. (2023).
Status Resmi Pailit/ | Valid dan obyektif Tidak tersedia di
Bangkrut (Italia). secara legal Indonesia; tidak bisa
6 | Cohen, S., Costanzo, diterapkan dalam konteks
A., & Manes-Rossi, F. nasional
(2017).

Dalam kajian keuangan sektor publik, Financial Distress tidak hanya dipahami

sebagai kondisi defisit anggaran, tetapi sebagai tekanan fiskal yang

mencerminkan ketidakseimbangan struktural antara kapasitas pendapatan dan

kewajiban belanja pemerintah dalam jangka menengah dan panjang. Literatur

terbaru menekankan bahwa pengukuran Financial Distress pemerintah daerah

perlu mempertimbangkan dimensi keberlanjutan fiskal (fiscal sustainability) dan

ruang fiskal (fiscal space), bukan sekadar indikator kas tahunan atau posisi utang

semata (Afonso & Jalles, 2015; Wang, Hou, & Duncombe, 2017). Indikator

seperti defisit anggaran atau rasio utang memang dapat menggambarkan tekanan

jangka pendek, namun sering kali tidak sepenuhnya mencerminkan kemampuan

riil pemerintah dalam membiayai belanja wajib yang bersifat tidak fleksibel. Oleh

karena itu, pendekatan yang mengintegrasikan kapasitas pendapatan dan struktur

belanja dinilai lebih komprehensif dalam menilai derajat tekanan fiskal

pemerintah daerah.

Sejalan dengan pendekatan tersebut, penelitian ini memilih Kapasitas Fiskal

Daerah (KFD) dan Rasio Kapasitas Fiskal Daerah (RKFD) sebagai proksi

Financial Distress karena indikator ini secara langsung mengukur kemampuan
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fiskal bersih setelah memperhitungkan komponen pendapatan yang dapat
digunakan secara bebas serta belanja yang bersifat mengikat, khususnya belanja
pegawai. Pendekatan berbasis kapasitas fiskal dinilai lebih representatif dalam
menggambarkan kemampuan pemerintah daerah untuk mempertahankan
keberlanjutan pelayanan publik tanpa mengalami tekanan fiskal yang berlebihan
(Kim & Warner, 2016; OECD, 2020). Selain itu, penggunaan RKFD memiliki
legitimasi regulatif yang kuat karena ditetapkan secara resmi dalam Peta
Kapasitas Fiskal Daerah oleh Kementerian Keuangan dan diperbarui setiap tahun,
sehingga memberikan standar pengukuran yang konsisten dan relevan dengan
konteks fiskal nasional. Dengan demikian, dibandingkan indikator tunggal seperti
defisit atau rasio utang, RKFD lebih mampu merefleksikan derajat Financial

Distress pemerintah daerah secara struktural dan kontekstual.

Di Indonesia, pengukuran kemampuan keuangan pemerintah daerah diatur dalam
Peraturan Menteri Keuangan tentang Peta Kapasitas Fiskal Daerah yang
diterbitkan setiap tahun. Kapasitas Fiskal Daerah (KFD) dihitung berdasarkan
PMK Nomor 193/PMK.07/2022 dan PMK Nomor 84 Tahun 2023 dengan

formula:

K¥Diabupatenor-i = [Pendapatan + Penerimaan pembiayaan tertentu] —
[Pendapatan yang penggunaannya sudah ditentukan + Belanja tertentu +

Pengeluaraan pembiayaan tertentu]

Keterangan: KFDiapupatenioa-i = Kapasitas Fiskal Daerah suatu kabupaten/kota

KFDkabupaten/kota—i
Belanja Pegawaikabupaten/kota—i

RKFDkabupaten/kata—i =

Keterangan:

RKFDrabupateniora-i = Rasio Kapasitas Fiskal Daerah suatu kabupaten/kota
KFDiabupateniora-i = Kapasitas Fiskal Daerah suatu kabupaten/kota

Belanja Pegawairapuparenoa-i = Belanja Pegawai suatu kabupaten/kota
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Berdasarkan rasio Kapasitas Fiskal Daerah kabupaten/kota sebagaimana
dimaksud pada ayat (1), daerah kabupaten/kota dikelompokkan dalam kategori
Kapasitas Fiskal Daerah sebagai berikut:

Tabel 3. 2 Rasio Kapasitas Fiskal Daerah Tahun 2022

Rasio KFD Kategori KFD

RKFD < 1,171 Sangat Rendah
1,171 < RKFD < 1,504 Rendah
1,504 < RKFD < 1,838 Sedang
1,838 <RKFD <2,171 Tinggi

2,171 <KFD Sangat Tinggi

Sumber: Peraturan Menteri Keuangan Republik Indonesia Nomor

193/PMK.07/2022 Tentang Peta Kapasitas Fiskal Daerah

Tabel 3. 3 Rasio Kapasitas Fiskal Daerah Tahun 2023

Rasio KFD Kategori KFD

RKFD < 0,947 Sangat Rendah
0,947 < RKFD < 1,203 Rendah
1,203 <RKFD < 1,459 Sedang
1,459 <RKFD < 1,715 Tinggi

1,715 <RKFD Sangat Tinggi

Sumber: Peraturan Menteri Keuangan Republik Indonesia Nomor 84 Tahun 2023

Tentang Peta Kapasitas Fiskal Daerah

Meskipun kategori RKFD telah ditetapkan secara resmi dalam Peraturan Menteri
Keuangan sebagai dasar pemetaan kapasitas fiskal daerah, penelitian ini tidak
menggunakan kategori tersebut untuk membentuk variabel dummy. Kategori
sangat rendah hingga sangat tinggi diperlakukan sebagai acuan interpretatif untuk
memahami posisi fiskal daerah, namun tidak dijadikan dasar pengkodean biner
dalam analisis regresi. Secara metodologis, reduksi variabel kontinu menjadi

variabel kategorikal berpotensi menghilangkan variasi informasi yang penting dan
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menurunkan kekuatan statistik model (Hair et al., 2019; Cohen et al., 2018). Oleh
karena itu, Financial Distress dalam penelitian ini tetap diukur menggunakan nilai
RKFD dalam bentuk kuantitatif (kontinu) agar variasi tingkat tekanan fiskal antar

pemerintah daerah dapat tercermin secara lebih komprehensif.

Selain itu, ambang batas kategori RKFD berbeda pada setiap tahun anggaran
sesuai ketentuan PMK yang berlaku, sehingga tidak memungkinkan penetapan
satu nilai cut-off yang konsisten antar periode. Perbedaan threshold tersebut
menunjukkan bahwa kapasitas fiskal bersifat dinamis dan kontekstual terhadap
kondisi makro fiskal nasional (OECD, 2020). Dalam analisis data panel,
penggunaan cut-off tunggal yang tidak konsisten lintas waktu dapat menimbulkan
bias klasifikasi dan distorsi interpretasi hasil regresi (Wooldridge, 2019). Oleh
karena itu, penelitian ini menggunakan nilai RKFD aktual sesuai tahun

pengamatan untuk menjaga konsistensi dan objektivitas pengukuran.

Penggunaan RKFD sebagai variabel kontinu juga sejalan dengan pendekatan
pengukuran kondisi keuangan pemerintah yang menekankan derajat atau tingkat
tekanan fiskal, bukan sekadar status distress atau non-distress (Wang, Hou, &
Duncombe, 2017). Financial Distress pada pemerintah daerah umumnya bersifat
gradual dan berkembang secara bertahap, sehingga lebih tepat direpresentasikan
dalam skala numerik dibandingkan klasifikasi dikotomis (Kim & Warner, 2016).
Dengan mempertahankan RKFD sebagai variabel kontinu, penelitian ini
diharapkan mampu merepresentasikan intensitas tekanan fiskal secara lebih akurat
serta memberikan kontribusi metodologis dibandingkan penelitian terdahulu yang

menggunakan pendekatan kategorikal.

3.3.1.2 Rasio Efektivitas

Efektivitas merupakan ukuran yang menunjukkan sejauh mana suatu organisasi
mampu mencapai tujuan yang telah ditetapkan. Menurut Mardiasmo (2004),
tingkat efektivitas pendapatan dapat diukur dengan membandingkan antara
realisasi penerimaan dan target penerimaan yang ditetapkan dalam anggaran.

Pengukuran ini diformulasikan dalam bentuk rasio efektivitas, yaitu perbandingan
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antara realisasi Pendapatan Asli Daerah (PAD) dengan target PAD dikalikan 100
persen. Rumus ini juga digunakan secara luas dalam praktik pengelolaan
keuangan daerah dan publikasi statistik keuangan pemerintah daerah, termasuk
oleh Badan Pusat Statistik (BPS), sebagai indikator kinerja pendapatan daerah.

Rumus perhitungannya adalah sebagai berikut:

Rasio Efektivitas Pend tan Asli D h Realisasi Pendapatan Asli Daerah 100%
asio Efektivitas = X
enaapatan Asti Daera Target Pendapatan Asli Daerah 0

Maka berdasarkan Keputusan Menteri Dalam Negeri No. 690.900-327 Tahun
1996 tentang kriteria penilaian, kinerja keuangan, dan kemampuan efektivitas
keuangan daerah otonom, rasio efektivitas diklasifikasikan ke dalam lima tingkat

kategori penilaian sebagai berikut:

Tabel 3. 4 Kategori Rasio Efektivitas

Rasio Efektivitas (%) Kriteria
100 Sangat Efektif
90-100 Efektif
80-90 Cukup Efektif
60-80 Kurang Efektif
<60 Tidak Efektif

Sumber: Kepmendagri No. 690.900-327 Tahun 1996

3.3.1.3 Rasio Efisiensi

Efisiensi merupakan kemampuan organisasi sektor publik dalam memanfaatkan
sumber daya yang tersedia secara optimal untuk menghasilkan output tertentu
dengan biaya yang minimal. Dalam literatur akuntansi sektor publik, efisiensi
menekankan hubungan antara input dan output, yaitu sejauh mana sumber daya
yang digunakan mampu menghasilkan manfaat atau kapasitas fiskal yang
memadai (Mardiasmo, 2004). Dalam konteks keuangan daerah, efisiensi
mencerminkan kemampuan pemerintah daerah dalam mengelola belanja secara
proporsional terhadap pendapatan yang diperoleh pada periode anggaran berjalan.

Dengan demikian, efisiensi tidak hanya berkaitan dengan besarnya pengeluaran,
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tetapi juga dengan kemampuan daerah dalam menjaga keseimbangan fiskal secara

berkelanjutan (Halim & Kusufi, 2018).

Pengukuran efisiensi keuangan daerah dalam penelitian ini dilakukan dengan
membandingkan antara realisasi pendapatan daerah dan realisasi belanja daerah
dalam satu periode anggaran. Pendapatan daerah diposisikan sebagai kapasitas
pembiayaan (output fiskal), sedangkan belanja daerah dipandang sebagai
penggunaan sumber daya (input) dalam menjalankan fungsi pemerintahan
(Mahmudi, 2016). Berdasarkan pendekatan tersebut, rasio efisiensi dirumuskan

sebagai berikut:

Rasio EFisi : Belania D h_Realisasi PendapatanDaerahxlooo/
asio Efisiensi Belanja Daerah = Realisasi Belanja Daerah °

Rumus ini menunjukkan kemampuan pemerintah daerah dalam menghasilkan
pendapatan yang memadai untuk menutup seluruh pengeluaran pada tahun
anggaran berjalan. Pendekatan perbandingan antara pendapatan dan belanja ini
juga digunakan dalam analisis kinerja fiskal pemerintah daerah sebagai indikator

keseimbangan dan kapasitas pembiayaan (BPK, 2020).

Dengan arah pengukuran tersebut, nilai rasio efisiensi yang semakin tinggi
menunjukkan bahwa pendapatan daerah relatif lebih besar dibandingkan belanja
yang dikeluarkan, sehingga mencerminkan tingkat efisiensi pengelolaan anggaran
yang lebih baik. Sebaliknya, rasio yang rendah mengindikasikan bahwa belanja
daerah lebih besar dibandingkan kemampuan pendapatan, sehingga berpotensi
menimbulkan tekanan fiskal dalam jangka pendek (Mahmudi, 2016). Oleh karena
itu, rasio ini dapat digunakan untuk mengidentifikasi tingkat kemampuan daerah
dalam menjaga keseimbangan antara penerimaan dan pengeluaran secara

akuntabel.

Rasio efisiensi bersifat agregat karena mengukur kinerja pengelolaan keuangan
daerah secara keseluruhan tanpa membedakan jenis maupun fungsi belanja. Nilai
rasio yang rendah tidak selalu menunjukkan bahwa seluruh pengeluaran bersifat

tidak produktif, karena belanja pembangunan dan investasi publik dapat
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memberikan manfaat ekonomi jangka panjang yang tidak langsung tercermin
dalam satu periode anggaran (Mardiasmo, 2004). Namun demikian, secara
akuntansi fiskal, rasio yang rendah tetap mencerminkan keterbatasan kemampuan
pembiayaan pada periode berjalan dan perlu menjadi perhatian dalam pengelolaan

keuangan daerah (OECD, 2020).

Selain itu, rasio efisiensi bersifat jangka pendek karena dihitung berdasarkan satu
tahun anggaran dan belum sepenuhnya memperhitungkan dampak intertemporal
dari kebijakan fiskal. Pengeluaran yang relatif besar pada tahun berjalan dapat
menurunkan rasio efisiensi secara akuntansi, tetapi berpotensi meningkatkan
kapasitas fiskal di masa mendatang apabila dialokasikan pada belanja produktif
(Wang, Hou, & Duncombe, 2017). Oleh karena itu, dalam penelitian ini
interpretasi rasio efisiensi sesuai dengan hipotesis H2 adalah bahwa semakin
tinggi nilai rasio efisiensi (pendapatan lebih besar dibandingkan belanja), semakin
rendah tekanan keuangan yang dihadapi pemerintah daerah, dan sebaliknya

semakin rendah rasio efisiensi maka semakin tinggi potensi Financial Distress.

Dengan demikian, rasio efisiensi menjadi indikator penting dalam mengevaluasi
keseimbangan fiskal dan kemampuan pembiayaan daerah dalam jangka pendek.
Berdasarkan Keputusan Menteri Dalam Negeri Nomor 690.900-327 Tahun 1996
tentang pedoman penilaian kinerja keuangan daerah, rasio efisiensi
diklasifikasikan ke dalam beberapa kategori untuk menilai tingkat kemampuan

keuangan pemerintah daerah sebagai berikut:

Tabel 3. 5 Kategori Rasio Efisiensi

Rasio Efisiensi (%) Kriteria
> 100 Sangat Efisien
90-100 Efisien
80-90 Cukup Efisien
60-80 Kurang Efisien
<60 Tidak Efisien

Sumber: Kepmendagri No. 690.900-327 Tahun 1996
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3.3.1.4 Kemandirian Fiskal

Kemandirian fiskal berarti kemampuan pemerintah daerah untuk membiayai
keperluan pemerintahan dan pembangunan dengan memanfaatkan pendapatan
yang berasal dari daerah itu sendiri, tanpa terlalu bergantung pada dana yang
diberikan oleh pemerintah pusat (Halim & Abdullah, 2006). Konsep ini sesuai
dengan pendapat Mardiasmo (2018) yang mengatakan bahwa pendapatan asli
daerah (PAD) merupakan penanda utama tingkat kemandirian keuangan daerah di
masa otonomi daerah. Semakin tinggi tingkat kemandirian fiskal, semakin besar
kemampuan daerah dalam memaksimalkan potensi pendapatan sendiri, sehingga
meningkatkan rasa tanggung jawab dan mengurangi kemungkinan terjadinya

Financial Distress.

Dalam penelitian ini, kemandirian fiskal diukur menggunakan rasio antara
realisasi Pendapatan Asli Daerah (PAD) terhadap realisasi pendapatan transfer.
Pengukuran ini sejalan dengan konsep kemandirian keuangan daerah yang
menjelaskan kemampuan pemerintah daerah dalam membiayai kegiatan
pemerintahan dan pembangunan dengan sumber pendapatan yang berasal dari
daerahnya sendiri (Halim, 2007). Secara operasional, rasio kemandirian fiskal
dihitung dengan membandingkan realisasi PAD dengan realisasi pendapatan
transfer, sebagaimana digunakan dalam penelitian Lestari dan Hidayat (2021).
Berdasarkan uraian tersebut, rumus pengukuran kemandirian fiskal dalam

penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

. . Realisasi Pendapatan Asli Daerah
Kemandirian Fiskal = — x 100%
Realisasi Pendapatan Transfer

Rasio ini menunjukkan tingkat ketergantungan pemerintah daerah terhadap dana
transfer dari pemerintah pusat, di mana semakin tinggi nilai rasio kemandirian
fiskal maka semakin besar kemampuan daerah dalam membiayai belanja dan
kebutuhan fiskalnya secara mandiri. Kondisi tersebut mencerminkan menurunnya
tingkat ketergantungan fiskal terhadap pemerintah pusat serta berkurangnya risiko
kesulitan keuangan daerah. Maka berdasarkan Keputusan Menteri Dalam Negeri

No. 690.900-327 Tahun 1996 tentang kriteria penilaian, kinerja keuangan, dan
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kemampuan efektivitas keuangan daerah otonom, kemandirian fiskal

diklasifikasikan ke dalam lima tingkat kategori penilaian sebagai berikut:

Tabel 3. 6 Kategori Kemandirian Fiskal

Kemandirian Fiskal (%) Kriteria
0-25 Rendah Sekali
25-50 Rendah
50-75 Sedang
75-100 Tinggi
> 100 Tinggi Sekali

Sumber: Kepmendagri No. 690.900-327 Tahun 1996

Kriteria penilaian rasio efektivitas, rasio efisiensi dan kemandirian fiskal dalam

penelitian ini mengacu pada Keputusan Menteri Dalam Negeri No. 690.900-327

Tahun 1996, yang juga digunakan oleh penelitian terdahulu seperti Hasanah dan

Anitasari (2019) serta Utomo (2021) dalam menilai kinerja keuangan daerah.

3.3.2 Operasional Variabel

“Operasional variabel merupakan penjelasan mengenai setiap variabel penelitian

yang mencakup konsep, indikator, metode pengukuran, dan skala yang digunakan.

Penyusunan operasional variabel bertujuan untuk memperjelas definisi variabel

penelitian, memberikan batasan yang jelas, serta meminimalisasi perbedaan

persepsi dalam pemahaman konsep yang diteliti.

Tabel 3. 7 Operasional Variabel Penelitian

Variabel Definisi Pengukuran Skala
Financial Financial Distress | Klasifikasi KFD yang telah
Distress (Y) | adalah kondisi di | ditetapkan oleh Kementerian
mana pemerintah | Keuangan melalui PMK setiap
daerah mengalami | tahunnya. Sari & Murtanto
kesulitan (2024). .
Rasio
keuangan
sehingga tidak
mampu
menyediakan
pelayanan publik
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sesuai standar
yang ditetapkan.
(Jones & Walker,
2007).

Rasio
Efektivitas
(X1)

Efektivitas adalah
ukuran berhasil
tidaknya suatu
organisasi
mencapai
tujuannya. Suatu
organisasi atau
program dinilai
efektif apabila
output yang
dihasilkan
memenuhi tujuan
yang diharapkan.
(Mardiasmo,
2004:8)

Realisasi Pendapatan Asli Daerah

X 1009
Target Pendapatan Asli Daerah 00%

Rasio

Rasio
Efisiensi
(X2)

Efisiensi adalah
pencapaian output
yang maksimum
dengan input
tertentu atau
penggunaan input
yang terendah
untuk mencapai
output tertentu.
Efisiensi
merupakan
perbandingan
output/input. Yang
dikaitkan dengan
standar kinerja
atau target yang
telah ditetapkan.
(Mardiasmo,
2004:4)

Realisasi Pendapatan Daerah

x 1009
Realisasi Belanja Daerah %

Rasio

Kemandirian
Fiskal (X3)

Kemandirian
fiskal merupakan
kemampuan
pemerintah daerah
dalam membiayai
belanja
pemerintahan dan
pembangunan

Realisasi Pendapatan Asli Daerah

x 1009
Realisasi Pendapatan Transfer %

Rasio
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dengan
mengandalkan
Pendapatan Asli
Daerah tanpa
ketergantungan
pada transfer pusat
(Halim &
Abdullah,
2006:45).

3.4 Metode Pengumpulan Data

Penelitian ini menggunakan metode studi dokumentasi dengan data sekunder dari
lembaga resmi. Data utama berasal dari Statistik Keuangan Pemerintah Daerah
Kabupaten/Kota yang diterbitkan oleh Badan Pusat Statistika (BPS), Laporan
Hasil Pemeriksaan (LHP) atas Laporan Keuangan Pemerintah Daerah (LKPD)
Kabupaten/Kota dari Badan Pemeriksa Keuangan (BPK), serta data Kapasitas
Fiskal Daerah (KFD) oleh Kementerian Keuangan yang tercantum dalam PMK 07
Nomor 193 Tahun 2022 dan PMK Nomor 84 Tahun 2023. Seluruh data tersebut
digunakan untuk menghitung rasio efektivitas, rasio efisiensi, kemandirian fiskal,
dan mengidentifikasi Financial Distress pemerintah daerah kabupaten/kota di

Indonesia periode 2022-2023.

3.5 Metode Analisis Data

Penelitian ini menggunakan analisis deskriptif dan analisis data menggunakan
teknik analisis regresi linear berganda dengan bantuan program SPSS versi 26
untuk menguji pengaruh rasio efektivitas, rasio efisiensi, dan kemandirian fiskal
terhadap Financial Distress pemerintah daerah. Sebelum dilakukan pengujian
hipotesis, model regresi terlebih dahulu diuji dengan uji asumsi klasik yang
meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji
autokorelasi guna memastikan model regresi memenuhi asumsi dasar yang

diperlukan.
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3.5.1 Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran umum
mengenai data penelitian. Menurut Ghozali (2016), analisis ini mencakup nilai
minimum, maksimum, rata-rata (mean), dan standar deviasi, yang berfungsi untuk
melihat kecenderungan pusat data, tingkat penyebaran, serta rentang nilai setiap
variabel. Dalam penelitian ini, analisis deskriptif dilakukan terhadap variabel rasio
efektivitas, rasio efisiensi, kemandirian fiskal, dan Financial Distress. Hasil
analisis deskriptif digunakan sebagai dasar awal untuk memahami karakteristik

data sebelum dilakukan analisis regresi linear berganda.

3.5.2 Uji Asumsi Klasik

Menurut Ghozali (2016), uji asumsi klasik merupakan tahapan pengujian yang
harus dilakukan dalam analisis regresi linear berganda untuk memastikan bahwa
model regresi memenuhi asumsi dasar yang dipersyaratkan. Pengujian ini
dilakukan sebelum pengujian hipotesis agar hasil estimasi regresi yang dihasilkan
bersifat tidak bias dan dapat memberikan kesimpulan yang akurat. Uji asumsi
klasik dalam model regresi linear berganda ini dilakukan sebelum pengujian

hipotesis dengan mengasumsikan hal-hal sebagai berikut:

3.5.2.1 Uji Normalitas

Uji normalitas dalam penelitian ini digunakan untuk mengetahui apakah nilai
residual pada model regresi linear berganda berdistribusi normal. Menurut
Ghozali (2016), normalitas residual merupakan salah satu asumsi penting dalam
regresi linear karena pelanggaran terhadap asumsi ini dapat menyebabkan hasil uji
statistik menjadi tidak valid, terutama pada jumlah sampel yang relatif kecil. Oleh
karena itu, pengujian normalitas diperlukan agar model regresi yang digunakan
untuk menganalisis pengaruh rasio efektivitas, rasio efisiensi, dan kemandirian
fiskal terhadap Financial Distress pemerintah daerah dapat memberikan hasil

yang akurat.
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Pengujian normalitas dapat dilakukan melalui analisis grafik dan uji statistik.
Analisis grafik dilakukan dengan melihat histogram residual dan Normal
Probability Plot (P-Plot). Jika data residual berdistribusi normal, maka histogram
akan membentuk pola menyerupai lonceng, serta titik-titik pada P-Plot akan
menyebar di sekitar dan mengikuti garis diagonal. Pola tersebut menunjukkan

bahwa distribusi residual mendekati distribusi normal (Ghozali, 2016).

Selain itu, uji normalitas juga dilakukan menggunakan uji statistik One Sample
Kolmogorov—Smirnov (K—S). Dalam uji ini, data residual dikatakan berdistribusi
normal apabila nilai signifikansi > 0,05. Sebaliknya, apabila nilai signifikansi <
0,05, maka residual dinyatakan tidak berdistribusi normal. Hasil uji normalitas ini
menjadi dasar untuk menentukan kelayakan penggunaan model regresi linear

berganda dalam penelitian.

3.5.2.2 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi
linear berganda terjadi ketidaksamaan varians residual antar pengamatan. Menurut
Ghozali (2016), model regresi yang baik seharusnya menunjukkan kondisi
homoskedastisitas, yaitu varians residual yang bersifat konstan. Sebaliknya,
apabila varians residual berbeda-beda, maka model regresi mengalami
heteroskedastisitas, yang dapat menyebabkan hasil estimasi menjadi tidak efisien
dan memengaruhi ketepatan pengujian hipotesis. Oleh karena itu, uji
heteroskedastisitas penting dilakukan dalam penelitian yang menganalisis
pengaruh rasio efektivitas, rasio efisiensi, dan kemandirian fiskal terhadap

Financial Distress pemerintah daerah.

Dalam penelitian ini, pengujian heteroskedastisitas dilakukan menggunakan
metode grafik scatterplot, yaitu dengan melihat pola penyebaran antara nilai
residual dan nilai prediksi (ZPRED). Apabila titik-titik pada grafik menyebar
secara acak, tidak membentuk pola tertentu, serta tersebar di atas dan di bawah
sumbu nol, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas.

Sebaliknya, apabila terlihat pola tertentu seperti membentuk garis atau
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gelombang, maka menunjukkan adanya masalah heteroskedastisitas dalam model

regresi (Ghozali, 2016).

3.5.2.3 Uji Multikolinieritas

Uji multikolinearitas dilakukan untuk mengetahui ada atau tidaknya hubungan
korelasi yang tinggi antar variabel independen dalam model regresi linear
berganda. Menurut Ghozali (2016), model regresi yang baik seharusnya tidak
menunjukkan adanya korelasi yang kuat antar variabel bebas, karena kondisi
tersebut dapat menyebabkan koefisien regresi menjadi tidak stabil dan sulit
diinterpretasikan. Dengan demikian, uji multikolinearitas menjadi penting untuk
memastikan bahwa variabel rasio efektivitas, rasio efisiensi, dan kemandirian
fiskal tidak saling berkorelasi secara berlebihan dalam menjelaskan kondisi

Financial Distress pemerintah daerah.

Pengujian multikolinearitas dalam penelitian ini dilakukan dengan melihat nilai
tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF). Menurut Ghozali (2016), model
regresi dinyatakan bebas dari multikolinearitas apabila nilai tolerance > 0,10 dan
nilai VIF < 10. Sebaliknya, apabila nilai tolerance < 0,10 dan nilai VIF > 10, maka
model regresi mengalami multikolinearitas sehingga tidak layak digunakan untuk

pengujian hipotesis.

3.5.2.4 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat hubungan atau
korelasi antara nilai residual pada satu periode pengamatan dengan periode
sebelumnya dalam model regresi linear berganda. Menurut Ghozali (2016),
autokorelasi umumnya muncul pada data runtut waktu (time series), di mana antar
pengamatan saling berkaitan. Apabila residual saling berkorelasi, maka asumsi
independensi residual tidak terpenuhi sehingga dapat memengaruhi keakuratan
hasil estimasi regresi. Oleh karena itu, uji autokorelasi perlu dilakukan dalam
penelitian ini untuk memastikan bahwa model regresi yang digunakan dalam

menganalisis pengaruh rasio efektivitas, rasio efisiensi, dan kemandirian fiskal
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terhadap Financial Distress pemerintah daerah memenuhi asumsi yang

dipersyaratkan.

Dalam penelitian ini, pengujian autokorelasi dilakukan menggunakan Durbin-
Watson (DW) test, yaitu metode statistik yang umum dipakai untuk mendeteksi
adanya autokorelasi residual dalam regresi linear berganda. Menurut Ghozali
(2016), apabila nilai DW mendekati angka 2, residual dianggap tidak bersifat
autokorelasi (independen). Sebaliknya, nilai DW yang jauh dari 2 menunjukkan

adanya autokorelasi positif atau negatif dalam model regresi.

3.5.3 Analisis Regresi Linear Berganda

Penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda untuk menguji
pengaruh beberapa variabel independen terhadap satu variabel dependen. Menurut
Ghozali (2016), regresi linear berganda merupakan metode analisis yang
digunakan untuk mengetahui hubungan dan pengaruh variabel independen
terhadap variabel dependen dengan syarat model regresi telah memenuhi asumsi
klasik yang dipersyaratkan. Setelah model regresi dinyatakan layak dan terbebas
dari pelanggaran asumsi klasik, selanjutnya dilakukan pengujian hipotesis untuk
menilai pengaruh rasio efektivitas, rasio efisiensi, dan kemandirian fiskal terhadap
Financial Distress pemerintah daerah kabupaten/kota di Provinsi Lampung.
Adapun model persamaan regresi linear berganda yang digunakan dalam

penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

Keterangan:

Y = Financial Distress

o = Konstanta

B1, B2, B3 = Koefisien Regresi Variabel Independen
X1 = Rasio Efektivitas

X2 = Rasio Efisiensi

X3 = Kemandirian Fiskal
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€ = Error Term (Residual)

3.5.4 Pengujian Hipotesis

Hipotesis merupakan dugaan sementara yang disusun berdasarkan kajian teori dan
hasil penelitian sebelumnya sebagai jawaban awal atas permasalahan penelitian.
Dugaan tersebut selanjutnya diuji kebenarannya secara empiris melalui proses
pengolahan dan analisis data. Dalam penelitian ini, pengujian hipotesis dilakukan
menggunakan metode regresi linear berganda melalui tahapan analisis yang telah

ditetapkan.

3.5.4.1 Uji Signifikansi Parsial (Uji Statistik t)

Uji parsial atau uji statistik t digunakan untuk menguji pengaruh masing-masing
variabel independen secara individu terhadap variabel dependen dalam model
regresi linear berganda. Menurut Ghozali (2016), pengujian ini dilakukan dengan
membandingkan nilai signifikansi hasil uji t dengan tingkat signifikansi 0,05.
Dalam penelitian ini, rasio efektivitas, rasio efisiensi, dan kemandirian fiskal
dinyatakan berpengaruh secara parsial terhadap Financial Distress pemerintah
daerah apabila nilai signifikansinya < 0,05, sedangkan apabila nilai signifikansi >
0,05 maka variabel independen tersebut tidak berpengaruh secara parsial terhadap

Financial Distress.

3.5.4.2 Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F)

Uji signifikansi simultan (uji statistik F) digunakan untuk mengetahui apakah
seluruh variabel independen secara bersama-sama memiliki pengaruh terhadap
variabel dependen dalam model regresi linear berganda. Menurut Ghozali (2016),
uji F dilakukan dengan membandingkan nilai signifikansi dengan tingkat
signifikansi 0,05 untuk menilai kelayakan model regresi secara keseluruhan.
Dalam penelitian ini, apabila nilai signifikansi uji F < 0,05, maka rasio efektivitas,
rasio efisiensi, dan kemandirian fiskal secara simultan berpengaruh terhadap

Financial Distress pemerintah daerah. Sebaliknya, jika nilai signifikansi uji F >
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0,05, maka variabel-variabel tersebut secara bersama-sama tidak berpengaruh

terhadap Financial Distress pemerintah daerah.

3.5.4.3 Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi (R?) digunakan untuk mengetahui sejauh mana
kemampuan model regresi linear berganda dalam menjelaskan variasi variabel
dependen. Menurut Ghozali (2016), nilai R? berada pada rentang antara 0 dan 1, di
mana nilai yang kecil menunjukkan bahwa kemampuan variabel independen
dalam menjelaskan variabel dependen masih terbatas, sedangkan nilai yang
mendekati satu menunjukkan bahwa variabel independen mampu memberikan
penjelasan yang kuat terhadap variasi variabel dependen. Dalam penelitian ini,
nilai R? digunakan untuk menilai seberapa besar rasio efektivitas, rasio efisiensi,
dan kemandirian fiskal mampu menjelaskan variasi Financial Distress pemerintah

daerah.



V. PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh rasio
efektivitas, rasio efisiensi, dan kemandirian fiskal terhadap Financial Distress
pemerintah daerah kabupaten/kota di Indonesia periode 20222023, dengan total
713 observasi setelah penghapusan data outlier. Berdasarkan hasil analisis regresi

linear berganda, diperoleh kesimpulan sebagai berikut::

a. Rasio efektivitas tidak berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress.
Nilai signifikansi sebesar 0,119 (> 0,05) menunjukkan bahwa tingkat
efektivitas realisasi Pendapatan Asli Daerah (PAD) belum terbukti secara
statistik memengaruhi kondisi kesulitan keuangan pemerintah daerah.
Dengan demikian, hipotesis pertama (H:) ditolak.

b. Rasio efisiensi tidak berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress.
Nilai signifikansi sebesar 0,099 (> 0,05) mengindikasikan bahwa tingkat
efisiensi belanja daerah belum terbukti menjadi determinan kondisi
Financial Distress pada periode penelitian. Oleh karena itu, hipotesis
kedua (H:) ditolak.

c. Kemandirian fiskal berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress.
Nilai signifikansi sebesar 0,003 (< 0,05) menunjukkan bahwa kemandirian
fiskal merupakan variabel yang secara statistik memengaruhi kondisi
keuangan pemerintah daerah. Koefisien regresi yang bernilai positif
menunjukkan bahwa peningkatan kemandirian fiskal berkorelasi dengan
peningkatan nilai Financial Distress sesuai dengan arah pengukuran
variabel dependen dalam penelitian ini. Dengan demikian, hipotesis ketiga
(Hs) didukung.

d. Secara simultan, ketiga variabel independen berkontribusi dalam

menjelaskan variasi Financial Distress, namun secara parsial hanya
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kemandirian fiskal yang terbukti sebagai determinan utama. Temuan ini
menunjukkan bahwa kemampuan daerah dalam membiayai kebutuhan
fiskalnya secara mandiri memiliki peran yang lebih dominan dibandingkan

dengan sekadar efektivitas realisasi pendapatan maupun efisiensi belanja.

5.2 Keterbatasan Penelitian

Meskipun penelitian ini telah menghasilkan temuan yang signifikan terkait
pengaruh rasio efektivitas, rasio efisiensi, dan kemandirian fiskal terhadap
Financial Distress pemerintah daerah, penulis menyadari bahwa penelitian ini
masih memiliki sejumlah keterbatasan yang perlu diperhatikan serta dapat

dijadikan bahan pertimbangan bagi penelitian selanjutnya, antara lain:

a. Penelitian ini hanya menggunakan tiga variabel independen, yaitu rasio
efektivitas (pendapatan), rasio efisiensi (belanja), dan kemandirian fiskal.
Penelitian berikutnya dapat menambahkan variabel keuangan lain, seperti
likuiditas, solvabilitas, atau indikator fiskal tambahan, untuk memperoleh
pemahaman yang lebih komprehensif terkait faktor-faktor yang
memengaruhi Financial Distress pemerintah daerah.

b. Fokus penelitian terbatas pada aspek keuangan, sehingga faktor non-
keuangan yang mungkin berperan, seperti kualitas tata kelola, kapasitas
sumber daya manusia, transparansi, atau karakteristik demografis daerah,
belum dianalisis. Penelitian mendatang dapat memasukkan variabel non-
keuangan untuk memberikan perspektif yang lebih holistik terkait kondisi
Financial Distress.

c. Penelitian ini menggunakan periode pengamatan 2022-2023 yang
merupakan fase pemulihan pasca pandemi, sehingga hasil penelitian
belum sepenuhnya mencerminkan kondisi fiskal pemerintah daerah pada
periode normal.

d. Periode pengamatan terbatas pada dua tahun (2022-2023). Dengan
demikian, tren jangka panjang dan dinamika perubahan kondisi keuangan

pemerintah daerah belum sepenuhnya tertangkap. Penelitian selanjutnya



78

disarankan memperluas periode analisis agar mampu menilai stabilitas

fiskal dan risiko Financial Distress secara lebih menyeluruh.

5.3 Saran dan Implikasi

Berdasarkan hasil penelitian terkait pengaruh rasio efektivitas, rasio efisiensi, dan
kemandirian fiskal terhadap Financial Distress pemerintah daerah kabupaten/kota
di Indonesia periode 2022-2023, beberapa saran dan implikasi yang dapat

diberikan antara lain:

a. Pengembangan Variabel Penelitian
Penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas cakupan variabel,
misalnya dengan menambahkan indikator keuangan lain seperti rasio
ketergantungan atau belanja modal. Selain itu, integrasi faktor non-
keuangan, seperti kualitas tata kelola, transparansi, kapasitas sumber daya
manusia, dan kualitas pelayanan publik, dapat memberikan pemahaman
yang lebih mendalam mengenai determinan Financial Distress sekaligus
meningkatkan kemampuan prediksi risiko keuangan daerah.

b. Perluasan Periode Penelitian
Menggunakan periode pengamatan yang lebih panjang, misalnya tiga
hingga lima tahun, akan memungkinkan peneliti menangkap tren jangka
panjang, fluktuasi keuangan, dan dinamika fiskal daerah secara lebih
stabil. Hal ini juga dapat meningkatkan validitas hasil penelitian serta
mengurangi bias yang mungkin muncul akibat kondisi khusus pada tahun
tertentu.

c. Implikasi Praktis bagi Pemerintah Daerah
Temuan menunjukkan bahwa rasio efektivitas dan kemandirian fiskal
berperan penting dalam menurunkan risiko Financial Distress. Oleh
karena itu, pemerintah daerah disarankan untuk meningkatkan realisasi
Pendapatan Asli Daerah (PAD), memaksimalkan potensi sumber
pendapatan lain, serta memperkuat kemandirian fiskal guna mendukung

stabilitas keuangan dan keberlanjutan pelayanan publik.
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d. Implikasi Praktis bagi Pengelolaan Belanja Daerah
Rasio efisiensi yang berpengaruh positif menekankan pentingnya
penggunaan belanja secara optimal. Pemerintah daerah sebaiknya
memprioritaskan program yang berdampak nyata bagi masyarakat,
sehingga efisiensi belanja dapat mendukung stabilitas fiskal, mengurangi
tekanan anggaran, serta meningkatkan akuntabilitas pengelolaan dana
publik.

e. Implikasi Kebijakan
Hasil penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan bagi pembuat
kebijakan di tingkat pusat maupun daerah. Keberhasilan fiskal daerah
tidak hanya bergantung pada besarnya anggaran, tetapi juga pada
keseimbangan antara efektivitas pendapatan, efisiensi belanja, dan
kemandirian fiskal. Dengan demikian, risiko Financial Distress dapat
diminimalkan dan manajemen keuangan daerah diperkuat sesuai prinsip
New Public Management.

f. Kontribusi terhadap Penelitian Selanjutnya
Temuan penelitian ini menyediakan dasar empiris bagi studi lanjutan, baik
oleh akademisi maupun praktisi. Penelitian berikutnya dapat
mengeksplorasi interaksi antara rasio efektivitas, efisiensi, kemandirian
fiskal, serta faktor non-keuangan, sehingga prediksi Financial Distress
menjadi lebih komprehensif dan relevan untuk pengambilan keputusan

pemerintah daerah.
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