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KAJNAN PUSTAKA DAN HIPOTESIS PENELITIAN

A. Kajian Pustaka

Teori Sinyal (Signaling Theory)

Teori sinyal atau signaling theory yang dikemukakan oleh Ross
(1977) menyebutkan bahwa laporan keuangan digunakan untuk memberi
sinyal positif (gambaran vang baik) atau sinyal negatif (gambaran yang
buruk) kepada pihak cksternal. Teori ini relevan bila digunakan sebagai
acuan bagi investor untuk mengambil tindakan terkait penanaman modal
dan lain-lain karena sinyal-sinyal dan informasi yang tersebar dapat dijuji
kevalidannya. Teori sinyal atau signaling theory ini dikemukakan oleh
Spence (1973 ) menjelaskan sinval sebagai upaya pemberi informasi untuk
mendefinisikan kesulitan secara tepat pada pihak lain atau pihak yang
ingin berinvestasi sehingga pihak tersebul bersedia untuk menanamkan
maodal sekalipun dibawah ketidakjelasan,

Hubungan antara teori sinval atau signalling theory terhadap

finaneial distress adalah berdasarkan informasi dalam laporan kevangan

perusahaan, dengan signalling theory maka bisa diketahui kapasitas serta
sitausi keuangan perusahaan, sehingga diketahui apakah perusahaan
menghadapi situasi financial distress atau tidak, Jika situasi financial
distress mampu  diprediksi  terlebih  dahulu, maka perusahaan bisa
melakukan upava pencegahan agar tidak mengalami  Kebangkrutan.

Perusahaan tidak mungkin mengalami kebangkrutan dalam kurun wakiu
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dekat dan secara tiba-tiba, oleh karena itu financial distress bisa dijadikan
sehagai sinval atau tanda dari kemungkinan terjadinya kebangkrutan,
karena financial distress dapat diartikan sebagai kondisi menurunnya
situasi keuangan sebuah perusahaan sebelum terjadinya kebangkrutan
(Yustika & Silfi. 2015). (Arafah dan Kusumawati, 2024) teori sinval
menjelaskan  mengapa  perusahaan  mempunyai  insentil’  untuk
menyediakan informasi keuangan kepada pihak eksternal. teori sinyal
berkaitan dengan laporan Kevangan vang diterbitkan oleh perusahaan,
karena laporan keuangan digunakan dalam pengambilan keputusan
investor. Finansial Analisis rasio digunakan untuk membaniu interpretasi
laporan keuangan yang disajikan. ltu Hasil pengukuran analisis rasio
keuangan dapat dijadikan sinval bagi investor.
Laporan Kenangan
a. Pengertian Laporan Keuangan
Laporan keuangan memungkinkan memperlihatkan keadaan
kondisi keuangan dari suatu  perusahaan. Laporan keuangan
merupakan hasil dari kegiatan operasi normal perusahaan akan
memberikan informasi kevangan tersebut yang berguna bagi entitas-
entitas di dalam perusahaan itu sendiri maupun entitas-entitas lain
diluar perusahaan.
Menurut  Tkatan Akuntan  Indonesia (2022} memberikan
penjelasan mengenai laporan keuangan yang merupakan struktur yang

menyajikan posisi keuvangan dan Kinerja kevangan dalam sebuah
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entitas. Tujuan umum dari laporan keuangan ini untuk kepentingan
umum adalah  penvajian  informasi  mengenai  posisi kewangan
(financial position), Kinerja kevangan (financial performance), dan
arus kas (cash flow) dari entitas vang sangat berguna untuk membuat
keputusan ekonomis bagi para penggunanyas. Untuk dapal mencapai
tujuan ini, laporan keuangan menyediakan informasi mengenai elemen
dari entitas yang terdiri dari aset, kewajiban, networth, beban, dan
pendapatan (termasuk gain dan losy), perubahan ekuitas dan arus kas.
Informasi tersebut diikuti dengan catatan, akan membantu pengguna
memprediksi arus kas masa depan. Menurut PSAK No. | (2015)
Laporan keuangan adalah penyajian terstruktur dari posisi keuangan
dan kinerja keuangan suatu entitas, Laporan ini menampilkan sejarah
entitas vang dikuantifikasi dalam nilai moneter.

Pendapat lainnya dikemukakan oleh Riswan dan Kesuma
(2018)., memaparkan bahwa laporan Keuangan merupakan catatan
informasi Keuangan suatu perusahaan pada suatu periode akuntansi
yvang dapat digunakan untuk menggambarkan kinerja perusahaan.
Laporan keuangan adalah bagian dari proses pelaporan keuangan,
Kondisi keuangan suatu perusahaan akan dapat diketahui dari laporan
keuangan perusahaan yang bersangkutan, vang terdiri dari neraca,
laporan laba rugi serta laporan keuangan lainnya (Riswan dan

Kesuma, 2018),
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b. Tujuan Laporan Keuangan

Menurut Kasmir (2016) secara umum laporan keuangan

bertujuan untuk memberikan informasi keuangan suatu perusahaan,

baik pada saat tertentu maupun pada periode tertentu. Laporan

keuvangan juga dapat disusun secara mendadak sesuai kebutuhan

perusahasn maupun secara berkala, Jelasnya adalah laporan kevangan

mampu memberikan informasi kevangan kepada pihak dalam dan luar

perusahaan vang memiliki kepentingan terhadap perusahaan (Kasmir,

2016).

Kasmir (2016) juga memaparkan beberapa (ujuan laporan

keuangan di antaranya adalah scbagai berikut ;

I}

3)

+)

)

Memberikan intormasi tentang jenis dan jumlah aktiva (harta)
vang dimiliki perusahaan pada saat ini.

Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah kewajiban dan
modal yang dimiliki perusahaan pada saat ini,

Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah pendapatan vang
diperoleh pada suatu periode tertentu.

Memberikan informasi tentang jumlah biava dan jenis biava vang
dikeluarkan perusahaan dalam suatu periode tertentu.
Memberikan informasi tentang perubahan-perubahan yang terjadi
terhadap aktiva, pasiva, dan modal perusahaan.

Memberikan informasi tentang kinerja manajemen perusa haan

dalam suatu periode.
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7} Memberikan informasi tentang catatan-catatan atas laporan
keuangan.
¥) Informasi keuangan lainnya.

Dengan memperoleh laporan keuangan suatu perusahaan, akan
dapat diketahoi kondisi kevangan perusahaan sccara menyveluroh.
Kemudian, laporan keuangan tidak hanya sekadar cukup dibaca saja,
tetapi juga harus dimengerti dan dipahami tentang posisi keuangan
perusahaan saat ini. Caranya adalah dengan melakukan analisis
keuangan melalui berbagai rasio keuangan yang lazim dilakukan
(Kasmir, 2016),

Menurut Weygandt er af.. (2016) dalam Riswan dan Kesuma
(2018). menvimpulkan bahwa tujuan-tujuan dari pelaporan keuangan
adalah scbagai berikut :

1) Berguna bagi mereka yang membual keputusan investasi dan
kredit.

2)  Membantu dalam memperkirakan arus kas di masa depan

3) Mengidentifikasi sumber daya ekonomi (asser). klaim atas
sumber daya tersebut (kewajiban) serta perubahan pada sumber
dava lain tersebut,

Manfaat Laporan Keuangan

Ada beberapa manfaat yang diperoleh dari pembuatan laporan
keuangan. Seperti dikemukakan oleh Fahmi (2019). yang menvatakan

bahwa dengan adanya laporan kewangan yang disediakan pihak
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manajemen perusahaan maka sangat membantu pihak pemegang

sgham dalam proses pengambilan keputusan. dan sangat berguna

dalam melihat kondisi pada saat ini maupun dijadikan sebagai alat

untuk memprediksi kondisi masa vang akan datang. Manfaat dengan

adanva laporan ini bisa digunakan scbagai bahan pertimbangan dan

masukan dalam proses pengambilan keputusan demi kemajuan

perusahaan dimasa vang akan datang.

Menurot Fahmi (2019), laporan keuvangan memiliki beberapa

mantaat penting :

Membantu  Pengambilan  Keputusan: Laporan  Keuangan
menyediakan informasi  yang diperlukan oleh manajemen
perusahaan, pemegang saham, dan pihak-pihak berkepentingan
lainnya untuk membuat Keputusan yang tepat,

(Gambaran Kondisi Keuangan: Laporan ini memberikan gambaran
tentang kondisi keuangan perusahaan saat ini, vang dapat
digunakan untuk memprediksi kondisi di masa depan,

Alat Evaluasi Kinerja: Laporan kenangan dapat digunakan untuk
mengevaluasi kinerja manajemen dan operasional perusahaan
selama periode tertentu,

Transparansi  dan  Akuntabilitas:  Dengan adanya laporan
keuangan, perusahaan dapat menunjukkan transparansi dan
akuntabilitas  kepada  pemegang  sasham  dan  pihak-pihak

berkepentingan lainnya.
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3. Kebangkrutan

H

Definisi Kebangkrutan

Wongsosudono ¢f al.. (2013) mendefinisikan kebangkrutan
sehagai kondisi dimana suatu perusahaan telah pagal atau tidak
mampu lagi memenuhi segala kewajiban pemberi pinjaman (debitur)
karena perusahaan kekurangan dana untuk menjalankan dan
melanjutkan usahanya sehingga pencapaian tujuan ekonomi tidak
terpenuhi. Pendapat lain dikemukakan oleh Masdiantini dan
Warasniasih (2020), bahwa kebangkrutan merupakan suatu Kondisi
dimana kesulitan Keuangan vang dialami sebuah perusahaan sudah
sangat parah sehingga perusahaan tersebut tidak mampu lagi untuk
beroperasi dengan baik.

Marlin et al., (1995) dalam Patunrui dan Yati (2019)
mengartikan kebangkrutan sebagai Kegagalan dalam beberapa arti,
waitu :
1y Kegagalan Ekonomi ( Economic Foilure)

kegagalan dalam arti ekonomi berarti bahwa pendapatan
perusahaan tidak menutup biayanya sendiri, ini berarti tingkat
labanya lebih kecil dari biaya modal atau nilai sekarang dari
arus kas perusahaan lebih kecil dari kewajiban. Kegagalan
terjadi bila arus kas sebenarnya dari perusahaan tersebut jatuh di

bawah arus kas vang diharapkan. Bahkan kegagalan dapat juga
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berarti bahwa pendapatan atas biaya historis dari investasinya
lebih kecil daripada biava modal perusahaan
Kegagalan Keuangan (Fineneial Failure)

Perusahaan dapat dianggap gagal jika perusahaan, tidak
dapat memenuhi kewajiban pada saat jatuh tempo. Walaupun
total aktiva melebihi total wang atau terjadi bila suatu
perusahaan gagal memenuhi salah satu atau lebih kondisi dalam
ketentuan hutangnyva seperti rasio aktiva lancar terhadap utang
lancar vang telah ditetapkan atau rasio kekayaan bersih terhadap
total aktiva vang disyaratkan. Insolvensi leknis juga terjadi bila
arus kas tidak cukup untuk memenuhi pembayaran bunga
pembavaran kembali pokok pada tangga tertentu.Insolvensi
dalam pengertian kebangkrutan.

Dalam pengertian ini kebangkrutan didelinisikan dalam
ukuran sebagai Kekayaan ‘bersih negatif dalam neraca
konvensional atau nilai sekarang dari arus kas vang diharapkan
lebih kecil dari kewajiban. Likuidasi merupakan suatu proses
vang berakhir pada pembubaran perusahaan sebagai suatu
perusahaan. Likuidasi lebih menekankan pada aspek status
vuridis perusahaan sebagai suatu badanhukum dengan segala
hak-hak dan kewajiban. Likuidasi atau pembubaran senantiasa
berakibat penutupan usaha akan tetapi likuidasi tidak selalu

berarti perusahaan bangkrut.
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Tahap Terjadinya Kebangkrutan
Kordestani ef.al.. (2021), mengutarakan bahwa kebangkrutan
bisa terjadi karena beberapa faktor. Misalnya dalam contoh Kasus
penyebabnya bisa terdeteksi setelah analisis laporan keuangan.
MNamun  beberapa  kasus  sedang  mengalami  penurunan  Letapi
beberapa item dalam laporan keuangan masih menunjukkan Kinerja
keuangan vang baik. Ada beberapa perusahaan yang mengalami
tahapan kebangkrutan. Namun ada juga vang tidak mengalami
tahapan kebangkrutan. Tahapan dari kebangkrutan tersebut diurutkan
sebagai berikut :
Iy Latency (Latensi)
Pada tahap ini retwrn on asser (ROA) akan mengalami
penurunan,
2y Shortage of cash (Kekurangan uang kas)
Shortage of cash atau tahap dimana perusahaan sedang
mengalami kekurangan kas, perusahaan tidak memiliki cukup
sumber dava kas untuk memenuhi kewajibannya saat ini,
meskipun masih mungkin memiliki tingkat profitabilitas yang
kuat.
3y Financial distress (Kesulitan keuangan)
Financial disiress dianggap sebagai keadaan darurat kevangan.

Dimana kondisi ini paling mendekati kebangkrutan.
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4y Bankruptey (Kebangkrutan)
Jika perusahaan tidak dapat menyembuhkan gejala kesulitan
keuangan (financial distress), maka perusahaan akan bangkrut.
4. Financial Distress
a. Pengertian Financial Distress

Yusbardini dan Rashid (2019), mendefinisikan  fTmancial
disiressy sebagai suatu kondisi dimana keuangan suatu perusahaan
sedang dalam keadaan tidak sehat atau mengalami krisis. Dengan kata
lain financial distress merupakan suato kondisi dimana perusahaan
mengalami  kesulitan  keuangan  untuk  memenuhi  kewajiban-
kewajibannya (Yusbardini dan Rashid, 2019}, Menurut Fakimi (2017),
jika suatu perusahaan mengalami masalah dalam likuiditas maka
sangat memungkinkan perusahaan tlersebut muolai memasuki masa
kesulitan keuangan (financial disiress), dan jika kondisi kesulitan
tersebut lidak cepat diatasi maka ini bisa berakibal kebangkrulan
usaha (bankpruvey). Financial distress merupakan tahap penurunan
kondisi keuangan vang terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan
ataupun likuidasi.

Apabila hal ini tidak segera diselesaikan akan berdampak
besar pada perusahaan-perusahaan seperti hilangnya kepercayaan dari
sharehalder, dan bahkan perusahaan akan mengalami kebangkrutan,
Pendapat Lain dikemukakan oleh Masita dan Purwohandoko (2020},

financial distress didefinisikan sebagai situasi dimana pervsahaan
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sedang menghadapi  keuangan vang sulit  sampai akhirnya
menimbulkan likuidasi atau kebangkrutan. Masita dan Purwohandoko
(2020), menyatakan pendapat yvang sama bahwa kondisi keuangan
vang sulit dalam waktu singkat itu sifatnya sementara, namun apabila
lidak ada penanganan segers akan bisa menjadi Kesulitan vang tidak
solvabel atau utang tersebut lebih besar dari aset yang dimiliki dan
cenderung pada kebangkrutan.

Christine (2019), berpendapat bahwa financial distress terjadi
karena perusahaan tidak mampu mengelola dan menjaga kestabilan
kinerja keuangan sehingga menyebabkan perusahaan mengalami
kerugian operasional dan kerugian bersih untuk tahun vang berjalan.
Lebih lanjut, dari kerugian wang terjadi akan mengakibatkan
defisiensi modal dikarenakan penurunan nilai saldo laba yang terpakai
untuk melakukan pembayaran dividen, sehingga total ekuitas secara
keseluruhanpun akan mengalami defisiensi.

Manfaat Melakukan Prediksi Financial Distress

Prediksi financial distress ini sangat penting bagi berbagai
pihak. Hal ini menjadi perhatian bagi berbagai pihak karena dengan
mengetahui kondisi perusahaan yang mengalami financial distress,
maka berbagai pihak tersebut dapat mengambil keputusan atau
tindakan untuk memperbaiki keadaan ataupun untuk menghindari
masalah {Dwijayanti, 2010). Menurut Almilia dan Kristijadi (2022)

dalam Dwijayanti (2010) ada berbagai pihak yang berkepentingan
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untuk melakukan prediksi atas kemungkinan terjadinya fimancial

distress, diantaranya adalah sebagai berikut :

L)

3)

4)

Pemberi Pinjaman atau Kreditor

Institusi pemberi pinjaman memprediksi financial distress dalam
memutuskan apakah akan memberikan pinjaman dan menentukan
kebijakan mengawasi pinjaman yang telah diberikan pada
perusahaan.  Selain  itu  juga digunakan untuk  menilai
kemungkinan masalah suatu perusahaan dalam melakukan
pembavaran kembali pokok dan bunga.

Investor

Model prediksi financial distress dapat membantu investor ketika
akan memutuskan untuk berinvestasi pada suatu perusahaan.
Pembuat Peraturan atau Badan Regulator,

Badan regulator mempunyai tanggung jawab mengawasi
kesanggupan membayar hutang dan menstabilkan perusahaan
individu, Hal ini menyebabkan perlunya suatu model untuk
mengetahui  kesanggupan perusahaan membavar hutang  dan
menilai stabilitas perusahaan.

Pemerintah

Prediksi  financiad distress  penting bagi  pemerintah  dalam

melakukan entitrust regulation.



36

3) Awuditor
Model prediksi financial distress dapat menjadi alat vang berguna
bagi auditor dalam membuat penilaian going concern perusahaan.
Pada tahap penyelesaian audit, auditor harus membuat penilaian
lentang  going concern perusahaan, Jika temyata perusahaan
diragukan going concern-nya, maka auditor akan memberikan
opini wajar tanpa pengeculian dengan paragraf penjelas atau bisa
Juga memberikan opini disclaimer (atau menolak memberikan
pendapat)

6) Manejemen
Apabila perusahaan mengalami kebangkrutan, maka perusahaan
akan menanggung biaya langsung (fee akuntan dan pengacara)
dan biava tidak langsung (Kerugian penjualan atau Kerugian
paksaan akibat ketetapan pengadilan). Oleh karena itu,
manajemen harus melakukan prediksi financial distress  dan
mengambil tindakan yang diperlukan untuk dapat mengatasi
kesulitan kevangan vang terjadi dan mencegah kebangkrutan pada
perusahaan.

c. Penyebab terjadinya Financial Distress pada Perusahaan
Lizal (2022) mengelompokkan penyebab-penyebab terjadinya
kesulitan  kewangan dan dinamakan dengan Model Dasar

Kebangkrutan atau Trinitas Penyebab Kesulitan Kevangan. Menurut
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beliau, ada tiga alasan mungkin mengapa perusahaan mengalami

menjadi bangkrut, yaitu ;

1)

2}

3)

Neovlassical model

Pada kasus ini kebangkrutan terjadi jika alokasi sumber daya
lidak tepal. Kasus restrukturisasi ini terjadi ketika kebangkrutan
mempunyai campuran aset yang salah. Mengestimasi kesulitan
dilakukan dengan data neraca dan laporan laba rugi. Misalnya
profitassets {untuk mengukur profitabilitas). dan
liabilities/assets.

Financial Model

Campuran aset benar tapi struktur keuangan salah dengan
liguidity constrainis (batasan likuiditas), Hal ini berarti bahwa
walaupun perusahaan dapat bertahan hidup dalam jangka panjang
tetapi ia harus bangkrut juga dalam jangka pendek. Hubungan
dengan pasar modal yang tidak sempurna dan struktur modal
vang inherited menjadi pemicu utama kasus ini. Tidak dapat
secara terang ditentukan apakah dalam kasus ini kebangkrutan
baik atau buruk untuk direstrukiurisasi.

Corporate governance model

Disini. kebangkrutan mempunyai campuran aset dan struktur
keuangan wvang benar tetapi dikelola dengan  buruk.
ketidakefisicnan ini mendorong perusahaan menjadi owt of the

market sebagai konsekuensi dari masalah dalam tata kelola
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perusahaan yang tidak terpecahkan. Model ini mengestimasi

kesulitan  dengan  informasi  kepemilikan.  Kepemilikan

berhubungan dengan struktur tata kelola perusahaan dan goodhwill

Perusahaan

Sedangkan menurut Romli (2020), ada beberapa faktor vang
menyebabkan terjadinva financial distress, secara garis besar dapat
dikelompokkan menjadi tiga bagian vaitu :

Iy Sistem Perekonomian

Kondisi ekonomi makro yang tidak stabil, seperti resesi, intlasi

linggi. atau kebijakan ekonomi yang tidak mendukung, dapat

mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan.
2y Faktor Ekstern Perusahaan

a) Perubahan Regulasi: Perubahan dalam peraturan pemerintah,
seperti peningkatan tarif pajak atau perubahan kebijakan
lingkungan, dapat meningkatkan biaya operasional
perusahaan dan mengurangi profitabilitas,

b} Persaingan vang Ketat: Munculnya pesaing baru atau strategi
agresif dari pesaing yvang sudah ada dapat mengurangi pangsa
pasar dan pendapatan perusahaan.

¢} Perubahan Teknologi: Kemajuan teknologi vang cepat dapat
membuat produk atau layanan perusahaan menjadi usang jika

perusahaan tidak mampu beradaptasi dengan cepat.
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Kondisi Pasar yang Tidak Menguntungkan: Fluktuasi dalam
permintaan pasar, perubahan harga bahan baku, atau kondisi
ekonomi yang buruk dapat mempengaruhi pendapatan dan
profitabilitas perusahaan.

Kebijakan Suku Bunga: Peningkatan suko bunga pinjaman
dapat meningkatkan biava utang perusahaan, vang pada
gilirannya dapat mengurangi likuiditas dan solvabilitas.
Krisis Ekonomi Global: Peristiwa ekonomi global seperti
resesi atau krisis keuangan dapat berdampak negatit’ pada
operasi perusahaan. lerulama jika perusahaan bergantung

pada pasar internasional,

Faktor Intern Perusahaan

4)

b)

c)

Terlalu  Besarnya  Kredit  vang  Diberikan  Kepada
Debitur/Langganan: Memberikan kredit vang terlalu besar
tanpa evaluasi risiko vang memadai dapat menyebabkan
masalah likuiditas.

Manajemen vang Tidak Efisien: Pengelolaan sumber daya
vang buruk dan Keputusan manajerial vang tidak tepat dapat
mengurangi profitabilitas dan meningkatkan risiko keuangan.
kekurangan Modal: Kurangnva modal untuk  mendanai
operasi dan investasi dapat menghambat pertumbuhan dan

menyebabkan kesulitan keuangan,
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d) Kecurangan dan Penipuan: Tindakan tidak etis seperti
kecurangan dan penipuan dapat merusak reputasi  dan
keuangan perusahaan,

¢) Kebangkrutan yang Dipersiapkan: Beberapa perusahaan
mungkin secara sengaja mempersiapkan Kebangkrotan untuk
menghindari kewajiban linansial atau untuk tujuan lain yang

tidak etis

d. Jenis-jenis Financial Distress

Brigham dan Gapenski dalam Widyastuti (2018), membagi

Jenis-jenis fincncial distress seperti berikul

I}

2)

3)

Economic Failure

Feonomic  failure  merupakan  suatu  kondisi  pendapatan
perusahaan yang tidak mampu menutupi seluruh total beban biaya
perusahaan, termasuk beban biaya modal.

Bussines Failure

Bussines failure dengan kata lain kegagalan bisnis digambarkan
sebagai kerugian dalam bisnis karena kesalahan keputusan bisnis
atau karena factor-faktor ¢konomi yang lain.

Technical Insolvency

Sebuah perusahaan dikatakan dalam keadaan technical insolvency

jika tidak dapat memenuhi kewajiban lancar ketika jatuh tempo.

Ketidakmampuan membayar hutang sccara teknis menunjukkan

kekurangan likuiditas vang sifatnya sementara, vang jika diberi
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waktu, perusahaan mungkin dapat membavar hutangnya dan
survive.

4y Insolvency in Bankruptcy
Insolvency in bankruptcy  dapat  dikatakan sebagai  pailit
dikarenakan para debitur tidak dapat melunasi semuoa utangnya.

5y  Legal Bankrupicy
Perusahaan dikatan dalam kondisi legal bankruptcy secara hukum
perusahaan tersebut telah dinyatakan bangkrut.

¢. Pengukuran Financial Distresy
Iy Zmijewski Model
Zmifewski (1984) dalam Fitrivanti dan Yunita (2019),
menggunakan analisis rasio yang mengukur kinerja. leverage, dan
likuiditas suatu perusahaan untuk model prediksinya terhadap
kesulitan  kewangan  (fimancial  distress).  Model  vang
dikembangkannya adalah sebagai berikut :
X =43 —4.5X1 + 5.7X2- 0.004X3

Dimana :
X1 =RO: Net Income ; Total Assers
X2 = DER: Total Debt : Total Assets
X3 = CR: Current Assets - Curvent Liabifity
Semakin tinggi nilai X lebih besar dari 0 kemungkinan

perusahaan mengalami kebangkrutan.
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The Altmen Model

Altman (1968) adalah orang yang pertama yang
menerapkan Muftinle Discriminant Analvsis. Analisa diskriminan
ini merupakan suatu teknik statistik vang mengidentilikasikan
beberapa macam rasio keuangan vang dianggap memiliki nilai
paling penting  dalam  mempengaruhi  suatu Kejadian, lalu
mengembangkannya dalam suatu model dengan maksud untuk
memudahkan menarik kesimpulan dari suatu kejadian. Analisa
diskriminan ini kemudian menghasilkan suatu dari beberapa
pengelompokan vang bersifat apriori atau mendasarkan teori dari
kenvataan yang scbenarnya (Ramadhani dan Lukviarman, 2019},

Menurut Ramadhani dan Lukviarman (2019) penggunaan
model  Altman  sebagai  salah  salu  pengukuran  Kinerja
kebangkrutan tidak bersifat tetap atau stagnan melainkan
berkembang dari waktu kewaktu, dimana pengujian dan
penemuan  model  terus  diperluas  oleh  Altman  hingga
penerapannya lidak hanya pada perusahaan manufaktur publik
sdaja tapi sudah mencakup perusahaan manufaktur non publik,
perusahaan non manufakiur. dan perusahaan obligasi korporasi.
Dan berikut merupakan tiga perkembangan model Altman

(Ramadhani dan Lukviarman, 2019)
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£ =0,560X1+326X2+6,72X3 + 1,05X4
Keterangan :
Z = bunkrupey index X1 = working capital/total asset
X2 = retained earnings / total asset
X3 = carning hefore interest aned taves/total asser
X4 = book value of equitv/book value of total dett
Klasifikasi perusahaan vang schat dan bangkrut didasarkan pada
nilai Z-score model Altman Modifikasi vaitu
a) Jika nilai Z < 1,1 maka termasuk perusahaan yang bangkrut
atau mengalami financial distress.
by Jika nilai Z < 2,6 maka termasuk grev area (tidak dapat
ditentukan apakah perusahaan sehat ataupun mengalami
kebangkrutan).
c) Jika nilai Z> 2,6 maka termasuk perusahaan yang tidak
bangkrut atau tidak mengalami financial distress.
Madel Springate
Model ini dikembangkan oleh Springate (1978) dengan
menggunakan analisis  multidiskriminan. Model ini  dapat
digunakan untuk memprediksi kebangkrutan dengan tingkat
keakuratan 92.5% (Ramadhani dan Lukviarman, 2019). Model
vang berhasil dikembangkan oleh Springate adalah :
Z=1,03A+3,07B + 0,66C +0.4D

Motasi



a4

A= working capital/total asset
B = net profit before interest and taves/toial asser
C = net profit before taxes/current liabilities
D = sales / total asset

Jika perusahaan memiliki skor di oatas 0,862, maka
perusahaan tersebut diprediksi tidak akan mengalami financial
disiress. Sebaliknya apabila perusahaan menunjukan skornya
dibawah (.862. perusahaan tersebut diprediksi akan mengalami
Sinanefad  distress. Dalam  penelitian  ini untuk  pengukuran
Simancial distress yang digunakan adalah Allman Model (Z-Score)
yang di adaptasi oleh Alman. Berbagai metode analisis
dikembangkan  untuk  memprediksi  awal  kebangkrutan
perusahaan. Salah satu rumusan matematis untuk memprediksi
kebangkrutan dengan tingkat kepastian yang cukup akurat dengan
persentase keakuratan 95% dan termasuk dalam penelitian vang
paling popular karena sering digunakan oleh banyak peneliti
dalam melakukan penelitian serupa wvaitu penelitian  untuk
memprediksi kebangkrutan perusahaan vang telah dikembangkan
oleh seorang professor bisnis dari New York University AS

Edward 1. Altman, pada tahun 1968 (Christianti, 2017).
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5. Profitabilitas
i. Pengertian Profitabilitas

Menurut Saraswathi ¢ al., (2018), profitabilitas merupakan
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan  keuntungan dan
mengukur  tingkat  efisicnsi  operasional  dan efisiensi dalam
menggunakan harta yang dimilikinya. Pendapat lain juga
dikemukakan oleh Indrawati (2017), yang menyatakan bahwa definisi
profitabilitas adalah hasil akhir dari sejumlah kebijakan dan keputusan
vang dilakukan oleh perusashaan. Dalam menilai kinerja suatu
perusahaan maka salah satunya dapat di ambil dari gambaran
profitabilitas ~ dimana tingkat kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan suatu pendapatan maupun pemasukan yvang tercermin
dalam laba perusahaan, pihak manajemen selaku pelaksana dari suatu
perusahaan mempunyai tanggung jawab akan berlangsungnya operasi
perusahaan (Indrawati, 2017).

Profitabilitas juga mempunyai arti penting dalam usaha
mempertahankan kelangsungan hidup perusahaan dalam  jangka
panjang, karena profitabilitas menunjukkan apakah badan usaha
tersebut mempunyai prospek vang baik di masa yang akan datang
(Sanjava dan  Rizky, 2018). Kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba merupakan kewajiban perusahaan kepada para
pemegang  saham., dan  juga laba merupakan  elemen  dalam

menentukan nilai perusahaan. Maka setiap perusahaan akan selalu
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berusaha meningkatkan profitabilitasnya, karena semakin tinggi nilai
profitabilitas maka perusahaan akan memiliki prospek yang baik di
masa depan (Saraswathi et al., 2018), Hal ini akan memberikan sinyal
positif  bagi  investor terhadap perusahaan, sehingga akan
meningkatkan  kepercayaan  investor  serla akan  mempermudah
manajemen perusahaan menarik modal dalam bentuk saham vang
secara tidak langsung akan berdampak pada kenaikan harga saham di
pasar modal (Saraswathi et al.. 2018).

Profitabilitas dapat digunakan sebagai tolak ukur untuk
menilai keberhasilan suatu perusahaan dalam menggunakan modal
kerja secara efektif dan efisien untuk menghasilkan tingkat laba
tertentu vang diharapkan. Bagi perusahaan pada umumnya masalah
profitabilitas sangat penting daripada laba, karena laba vang besar
dapat memastikan bahwa perusahaan tersebut telah bekerja dengan
efisien. Dengan demikian vang harus diperhatikan oleh perusahaan
adalah tidak hanya bagaimana usaha untuk memperbesar laba, namun
vang lebih penting adalah bagaimana meningkatkan profitabilitas
(Sanjayva dan Rizky, 2018).

Tujuan Penggunaan Profitabilitas bagi Perusahaan

Menurut Kasmir (2018) tujuan penggunaan profitabilitas bagi
perusahaan maupun bagi pibak luar perusahaan adalah :

1} Untuk mengukur atan  menghitung  laba  yang  diperoleh

perusahaan dalam satu periode tertentu,



3)

4)

3)

6)
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Unutk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan
tahun sekarang.

Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu.

Untuk mengukur produktifitas dari seluruh dana perusahaan yang
digunakan baik modal sendiri.

Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang
digunakan.baik modal pinaman maupun modal sendiri.

Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan vang
digunakan.

Sementara ilu menurut  Hery (2018) beberapa tujuan

profitabilitas itu antara lain adalah sebagai berikut.

1

3)

4)

5)

6)

7)

8)

Mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
selama periode tertentu,

Menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang.

Menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu.

Mengukur seberapa besar jumlah laba bersih vang akan dihasilkan
dari setiap rupiah dana vang tertanam dalam total aset.

Mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan
dari setiap rupiah dana vang tertanam dalam total ekuitas.
Mengukur marjin laba kotor atas penjualan bersih.

Mengukur marjin laba operasional atas penjualan bersih,

Mengukur marjin laba bersih atas penjualan bersih.



43

Jenis—Jenis Rasio Profitabilitas

Ada beberapa jenis rasio profitabilitas vang dapat digunakan.
Masingmasing jenis rasio profitabilitas digunakan untuk menilai serta
mengukur posisi keuangan perusahaan dalam suatu periode tertentu
atau untuk beberapa periode (Sanjaya dan Rizky, 2018).

Menurut Kasmir (2018) rasio prolitabilitas merupakan rasio
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan.
Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektifitas manajemen suatu
perusahaan. Hal ini ditunjukan oleh laba vang dihasilka dari penjualan
dan pendapatan investasi. Intinva adalah penggunaan rasio ini
menunjukan efisiensi perusahaan. Adapun rasio-rasio profitabilitas
antara lain ;

1) Net Profit Margin
Adalah rasio vang digunakan untuk menghitung sejauh mana
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih pada
tingkat penjualan tertentu. Nei profit margin dinyatakan dalam
rumus sebagai berikut :

Laba Bersih
Penjualan

Net Profit Margin

21 Return On Asset
Adalah rasio vang digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat

aset tertentu. Refwrn on gssef dinvatakan dalam rumus sebagai

berikut :
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Laba Bersih

R [ S Lo e LA L
i Total Aktiv

3)  Retwrn On Eguity
Adalah rasio vang digunakan untuk mengukur Kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih berdasarkan modal
saham tertentu. Kefwrn on equity dinvatakan dalam rumus sebagai
berikut :

Laba Bersih

R
OE Muodel

4)  Giross Profit Margin
Adalah  rasio  imi  menunjukkan kemampuan perusahaan
melahirkan laba yang akan menutupi biaya-biaya tetap atau biaya
operasi lainnya. Gross profit margin dinyatakan dalam rumus
schagai berikut :

Laba Bersih
Penjualan

GPM
d. Pengukuran Profitabilitas

Nalah satu cara menilai kinerja keuangan adalah dengan
melakukan analisis keuvangan perusahaan. Analisis  kevangan
merupakan analisis atas laporan keuangan dalam perusahaan yang
mana biasanva untuk menganalisa kinerja Kevangan  perusahaan
tersebut menggunakan komponen neraca dan laporan laba rugi untuk
menilai rasio profitabilitas (Sanjava dan Rizky. 2018). Rasio dalam
penelitian ini adalah ROA (Rerurn on Asser) yaitu cara perusahaan

menghasilkan laba bersih terhadap aktiva tertentu.
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Menurut Gitman (2003) dalam Saputri dan Padnyawati (2021),
rasio profitabilitas merupakan hasil bersih dari sejumlah kebijakan dan
keputusan perusahaan. Rasio profitabilitas mengukur seberapa besar
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan (Saputri dan
Padnyawati, 2021). Hal serupa jugs di utarakan oleh Sanjava dan
Rizky (2018), bahwa rasio profitabilitas sebagai rasio yang bertujuan
untuk mengetahui kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba
selama periode tertentu dan juga memberikan gambaran tentang
tingkat efektivitas manajemen dalam melaksanakan kegiatan
operasinya.

Ffekrifitas disini dilihat dari laba vang dihasilkan terhadap
penjualan  dan  investasi perusahaan. Kebijakan vang diambil
perusahaan  dalam  menentukan  laba  dapat  dilihat  dar fingkat

profitabilitasnya (Sanjayva dan Rizky, 2018). Rasio data skala ini

adalah
ROA Laba Bersih
Total Aktiv
6. Leverage

a. Pengertian Leverage
Menurut Suhardi (2020), leverage diartikan sebagai tingkat
penggunaan hutang sebagai sumber pembiayaan perusahaan. Pendapat
lain dikemukakan oleh Survani (2020), rasio leverage merupakan
rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan jangka panjang

perusahaan  dalam  memenuhi  kewajibannya.  Rahma (2020},
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mengatakan jika total hutang perusahaan terlalu besar, maka akan
mengakibatkan suatu perusahaan semakin rawan terhadap terjadinya
kesulitan keuangan.

Perusahaan dengan tingkat leverage vang tinggi (memiliki
utang vang besar) dapal berdampak pada timbulnya risiko kevangan
vang besar, tetapi disisi lain juga memiliki peluang vang besar untuk
menghasilkan laba yvang tinggi. Resiko keuangan vang besar ini timbul
karena perusahaan  harus  menanggung atau  terbehani  dengan
pembayaran bunga dalam jumlah besar (Oktaviani er al. 2020).
Namun berbeda dengan Damodaran (2015) dalam Rahma (2020),
yang mengatakan bahwa kemungkinan terjadinya kebangkrutan
sedikit meningkat ketika perusahaan meminjam lebih banyak vang,
terlepas dari seberapa besar arus Kas mercka, dan peningkatan tersebut
akan lebih besar untuk perusahaan dengan bisnis yang lebih berisiko.
Ketika berhutang, perusahaan diwajibkan untuk membayar bunga dan
pokok pinjaman. Dalam kondisi sangat sulit, di mana laba perusahaan
terus menurun atau bahkan mengalami kerugian terus-menerus,
perusahaan mungkin tidak dapat membayar hutangnya. Ketika
perusahaan tersebut tidak dapat memenuhi kewajibannya, maka akan
meningkatkan kemungkinan terjadinya kesulitan keuangan sangat

besar,
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b. Tujuan dan Manfaat Leverage

Menurut Kasmir (2018) Untuk memilih menggunakan modal
sendiri atau modal pinjaman  haruslah menggunakan beberapa
perhitungan. Seperti diketahui bahwa penggunaan modal sendiri atau
dari modal pinjuman  akan memberikan dampak  tertentu  bagi
perusahaan. Pihak manajemen harus pandai mengatur rasio kedua
modal tersebut. Pengaturan rasio yang baik akan memberikan banvak
manfaat bagi perusahaan guna menghadapi segala kemungkinan yvang
akan terjadi. Namun semua kebijakan ini tergantung dari tujuan
perusahaan secara Keseluruhan, Berikut adalah beberapa tujuan
perusahaan dengan meng gunakan rasio feverage :

1} Untuk mengetahui posisi perusahaan terhadap kewajiban kepada
pihak lainnya (creditor),

2} Untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban vang bersifal tetap (seperti angsuran pinjaman
termasuk bunga).

3)  Untuk menilai keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva
tetap dengan modal

4} Untuk menilai seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh
utang.

¢. Pengukuran Leverage
Biasanya penggunaan rasio feverage disesuaikan dengan

tujuan  perusahaan. Artinva perusahaan dapal menggunakan rasio
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leverage secara keseluruhan atau sebagian dari masing-masing jenis
rasio solvabilitas vang ada. Penggunaan rasio secara keseluruhan,
artinya seluruh jenis rasio yang dimiliki perusahaan, sedangkan
sebagian artinya perusahaan hanya menggunakan beberapa jenis rasio
yang dianggap perlu untuk diketahui (Kasmir, 2018). Salah satu satu
rasio yang dipakai dalam mengukur leverage adalah DER (Debr to
Eguity Ratio). Rasio ini dapat diukur dengan rumus berikut :

Total Utang
Total Modal

7. Arus Kas
a. Pengertian Arus Kas

Menurut PSAK No.l paragraf 11 (2013) menyatakan bahwa
informasi tentang arus kas entitas berguna bagi para pengguna laporan
keuangan sebagai dasar untuk menilai kemampuan entitas dalam
menghasilkan kas dan setara kas serta menilai kebutuhan entitas untuk
menggunakan arus kas tersebut. Selain laporan arus kas, laporan laba
rugi juga merupakan laporan keuangan vang terkait dengan prediksi
arus kas di masa mendatang. Menurut Hery (2019) mendefinisikan
laporan arus kas adalah Laporan Arus Kas (Statement of Cash Flows)
adalah sebuah laporan yang menggambarkan arus kas masuk dan arus
kas keluar secara terperinci dari masing-masing aktivitas, yaitu mulai
dari aktivitas operasi, aktivitas investasi. sampai pada aktivitas

pendanaan/pembiayaan untuk satu periode waktu tertentu.
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Arus kas merupakan laporan yang memberikan informasi
relevan mengenai penerimaan dan pengeluaran kas suatu perusahaan
selama jangka waktu tertentu dengan mengelompokkan transaksi
menjadi aktivitas operasi, pendanaan, dan investasi (Arafah dan
Kusumawati, 2024).

Tujuan Laporan Arus Kas

Dalam PSAK No.2 (2015) disebutkan tujuan laporan arus kas
adalah Informasi tentang arus kas suatu perusahaan berguna bagi para
pemakai laporan keuangan sebagai dasar untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara kas dan menilai
kebutuhan perusahaan untuk menggunakan arus kas tersebut. Dalam
proses  pengambilan  keputusan ekonomi, para pemakai  perlu
melakukan  evaluasi  terhadap  Kemampuan  perusahaan  dalam
menghasilkan kas dan setara kas serta kepastian perolehannya.
Laporan arus kas bermanfaat bagi investor dalam menilai Kemampuan
perusahaan untuk mengelola arus kas, menghasilkan arus kas posotif
dimana yang akan datang. Dengan arus kas dapat dibuat sebuah
keputusan perusahaan untuk rencana-rencana jangaka pendek dan
jangka panjang terhadap kegiatan-kegiatan usaha. investasi, dan
pendanaan. Menurut Kieso (2008: 213) aktivitas dalam laporan arus

kas sebagai berikut:



55

I} Aktivitas operasi (operating activities) aktivitas ini meliputi kas
vang berasal dari transaksi dan digunakan untuk menghasilkan
laba bersih.

2} Aktivitas investasi (fmvesting activities) aktivitas ini meliputi
pembavaran dan penerimaan pinjaman, serts penerimaan dan
pelepasan investasi (baik utang maupun ekuilas maupun
peralatan).

3y Aktivitas pembiavaan (financing activities) aktivitas ini meliputi
pospos kewajiban dan ekuitas pemilik. Seperti perolehan sumber
daya atau ekuitas dari pemilik dan peminjaman vang dari kreditor
serta pelunasannya.

Pengukuran Arus Kas

Pengukuran arus kas dari aktivitas operasi ferutama diperoleh
dari aktivitas penghasil utama pendapatan perusahaan. Aktivitas
operasi menurul (lkatan Akuntan Indonesia, 2010) sebagai berikut

“Aktivitas operasi adalah aktivitas penghasil utama pendapatan

perusahaan-perusahaan (principal revenue-producing activities) dan

aktivitas lain yang bukan merupakan aktivitas investasi dan aktivitas
pendanaan” Aktivitas operasi menurut (Wild, 2011) sebagai berikut

“Aktivitas operasi merupakan aktivitas perusahaan yang terkait

dengan laba™.

Alasan Pengukuran Arus Kas menggunakan Arus Kas Dari

Aktivitas Operasi dan kaitanya dengan Likuiditas yaitu Arus kas dani
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operasi meliputi elemen pendanaan serta bermanfaat untuk evaluasi
dan proveksi likuiditas jangka pendek. Menurut Soemarso (2011)
sebagai berikut : “Apabila arus kas operasi mengalami surplus kas
bersih  maka tidak mengakibatkan Kesulitan likuiditas bagi
perusahaan™. Dard vraian tersebut dapat disimpulkan bahwa arus kas
dari aktivilasi operasi dapat menilai seberapa besar perusahaan dalam
memenuhi kewajiban lancar saat jatuh tempo.

Herv (2015 : 124) rasio ini menunjukkan kemampuan arus kas
operasi perusahaan dalam melunaskan kewajiban lancarnya. Rasio ini
mengukur Kemampuan perusahaan dalam membayar hutang lancar
berdasarkan kas bersih. Rasio ini dihitung sebagai hasil bagi antara
arus kas operasi dengan total kewajiban lancar. Rasio ini memiliki
formula sebagai berikut ;

Arus Kas Operasi
Kewajiban Lancar

Rasio Arus Kas Operasi Terhadap Hutang lanca

B. Penelitian Terdahulu
Penelitian ini mengacu pada penelitian terdahulu yang digunakan
scbagai arshan dan pembanding. Adapun penelitian terdahulu yang menjadi
acuan pada penelitian ini dirangkum dalam tabel 2.1 sebagai berikut :
Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu
Peneliti, i v
No  Tahun, Judul Pttr;;:; :] A;:'::'s Hasil Penelitian
Penelitian
| The effect of Xi:Leverage Penelitian  Variabel leverage dan financial
leverage and X2: ini distresy berpengaruh signilikan
Sinancial Profitability  mengguna  terhadap  manajemen  laba.

idistress o XNJ3: Cash  kan Kepemilikan institusional
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earnings Flow metode mampu memoderasi hubungan
mianagement Y: Financial deskriptif — antara variabel leverage dan
with good  Distresy cksplanatif  manajemen laba. Kepemilikan
corpordle institusional ~ tidak  mampu
COVERTINIce s memoderasi hubungan anlara
the moderating variabel financial distress dan
variahle manajemen laba, Kepemilikan
institusional tidak mengubah

Hrp, Anugerah kemungkinan terjadinya
Iman; Sadalia, prakiik manajemen laba akibat
Isfenti; financial distress
Fachrudin,
Khaira Amalia
Academic
Jowrnal af
Eeonomic
Stuelies Vol. 3,
No. 4
2047

2 Impact Of X: Financial  Analisis Hasil penelitian menunjukkan
Finaneial Ratio dalam bahwa uji kecocokan regresi
Ratio On Y: Financial penelitian  logistik  signifikan,  hal ini
Financial Distress ini menunjukkan  bahwa  regresi
Distress In mengguna  logistik mampu memprediksi
Tndomesia kan financial distress pada
Manutaciuring metode perusahaan manufaktur  pada
Companies regresi periode penelitian..
Titis logistik.
Pusptitaningru
m Dewi
Kartika
Iniernational
Jowrnal or
Research
Science &
Managemeni
2018

3 The Influence  Xi: Ligwiduty  Sampel Hasil penelitian menunjukkan
of  Liguiditv. X2: Leverage penelitian  bahwa {1 likuiditas
Leverage  and X3! dipilih mempunyai pengaruh  negatif
Profitability on  Profitability. dengan dan  signifikan  terhadap
Financial Y: Financial mengguna  financial distress pada
Distress of  distress kan perusahaan  manufaktur, (2)
Lisred metode leverage mempunyai pengaruh
Manufacturing purposive  negatil dan signifikan terhadap
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Compeanies  in sampling.  financial ilistress pada

Tnidonesia perusahaan manufaktur, dan
(3) profitabilitas  mempunyai

Erni  Masdupi pengaruh negatil dan

,Abel Tasman , signifikan. pada  Kkesulitan

Atri Davista kevangan pada  perusahaan
manufakiur yang terdaftar di

Advances i Bursa Efek Indonesia

Erononiics,

Business  amd

Management

Research,

volume 37

20018

The Reole Of Xi: Caxhr Teknik Hasil  pengujian hipotesis

Cash Flow Of Flow Of pengambil menunjukkan bahwa arus kas

Operational. Operational  an sampel  operasi yang diukur dengan

Profitability, A2: yang arus kas operasional/penjualan

And Financial Profitability  digunakan  bersih berpengaruh signifikan

Leveruge  In X3: Financial adalah terhadap  finmemcial  disiress

Predicting Leverage metode perusahaan, profitabilitas vang

Financial Y: Financial purposive  diukur dengan ROA

Distress  Un Disiress sampling.  berpengaruh signifikan

Manufucturing tethadap financial distress dan

Company  In Sfinancial leverage vang diukur

Indomesia dengan DER tidak berpengaruh
signifikan  terhadap  kondisi

Florentina Kevangan, kesulitan,

Cindy

Finishtva

Dikti

Aceredited Sk

Nov

JOVEKpr 2018

The Effect OF Xli: Liguidity  Sampel Hasil penelitian secara parsial

Liguidiry. X2: penelitian  menunjukkan likviditas CR,

Profitability Profitability: ini WCTA  berpengaruh  negatif

And Solvabiliny: X3: Cash ditentukan  signifikan, profitabilitas ROA,

T The Flow dengan ROE  berpengaruh  negatif

Financial V: Financial metode signifikan  dan  solvabilitas

Distress Of  Distress nonprobab  DAR, DER berpengarub positif

Mamifactured ility signifikan terhadap f(inancial

Companies sampling  distress  pada  perusahaan

Listed Cn The
Indonesia

manulakiur yang terdaltar di
Bursa Efek Indonesia pada
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tahun 20016, periode 20135-
2017. Rasio lainnya adalah TIE
yang tidak berpengaruh
signifikan terhadap financial
distress

Pengaruh Xl Analisis Hasil penelitian menunjukkan

Likuiditas, Likuiditas Linier bahwa variabel laba

Profitabilitas. Berganda  berpengaruh negatits terhadap

Leverage Dan X2: kondisi  financial  distress.

Arus Kas Profitabilitas Sedangkan variabel likuiditas

Terhadap leverage dan arus kas tidak

Kondisi X3: Leverage berpengaruh terhadap Kkondisi

Financial finaneial distress

Disiress X4: Arus Kas

Intan  Saputri  Y: Financial

Avuningtivas  Distress

Jurnal Hmu

Dan Riset

AKuntansi

Volume B,

Nomor 1,

Tahun 2019

Pengaruh X1: Analisis Hasil dari penelitian

Profitabilitas,  Profitabilitas  regresi menunjukkan bahwa secara

likuiditas, linier parsial dari variabel

Leverage, X2 berganda  profitabilitas (NPM)

Rasio Arus Likuiditas berpengaruh positif' terhadap

Kas Dan financial  disress,  likuiditas

Ukuran X3: Leveruge (CR)  berpengarubh  negartif

Perusahaan terhadap financial  distress.

Terhadap M4: Arus Kas Variabel /everage (DER) tidak

Financial X5:  Ukuran berpengarub terhadap financial

Distress Persusahaan distress, rasio arus kas (CFR)
berpengaruh negatif terhadap

Eny Y Financial fimameial distress dan ukuran

Purwaningsih  Distress perusahaan (FS) tidak
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Jurnal berpengaruh terhadap financial
Akuntansi Dan distress.  Secara  simultan
Ekonomi terdapat pengaruh dari variabel
Akreditasi profitabilitas (NPM), likuiditas
Momor (CR), feverage (DER)., rasio
21E/Rpt2019 arus kas (CFR), dan ukuran
perusahaan  (FS)  terhadap
financial distress
Pengaruh X1: Analisis Hasil penelitian menunjukkan
Profitabilitas.  Profitabilitas  regresi bahwa  retrn  on  assel
Aktivitas, linier berpengaruh  positif terhadap
Likuiditas, X2 berganda.  financial  distress Rarena
Leverage Dan  Likuiditas semakin tinggi refurn on asset
Arus Kas semakin  dapat  menurunkan
Terhadap X3: Leverage kondisi financial distress. 1otal
Financial asser frn over  lidak
Disiress  Pada  X4: Arus Kas berpengaruh terhadap financial
Perusahaan distress Karena semakin tinggi
Telekomunikas Y: Financial total asset turn over semakin
i Distress efisiensi perusahaan dalam
penggunaan aset, ewrrent rafio
Evita Indriani tidak berpengaruh terhadap
financial  distress  karena
Jurnal Hmu perusahaan memiliki
Dan Riset kemampuan dalam memenuhi
Akuntansi kewajibannya, debt to equity
ratic berpengaruh  negatif
2019 terhadap  financial  distress
karena jumlah hutang yang
diakumulasikan terhadap
modal  lebih  besar  dalam
memenuhi  kewajiban  jangka
panjang dan arus kas tidak
berpengaruh terhadap financial
distress karena jumlah arus Kas
operasi  mengalami  fluktuasi
pada besar kecilnyva arus kas,
The Effect of XlI: Leverage Data Hasil penelitian menunjukkan
Leverage, X2: Cush  dianalisis  bahwa leverage berpengarub
Sales Growth, Flow dengan positif  signifikan  terhadap
Cash Flow on Y: Financiel analisis financial distress. Pertumbuhan
Financial Distress statistik penjualan  fidak  berpengaruh
Distress  with  Z: Corporate  deskriptif  signifikan  terhadap kesulitan
Corporate Crovernance  dan regresi  keuangan., Cash flow

Governanee as
a  Moderating

logistik
untuk

berpengaruh negatil signifikan
terhadap  finmancial  distress.
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Varichle statistik Tata kelola perusahaan vang
inferensial  diukur dengan  kepemilikan
Rizka Vidya manajerial mampil
Dwi Giarto memperlemah pengaruh positil’
dan leverage dan  memperkuat
Fachrurrozie pengaruh negatif sales growth
terhadap  financial — distress,
Accounting namun tidak mampu
Analvsis memperkuat pengaruh negatif
Jowrnal - 91) cash flow terhadap financial
20021) distress.

10 The Influence Xi: Cash analisis Penelitian ini dilakukan untuk
of Cash Flow, Flow f regresi mengetahui pengaruh arus kas,
Leverage amil X2: linier feverage,  dan  profitabilitas
Prafitability on - Profitabitity:. berganda  terhadap  Keputusan  investasi
Investment X3: Finaneial pada  perusahaan financial
Decisions  In  Leverage distress. Hasil penelitian ini
Financial Y. Financial antara lain  arus kas tidak
Distress Distress berpengaruh signifikan
Companies terhadap keputusan investasi
Al pada perusahaan yang
Companies mengalami fimancial distress.
Listed o Leverage tidak berpengaruh
Incdonesia signifikan terhadap keputusan
Stock investasi pada perusahaan vang
Exchenge  of mengalami linancial distress.
2007-2019) Profitabilitas berpengaruh

positif ~ signifikan  terhadap
Sonia  Nanda keputusan  investasi  pada
Aprilia Putri perusahaan  vang mengalami
financial distress.
Advances  in
Eeonomics,
Business  amd
Management
Research,
volume 169
20210

11 Financial Xi: Analisis Hasil penelitian ini
Distress:  The Profitability: data yang  menunjukkan bahwa variabel
Imipacts ar or digunakan profitabilitas berpengaruh
Profitability, {perational  adalah positif  terhadap  financial
Liguidity, X2: Leverage  regresi distress;  variabel  likuiditas,
Leverage, X3: Cash linier leverage, dan free cash flow
Firm Size, And  Flow berganda.  tidak  berpengaruh  terhadap
Free Cash Y Financial linancial distress: dan variabel
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Disiress

ukuran perusahaan
berpengaruh negatif terhadap

Sinanciod disiress
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Xi: liguidity
X2
Profitability
X3: Finaneial
Leverage

Y: Financicol
Distress

Hasil penelitian  menemukan
bahwa  Variabel Leverage
i Debr Equity Rario)
mempunyvai - pengaruh  positil’
dan  signifikan  terhadap
Fineneial Distress sedangkan
Variabel Likuiditas (Current
Ratio), Ukuran Perusahaan (In
dari Total Aset), dan Variabel
Profitabilitas  (Retwrn  on
Assetsy  berpengaruh  negatil’
dan signifikan terhadap
Financial Distress

Pengaruh
Likuiditas,
Profitabilitas,
Finaneial
Leverage, dan
Arus Kas
Operasi Dalam
Memprediksi
Kondisi
Financial
Disiress

Xl1:
Likuiditas

X2
Profitabilitas

X3: Leverage
X4 Arus Kas

Y Finaneicod
Listress

Sinaneial

Hasil dari  penelitian  ini
menunjukan  likuiditas  tidak
berpengaruh terhadap kondisi
disrress,  artinya
apabila  perusahaan  mampu
membayar hutangnya dengan
baik. maka kemungkinan besar
perusahaan tidak akan
mengalami  kondisi  financial
distress.  Profitabilitas  tidak
berpengaruh terhadap kondisi

financial distress artinya besar
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Sinameial  distress.

atau  kecilnya nilai  profit
perusahaan  tidak  memiliki
pengarub terhadap perusahaan
sehingga terhindar dari kKondisi

finameial  distress.  Financial
leverage berpengaruh  positif
terhadap  kondisi  financial

distress artinva jika perusahaan
vang memiliki hutang semakin
tinggi dan tidak diikuti dengan
hasil penjualan yang tinggi
maka dapat  memungkinkan
kegagalan  dalam  membayar
utang  wang  menyebabkan
perusahaan  dalam  kondisi
Arus  kas
terhadap

distress

tidak  berpengaruh
kondisi  financial
artinya  apabila  perusahaan
memiliki - nilai arus  kas
operasional yang baik, maka
tidak akan mengalami kondisi
finemeial distress

Pengaruh Arus
ks,
Profitabilitas
Dan  Leverage
Terhadap
Finaneial
Distress  Saai
Masa Pandemi
Pada
Perusahaan
Manufaktur
Terdaltar D
Bei

Aminar  Sutra
Dewi. Fajri
Adrianto, Rida
Rahim,  Jefri
Winanda
E-ISSN

2548-9224 | p-
ISSN 1 2548-

M1z Arus Kas

X2
Profitabilitas

X3: Leverage

Y Financial
Dlisiress

Analisis
regresi
panel data.

fimemeial

Berdasarkan analisis yang telah
di lakukan maka Kkesimpulan
vang diperoleh dari penelitian
ini adalah: 1) Variabel arus kas
tidak berpengaruh  terhadap
kondisi financial distress. Hal
ini menunjukkan bahwa besar
kecilnya likuiditas  tidak
berpengaruh terhadap Kkondisi
disiress suatu
perusahaan, 2) Variabel
profitabilitas berpengaruh
positif  signifikan  terhadap
kondisi financial disiress. Hal
ini menunjukkan bahwa
semakin rendah laba vang
diperoleh  perusahaan, maka
akan  semakin  mendekati
kemungkinan perusahaan
mengalami  kondisi financial
distress. 3) Variabel feverage
berpengarub terhadap kondisi
finaneial distress.
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15 The Effect of Xi: Sales  Pengambil Hasil analisis  penelitian  ini
Sales Growth,  Growth an sampel menyatakan bahwa
Profitability, X2: mengguna  pertumbuhan  penjualan  dan
Leverage  and  Profitabilitv - kan profitabilitas tidak berpengaruh
Liguidity  on  X3: Leverage metode signifikan  terhadap  kondisi
Financial Xd: Liguidity  purposive  financial distress. Sedangkan
Distress Y: Financial sampling  hasil leverage dan likuiditas
Conditions  at Distress (berdasark menunjukkan pengaruh  vang
Transportation an kriteria) signifikan terhadap kondisi
Sub=Sector Sinemcial  disiress. Jenis data
Companies vang digunakan adalah  data
Listed in sekunder vang diperoleh dari
Indenesia Bursa Efek Indonesia (BEI)
Stock
Exchange
(IDX)

Yusril , Candra
Dwi Hardiana ,
Suparyati
Komtigensi:
Scientific
Jowrnal of
Management
Vol 10, No. 2,
2022,

16 Cash flow and XI: Cash  Metode Hasil penelitian menunjukkan
financial flow tegresi bahwa arus kas dari aktivitas
distress of Xi: financial  kuoantil operasi dan arus kas dari
private  listed  distress aktivitas keuangan mempunyai
enterprises on Y privare hubungan  negatif  terhadap
the  Vietnam  listed kesulitan  keuangan.,  Namun
stock  marker:  emterprises arus kas dari aktivitas investasi
A quaniile memiliki  hubungan  positif.
regression Berdasarkan hasil eksperimen,
approach penelitian  ini  mengusulkan
Thuy Duong beberapa rekomendasi
Phanl. Thi mengenai peramalan arus kas,

Thanh Hoangl
and Ngoc Mai
Tran

Cogent

membangun model anggaran
vang optimal untuk membantu
manajer  bisnis  memiliki
kebijakan pengelolaan arus kas
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Business & yvang tepat untuk mengurangi
Munagement risiko kesulitan keuangan.
2022 . _

17 Pengaruh Arus XI1: Arus Kas  Analisis Berdasarkan lhasil penelitian
Kas Dan Laba regresi dan pembahasan maka penulis
Terhadap X2: Laba linier dapal menarik  kesimpulan
Financial berganda  bahwa, (1) arus kas tidak
Distress  Pada  Y: Financial memiliki  pengaruh  lerhadap
Perusahaan Distress financial  distress, (2) laba
Bumn  Yang memiliki  pengaruh terhadap
Terdaftar D Sinemcied distress, (3) arus kas
Bursa Efek dan laba secara simultan
Indonesia memiliki pengaruh terhadap

Sinancial distresy
Nurhayati
Feesl | Freddy
Semuel
Kawatu2
Jurnal
Akuntansi
Manado, Vol
3MNo. 3
Tahun 2022

|8  Profitabilitas X: Analisis Hasil  menunjukkan  bahwa
Terhadap Profitabilitas  regresi profitabilitas tidak berpengaruh
Finaneial linier terhadap  financial — distress
Distress Y: Financigl berganda  pada  perusahaan  sektor
Dimoderasi Distress batubata. Dan struktur modal
Struktur Modal tidak mampu mempengaruhi
Baig Vica hubungan profitabilitas
Artamevial, terhadap  fimancial  distress
Nanik pada perusahaan sektor
Wahyuni batubara.

Jurnal
Akuntansi (E-
Journal)
Volume 13
Mo, 2, Tahun
2022

19 Pengaruh Xl Analisis Hasil penelitian ini
Profitabilitas,  Profitabilitas  Regresi menunjukkan bahwa
Leveraer, Linier profitabilitas vang diproksikan
Capital X2: Leverage Berganda  dengan Requrn On Assers tidak
Intensity, Dan berpengaruh terhadap financial
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Arus Kas
Operasi
Terhadap
Financial
Distress

Arfan Bachtiar

X3

{.'u,f:u'uf
Intensine

X4 Arus Kas

Y Financial

dlistress, semakin tinggi tingkat
profitabilitas tidak menjamin
bahwa perusahaan akan
mengalami financial distress.
Leverage vang  diproksikan
dengan debt to  assel rafio
berpengaruh negatif terhadap

Distress Financial  distress.  semakin
Jurnal [lmu tinggi tingkat utang suatu
Dan Riset perusahaan maka dapat
Akuntansi memenuhi pembelian aset dan
2022 untuk  membiayai  kebutuhan
operasional  dan  pembaruan
asel
20 Pengaruh X1: Tehnik Hasil dari penelitian ini adalah
Profitabilitas,  Profitabilitas  analisis Profitabilitas berpengaruh
Leverage, rasio  dan terhadap Financial  Distress
Total Arus Kas  X2: regresi pada Perusahaan Property dan
dan  Ukuran Likuiditas berganda  Real Estate di Bursa Efek
Perusahaan Indonesia. Leverage
terhadap X3: Leverage berpengaruh terhadap
Finaneial Financied  Distress pada
Distress  pada  X4: Arus Kas Perusahaan Property dan Real
Perusahaan Estate di Bursa Efek Indonesia.
Property dan Y: Financial Total Arus Kas berpengaruh
Real Estate Distress terhadap Financial  Distress
vang Terdafiar pada Perusahaan Property dan
di Bursa Efek Real [Cstate di Bursa [fek
Indonesia Indonesia.
Debby
Christine 2019
21 Pengaruh Arus X1: Arus Kas  Analisis Berdasarkan analisis vang telah
Kas, Regresi di lakukan maka kesimpulan
Profitabilitas X2: Linier yang diperoleh dari penelitian
Dan  Leverage Profitabilitas  Berganda  ini adalah: 1) Variabel arus kas
Terhadap tidak berpengaruh terhadap
Financial X3: Leverage kondisi financial distress. Hal
Distress  Saal ini menunjukkan bahwa besar

Masa Pandemi
Pada
Perusahaan
Manufaktur
Terdaftar  Di
Rei

Y: Financial
Distress

kecilnyva likuiditas  tidak
berpengaruh terhadap kondisi
frnancial distress suatu
perusahaan, 2) Variabel
profitabilitas berpengaruh
positif ~ signifikan  terhadap
kondisi financial distress. Hal
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ini menunjukkan bahwa
semakin rendah laba vang
diperoleh  perusahaan, maka
gkan  semakin  mendekati
kemungkinan perusahaan
mengalami  kondisi  financial
distress. 3) Variabel leverase
berpengaruh terhadap kondisi

finemeiad distress

22 The Effect Of XI: Cashr Penelitian  Penelitian  ini  menemukan
Cash Flow, Flow OFf ini bahwa arus kas berpengaruh
Prafitahility, Cdperational  mengguna  positif  signifikan  terhadap
And  Leverage X2: kan teknik kesulitan keuangan,
On  Financial  Profitability:. purposive  profitabilitas berpengaruh
Distress In X3: Fingneial  sampling.  negatif  signifikan  terhadap
Listed Leverage kesulitan  keuangan,  dan
Consunipion Y. Financicl feverage  berpengaruh  posinf
(Tonreds Distress signifikan terhadap financial
Companies distress.

Silvia  Okuari,
Mohammad
Fany Alfarisi ,
Rida Rahim
Jurnal Tmpresi
Indonesia ¢ i)
¥ul, 2, No. 2
2022

23 Prediction «of Prediction of Sampel Hasil penelitian menunjukkan
Financial Fivancial penelitian  bahwa seluruh rasio keuangan
Distress im Distress i ini adalah  vang diteliti dalam penelitian
Manufaciuring  Manufactwrin perusahag  ini berpengaruh  signifikan
Compernies: g n tethadap  financicl  distress.
Lvidence from manufakiv  Selain itu, rasio likuiditas, rasio
Indonesia r yang aktivitas, dan pertumbuhan
Iskandar terdaftar di  penjualan berpengaruh negatif
Bukhori*, Rita Bursa signifikan, sedangkan rasio
Kusumawati Efek leverage berpengaruh  positil’
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dan Meilani Indonesia  signifikan terhadap financial
Journal af (BED disfress.
Aveounting periode
and Investment 2016-
Fol. 23 No. 3, 2014,
September
2022

24 The Effect of XI: Ligwidity  Penelitian  Hasil penelitian menunjukkan
Liguidity Ratio.  X2: ini bahwa (1) rasio likuiditas
Reatin, Leverage mengguna  berpengaruh terhadap financial
Leverage Ratio, X3 kan distress. (2) rasio leverage
Ratii, FProfitabiliny: pendekata  tidak  berpengarub  terhadap
Profitability Ratio n financial distress, (3) rasio
Ratio and X4:  Awdir kuantitatif  profitabilitas berpengaruh
Audit Commitiee terhadap financial distress, dan
Committee 1o Y Financial (4)  komite audit tidak
Finaneial Distress berpengaruh terhadap linancial
Distress (Case distress.
Stuey af
Mining
Compuany
Listed on the
Indenesia
Stock
bxchange
20 &5-21)21))
Putri  Utami
Nur Kencana ,
Agus  Endro
Suwarno
2023

25 Profitability, Xl Filsafat Penelitian  ini  mengandalkan
Leverage. Profitabilitv.  positivis teori  Agency.  Stewardship.
Efficiency amd  X2: Leverage dan Efficiency. Peckingorder dan
Findncial A3: pendekata  Trade-off.  Hasil  penelitian
Distress in  Efficiency n menunjukkan bahwa variabel
Commercial Xd: Financia!  penelitian  profitabilitas  dan  efisiensi
crirel Disiresy non berguna  bagi  manajemen,
Manufacturing ¥ eksperime  pihak yang bertanggung jawab
State Commercial  ntal atas tata kelola dan pengguna
Corporations  ¥Y2: eksplanatif’ informasi  laporan keuangan
in Kemvi Manyfacturin digunakan  dalam mendeteksi dan
Peter Njoroge g State dalam memitigasi kesulitan kevangan
Kibe, Dr. Lucy Corperations  penelitian
Wamugo ini.

{PhLy) dan
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Gerald Atheru

2023

26 The influence X1 Liguidity  Penelitian  Hasil analisis menunjukkan 1)
of  Liguidity, Ratio, X2 ini Terdapat pengaruh signifikan
Profitability, Leverage mengguna  likuiditas, profitabilitas,
Leverage amd Ratio,  X3: kan leverage, dan arus kas operasi
Operating Profitability. metode secara bersama-sama terhadap
Cash Flows in Ratio penelitian financial distress pada
Predicting X4: Audir  asosiatif.  perusahaan manufaktur sektor
Financial Commitiee industri barang vang terdaftar
Distress in Y: Financial di bursa Indonesia 2) Terdapat
Marmufacturing  Distress pengaruh signifikan likuiditas,
Companies  in profitabilitas ., dan pengaruh.
the sedangkan arus kas operasi
Consumpition mempunyvai - pengaruh vang
Cioody tidak signifikan secara parsial.
Indusiry Sector
in  Indonesia
Stock
Exchange
Ani  Marsela,
Belliwati
Kosim,
Arraditya
Permana &
Sania
Ramadani
2023

27 The Effect OF XI: Liguwidity Metode Hasil penelitian ini
Leverage And Ratio,  X2! analisis menyimpulkan bahwa leverage
Operating Leverage dan berpengaruh positif signifikan
Cavh Flow On Rario, X3: analisis terhadap  fimancial  distress.
Financial Profitabilitv - regresi Arus kas operasi berpengaruh
Distress  With  Ratio moderat positift  signifikan  terhadap
FProfitehiliny As - X4: Awdit (MRA). kesulitan keuangan.
A Moderation  Committee Profitabilitas mampu
Variaghle  In ¥: Financial memoderasi pengaruh feverage
Mining Distress terhadap  financial  distress.
Companies Namun  profitabilitas  tidak
Listed On The dapat memoderasi  pengaruh
Tndomesia arus kas operasi terhadap
Stock kesulitan kevangan,
Exchange (ldx)
20H9-20)22
Period

Madyana Ayu
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28 Effect of Xi: Metode Hasil penelitian  memberikan
Profitability, Profitability  analisis bulkti empiris bahwa
Sales  Growth,  Of yang profitabilitas,  Jfeverage, dan
Leverage, fdperational  digunakan rasio arus kas berpengaruh
Cash Flow X2: Leverage adalah tethadap financial  distress.
Rutio, and  X3: Cuxfr - analisis Sedangkan pertumbuhan
Muanagerial Flow regresi penjualan dan kepemilikan
Chwnership On Y Financial  linier manajerial tidak berpengaruh
Finaneial Distress berganda.  terhadap kesulitan keuangan.
Distress
Febriana
Arafah.  Eny
Kusumawati
hitps://dinastip
ub.org/DIJEF
A Vol 5, No.
2, May 2024

29 Determinamts  X1: Metode Analisis statistik yang
Of  Financial  Profitability. penclitian digunakan  adalah  analisis
Distress: A2: Liguidity yang regresi linier data panel dengan
Review Of The X3: Activity  digunakan  jeda  waktu  menggunakan
Aspects OFf Y. Financial  dalam program Eviews 10—Tektik
Profitability, Distress penelitian estimasi regresi  linier  data
Liguidity, ini adalah panel dengan menggunakan
Leverage, Amd metode Fixed Effect Model. Hasil uji
Activity deskriptif  koefisien menunjukkan bahwa
[Danang dan profitabilitas berpengaruh
Choirul verilikatil, negatif  terhadap  fimancial
Umaml. Yusuf distress. likuiditas  tidak
Jmi Vol 3 No. berpengaruh terhadap financial
! February distress, leverage berpengaruh
2024 negatif, dan aktivitas

berpengaruh  positil’ terhadap
financial distress.

0 Effect of Xi: Penentuan  Hasil penelitian  ini  adalah

Profitability, Profitability  sampel variabel  profitabilitas,  dan
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likuiditas berpengaruh
signifikan dan positif terhadap
financial  distress.  Variabel
Leverage berpengaruh

signifikan dan negatil terhadap

financial  disiress. Sedangkan

Komite Audit tidak
berpengaruh terhadap financial
distress.

Kerangka Konseptual

Kerangka konseptual merupakan masalah dalam kerangka teoritis atau

disebut juga proses deduktif . Dari teori - teori , konsep - konsep , dan proses

generalisasi  selanjuinya dilakukan perincian analisis melalui  penalaran

deduktit , scedangkan dari hasil - hasil penclitian terdahulu  dilakukan

pemaduan ( sinfesis ) dan generalisasi melalui penalaran induktif. Proses

deduksi dan induksi it dilakukan secara interaktil’ sehingga dihasilkan

jawaban vang paling mungkin terhadap masalah Srimindarti (2018).

Berdasarkan teori-teori dan kajian-kajian penelitian terdahulu, maka

disusun kerangka konseptual mengenai analisis pengaruh kinerja kevangan

terhadap return saham seperti vang dijelaskan dalam gambar berikut ini.

Finamcial Distress

Profitabilitas I
(X1) HHEH |
"‘“m.x
Leverage Ha T
(X2) e
s
e
Arus Kas -
(Xz)

(Y)

Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual

Srimindarti (2018).
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D. Hipotesis

Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah
penelitian oleh karena itu rumusan masalah penelitian biasanya disusun
dalam bentuk kalimat pertanyaan. Dikatakan sementara karena jawaban yang
diberikan baru didasarkan pada teori vang relevan, belum didasarkan pada
fakta-fakta empiris vang diperoleh melalui pengumpulan data. Jadi hipotesis
juga dapat dinyatakan sebagai jawaban teoritis terhadap rumuosan masalah
penelitian belum jawaban empiris. Berdasarkan kerangka konseptual, maka
hipotesis dalam penelitian ini adalah:
I. Pengaruh Profitabilitas terhadap Financial Distress.

Profitabilitas ~ merupakan  kemampuan  Perusahaan  untuk
mendapatkan laba pada periode tertentu dari  sumber kegiatan
seperti penjualan,  kas, ckuitas  dan  lain-lain Rizkyana (2021).
Profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan ROA
(Return on Assets) atau rasio pengembalian atas total aktiva. Rasio ini
dihitung dengan rumus laba bersih dibagi dengan total aktiva. Rasio
ini menunjukkan laba bersih vang bisa diperoleh dari  selurub
kekayaan vang dimiliki Perusahaan (Dedi, 2021), Profitabilitas dilihat
sebagai alat untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba selama periode tertentu serta mengukur tingkat
efektivitas manajemen dalam menjalankan operasional Perusahaan

Nurdiwaty dan Zaman (2021). Wati er al (2022) menyatakan bahwa
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perusahaan dalam menghasilkan laba yang terus meningkat maka
semakin kecil kemungkinan dalam mengalami financial disiress.

Semakin tinggi rasio profitabilitas maka akan semakin rendah
probabilitas perusahaan mengalami financial distress. Begitupun dengan
rasio likuditas, semakin tinggi rasio likoiditas maka akan semakin rendah
probabilitas perusahaan mengalami financial disivess (Pramana, 2019).
Terjadinyva financial distress suatu perusahaan ditandai dengan adanya
nilai profitabilitas vang negatif. Profitabilitas menunjukkan penggunaan
dana yang efisien dan efektit untuk menghasilkan keuntungan
perusahaan. Profitabilitas negatif suatu perusahaan menunjukkan bahwa
aset perusahaan tidak digunakan secara efisien untuk menghasilkan laba
bersih. Perusahaan vang dapat meningkatkan laba perusahaan berperan
penting dalam perkembangan perusahaan dan mencegah  perusahaan
menghadapi financial distress

. Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Nurhidayah &
Rizgivah (2017} menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap financial distress. Sejalan dengan penelitian dan
Septiani ¢f af. (2021) vang mengemukakan profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap financial distress, Dari uraian di atas dan
penelitian terdahulu maka dapat diusulkan sebuah hipotesis sebagai
herikut;
H; : Profitabiitay berpengaruh positif dan signifikan terhadap Financial

distress.
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2. Pengaruh Leverage terhadap Financial distress

Fitriyah dan Harivati (2013) mendetinisikan bahwa leverage
adalah  sejauh  mana perusahaan bergantung pada pendanaan utang.
Semakin tinggi besar hutang pervsahaan dan sehingga tidak mampu
melunasi hutang-hutang lerscbut pada saat sudah jatuh tempo maka
perusahaan akan mengalami financial distress. Leverage mengukur
seberapa besar perusahaan dibiavai dengan utang. Rasio leverage
dihitung dengan menggunakan rasio Debr to Equity Ratio (DER)  untuk
mengukur penggunaan dana dengan cara membagi total hutang
dengan total modal (Dedi, 2021).

Leverage merupakan salah satu rasio yvang dapat digunakan untuk
memprediksi financial distress pada suatu perusahaan. Rasio leverage
merupakan contoh seberapa besar utang yang dimiliki perusahaan jika
dibandingkan dengan modal atau aset vang dimilikinya (Andrivani dan
Sulistyowati, 2023). Miningkatkan [leverage dapat disebabkan oleh
peminjaman tambahan karena dapat mengakibatkan rasio utang terhadap
modal yang lebih tinggi. Sehingga meningkatnya /leveragze pada
perusahaan  mengakibatkan risikio yang tinggi  dalam  kegagalan
membayar kewajibannva kepada debitur atau perusahaan dalam kondisi
financial distress (Andrivani dan Sulistyowati. 2023).

Penelitian sebelumnya vang dilakukan oleh Rizkvana er al. (2021)
menyatakan bahwa leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap

Sinancial distress. Sejalan dengan penelitian Wulandari & Jaeni (2021)
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yang menyatakan bahwa feverage berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap fimancial distress. Namun, penelitian yvang dilakukan oleh
Rahayu & Sopian (2017) menyatakan bahwa leverage berpengarub
negatif tetapi tidak signifikan. Dari uraian di atas dan penelitian terdahulu
maka dapat divsulkan scbuah hipotesis sebagai berikut:
Hz : Leverage berpengaruh negatilf dan signilikan terhadap financial
distress
Pengaruh Arus Kas terhadap Financial Distress

Fathuddin (2017) mengemukakan bahwa arus kas merupakan
sualu  laporan yang memberikan informasi yang relevan tentang
penerimaan dan pengeluaran kas suatu  perusahaan pada suatu
periode tertentu  dengan mengklasifikasikan transaksi pada kegiatan
operasi, pembiayaan dan investasi. Jadi arus kas yvang digunakan dalam
penelitian ini adalah arus kas operasi. Perusahaan memerlukan kas untuk
menjaga kelancaran operasi usahanva dan kas harus diatur secara
seksama, sehingga tidak terlalu banyak atau terlalu sedikit yvang tersedia
setiap waktu (Susilowati ef al, 2020). Laporan arus kas (cash flow) adalah
suatu  laporan yang memberikan informasi yang relevan tentang
penerimaan dan pengeluaran kas pada suatu periode tertentu dengan
mengklasifikasikan transaksi pada kegiatan: operasional, pembiayaan,
dan investasi (Harahap, 2018).

Fathuddin (2017) mengemukakan bahwa arus kas merupakan

sualu  laporan yang memberikan  informasi  yang  relevan  tentang
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penerimaan  dan  pengeluaran kas suatu  perusahaan  pada  suaiu
periode  tertentu  dengan mengklasifikasikan transaksi pada kegiatan
operasi, pembiavaan dan investasi. Jadi arus kas vang digunakan dalam
penelitian ini adalah arus kas operasi. Perusahaan memerlukan kas untuk
menjaga kelancaran  operasi usashanva dan kas harus diatur secara
scksama, sehingga tidak terlalu banyak atau terlalu sedikit yang tersedia
setiap waktu (Susilowati ef al, 2020). Laporan arus kas (cash flow) adalah
suatu laporan vang memberikan informasi vang relevan tentang
penerimaan dan pengeluaran kas pada suatu periode tertentu dengan
mengklasifikasikan transaksi pada kegialan: operasional, pembiayaan,
dan investasi (Harahap, 2018).

Penelitian sebelumnya yvang dilakukan oleh Septiani er al. (2021),
Yuriani ¢f af, (2020), Sariroh (2021), scrta Nurhidayah & Rizqivah (2017)
menyatakan bahwa arus kas berpengaruh positil’ dan signilikan terhadap
Sfinancial distress. Namun, penelitian yang dilakukan oleh Rahavu &
Sopian (2017) menyatakan bahwa arus kas berpengaruh positif tetapi
tidak signifikan terhadap fimencial distress. Darl uraian di atas dan
penelitian  terdahulu maka dapat diusulkan sebuah hipotesis sebagai
berikut;

H: : Arus kas berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial

distress



