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ABSTRAK

Financial Distressmerupakan kondisi kesulitan keuangan yang dimulai dari
kesulitan likuiditas (jangka pendek) sebagai indikasi keuangan yang paling ringan,
sampai kepernyataan kebangkrutan yang merupakan kesulitan keuangan yang
paling berat. Indikator Financial Distress bias dilihat dari analisis aliran kas,
analisis strategi perusahaan, serta analisis laporan keuangan. Analisis laporan
keuangan dapat menjadi salah satu alat untuk memprediksi financial distress
melalui rasio-rasio keuangan yang ada yaitu seperti Likuiditas, Profitabilitas,
ROA dan Leverage terhadap Financial Distress pada Perusahaan Property yang
terdaftar di BEI tahun 2014-2018. Penelitian ini menggunakan data sekunder yang
berasal dari laporan keuangan tahunan dari 15 perusahaan Property yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2018. Pengambilan sampel
menggunakan Sampel Jenuh. Penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi
linier bergandadigunakan untuk mengukur kekuatan hubungan antara dua variabel
atau lebih dan menunjukkan arah hubungan antara variabel terikat dengan variabel
bebas. Hasil pengujian menggunakan metode regresi linier berganda
menunjukkan hasil bahwa dari keempatvariabel digunakan dalam penelitian ini
menemukan bahwa Likuiditas dan profitabilitas berpengaruh negative dan
signifikan terhadap Financial Distress, sedangkan Leverage berpengaruh positif
dan signifikan terhadap Financial Distress.

Kata kunci : Likuiditas, Profitabilitas, Leverage dan Financial Distress



ABSTRACT

Financial Distress is a condition of financial difficulties that starts from liquidity
difficulties (short term) as the lightest financial indication, to bankruptcy which is
the most severe financial difficulty. Financial Distress indicators can be seen from
cash flow analysis, corporate strategy analysis, and financial statement analysis.
Financial statement analysis can be one of the tools to predict financial distress
through existing financial ratios, namely liquidity, profitability, ROA and
Leverage against Financial Distress in property companies listed on the IDX in
2014-2018. This study uses secondary data derived from annual financial reports
of 15 property companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the
2014-2018 period. Sampling using Saturated Samples. This study uses multiple
linear regression analysis techniques used to measure the strength of the
relationship between two or more variables and shows the direction of the
relationship between the dependent variable and the independent variable. The
test results using the multiple linear regression method show that the four
variables used in this study found that liquidity and profitability have a negative
and significant effect on financial distress,leverage have a positive and significant
effect on financial distress.

Keywords:  Liquidity, Profitability,Leverage and Financial Distress
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BAB |
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Financial distress atau kesulitan keuangan akan dialami oleh perusahaan
sebelum terjadi kebangkrutan. Hal ini dapat berpengaruh dalam perkembangan
perekonomian secara nasional maupun internasional. Adanya persaingan ketat
dan semakin kuat tersebut, menyebabkan biaya yang akan dikeluarkan oleh
perusahaan akan semakin tinggi, hal ini akan mempengaruhi kinerja
perusahaanFinancial distress merupakan kondisi krisis ekonomi yang mana
perusahaan mengalami kerugian beberapa tahun terakhir karena dianggap tidak
mampu membayar kewajiban saat jatuh tempo. Kondisi financial distressdapat
terjadi karena berbagai sebab, salah satunya yaitu perusahaan tidak mampu
bersaing untukmempertahankankinerjanya dan lambat laun akan tergusur dari
lingkungan industri sehingga akan mengalami kebangkrutan.

Banyak faktor yang dapat menjadi determinanFinancial distress.Menurut
Rodoni dan Ali (2010:176) menyebutkan bahwa, terdapat tiga kondisi dimana
financial distress distress berpotensi diderita yaitu kurangnya tambahan modal,
beban utang yang terlampau tinggi dan perusahaan membukukan kerugian selama
beberapa periode.Masing-masingaspek mempunyai  keterkaitan  sehingga
keseimbangan perlu dijaga agar perusahaan dapat terhindar dari kondisi financial
distress hingga terjadi kebangkrutan.

Perusahaan yang mengalami kondisi financial distress secara terus menerus
dapat berakhir pada kebangkrutan. Oleh karena itu, perlu dilakukan tindakan

untuk memperbaiki kondisi tersebut sehingga perusahaan tidak harus mengalami



tahapan yang lebih buruk tersebut.Apabila perusahaan yang sudah mendekati
financial distress biasanya manajemen perusahaan mengambil untuk menutup
semua kegiatan dalam perusahaan baik itu kegiatan produksi maupun kegiatan
operasional lainnya sebelum terjadinya kebangkrutan atau sering disebut dengan
likuiditas. Kesulitan keuangan suatu perusahaan dapat tercermin dari keuangan
perusahaan saat mengalami tahap penurunan kondisi keuangan perusahaan yang
terjadi sebelum mengalami kebangkrutan. Jika tidak diselesaikan dengan benar,
kesulitan kecil tersebut bisa sampai pada kebangkrutan.

Menurut Damoradan (1997), faktor penyebab financial ditressdari dalam
perusahaan lebih bersifat mikro. Adapun faktor-faktor dari dalam perusahaan
tersebut adalah :

1. Kesulitan Arus Kas adalah Ketika pendapataan perusahaan dari kegiatan

operasional tidak cukup untuk menutupi beban-beban usah.

2. Besarnya Jumlah Hutang adalah Ketika perusahaan tidak mempunyai
cukup dana untuk melunasi hutang.

3. Kerugian Dalam Kegiatan adalah Operasional Perusahaan Ketika kerugian
perasional yang timbul akibat pendapatan lebih kecil dari beban
operasional, sehingga menimbulkan arus kas negatif sebuah perusahaan.

Perusahaan dapat dapat mengatasi tiga masalah diatas, namun belum tentu
perusahaan tersebut terhindar dari financial distress, hal ini dikarenakan masih
terdapat faktor eksternal perusahaan. Damoradan (1997) menemukan bahwa
faktor eksternal perusahaan bersifat makro, dimana cakupanya lebih luas. Faktor

eksternal dapat berupa kebijakaan pemerintah yang dapat menambah beban usaha



yang ditanggung perusahaan, misalnya tarif pajak yang meningkat. Selain itu
masih ada kebijakaan suku bunga yang meningkat, dimana bisa menyebabkan
peningkatan beban bunga.

Sebelum insvestor mengambil keputusan untuk menginvestasikan dananya dalam
bentuk saham, maka investor memperhatikan reputasi dan prospek perusahaan
melalui nilai saham di pasar modal. Hal ini dilakukan akan terhindar dari capital
loss atau tidak menerima deviden secara jangka panjang.

Kebangkrutan suatu perusahaan dapat di lihat dan di ukur melalaui laporan
keuangan. Laporan kuangan yang di terbitkan oleh perusahaan merupakan salah
satu sumber informasi mengenai posisi keuangan perusahaan, kinerja serta
perubahaan posisi keuangan perusahaan yang sangat berguna untuk mendukung
pengambilan keputusan yang tepat, data keuangan yang harus dikonversi menjadi
informasi yang berguna dalam mengambil keputusan yang ekonomis. Hal ini di
tempuh dengan cara melakukan analisis rasio-rasio keuangan. Foster (1986)
dalam Almalia dan Kristijadi (2003:138) meyatakan empat hal yang
mendorong analisis laporan keuangan dengan model rasio keuangan yaitu:

1. Untuk mengendalikan pengaruh perbedaan besaran antara perusahaan

atau antar waktu.

2. Untuk membuat data menjadi lebih memenuhi asumsi alat statistik yang

di gunakan.

3. Untuk menginvestigasi teori yang terkait dengan resiko keuangan

4. Untuk mengkaji hubungan emprik antar rasio antara rasio keuangan

dengan  estimasi atau  prediksi  variabel tertentu  (seperti

kebangkrutan/financial distress)



Untuk membutikan laporan keuangan bermanfaat maka dilakukan penelitian
mengenai manfaat laporan keuangan. Salah satu bentuk perusahaan yang
menggunakan rasio-rasio keuangan vyaitu penelitian-penelitian yang berkaitan
dengan manfaat laporan keuangan untuk bertujuan memperidiksi kinerja
perusahaan seperti kebangkrutan dan financial distress. Financial distress terjadi
sebelum kebangkrutan . model financial distress perlu untuk di kembangkan,
karena dengan mengetahui kondisi financial distress perusaah sejak dini
diharapkan dapat dilakukan tindakan-tindakan mengantisispasi yang mengarah
kepada kebangkrutan (Almilia dan Kristijadi,2003:2).

Fenomena yang terjadi pada perusahaan sektor property yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia, berikut ini disajikan dataprofit laporan keuangan
perusahaan tahu 2014-2018.

Tabel 1.1profit for the period perusahaan properti di Bursa Efek Indonesia

periode 2014-2018

Kode Tahun
Saham 2014 2015 2016 2017 2018
APLN | 983,875 | 1,116,763 | 939,737 1,882,581 | 484,320
ASRI | 1,176,955 | 684,288 | 510,243 1,385,189 | 638,713
BSDE | 3,996,464 | 2,351,380 | 2,037,538 | 5,118,772 | 876,937
CTRA 1,794,143 | 1,885,084 | 1,170,706 | 1,018,529 | 657,163
DILD |432,417 |419,044 297,351 271,537 116.010
DUTI | 701,641 |670,949 |840,651 |648,646 |811,388
JRPT | 714,531 | 869,777 1,017,849 | 1,117,126 | 699,762
KIJA | 394,055 | 331,443 | 426,542 149,841 -386,446
LPCK | 844,123 | 914,989 |539,795 | 368,440 2,905,658
LPKR | 3,135,216 | 1,024,121 | 1,227,374 | 856,984 1,755,266
NIRO | -108,501 | -28,007 -31,337 3,722 16,518




PWON | 2,598,832 | 1,400,554 | 1,780,255 | 2,024,627 | 2,000,139
RODA | 517,558 | 479,642 | 61,152 40,694 476
SCBD | 131,543 | 159,356 | 335,900 | 226,328 145,379
MDLN | 7,121,212 | 873,420 |501,350 | 614,774 | 73,323
MKIP | 437,465 | 889,629 1,199,374 | 1,193,640 | 788,146
Sumber: IDX (data diolah)

Berdasarkan tabel 1.1diketahui ada beberapa perusahaan yang mengalami
penurunan profit. Sehingga mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan yang
menyebabkan ketidakmampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban-
kewajibanya. Perusahan APLN (Agung podomoro land Tbk) mengalami
penurunan profit yang sangat drastis, hal ini memicu terjadinya financial distress.
Penurunan profit ini disebabkan oleh kurangnya minat masyarakat dalam membeli
properti karena kurangnya spesifikasi properti yang akan dijual. Sedangkan
perusahaan yang mampu mempertahankan kinerja keuangannya di tahun 2018
lalah diantara lain DUTI (Duta Pertiwi Tbk). Hal ini ditunjukkan dengan
meningkatnya profit perusahaan selama periode 2017-2018, perusahaan LPCK
(lippo cikarang Tbk) mengalami peningkatan drastis ditahun 2018 yang
disebabkan banyaknya fasilitas yang sudah terbangun seperti pusat
berbelanja,pendidikan,perkantoran,dan sarana olahraga. Sehingga hal ini membuat
ketertarikan masyarakat/konsumen untuk berkunjung atau berbelanja.

Sering kali perusahaan yang telah beroperasi dalam jangka waktu tertentu
terpaksa harus berada dalam kondisi kesultan keuanan karena terus mengalami
masalah kuangan di setiap periodenya, baik itu masalah akibat piutang tak
tertagih, pembayaran kredit yang tersendat dll. Hal tersebut akan merujuk akan

terjadinya financial distress yang berujung kepada kebangkrutan.



Fenomena yang terjadi pada perusahaan sektor property yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia, berikut ini disajikan datatotal assets laporan keuangan

perusahaan tahu 2014-2018.

Tabel 1.2 total assets for the period perusahaan properti di Bursa Efek

Indonesia Periode 2014-2018

Kode Tahun
Saham 2014 2015 2016 2017 2018
APLN | 23,686,138 | 24,559,175 | 25,711,953 | 28,790,116 | 29,073,796
ASRI | 16,924,367 | 18,709,870 | 20,168,131 | 20,728,430 | 21,028,276
BSDE | 28,134,725 | 36,022,148 | 38,292,206 | 45,951,188 | 52,421,952
CTRA | 23,283,478 | 26,258,719 | 29,072,250 | 31,706,163 | 33,610,010
DILD |9,004,884 | 10,288,572 | 11,840,060 | 13,097,158 | 13,867,752
DUTI | 8,024,311 | 9,014,911 | 9,629,218 | 10,575,682 | 11,940,396
JRPT | 6,684,263 | 7,578,101 | 8,484,437 | 9,472,683 | 10,393,387
KIJA | 8,505,270 | 9,740,695 | 10,733,598 | 11,226,320 | 11,542,636
LPCK |4,309,824 | 5,476,757 | 5,653,153 | 12,378,227 | 9,397,404
LPKR | 37,761,221 | 41,326,558 | 45,603,683 | 56,772,116 | 52,984,721
NIRO | 10,446,908 | 12,843,051 | 14,540,108 | 14,599,699 | 15,612,838
PWON | 16,770,743 | 18,778,122 | 20,674,142 | 23,358,718 | 24,617,321
RODA | 3,067,689 | 3,232,243 | 3,428,744 | 3,548,568 | 3,898,489
SCBD | 5,569,183 | 5,566,425 |5,714,282 |5,783,264 |5,923,051
MDLN | 10,446,908 | 12,843,051 | 14,540,108 | 14,559,669 | 15,612,838
MKIP | 4,316,214 | 5,709,371 | 6,612,201 | 6,828,047 | 6,755,433

Berdasarkan tabel 2.1 diatas dilihat jumlah total asset pada perusahaan APLN
setiap tahun mengalami peningkatan sehingga dapat disimpulkan bahwa
perusahaan APLN dari segi asset tidak mengalami kendala. Sedangkan pada

perusahaan LPCK mengalami fluktuasi yang berbeda setiap tahunnya. Pada tahun



2014-2016 perusahaan LPCK mengalami kenaikan total asset yang masih netral,
sedangkan pada tahun 2017 perusahaan LPCK mengalami kenaikan yang drastis
sampai 67%. Namun pada tahun 2018 perusahaan LPCK kembali mengalami
penurunan sebesar 29%. Ketidakstabilan penurunan total asset pada perusahaan
ini dapat terjadi karena Financial Distress pada suatu perusahaan.

Fenomena yang terjadi pada perusahaan sektor property yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia, berikut ini disajikan dataliabilities laporan keuangan
perusahaan tahu 2014-2018.

Tabel 1.3 lialibities for the period perusahaan properti di Bursa Efek

Indonesia Periode 2014-2018

Kode Tahun
Saham 2014 2015 2016 2017 2018
APLN | 15,233,274 | 15,486,506 | 15,741,191 | 17,293,138 | 17,234,426
ASRI | 10,553,173 | 12,107,460 | 12,998,286 | 12,155,739 | 11,811,173
BSDE | 9,661,295 | 13,925,458 | 13,939,299 | 16,754,337 | 22,426,632
CTRA | 11,826,107 | 13,208,497 | 14,774,323 | 16,255,398 | 17,633,328
DILD |4,534,717 |5,517,743 |6,782,582 | 6,786,635 | 7,434,663
DUTI | 1,775,893 | 2,183,853 | 1,899,305 | 2,240,820 | 2,823,215
JRPT | 3,482,332 | 3,437,170 | 3,578,038 | 3,564,983 | 4,072,921
KIJA | 3,843,434 | 4,762,940 | 5,095,108 | 5,366,080 |5,972,53
LPCK |1,638,365 | 1,843,462 | 1,410,462 | 4,657,491 | 1,859,159
LPKR | 20,114,772 | 22,240,794 | 23,528,544 | 26,911,822 | 25,839,687
NIRO | 1,298,939 | 383,189 818,301 1,236,500 | 1,398,874
PWON | 8,487,672 | 9,323,066 | 9,654,488 | 10,567,288 | 10,142,633
RODA | 963,427 724,268 662,457 813,260 1,175,060
SCBD | 1,621,223 | 1,787,170 | 1,592,380 | 1,472,282 | 1,466,897
MDLN | 5,115,802 | 6,785,594 | 7,944,774 | 7,522,212 | 8,685,724
MKIP | 2,154,420 | 2,880,176 | 2,897,297 | 2,276,439 | 1,765,433




Berdasarkan tabel 1.3 menguraikan perkembangan liabilitias pada perusahaan
Property dari tahun 2014-2015 rata-rata mengalami kenaikan yang artinya hutang
perusahaan tersebut juga naik dan pada tahun 2015-2017 liabilitas perusahaan
tersebut terus naik yang artinya perusahaan tersebut kemungkinan mengalami
Financial Distress, namun pada tahun 2018 perusahaan LPKR sudah mampu
menurunkan jumlah liabilitas nya sebesar 3,98% dimana kondisi ini sangat baik
untuk perusahaan karena otomatis jumlah hutang perusahaan tersebut sudah
menurun.

Fenomena yang terjadi pada perusahaan sektor property yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia, berikut ini disajikan dataequity laporan keuangan
perusahaan tahu 2014-2018.

Tabel 1.4 equity for the period perusahaan properti di Bursa Efek Indonesia

Periode 2014-2018

Kode Tahun
Saham 2014 2015 2016 2017 2018
APLN | 8,462,884 | 9,072,669 | 9,970,763 | 11,496,978 | 11,839,369
ASRI 6,371,194 |6,602,410 | 7,187,845 | 8,572,692 | 9,217,103
BSDE | 18,473,430 | 22,096,690 | 24,352,907 | 29,169,851 | 29.995,320
CTRA | 11,421,371 | 13,050,221 | 14,297,927 | 15,450,765 | 15,976,682
DILD |4,470,167 |4,770,829 |5,057,478 | 6,310,550 | 6,433,088
DUTI | 6,248,418 | 6,831,058 | 7,792,913 | 8,334,862 | 9,117,181
JRPT | 3,201,931 |4,140,931 | 4,906,399 |5,976,496 | 6,320,466
KIJA | 4,661,826 |4,977,754 |5,638,491 | 5,900,240 | 5,570,106
LPCK |2,671,460 | 3,633,294 |4,242,692 |7,720,736 | 7,538,246
LPKR | 17,646,449 | 18,916,765 | 22.075,139 | 29,860,294 | 27,145,034
NIRO | 1,740,261 | 2,758,477 | 2,973,682 | 3,655,734 | 3,641,081
PWON | 8,283,071 | 9,455,056 | 11,019,694 | 12,791,490 | 14,474,688




RODA | 2,104,261 | 2,507,975 | 2,766,287 | 2,735,308 | 2,723,429
SCBD |3,947,960 |3,779,255 |4,121,902 | 4,310,774 | 4,456,154
MDLN | 5,331,106 | 6,057,457 | 6,595,334 | 7,077,458 | 6,927,114
MKIP | 2,161,794 | 2,829,195 | 3,714,904 | 4,511,608 | 4,989,870

Berdasarkan tabel 4.1 pada tabel equity seluruh perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia mengalami peningkatan setiap tahunnya. Hal ini disebabkan
karena penjualan perusahaan tersebut mengalami peningkatan. Peningkatan
jumlah modal pada perusahaan jugadapat dilakukan dengan setoran modal sendiri
atau dalam bentuk saham.

Banyak perbedaan dari hasil penelitian terdahulu mengenai faktor-faktor yang
mempengaruhi terjadinya financial distress suatu perusahaan. Penelitian yang di
hasilkan Murni (2018) menunjukkan bahwa hasil dari ROA memiliki pengaruh
yang negative dan signifikan terhadap tingkat financial distress. Ukuran
perusahaan, current ratio memiliki pengaruh yang negative tidak signifikan
terhadap tingkat financial distress. Sementara umur perusahaan berpengaruh
positif tetapi tidak signifikan terhadap tingkat financial distress.

Profitabilitas memberikan gambaran perusahaan dalam menggunakan
aktivanya untuk memperoleh keuntungan (syahrial dan Purba,2011:40). ROA
dinilai dengan membandingkan dengan keuntungan yang diperoleh perusahaan
dengan total aset yang dimiliki oleh perusahaan. Penelitian profitabilitas terhadap
financial distressmenunjukkan profitabilitas memiliki pengaruh terhadap financial
distress (Antikasari, dan Djuminah, 2017) berpendapat bahwa profitabilitas tidak

mempengaruhi financial distress.
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Penelitian ini mencoba untuk mengetahui faktor-faktor apakah yang
berpengaruh terhadap terjadinya financial distress pada perusahaan properti yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018. Variabel yang digunakan
peneliti adalah likuiditas,profitabilitas dan rasioleverage. Yang diuji pengaruhnya
terhadap financial distress.

Berdasrkan latarbelakang di atas maka penulis tertarik ingin meneliti
mengenai “ Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Financial Disrtress
Pada Perusahaan Properti Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia”.

1.2 Identifikasi Masalah Dan Batasan Masalah
1.2.1 Idenifikasi masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukaan sebelumnya,

maka dapat di identifikasi masalah sebagai berikut:

a. Penurunan profitabilitas perusahaan memicu terjadinya financial distress.

b. Perusahaan properti sebagian besar mengalami penurunan profit selama

periode 2014-2018.
c. Masalah dalam spesifikasi pengiklanan sangatlah penting bagi perusahaan
properti,karena dapat menarik minat investor untuk berinvestasi.
1.2.2 Batasan masalah
Agar penyusunan skripsi ini tidak terlalu meluas dan keluar dari pokok
permasalahan, maka yang menjadi batasan maslah adalah:

a. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah likuiditas,profitabilitas

danrasio leverageterhadap financial distress

b. Penelitian ini hanya meneliti peruasahaan manufaktur sektor properti

yangterdaftar di Bursa Efek Indonesiayang terdiri dari 16 smpel.
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Periode penilitian yang dilakukan adalah selama 5 tahun (2014-2018)

1.3 Perumusan masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah di kemukaan, maka yang menjadi

rumusan maslahnya adalah sebagai berikut:

1.

2.

3.

Apakah likuiditas mempengaruhi terjadinya  financial distresspada
perusahaan sektor properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2014-20182.

Apakah profitabilitas mempengaruhi terjadiya financial distress pada
perusahaan sektor propeti di Bursa Efek Indonesia periode 2014-20187.
Apakah rasio leverage mempengaruhi terjadinya financial distress pada
perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-

2018?

1.4 Tujuan dan Manfaat Penelitian

1.4.1 Tujuan penelitian

Berdasarkan wurain pada perumusan maslah diatas, maka yang

menjaditujuan penelitian ini adalah sebagai berikut:

a.

Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap kemungkinan terjadinya
financial distress pada perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia

Untuk mengetahui pengaruh profitibilitas terhadap kemunkinan terjadinya
financial distress pada perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesi
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c. Untuk mengetahui pengaruh rasio leverage kemungkinan terjadinya
financial disttress pada perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

1.4.2 Manfaat penelitian
Dengan penelitian ini, penulis sangat mengharapkan dapat memberikan manfaat
bagi:

a. Penulis
Untuk menambah pengetahuan dan wawasan tentang anilisis faktor-faktor
terjadinya financial distress pada perusahaan properti yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

b. Bagi investor
Memberikan pemahaman tentang kondisi financial distresssuatu
perusahaan membantu pihak eksternal seperti insvestor dan kreditor dalam
mengambil keputusan.

c. Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan acuan bagi
manejemen peruahaan mengenai financial distress sehingga manajemen
dapat mengetahui faktor yang dapat menyebabkan terjadinya
financialdistress dan dapat menghindarkan perushaan yang ia kelola dari
kejadian financial distress.

d. Bagi calon penelitian selanjutnya
Penelitian ini diharpkan dapat menjadi sebagi sumber referensi pada
penelitian selanjutnya, sehingga dapat menambah pengetahuan pembaca
mengenai financial distresspada perusahaan dan apa saja yang dapat

mempengaruhi terjadinya financial distress pada perusahaan.
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Penelitian ini merupakan rekapitulasi dari penelitian Fitria Wahyuningtyas (2010)

yang berjudul penggunan laba dan arus kas untuk memperediksi kondisi financial

distress (studi kasus pada perusahaan bukan bank yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode tahun 2005-2008) sedangkan penelitan ini berjudul “analisis

faktor-faktor yang mempengaruhi financial distress pada perusahaan properti

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.

Penelitian ini memiliki perbedaan dengan penelitian terdahulu yang dapat

di lihat dalam tabel di bawah ini:

Tabel 1.5Keaslian Penelitian

Keterangan

Penelitian terdahulu

Penilitian penulis

Model penelitian

Menggunakan  model
pengaruh dengan regresi
liniar berganda untuk 3
(tiga) variabel.

Menggunakn model
pengaruh dengan regresi
linear berganda untuk 3
(tiga) variabel

Variabel penelitian

Menggunakan 2
(dua)variabel bebas
(laba dan arus kas) dan

Menggunakan 3 (tiga)
variabel bebas (
likuiditas,profitailitas,rasio

terdaftar di Bursa Efek
Indonesia

1 (satu) variabel terkait | leverage) dan  1(satu)
(financialdistress) variabel terkait
(financialdistress)
Jumlah Seluruh perusahaan | 16 sampel
obsevasi/sampel terkait kecuali industri
perbankan yang

Lokasi penelitiaan

Perusahan bukan
perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia

Perusahaan properti yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia

Waktu penelitian

Tahun 2005-2008

Tahun 2014-2018
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TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Laporan Keuangan
2.1.2 Pengertian Laporan Keuangan
Menurut 1Al (2017:27), laporan keuangan merupakan bagian dari proses
pelaporan keuangan. Laporan keuangan merupakan sarana pengkomunikasian
informasi keuangan keuangan pada pihak-pihak yang berkepentingan dalam
perusahaan. Laporan keuangan yang lengkap biasanya meliputi neraca, laporan
laba rugi, laporan perubahan posisi keuangan (yang dapat disajikan dalam
berbagai cara seperti misalnya sebagai laporan arus kas atau laporan arus

dana),catatab-catatan dan bagian integral dari laporan keuanagn.

Laporan keuangan pada dasarnya hasil dari proses akuntansi yang digunakan
sebagai alat untuk mengkomunikasikan data keuangan atau aktivitas perusahaan
kepada pihak-pihak yang berkepentingan yang menunjukkan kondisi kesehatan
keuangan perusahaan dan kinerja perusahaan.

Harahap (2007) menjelaskan laporan keuangan menggambarkan kondisi
keuangan dan dan hasil usaha suatu perusahaan pada saat tertentu atau jangka
waktu tertentu.adapun jenis laporan yang lazim di kenal adalah neraca atau

laporan laba/rugi, atau hasil usaha,laporan kas,dan perubahaan posisi keuangan.

14
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2.1.3Tujuan laporan keuangan

Tujuan laporan keuangan adalah menyediakan informasi mengenai posisi
keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakaian

dalam pengambilan keputusan.

2.1.4 Jenis laporan keuangan

Laporan keuangan merupakan suatu catatan informasi keuangan perusahaan
dalam periode tertentu yang dapat menggambarkan kinerja perusaha. Menurut
harahap (2010), jenis laporan keuangan utama dan pendukung dapat disebut
sebagai berikut:
1) Daftar neraca
Laporan ini menggambarkan posisi keuangan perusahaan pada suatu tanggal
tertentu.
2) Perubahan laba/rugi
Laporan yang menggambarkan jumlah hasil, biaya dan laba/rugi
perusahaan pada suatu periode tertentu.
3)laporan sumber dan penggunaan dana. Disini dimuat sumber danpengeluaran
perusahaan selama satu periode
4) laporan arus kas
Laporan menggambarkan sumber dan penggunana kas dalam suatu periode.
5) laporan harga pokok produksi
Laporan yang menggambarkan berapa dan unsur yang di perhitungkan dalam

harga pokok produksi suatu barang dalam hal tertentu harga pokok produksi
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dalam (HPPd) disatukan dalam laporan harga pokok penjualan (HPPj). Harga
pokok penjualan adalah harga pokok produksi di tambah dengan persediaan
barang awal dikurangi persedian barang akhir.
6) laporan laba ditahan
Laporan yang menjelaskan posisi laba ditahan yang tidaka dibagikan
kepada pemilik saham.
7) laporan perubahaan modal
Laporan yang menjelaskan perubahaan posisi modal baik saham dalam PT
atau dalam perusahaan perseroan.
8)dalam suatu kajian dikenang laporan kegiatan keuanga.
Laporan ini menggabarkan transaksi laporan keuangan perusahaan yang

memengaruhi kas atau ekuivalent kas.

2.1.5 Pengertian finacial distress

Financial distress adalah kondisi yang menggambarkan keadaan perusahaan
yang sedang mengalami kesulitan keuangan, artinya perusahaan dalam posisi
yang tidak aman dari ancaman kebangkrutan atau kegagalan pada perusaha
tersebut. Rinaldi (2007) kondisi yang paling mudah dilihat dari perusahaan
mengalami financial distressa adalah pelanggaran komitmen pelanggaran
komitmen pembayaran hutang diiringi dengan penghilangan pembayaran deviden
terhadap insvestor. Namun, menurut whitaker (1999), financilal distress terjadi
arus kas perusahaan kurang dari jumlah porsi hutang jangka panjang yang telah
jatuh tempo. Intinya, financial distress terjadi ketika perusahaan mengalami

kesulitan yang dapat diakibatkan oleh bermacam-macam akibat.
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Model financial distress perlu di kembangkan,karena dengan mengetaui kondisi
financial distress perusahaan sejak dini diharapkan dapat melakukan tindakan-
tindakan untuk mengantisipasi yang mengarah kepada kebangkrutan. Prediksi
kondisi financial distress pada suatu perusahaan menjadi perhatian banyak pihak.
Purnawanti (2005; 29) menyatakan bahwa pihak-pihak tersebut meliputi:
1). Pemberian pinjaman
2). Investor
3). Pembuat peraturan
4). Pemerintah
5). Auditor
6). Manajemen
Berikut ini penjelasannya adalah:
a. Pemberi pinjaman
Penelitian berkaitan dengan prediksi financial distress mempunyai relevansi
terhadap institusi pemberi pinjaman, baik dalam memutuskan apakah akan
memberikan suatu pinjaman dan menentukan kebijakan untuk mengawasi
pinjaman yang telah diberikan.
b. Investor
Model prediksi financial distress dapat membantu investor ketika akan
menilai kemungkinan masalah suatu perusahaan dalam melakukan
pembayaran kembali pokok dan bunga.
c. Pembuat peraturan
Lembaga regulator mempunyai tanggung jawab mengawasi kesanggupan

membayar hutang dan menstabilkan perusahaan individu. Hal ini
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menyebabkan perlunya suatu model yang aplikatif untuk mengetahui
kesanggupan perusahaan membayar hutang dan menilai stabilitas
perusahaan.

d. Pemerintah

Prediksi financial distress juga penting bagi pemerintah dan antitrust
regulation.

e.Auditor

Model prediksi financial distress dapat menjadi alat yang berguna bagi
auditor dalam membuat penilaian going concern suatu perusahaan.

f. Manajemen

Apabila perusahaan mengalami kebangkrutan maka perusahaan akan
menanggung biaya langsung (fee akuntan dan pengacara) dan biaya tidak
langsung (kerugian penjualan atau kerugian paksa akibat ketetapan
pengadilan) sehingga dengan adanya model prediksi financial distress,
diharapkan perusahaan dapat menghindari kebangkrutan dan otomatis juga

dapat menghindari biaya langsung dan tidak langsung dari kebangkrutan.

2.1.6 Teori Financial Distress

a. Ekonomic failure theory
Fachrudin (2008) menyatakan bahwa economic failure atau kegagalan
ekonomi adalah keadan dimana pendapat perusahaan tidak cukup untuk
menutupi total biaya, termasuk cost of capital. Bisnis ini masih dapat
melanjutkan operasinya sepanjang kreditur bersedia menerima tingkat

pengembalian (rute of retrun) yang dibawah pasar.
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b. Business failure thory
Kegagala bisnis didefinisikan sebagai bisnis yang menghentikan segala
oprasinya dengan alasan mengalmi kerugian.

c. Technica insolvency
Adapun sebuah perusahaan bisa dikatakan dalam keadan technical
insolvency apabila suatu perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban
lancarnya ketika jatuh tempo. Ketidakmampuan membayar hutang secara
teknis menunjukan bahwa perusahaan sedang mengalami ikuidiatas yang
bersifat sementara, dimana jka diberikan beberapa waktu, maka
kemungkinan perusahaan bisa membayar hutang dan bunganya tersebut di
sisi lain, apabila technical insolovency merupakan gejala awal kegagalan
ekonomi, ini mungkin bisa menjadi sebuah tanda perhentian pertama
menuju bunkruptcy.
Financial distress ditandai dengan adanya penundaan pengiriman, kualitas
produk yang menurun dan penundaan pembayaran hutang. Apabila
kondisi fiancial distress diketahui, diharapkan dapat melakukan tindakan
untuk memperbaiki situasi tersebut sehingga perusahaan tidak akan masuk
pada tahap kesulitan yang lebih berat seperti kebangkrutan. Adapun rumus
yang digunakan dalam penelitian ini untuk mengukur financial distress

adalah .
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2.1.7 Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Financial Distress

Terdapat beberapa faktor yang diduga mempengaruhi terhadap terjadinya
financial distress diantaranya adalah (Herni Ali, SE, MM 2010 : 176) keburukan

dalam pengelolaan bisnis (mismanagement) perusahaan tersebut.

Namun demikian dengan bervariasinya kondisi internal dan eksternal maka terdapat
banyak hal lain yang juga dapat menyebabkan terjadinya financial distress pada
suatu perusahaan.
Apabila ditinjau dari aspek keuangan, maka terdapat tiga keadaan yang
dapat menyebabkan financial distress yaitu :
1. Faktor ketidak cukupan modal atau kekurangan modal.
Ketidak seimbangan aliran penerimaan uang yang bersumber penjualan atau
penagihan utang membiayai operasi perusahaan tidak mampu menarik dana
untuk memenuhi kekurangan dana tersebut maka perusahaan akan berada
dalam kondisi tidak likuid.
2. Besanya beban hutang dan bunga.
Apabila perusahaan mampu menarik dana dari luar, misalnya mendapat kredit
dari bank untuk menutup kekurangan dana, maka masalah likuiditas
perusahaan dapat teratasi untuk sementara waktu. Tetapi kemudian timbul
persoalan baru yaitu adanya keterikatan kewjiban untuk membayar kembali
pokok pinjaman dan bunga kredit. Walaupun demkian hal ini tidak
membahayakan peerusahaan apabila tingkat bunga lebih rendah dari tingkat
investasi harta (Retrun On Asset) dan perusahaan melakukan apa yang disebut

managemen reiko atas apa yang diterimanya.
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Management resiko atas hutang ini sangat penting terutama apabila hutang
yang diterima tidak dalam mata uang yang sama dengan pendapatan yang
diperoleh perusahaan. Ketidak mampuan perusahaan melakukan manajemen
resiko atas hutangnya dapat mengakibatkan perusahaan harus mendapatkan
resiko menderita kerugian yang seharunya tidak perlu terjadi.
3. Menderita kerugian

Pendapatan yang diperoleh perusahaan harus mampu menutup seluruh biaya
yang dikeluarkan dan menhaslkan laba bersih. Besarnya laba bersih sangat
penting bagi perusahaan untuk melakukan reinvestasi, sehingga akan
menambah kekayaan bersih perusahaan dan menngkatkan ROE (Retrun On
Equity) untuk menjamin kepentingan pemegang saham. Oleh karena itu
perusahaan harus berupaya untuk meningkatkan pendapatan perusahaan
mempertahaankan keseimbangan pendapatan dengan biaya, niscaya
perusahaan akan mengalami financial distress.

Ketiga aspek tersebut saling berkaitan oleh karena itu harus dijaga keseimbangan

agar perusahaan terhindar dari kondisi financial distress yang mengarah kepada

kebangkrutan. Caranya adlah dengan kemampuan memperoleh laba, likuiditas dan

tingkat hutang.

Kemampulabaan adalah kemampuan perusahaan untuk meperoleh laba yang cukup

dari modal yang digunakan. Jadi setiap pendapatan harus menghasilkan laba kotor

(gross profit) jauh diatas biaya operasional agar menghasilkan laba kotor sisa yaitu

yang di sebut laba bersih (net profit). Setiap laba bersih tersebut harus

diinvestasikan perusahan guna memperbesar dana perusahaan.
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Manajemen resiko atas hutang ini sangat penting terutama apabila hutang yang
diterima tidak dalam mata uang yang sama dengan pendapatan yang diperoleh
perusahaan. Ketidak mampuan perusahaan melakukan manajemen resiko atas
hutang dapat mengakibatkan perusahaan harus mendapatkan resiko menderita

kerugian yang seharusnya yang tidak perlu terjadi.

2.1.8 Likuiditas

Syamsudin (2011: 41) Ikuditas suatu indikator mengenai kemampuan suatu
perusahaan untuk membayar semua kewajiban finasial jangka pendek pada saat
jatuh tempo dengan menggunakan aktiva lancar yang tersedia. Likuiditas tidak
hanya berkenan dengan keseluruhan keuangan perusahaan, tetapi juga berkaitan
dengan dengan kemampuannya untuk mengubah aktiva lancar tertentu menjadi
uang kas.

Likuiditas perusahan secara keseluruhan di maksudkan bahwa aktiva lancar dan
utang lancar dipandang masing masing sebagai suatu kelompok. Ada tiga cara
penting dalam pengukuran tingkta likuiditas secara menyeluruh ini, yaitu :

1) Net working capital

2) Current rasio

3) Acid-test rasio (quick ratio)
Menurut syamsuddin (2011: 43-44) current rati merupakan salah satu ratio
financial yang sering digunakan. Tingkat current ratio dapat ditentukan dengan
jalan membandingkan antara current asset dengan current liabilities. Tidak ada
ukuran mutlak tentang berapa tingkat current ratio dianggap baik atau yang harus

dipertahankan perusahaan karena biasanya tingkat current ratio ini juga sangat
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tergantung pada jenis usaha dari masing-masing perusahaan. Akan tetapi sebagali
pedoma umum, tingkat current ratio 2,00 sudah dianggap baik, ( considerd

acceptable) rumusan dari current ratio :

Current assets

Current =
Current liabilities

2.1.9Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba pada
periode tertentu. Laba sering kali menjadi salah satu ukuran kinerja perusahaan.
Perusahaan memiliki laba yang tinggi berarti kinerjanya baik dan sebaliknya. Laba
perusahaan selain merupakan indikator kemampuan perusahaan memenuhi
kewajiban bagi para penyandang dananya juga merupakan elemen dalam
penciptaan nilai perusahaan yang menunjukan prospek perusahaan di masa yang
akan datang. Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemapuan
perusahaan dalam mencari keuntungan atau laba dalam suatu periode tertentu
(Kasmir, 2014:115).
1)Return on Assets (ROA)

Menurut Hery (2016:193) Return on Assets (ROA) merupakan rasio yang
menunjukkan seberapa besar kontribusi aset dalam menciptakan laba bersih. Rasio
ini digunakan untuk mengukur seberapa besar laba bersih yang akan dihasilkan dari

setiap rupiah dana yang tertanam dalam total aset semakin tinggi hasil dari rasio ini
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maka semakin tinggi pula jumlah laba bersih yang dihasilkan, begitupula
sebaliknya, semakin rendah hasil rasio ini maka semakin rendah pula jumlah laba

bersih yang dihasilkan. Secara sistematis ROA dapat dirumuskan sebagai berikut:

Laba Bersih

Return On Asset =
Total Aset

2.1.10 RasioLeverage

(Almilia dan kristijadi, 2003) rasio leverage merupakan rasio yang digunakan
untuk mengukur kemampuan prusahaan untuk memenuhi kewajiban-kewajiban
baik itu jangka pendek maupun jangka panjang jika pada suatu saat perusahaan
tersebut dilikuidasi. Rasio ini mnunjukkan seberapa banyak aset perusahaan yang
didanai dari hutang. Dengan tingginya hutang yang dimiliki prusahaan, maka
perusahaan dipaksa untuk mendapatkan penghasilan yang lebih agar bisa
membayar hutang dan bunganya. Oleh karena itu, diperkirakan ada hubungan
positif antara rasio leverage dengan financial distress.

Leverage menjadi indikasi efesiensi kegiatan bisnis perusahaan, serta
pembagian resiko usaha antara pemilik perusahaan dan para pemberi pinjaman dan
krditur. Sebagian pos utang jangka pendek, menengah dan panjang menanggung
biaya bunga. Contoh utang dan beban bunga adalah kredit bank dan lembaga
keuangan yang lain. Semakin kecil jumlah pijaman bunga semakin kecil pula beban

bunga kredit yang di tanggung perusahaan. Dari segi beban bunga perusahaan
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tersebut lebih efsien operasi bisnisnya. (Nugroho,2016) rasio leverage vyaitu
mengukur prbandingan dana yang disediakan oleh pemiliknya oleh dana yang
dipinjam dari kreditur perusahaan tersebut. Rasio ini dimaksudkan untuk mengukur
sampai seberapa jauh aktiva dibiayai oleh hutang rasio ini menunjukkan tingkat
keamanan dari para pemberi pinjaman (bank). Rasio levrage adalah rasio-rasio
yang di maksud untuk mengukur sampai berapa jauh aktiva perusahaan di biayai

oleh utang.

Adapun dalam penelitian ini rasio leverage diukur dengan total debt to total ratio.

Total Hutang

DAR =
Total Aktiva

2.1.11 Financial Distress

(Djamuladin et al., 2017) financial distress adalah kesulitan pada keuangan
yang dialami perusahaan akibat dari arus kas keluar perusahaan lebih besar
daripada arus kas masuknya. Financial distress menyebabkan perusahaan tidak
dapat memenuhi kewjibanya, sehingga apabila kondisi apabila kondisi ini tidak di
atasi maka perusahaan tersebut akan mengalami kebangkrutan. (zmijeweski 1984)
menggunakan  tekhinik  probit untuk membangun model prediksinya
kebangkrutanya. Sampel estimasi akhir dari studi zmijeweski tahun 1984 berisi 40
perusahaan bangkrut dan 800 perusahaan yang tidak bangkrut. Tekhnik analisis
yang dilakukan meliputi menghitung rasio keuangan dan menghitung financial

distress yaitu:



Persamaan model zmijeweski adalah:

X =-4,3-45X1+5,7X2-0,004X3

Keterangan :

X1=ROA

X2 = Leverage ( debt rasio)

X2 = Likuiditas ( current rasio)

26

Perusahan diperediksi mengalami financial distress ( kesulitan keuangan)

apabila suatu perusahaan mendapat cut off hasil perhitungan dengan melebihi

0 (X>0). Sebaliknya, perusahaan dikategorikan sehat apabila perusahaan memiliki

skor kurang dari 0 (X<0).

2.2 Penelitian Terdahulu

Penelitian terdahulu dapat dilihat dari pada tabel berikut:

Tabel 2.1 penelitian terdahulu

N | Nama Judul Variabel Variabel | Model Hasil
0 | Peneliti Peneliti X Y Analisis | Penelitian
1 | Luciana Analisis rasio | Sampel Financial | Regresi Leverage
dan kuangan sebanyak distress linear ratio,
Kistijadi untuk 37 berganda | profitabilitas
(2003) memprediksi | perusahaan dan likuiditas
kondisi sehat dan berpengaruh
financial 24 negatif
distress perusahaan terhadap
perusahaan sakit financial
manufaktur spanjang ditress
yang terdaftar | periode
di BEI 1990-1996
2 | Widarjo Pengaruh Purfosive Financial | Regresi Current
dan rasio sampling distress logit ratio,cashrati
setiawan keuangan digunakan 0, total
(2006) terhadap untuk liabilities dan
kondisi memilih 49 total asset
financial perusahaan serta
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ratio dan
profitibilitas
memiliki
pengaruh
negatif
terhadap
financial
distress.
3 | Endri Prdiksi Altmanz- Kebangkr | Metode Ketiga bank
(2008) kebangkrutan | score utan bank | Altman’s | tersebut akan
bank  untuk | sampel z- score | mengalami
menghadapi penelitian: kebankrutan
dan bank
mengelola syariah,
perubahaan yaitu bank
lingkungan muamalat,
bisnis. bank
syariah
mandiri
dan bank
syariah
mega
selama 3
tahun
dengan
periode
waktu
2005-2007

2.3 Kerangka konseptual

Dalam penelitian ini yang menjadi variabel independenya adalah
likuiditas, profitibilitas dan rasio leverage. Sedangkan variabel dependenya adalah
financial distress.
Likuiditas merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajiban keuangan jangka pendek.jumlah dana tunai yang di perlukan
perusahaan untuk membiayai pengeluarannya dan biasanya sangat tergantung pada
sifat bisnis perusahaan tersebut. jadi semakin tinggi rasio likuiditasnya maka

semakin tinggi kinerja keuangan perusahaan.
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Profitabilitas merupaka rasio yang mengukur efektivitas dan efesiensi perusahaan
dalam mengelola aktiva yang dimilik perusahaan. Profitabilitas perusahaan akan
mempengaruhi kemampuan perusahaan untuk mendapat pembiayaan dari luar.
Jadi semakin tinggi nilai profitabilitas maka semakin bagus kinerja perusahaan.
Rasio leverage merupakaan kemampuan perusahaan mengukur berapa besar
penggunan utang dalam pempelanjaan perusahaan. Dengan rasio leverage yang
rendah, memilik resiko kecil apabila kondisi perekonmian menurun, tetapi
sebaliknya, apabila kondisi perokonomian sedang naik (boom) perusahaan akan
kehilangan kesempatan untuk memperoleh keuntungan(retrun).

Dari keterangan diatas maka kerangka kenseptual ini adalah sebagai berikut:

Likuiditas (X1) 1
H2
Profitabilitas (X2) Financial Distress
(Y)
Rasio Leverage (X3) 3
H4

Gambar 2.1. Kerangka Konseptual

2.4 Hipotesis penelitian

Hipotesis merupakan jawaban sementara atas permasalahaan yang dihadapi
dan kebenaranya harus dibuktikan melalui hasil penelitian.Berdasarkan injauan

pustaka dan kerangka konseptual diatas, maka diajukan hipotesis sebagai berikut:



29

Likuiditas berpengaruh positif dan signfikan secara persial terhadap
financial distresspada perusahaan properti yan terdafar di bursa efek
indonesia.

. Pofitabilitas berpengaruh positif dan signfikan secara persial terhadap
financial distress pada perusahaan properti yan terdafar di bursa efek
indonesia.

Rasio leverage berpengaruh positif dan signfikan secara persial terhadap
financial distress pada perusahaan properti yan terdafar di bursa efek
indonesia.

Likuiditas, Profitabilitas dan Rasio leverage berpengaruh positif dan
signifika secara simultan terhadap financial distress pada perusahaan

properti yang terdaftar dibursa efek indonesia
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METODE PENELITIAN

3.1 Pendekatan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah dan jenis datanya, maka penelitian ini
tergolong penelitian kuantatif . yaitu penlitian menggunakan angka sesuai dengan
bentuknya, data kuantatif dapat di olah dengan perhitungan matematika atau
statiska.

Berdasarkan desain penelitiannya, penelitian ini bersifat deskriptif
kuantatif, yaitu penelitian yang dilakukan untuk mengetahui nilai dari suatu
variabel (Sugiyono, 2013)

3.2 Lokasi Dan Waktu Penelitian

Lokasi penenlitian ini adalah perusahan property yang terdaftar di bursa
efek Indonesia Website www.idx.do.id. Sedangkan jangka waktu penelitian ini
mulai dari bulan Mei 2019 sampai dengan bulan Agustus 2019.

Tabel 3.1 jadwal proses penelitian

Mei> 19- Nov 20- .
No | Jenis Kegiatan Agust 20 Sept 20 | Okt 20 Feb 21 April 21
112/3/4/1/2[3/4]1{23/4/1/2/3/4|1 |23 |4
1 Riset
Awal/Pengajuan
Judul

2 Penyusunan Proposal

3 Seminar Proposal
4 Perbaikan/ Acc
Proposal
5 Pengolahan Data
6 Penyusunan SKripsi
7 Bimbingan Skripsi
8 Sidang Meja Hijau -

30



http://www.idx.do.id/
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3.3 Populasi dan sampel
3.3.1 Populasi penelitian
Populasi adalah jumlah semua objek atas individu yang memiliki
karakteristik tertentu, jelas, dan lengkap yang akan diteliti(Hasan, 2000). Menurut
(Magrono,1996) populasi adalah seluruh data yang menjadi perhatian dalam suatu
ruang lingkup dan waktu yang ditentukan. Populasi dalam penelitian ini adalah
semua perusahaan sektor properti yang terdaftar di bursa efek indonesia untuk
periode 2014-2018 yang berjumlah 15 perusahaan.
3.3.2 Sampel penelitian
Menurut Jemmi Rumengan, Muamar Dan Feby Milanie (2015:51)“sampel
adalah bagian dari populasi dan karekteristik yang dianggap mewakili dari
populasi penelitian. Pengambilan sampel dalam penelitian ini dengan cara Sampel
Jenuh. Sampel jenuh yaitu teknik penentuan sampel dengan menggunakan seluruh
populasi sebagai sampel karena jumlah populasi dibawah 30

Tabel 3.2 daftar perusahaan properti yang menjadi sampel pada tahun

2014-2018

N | Nama Perusahaan Kode | Sample
o

1 | Agung Podomoro Land Thk APLN | Samplel
2 | Alam Sutera Realty Tbhk ASRI Sample2
3 | Bumi Serpong Damai Thk BSDE | Sample3
4 | Ciputra Development Thk CTRA | Sample4
5 | Intiland Development Tbk DILD | Sample5
6 | Duta Pertiwi Tbk DUTI | Sample6
7 | Jaya Real Property Thk JRPT Sample7
8 | Kawasan Industry Jababeka Tbhk KA Sample8
9 | Lippo Cikarang Tbk LPCK | Sample9
10 | Lippo Karawaci Thk LPKR | Samplel0
11 | Modrenland Karawaci Tbk MDLN | Samplell
12 | Metropolitan Kentjana Tbhk MKPI | Samplel2
13 | City Retail Developments Thk NIRO | Samplel3
14 | Pakuwon Jati Thk PWON | Samplel4
15 | Pikko Land Development Thk RODA | Samplel5
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3.4 Jenis dan sumber data
3.4.1 Jenis data

Jenis data yang digunakaan dalam penelitian ini adalah data kuantatif.
Menurut irawan (2017 :36), “data kuantatif adalah data yang diperoleh dari
populasi dan sampel dengan menggunakan instrumen data dan analisis data yang
tetap, konkrit, teramati dan terukur yang menghasilkan angka-angka yang dapat
diuji dengan metode statistik.

3.4.2 Sumber data

Data yang digunakan dalam penelitian ini data sekunder yang diperoleh
dari laporan keuangan yang dipublikasikan dipusat referensi pasar modal Bursa
Efek Indonesia untuk tahun 2014 - 2018 yang di unduh dari situs
http://www.idx.co.id.
3.5 Pengukuran Variabel Dan Definisi Operasional

3.5.1Variabel independent

Metode analisis financial distress memmiliki perhitungan yang berbeda
dengan penggunaan rasio yang berbeda pula, berikut perhitungan metode analisis
financial distress beserta rasio-rasio keuangan yang di gunakan
1) Profitabilitas (X1)

Retrun on asset (ROA) merupakan rasio yang membandingkan laba setelah pajak
dengan total asetnya. Rasio ini menunjukkan seberapa baik perusahaan
menggunakan aset yang di invstasikan untuk dibagikan dengan laba yang
dihasilkan. Laba setelah pajak di peroleh dari laporan laba rugi, dan total aset

diperoleh dari neraca.
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2) Likuiditas (X2)
Aset lancar terhadap kewajiban lancar diukur dengan membandingkan antara
aktiva lancar dengan utang lancar. Rasio ini untik mengukur likuiditas
perusahaan, namun di fokuskan dalam jangka pendek.semua data di peroleh dari
neraca perusahaan.
3) Rasio leverage (X3)
Total hutang terhadap total aset merupakan rasio yang membandingkan antara
total hutang dan total aset. Rasio ini di gunakan mengukur likuiditas perusahaan
secara total. Semua data di peroleh dari neraca perusahaan.
3.5.3 Variable independent ()
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah financial distress. Financial
distress adalah kondisi yang bermula dari tidak tertib atau kacaunya pengelolaan
keuangan perusahan. Setelah mengetahui nilai-nilai dari resiko keuangan
kemudian tahap selanjutnya dilakukan perhitungan prediksi financial distress
menggunakan metode Zmijewski. Metode ini memiliki nilai cut off sebagai batas
penilaian perusahaan tersebut mengalami financial distress atau non financial
distress.

Perhitungan prediksi financial distress menggunakan metode Zmijweski
melalui rumus (Peter dan Yoseph,2011)

Z=-43-45X1+5,7X2-0,004X3

Dimana :

X1= laba setelah pajak terhadap total aset

X2= total utang terhadap total aset

X3= asetlancar terhadap kewajiban lancar



3.5.3 Definisi Operasional

Tabel 3.3 defenisi operasional
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Variabel

Indikator Pengukuran

Deskripsi

Skala

Profitabilitas
(X1)

Laba Bersih

ROA=
Total Aset

Mengukur
kemampuan
perusahaan
untuk
menghasilkan
laba dengan
menggunakan
sumber-
sumber yang
dimiliki
perusahaan,
seperti aktiva,
modal  atau
penjualan
perusahaan.
Hery
(2016:193)

Rasio

Likuiditas
(X2)

Current asset

CR=
Current liabilities

kemampuan
suatu
perusahaan
untuk
membayar
semua
kewjiban
finasial
jangka pendek
pada saat
jatuh  tempo
dengan
menggunakan
aktiva lancar
yang tersedia.
Syamsudin
(2011: 41)

Rasio

Leverage
Operasi (X3)

Total utang
DAR=

Total aktiva

.mengukur
sampai berapa
jauh  aktiva
perusahaan
dibiayai oleh
utang.
(Nugroho,201
6)

Rasio
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Financial
distress (Y)

Z =
0,004X3

43 -

45X1 + 57X2 -

financial
distress
adalah kondisi
yang bermula
daritidak
tertibatau
kacaunya
pengelolaan
keuangan
perusahan.
Peter dan
Yoseph,2011

Nominal

3.6 Teknik Pengumpulan Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang

laporan keuangan, dokumen-dokumen, catatan-catatan dan informasi

yang diunduh dengan menggunakan situs website www.idx.co.id

3.7 Uji Asumsi Klasik

1. Uji Normalitas

berupa

lainnya

Menurut Umar (2009) uji dilakukan untuk mengetahui apakah variabel
dependen, indenpenden atau keduanya berdistribusi normal, mendekati
normal atau tidak. uji normalitas akandigunakan untuk mengetahui apakah
sebarandata terdistribusi secara normal atautidak normal, dengan
menggunakan analisis grafik, yaitugrafik Histogram dan Normal P-P Plot
of Regression Standarizied Residual.

. Uji Multikolinieritas

Uji ini digunakan untuk mengetahui dan menguji dalam model regresi
ditemukan korelasi atau hubungan antar variabel bebas. Pada model

regresi yang baik antar variabel bebas tidak terjadi korelasi, dengan nilai

Tolerance > 0.10 dan VIF < 10.
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3. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain. Jika varians sama, maka dikatakan
homokedastisitas. Model regresi yang baik atau tepat adalah tidak terjadi
heteroskedastisitas atau terjadi homokedastisitas.uji heteoskedastisitas
muncul apabila kesalahan atau resedual dari model yang tidak diamati
memiliki varian yang konstan dari suatu observasi lainya Gozali (2011)
4. Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi digunakan untuk penelitian yang menggunakan data time
series, yaitu data yang memiliki runtun waktu lebih dari satu tahun pada
suatu objek. Menurut Santoso dan Ashari (2005) bahwa nilai 1.65 < DW <
2.35, dinyatakan tidak terjadi autokorelasi.
3.8 Teknik Analisis Data
Menurut Martono (2014) regresi linier berganda adalah suatu teknik
ketergantungan. Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengukur
kekuatan hubungan antara dua variabel atau lebih dan menunjukkan arah
hubungan antara variabel terikat dengan variabel bebas. Model persamaan regresi
linier berganda adalah sebagai berikut:
Y=a+b1X1+h2X2+b3X3+e
Keterangan:
Y = Financial distress

a = Konstanta



bl

b2

b2

X1

X2

X3

e
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= Koefisien regresi likuiditas

= Koefisien regresi profitabilitas
= Koefisien regresi rasio leverage
= Likuiditas

= Profitabilitas

= Rasio leverage

= Standar error

3.9 Uji Hipotesis

1. Uji Hipotesis Secara Parsial (Uji-t)

Uji hipotesis secara parsial digunakan untuk menunjukkan apakah variabel

bebas dapat mempengaruhi variabel terikat secara individual, dengan

menggunakan Kriteria sebagai berikut:

a. Jika nilai thitung™> nilai twper atau nilai signifikansi <alpha (0.05), maka
ada pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat;

b. Jika nilai thiung< nilai twper atau nilai signifikansi >alpha (0.05), maka

tidak ada pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat.

. Uji Hipotesis Secara Simultan (Uji-F)

Uji hipotesis secara simultan digunakan untuk menunjukkan apakah

variabel bebas dapat mempengaruhi variabel terikat secara bersama-sama

(serempak), dengan menggunakan kriteria sebagai berikut:

a. Jika nilai Fniung> nilai Fanel atau nilai signifikansi <alpha (0.05), maka
ada pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat;

b. Jika nilai Fnitung< nilai Fuper atau nilai signifikansi >alpha (0.05), maka

tidak ada pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat.
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c. Koefisien Determinasi
Koefisien determinasi dalam penelitian ini dengan memperhatikan
besaran nilai Adjusted R-Squared. Nilai Adjusted R-Squaredadalah
suatu koefisien yang menjelaskan proporsi variasi variabel terikat yang
dipengaruhi oleh variabel bebas. Jika nilai Adjusted R-Squaredsemakin
mendekati 1, maka semakin besar pengaruh variabel bebas terhadap

variabel terikat.



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasil Penelitian
4.1.1 Sejarah perusahaan
1). Sejarah singkat bursa efek indonesia
Bursa efek didirikan pada tanggal 14 Desember 1912 di Batavia dengan tujuan
menghimpun dana dari masyarakat Eropa oleh pemeritahaan Hindia Belanda
untuk kepentingan pemerintahan kolonial. Meskipun BEI telah berdiri sejak tahun
1912, perkembangan dan pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti yang di
harapkan, bahkan pada beberapa periode kegiatan pasar modal mengalami
kevakuman. Hal tersebut disebabkan oleh beberapa faktor seperti perang dunia I
dan Il, perpindahan kekuasaan dari pemerintah Republik Indonesia dan sebagai
kondisi yang meyebabkan BEI tidak dapat berjalaan. Pada tahun 1977 Pemerintah
Repblik Indonesia mengaktifkan kembali BEI sehingga mengalami pertumbuhan
yang pesat seiring dengan berbagai insentif dan regulasi yang di keluarkan
pemerintah pada tanggal 22 mei 1995 perdagangan yang di terapkan oleh BEI
adalah jakarta automated tranding system (JATS). Sitem ini digunakan
menggantikan sistem sebelumnya yang masih manual.
Pada 1 desmber 2007 Bursa Efek Jakarta (BEJ) dengan Bursa Efek

Surabaya (BES) melakukan penggabungan demi efektivitas oerasional fdan
trnasaksi pemerintah memutuskan menggabungkan BEJ sebagai pasar saham

dengan BES sebagai pasar obligasi dan derivatif. Pada tanggal 2 maret 2009 BEI

39
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kemudian memperbaharui sistemnya yang lebih canggih, yaitu JATS-NextG yang
disediakan OMX.

Pada tahun 2009, Bursa Efek Indonesia membentuk pusat Informasi pasar modal
di kota — kota besar dengan maksud menyebarkan kedaerah semula bernama Pusat
Informasi pasar modal menjadi kantor perwakilan, yang saat ini terbagi menjadi
24(dua puluh empat) kantor perwakilan, Bursa Efek Indonesia yang tersebar di
seluruh Indonesia, salah satunya terdapat di Yogyakarta yang di resmikan pada
tanggal 10 Desember 2009, yang terlah memiliki 38 ( tiga puluh delapan) Galeri
Investasi yang di bawahi oleh BEI Kp Yogyakarta dengan mengusung konsep one
stop market education.

4.1.2 Strutur Organisasi Dan Pembagian Tugas

Dalam kegiatan suatu perusahaan dipimpin oleh seorang yang bertanggung jawab
penuh terhadap kelancaran kegiatan perusahaan. Dengan adanya suatu struktur
organisasi yang telah di buat dalam sebuah perusahaan dapat membantu
memberikan penjelasan bagaimana bagian tugas yang ada didaalam perusahaan.
Secara singkat, tonggak perkembangan pasar modal di Indonesia dapat dilihat
sebagai berikut:
1) Desember 1912 Bursa Efek pertama di Indonesia dibentuk di Batavia
oleh Pemerintahaan Hindia Belanda
2) Pada tahun 1914 — 1918 Bursa Efek di Batavia ditutup selama perang
dunia 1.
3) Pada tahun 1925-1942 Bursa Efek di Jakarta di buka kembali bersama

dengan Bursa Efek di semarang dan surabaya.



4)

5)

6)

7)

8)

9)
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Awal 1939 karena isu politik (Perang Dunia 1) Bersa Efek di Semarang
dan Surabaya di tutup.

Pada tahun 19349-1952 Bursa Efek di Jakarta ditutup kembali selama
Perang Dunia Il.

Pada tahun 1956 program nasionalisasi perusahaan Belanda.Bursa Efek
semakin tidak aktif

Pada tahun 1956 — 1977 Perdagangan d Bursa Efek Vakum

10 Agustus 1977 Bursa Efek di resmikan kembali oleh Presiden
Soeharto.BEJ dijalankan dibawah BAPEPAM ( badan pelaksana pasar
modal). Pengaktifan kembali pasar modal ini juga ditandai dengan go
public PT semen cibinong sebagai imiten pertama.

Pada tahun 1977-1987 Perdagangan di Bursa Efek sangat lesu. Jumlah
emiten hingga 1987 baru mencapai 24. Masyarakat lebih memilih

instrumen perbankan di bandinkan pasar modal.

10) Pada tahun 1987 ditandai dengan hadirnya paket desember 1987

(PAKDES 87) yang memberikan kemudahaan bagi perusahaan untuk
melakukan penawaran umum dan investor asing menanamkan modal di

Indonesia.

11) Pada tahun 1988-1990 paket deregulasi di bidang perbankan dan Pasar

Modal diluncurkan. Pintu BEJ terbuka untuk asing. Aktivitas bursa

terlihat meningkat.

12) 2 juni 1988 Bursa Pararel Indonesia (BPI) mulai beroperasi dan di

kelola oleh persatuan Perdagangan uang dan efek(PPUE). Sedangkan

organsasinya terdiri dari broker dan dealer.
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13) Desember 1988 Pemerintah mengeluarkan Paket desember 88
(PAKDES 88) yang memberikan kemudahaan perusahaan untuk go
public dan beberapa kebijakan lain yang positif bagi pertumbuhan pasar
modal

14) 16 Juni 1989 Bursa Efek Surabaya (BES) mulai beroperasi dan
dikelola oleh perseoran terbatas mili Swasta PT Bursa Efek Surabaya.

15) 13 juli 1992 Swastanisasi BEJ. BAPEPAM berubah menjadi Badan
pengawasan pasar modal tanggal ini di peringati HUT BEJ.

16) 21 desember 1993 Pendirian PT Pemeringkat Efek Idonesia
(PEFINDO)

17) 22 mei 1995 sistem otomasi perdagangan di BEJ dilaksanakan dengan
sistem komputer JATS (Jakarta Automated Tranding syestem)

18) 10 november 1995 Pemerintah mengeluarkan Undang-undang ini
mulai diberlakukan januari 1996.

19) Pada tahun 1995 Bursa Paralel Indonesia merger dengan Bursa Efek
Surabaya.

20) 6 agustus 1996 Pedirian kliring Penjamin Efek Indonesia (KPEI).

21) 23 Desember 1997 Pendirian Kustodian Sentra Efek Indonesia (KSEI).

22) 21 Juli 2000 Sistem Perdagangan Tanpa Warkat (scriples tranding)
mulai diaplikasikan di pasar modal Indonesia

23) 28 Maret 2002 BEJ mulai mengaplikasikan sistem perdagangan jarak
jauh (remote tranding)

24) 09 September 2002 Penyelesaian Transaksi T+4 menjadi T+3

25) 06 Oktober 2004 Perilisan stock opition
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26) 30 November 2007 Penggabungan Bursa Efek Surabaya (BES) ke
Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan berubah nama menjadi Burasa Efek
Indonesia (BEI)

27) 08 Oktober 2008 Pemberlakuan Suspensi Perdagangan.

28) 10 Agustus 2009 Pendirian Penilaian Harga Efek Indonesia (PHEI).

29) 02 Maret 2009 Peluncuran Sistem Perdagangan Baru PT Bursa Efek
Indonesian: JATS-NextG

30) Agustus 2011 Pendirian PT Indonesia Capital Market Electonic
Library (ICaMEL).

31) Januari 2012 pembentukan otorisasi jasa keuangan

32) Desember 2012 Pembentukan Securities Investor Protection Fund
(SIPF)

33) Pada tahun 2012 peluncuran prinsip syariah  dan Mekanisme
Perdagangan Syariah.

34) 02 Januari 2013 Pembaruan jam Perdagangan

35) 06 Januari 2014 Penyuasaian kembali Lot Size Dan Tick Price.

36) 12 November 2015 launching kampanye yuk nabung saham.

37) 10 November 2015 TICMI bergabung dengan ICaMEL.

38) Pada tahun 2015 Tahun diresmikan LQ-45 index fiuters.

39) 02 Mei 2016 Penyusaian kembali Tick Size

40) 18 April 2016 peluncuran IDX chanel

41) Pada tahun 2016 Penyusaian Kembali batas Auto Rejection. Selain itu,
pada tahun 2016, BEI ikut menyukseskan kegiatan Amnesty Pajak serta

diresmikannya Go public infomatin center.
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42) 23 Maret 2017 peresmian idx incubator

43) 06 Februari 2017 Relaksi marjin.

44) Pada tahun 2017 Tahun tahun peresmian Indonesia sicurities fund .

45) 07 Mei 2018 pembaruan sistem perdagangan dan new data center.

46) 26 November 2018 Luncing penyelesaian Transaksi T+2 (T+2
settlement)

47) 27 Desember 2018 Penambahan tampilan Informasi Notasi Khusus

pada kode Perusahaan Tercatat

4.1.3 Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia

1) Visi
Menjadi bursa yang komperetif degan kredebilitas tingkat dunia
2) Misi
Menciptakan daya saing untuk menarik investor dan emiten, melalui
pemberdayaan Anggota Bursa dan Partisipan, Penciptaan nilai tambahan, efesisnsi
biaya serta penerapan good gevormance

4.1.4 Struktur Organisasi

Bentuk dan struktur organisasi Bursa Efek Indonesia memberi arah kepada
organisasi tersebut sehingga semua kegiatan dapat berjalan dengan baik dan
mencapai tujuan yang telah di tetapkan.

Struktur organisasi yang baik merupakan struktur oragnisasi yang
menggambarkan dengan jelas wewenang dan tanggung jawab serta fungsi dari

setiap bagian yang ada dalam oragnisasi tersebut.
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Stuktur organisasi dapat dilihat sebagai berikut:

Rapat Umum Pemegang Saham
(RUPS) s ——
Dewan Komisaris

Direktur Utama

Direktur

Direktur Pengawasan Direktur Direktur Direktur Keuangan
Transaksi dan [y Teknologi Informasi dan Sumber Daya
Kepatuhan oy gon dan Manajemen Risiko Manusia

Direktur Perdagangan dan
Penilaian Perusahaan Pengaturan Anggota
Bursa

Manajemen Informasi Pe
dan Pengembangan EEja—san a0 Calon
Emiten

Privatisasi, Start-up,

Listing

Gambar: 4.1 Strukur organisasi BEI

4.1.5 Tugas dan Wewenag

Tugas dan wewenang dari tiap karyawan Burasa Efek Indonesia cabang
perwakilan Yogyakarta, yaitu:
1) Dewan komisaris
Mengawasi pelaksanan tugas dewan Direksi, memberi nasehat atas
pelaksanaan tugas Dewan Direksi, serta memeriksa buku, surat dan
kekayan perusahaan.
2) Direkur utama
Mempertanggung jawabkan kekayaan perusahaan, memimpin dan

mengelola perusahaan sehingga tercapai tujuan perusahaan.
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3) Direktur Penilaian Perusahaan
Memantau dan menilai tatakelola perusahaan serta keseluruhan
4) Direktur Perdagangan dan Pengaturan Anggota Bursa
Menyelenggarakan perdagangan efek yang teratur, wajar dan efesien
seperti yang tercantum dalam undang-undang pasar modal, serta
memonitoring perusahaan yang sudah listing di Bursa Efek Indonesia.
5) Direktur Pengawasaan Transaksi dan Kepatuhan
Melakukan kegiatan-kegiatan untuk meningkatkan kemampuan setiap
pengawasan Bursa Efek Indonesia.
6) Direktur Pengembangan
Melakukan riset dan pengembangan di Bursa Efek Indonesia, baik
perdagangan saham maupun tentang sistem perdagangan saham.
7) Direktur Teknologio Informasi Dan Manejemen Resiko
Menyiap imigrasi dari american society of transpalnt surgoens ASTS
versi baru yang lebih aman dibandingkan yang lama.
8) Direktur Keuangan Dan Sumber Daya Manusia
Bertanggung jawab didalam mempernbaiki sumber daya manusia
karyawan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) melalui
recruitmen,training,program pendidikan yang diselenggarakan

4.1.6Sejarah Perusahaan Property Yang Terdaftardi BEI

1) Agung podomoro land Tbk (APLN) didirakan pada tanggal 30 juli
2004 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 2004. Kantor
pusat APLN beralamat di APL Tower, JI. Letjen S. Parman Kav. 28,

Jakarta Barat 11470 — Indonesia.
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Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Agung
Podomoro Land Tbk, antara lain: PT Indofica (pengendali) (64,76%),
PT Prudential Life Assurance-Ref (6,73%), saham Treasuri (5,54%)
dan PT Simfoni Gema Lestari (5,07%).

Berdaskan anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan APLN
Meliputi usaha dalam bidang real estat, termasuk pembebasan tanah,
pengembangan, dan penjualan tanah, baik tanah untuk perumahan,
maupun  tanah  untuk industri, serta  penjualan  beriut
bangunannya.kegiatan usaha yang di jalankan APLN meliputi
pembebasan tanah, pengembangan real estat, persewaan dan penjualan
tanah berikut bangunannya atas apertemen, pusat perbelanjaan dan
perkantoran dengan proyek mediterania Garden Resident 2, Central
Prak, Royal Mediterania Garden, Garden Shopping Arcade, Madison
Prak dan Garden Emerland, Gading Nias Residence, Grand Emerland,
Gading Nias Shopping Arcarde, Madison Park dan Garden Shopping
Arcarde 2 serta melakukan investasi pada etentitas anak dan asosiasi.
Pada tanggal 1 November 2010, APLN memperoleh pernyataan
efektif Bapepam — LK untuk melakukan penawaraan umum perdana
saham APLN (IPO) kepada masyarakat sebanyak 6.150.000.000
saham dengan nilai nominal Rp 100,- per saham serta harga
penawaran Rp 365,- per saham. Pada tanggal 11 November 2010,
saham tersebut telah dicatat pada Bursa Efek Indonesia.

Alam Sutera Realty Tbk (ASRI) didirakan dengan nama PT

Adihutama Manunggal tanggal 3 november 1993 dan mulai
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melakukan kegiatan operasional dengan pembelian tanah dalam tahun
1999. Kantor pusat ASRI terletak di wisma Argo Manunggal, It 18, jl.
Jend. Gatototsubroto kav. 22, Jakarta 12930-Indonesia. Pada tanggal 7
Desember 2007, ASRI memperoleh pernyataan efektif dari Bapepam-
Lk untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham ASRI (IPO)
kepada masyarakat sebanyak 3.142.000.000 saham dengan nilai
nominal Rp 100,- per saham dan harga penawaran sebesar Rp 105,-
per saham. Pada tanggal 18 Desember 2007, saham tersebut telah
dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia.

Bumi Semprong Damai Thk (BSD City) didirikan 16 januari 1984 dan
mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1989. Kantor Pusat BSd
City terletak di Sinar Mas Land Plaza, BSD Green Office Park,
Tangerang . Proyek real estat BSDE berupa Perumahaan Bumi
Serpong damai yang beralokasi di Kecamatan Serpong , Kecamatan
Lengok, Kecamataan Cisauk dan Kecamatan Pagedang, Propinsi
Banten. Pada tanggal 28 Mei 2008, BSDE memperoleh pernyataan
efektif dari BPEPAM-LK untuk melakukan penawaran Umum
Perdana Saham BSDE (IPO) kepda masyarakat sebanyak
1.093.562.000 dengan nilai nominal Rp 100,- per saham dengan harga
penawaran Rp 550,- per saham. Saham-saham tersebut dicatatkan
pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 06 Juni 2008.

Ciputra Devloment Thk (CTRA) didirikan pada tanggal 22 Oktober
1981 dengan nama PT Citra Habitat Indonesia dan memulai kegiatan

usaha komersialnya pada tahun 1984. Kantor pusat CTRA berlokasi di
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ciputra Worl 1 DBS Bank Tower Lantai 39, JI Prof. DR. Satrio Kav.3-
5, Jakarta 12940 — Indonesia. Pada tanggal 18 Februari 1994, CTRA
memperoleh pernyataan efektif dari Bapepam-LK untuk melakukan
Penawaran Umum Perdana Saham CTRA (IPO) kepada masyarakat
sebanyak 50.000.000 dengan nilai nominal RP 1.000,- per saham
dengan harga penawaran Rp 5.200,- per saham. Saham-saham tersebut
di catatkan pada Bursa efek Indonesia (BEI) pada tanggal 28 Maret
1994.

Intiland Development Tbhk (DILD) didirikan tanggal 10 Juni 1983 dan
memulai kegiatan usaha komersilnya sejak 01 Oktober 1987. Kantor
pusat DILD beralamatdi Intiland Tower, Lantai Penthouse, JI Jenderal
Sudirman Kav. 32, Jakarta 10220- Indonesia. Pada tanggal 02 Agustus
1991, DILD memperoleh pernyataan efektif dari BAPEPAM-LK
untuk melakukan penawaran umum kepada masyarakat sebanyak
12.000.000 dengan nilai nominal Rp 1.000,- persaham dengan harga
penawaran Rp 6.500,- persaham. Saham-saham tersebur dicatatkan
pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 04 September 1991.
Duta Pertiwi Tbk (DUTI) didiriakan tanggal 29 Desember 1972 dan
memulai kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1981. Kantor pusat
DUTI beralamat di Gedung ITC Mangga Dua Lt. 8, jalan mangga Dua
Raya, Jakarta. Pada tanggal 26 September 1994, DUTI memperoleh
pernyataan efektif dari Bapepam — LK untuk melakukan penawaran
umum perdana saham DUTI (IPO) kepda masyarakaat sebanyak

25.000.000 dengan nilai nominal Rp 1.000,- per saham dengan harga
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penawaran Rp 3.150,- per saham. Saham-saham tersebut dicatatkan
pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 02 November 1994.
Jaya Real property Tbk (JPRT) didirikan pada tanggal 25 Mei 1979
dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1980 Kantor
Pusat Jaya Property terletak di CBD Emerland Blok CE/A No. 1,
Boulevard Bintaro Jaya Tangerang — 15227, Banten dan proyek
berlokasi di Jakarta dan Tangerang. Pada tanggal 02 Juni 1994, JPRT
memperoleh pernyataan efektif dari Bapepam-LK untuk melakukan
penawaran umum perdana saham JPRT (IPO) kepada masyarakat
sebanyak 35.000.000 dengan nilai Rp1.000,- persaham dengan harga
penawaran Rp5.200,- persaham. Saham-saham tersebut di catatkan
pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 29 juni 1994

Kawasan Industri Jababeka Tbk (KIJA) didirikan kegiatan tanggal 12
januari 1989 dan memulai kegiatan komersialnya Kawasan Industri
Jababeka Tbk (KIJA) 1989. Kantor pusat Jababeka berdomisili di
menara Batavia, lantai 25, jIn. K.H as Mansyur kav. 126, Jakarta
10220 - Indonesia. Pada tanggal 05 Desember 1994, KIJA
memperoleh pernyataan efektif dari Bapepam-LK untuk melakukan
penawaran umum perdana saham KIJA (IPO) kepada masyarakat
sebanyak 47.000.000 dengan nilai Rp1.000,- persaham dengan harga
penawaran Rp4.950,- persaham. Saham-saham tersebut di catatkan
pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 10 januari 1995

Lippo Cikarang Tbk(LPCK) didirikan pada tanggal 20 Juli 1989 dan

memulai kegiatan usaha komersialnya pada tanggal 20 Mei 1989
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Kantor Pusat LPCK berlokasi di Easton Commercial Center, jin
Gunung Panderman Kav. 05, lippo Cikarang, Bekasi 17550 Indonesia.
Pada tanggal 27 Juni 1997, LPCK memperoleh pernyataan efektif dari
Bapepam-LK untuk melakukan penawaran umum perdana saham
JPRT (IPO) kepada masyarakat sebanyak 108.588.000 dengan nilai
Rp500,- persaham dengan harga penawaran Rp925,- persaham.
Saham-saham tersebut di catatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI)
pada tanggal 24 Juli 1997.

10) Lippo Karwaci Tbk (LPKR) didirikan pada tanggal 15 Oktober 1990
dengan nama PT Tunggal Reksana kencana. Kantor Pusat Lippo
Karawci Tbk terletak dijalan. Boulevar Palem Raya No. 7, Menara
Matahari Lantai 22-23, lippo karawaci centra, Tangerang 15811,
Banten Indonesia. Pada tanggal 03Juni 1996, LPCK memperoleh
pernyataan efektif dari Bapepam-LK untuk melakukan penawaran
umum perdana saham JPRT (IPO) kepada masyarakat sebanyak
30.8000.000 dengan nilai Rp500,- persaham dengan harga penawaran
Rp3.250,- persaham. Saham-saham tersebut di catatkan pada Bursa
Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 28 Juli 1996.

11) Nirvan Develovment Tbk (NIRO) didirikan pada tanggal 18
Desember 2003 dengan nama PT Adipura Artha Prtama dan melalui
kegiatan usaha komersilnya pada tahun 2009. Kantor Pusat NIRO
berlokasi di Gedung Officce 8, lantai 33, SCBD Lot 28, Jin. Jend
Sudirman Kav. 52-53 Jakarta Selatan 12190 Indonesia. Pada tanggal

31 Agustus 2012 NIRO, memperoleh pernyataan efektif dari
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Bapepam-LK untuk melakukan penawaran umum perdana saham
NIRO (IPO) kepada masyarakat sebanyak 6.000.000.000 dengan nilai
Rp100,- persaham dengan harga penawaran Rpl05,- persaham.
Saham-saham tersebut di catatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI)
pada tanggal 13 September 2012.

12) Pakuwon Jati Thk (PWON) didirikan pada tanggal 20 September 1982
dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada Mei 1986. Kantor
PWON berlokasi di Jakrta Pakuwon terletak di Gandaria 8 Office
Tower, Surabaya beralokasi di Pakuwon city . Jl. Kejawaan Putih
Mutiara No. 17 Surabaya 60112 Indonesia. Pada tanggal 22 Agustus
1989 , memperoleh pernyataan efektif dari Bapepam-LK untuk
melakukan penawaran umum perdana saham PWON (IPO) kepada
masyarakat sebanyak 300.000 dengan nilai Rpl1.000,- persaham
dengan harga penawaran Rp7.200,- persaham. Saham-saham tersebut
di catatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 09 Oktober
1989.

13) Pikko Land Development Tbk (dahulu Royal Oak Development Asia
Thk) (RODA) didirikan pada tanggal 15 Otober 1984 dengan nama
PT Roda Panggon Harapan dan memulai kegiatan usaha
komersialnya pada tahun 1995 . Kantor RODA berlokasi di di sahid
Sudirman Recidence Lt. 3 JI. Jend sudirman No. 86, Jakarta Pusat.
Pada tanggal 28 September 2001 , RODA memperoleh pernyataan
efektif dari Bapepam-LK untuk melakukan penawaran umum perdana

saham RODA (IPO) kepada masyarakat sebanyak 150.000.000
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dengan nilai Rp1.00,- persaham dengan harga penawaran Rpl120,-
persaham. Saham-saham tersebut di catatkan pada Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada tanggal 22 Oktober 2001.

14) Danasya Arthama Thk (SCBD) didirikan pada tanggal 1 April 1987
dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada Mei 1989. Kantor
SCBD berlokasi di Gedung Artah Graha — Lantai 12, Kawsan Niaga
Terpadu Sudirman Kav 52-53, Jakarta selatan. Pada tanggal 28 Maret
2002, memperoleh pernyataan efektif dari Bapepam-LK untuk
melakukan penawaran umum perdana saham SCBD (IPO) kepada
masyarakat sebanyak 100.000.000 dengan nilai Rp500,- persaham
dengan harga penawaran Rp500,- persaham. Saham-saham tersebut di
catatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 19 April
2002.

15) Modrendland Realty Tbk (MDLN) didirikan pada tanggal 12
November 1983 dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada Mei
1989. Kantor MDLN terletak di Green Central City, Commercial
Area, Lantai 5, jln Gajahmada No. 188’ Jakarta Barat 11120-
Indonesia. Pada tanggal 18 Desember 1992, memperoleh pernyataan
efektif dari Bapepam-LK untuk melakukan penawaran umum perdana
saham MDLN (IPO) kepada masyarakat sebanyak 22.800.000 dengan
nilai Rpl1.000,- persaham dengan harga penawaran Rp4.650,-
persaham. Saham-saham tersebut di catatkan pada Bursa Efek

Indonesia (BEI) pada tanggal 18 Januari 1993.
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16) Metropolitan Kentjana Tbk (MKPI) didirikan pada tanggal 29 Maret
1972 dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada Tahun 1975.
Kantor MKPI berlokasi di Jakarta Pakuwon terletak di Metro Duta
Niaga Blok B5 pondok indah Jakarta Selatan. Pada tanggal 29 Juni
2009, memperoleh pernyataan efektif dari Bapepam-LK untuk
melakukan penawaran umum perdana saham MKPI (IPO) kepada
masyarakat sebanyak 95.000.000 dengan nilai Rp1.00,- persaham
dengan harga penawaran Rp2.100,- persaham. Saham-saham tersebut
di catatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 10 Juli

2009.

4.1.7 Penyajian data
4.1.7.1 Deskripsi Variabel Penelitian

Di bawah ini adalah deskripsi variabel penelitian dalam bentuk grafik.

Gambar 4.2
Grafik Likuiditas
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Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)
Gambar 4.1 di atas menunjukkan bahwa tingkat likuiditas tertinggi pada
perusahaan Nirvana Development (NIRO) dan terendah pada perusahaan

PT Metropolitan Kentjana, Tbk (MKPI).
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Gambar 4.3
Grafik Profitabilitas
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Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)
Gambar 4.2 di atas menunjukkan bahwa tingkat profitabilitas tertinggi
pada perusahaan PT Lippo Cikarang, Thk (LPCK) dan terendah pada perusahaan

Nirvana Development (NIRO).

Gambar 4.4
Grafik Rasio Leverage

0,70

0,60

0,50

0,40

0,30

0,20

R
0,00

S Q& ¥ & S S &

&S LS T 8@”@*‘ &

Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)
Gambar 4.3 di atas menunjukkan bahwa tingkat leverage tertinggi pada
perusahaan PT Alam Sutera Realty, Tbk (ASRI) dan terendah pada perusahaan

Nirvana Development (NIRO)
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Gambar 4.5
Grafik Financial Distress

Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)
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Gambar 4.4 di atas menunjukkan bahwa tingkat financial distress tertinggi

pada perusahaan PT Alam Sutera Realty, Tbk (ASRI) dan terendah pada

perusahaan PT Lippo Cikarang, Tbk (LPCK).

4.1.7.2 Uji Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif digunakan untuk memberikan suatu gambaran atas data

yang digunakan dalam penelitian. Berdasarkan data yang diperoleh dari laporan

15Perusahaan Properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2014-

2018. Di bawah ini merupakan nilai minimum, maksimum, rata-rata (mean) dan

juga standar deviasi dari masing-masing variabel yang digunakan dalam penelitian

ini.
Tabel 4.1

Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
Likuiditas 75 .64 8.38 2.8548 2.11397
Profitabilitas 75 -.04 .26 .0672 .05662
Rasio Leverage 75 12 .65 4320 13415
Financial Distress 75 -4.36 -.75 -2.1516 .86143
valid N (listwise) 75

Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)
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Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel 4.1 di atas,diketahui bahwa

terdapat sebanyak 75 sampel data selama periode penelitian untuk tahun 2014-

2018 dapat dijelaskan sebagai berikut:

1. Variabel likuiditasdengan jumlah data (N) 75 dengan mempunyai nilai

3.

terendah 0.64 pada perusahan PT Metropolitan Kentjana, Thk (MKPI)
tahun 2014, nilai tertinggi sebesar 8.38 pada perusahaan Nirvana
Development (NIRO) tahun 2016, nilai rata-rata (mean) sebesar
2.8548,dan standar deviasi sebesar 2.11397. Hal ini berarti nilai rata-rata
(mean)lebih besar dari standar deviasi, sehingga mengindikasikan bahwa
hasil cukup baik. Standar deviasi merupakan gambaran penyimpangan
yang sangat tinggi, sehingga penyebaran data adalah normal.

Variabel profitabilitasdengan jumlah data (N) 75 dengan mempunyai nilai
terendah -0.04pada perusahaan Nirvana Development (NIRO) tahun 2014,
nilai tertinggi sebesar 0.26pada perusahaan PT Lippo Cikarang, Thk
(LPCK) tahun 2018, nilai rata-rata (mean) sebesar 0.0672,dan standar
deviasi sebesar 0.05662. Hal ini berarti nilai rata-rata (mean)lebih besar
dari standar deviasi, sehingga mengindikasikan bahwa hasil cukup baik.
Standar deviasi merupakan gambaran penyimpangan yang sangat tinggi,
sehingga penyebaran data adalah normal.

Variabel rasio leverage dengan jumlah data (N) 75 dengan mempunyai
nilai terendah 0.12pada perusahaan Nirvana Development (NIRO) tahun
2015, nilai tertinggi sebesar 0.65 pada perusahaan PT Alam Sutera Realty,
Tbk (ASRI) tahun 2015, nilai rata-rata (mean) sebesar 0.4320,dan standar

deviasi sebesar 0.13415. Hal ini berarti nilai rata-rata (mean)lebih
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besardari standar deviasi, sehingga mengindikasikan bahwa hasil cukup
baik. Standar deviasi merupakan gambaran penyimpangan yang sangat
tinggi, sehingga penyebaran data adalah normal.
4. Variabel financial distress dengan jumlah data (N) 75 dengan mempunyai
nilai terendah -4.36pada perusahaan PT Lippo Cikarang, Tbk (LPCK)
tahun 2018, nilai tertinggi sebesar -0.75pada perusahaan PT Alam Sutera
Realty, Tbk (ASRI) tahun 2016, nilai rata-rata (mean) sebesar -2.1516, dan
standar deviasi sebesar 0.86143. Hal ini berarti nilai rata-rata (mean)lebih
kecil dari standar deviasi, sehingga mengindikasikan bahwa hasil kurang
baik. Standar deviasi merupakan gambaran penyimpangan yang sangat
tinggi, sehingga penyebaran data adalahtidak normal.
4.1.7.3 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik dilaksanakan bertujuan untuk menguji keandalan data
yang digunakan dalam penelitian ini.
4.1.7.4 Uji Normalitas

Uji normalitas dalam penelitian ini menggunakan analisis grafik yaitu
dengan grafik Histogram dan Normal P-P Plot of Regression Standarizied

Residual.



Gambar 4.6
Hasil Normal P-P Plot of Regression Standarizied Residual
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Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)

59

Gambar 4.1 di atas menunjukkan Normal P-P Plot of Regression

Standarizied Residual diperoleh hasil bahwa data tidak menyebar jauh dengan

garis diagonal dan atau mengikuti arah garis diagonal, sehingga dapat disimpulkan

bahwa sebaran data terdistribusi secara normal

Gambar 4.7
Hasil Grafik Histogram
Histogram
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Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)
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Gambar 4.2 uji normalitas dengan grafik histogram menunjukkan sebaran
data memberikan pola terdistribusi normal, karena sebaran data tidak membentuk
adanya suatu kemiringan (skewness), baik ke kiri maupun ke kanan.

Tabel 4.2
Hasil Uji Normalitas dengan Kolmogorov-Smirnov Test

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual
N 75
Normal Parametersa? Mean 087
Std. Deviation .00216064
Absolute .072
Most Extreme Differences Positive .072
Negative -.055
Kolmogorov-Smirnov Z .620
Asymp. Sig. (2-tailed) .837

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)

Tabel 4.2 di atas menunjukkan Asymp. Sig. (2-tailed)sebesar 0.837 > 0.05,
maka mengandung arti bahwa sebaran data berdistribusi normal dan selaras
dengan hasil uji normalitas dengan menggunakan grafik Histogram dan P-P Plot.
4.1.7.5 Uji Multikolinieritas

Pengujian ini digunakan untuk mengetahui dan menguji dalam model
regresi ditemukan korelasi atau hubungan antar variabel bebas. Pada model

regresi yang baik antar variabel bebas tidak terjadi korelasi.

Tabel 4.3
Hasil Uji Multikolinieritas
Variabel Tolerance VIF
Likuiditas 0.593 1.686
Profitabilitas 0.755 1.325
Rasio Leverage 0.608 1.645

Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)
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Tabel 4.3 di atas diperoleh masing-masing variabel bebas, yaitu likuiditas,
profitabilitas, dan rasio leveragemempunyai nilai Tolerance sebesar di atas 0.10,
nilai VIF di bawah 10. Hal tersebut dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi
multikolinieritas pada model regresi penelitian.
4.1.7.6Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain. Jika varianssama, maka dikatakan homokedastisitas.
Model regresi yang baik atau tepat adalah tidak terjadi heteroskedastisitas atau
terjadi homokedastisitas. Untuk melihat apakah terjadi heteroskedastisitas atau

tidak dilihat pada Scatterplot di bawah ini

Gambar 4.8
Hasil Uji Heteroskedasitas dengan Scatterplot

Scatterplot

Dependent Variable: Financial Distress
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Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)
Gambar 4.7di atas bahwa data yang merupakan sebaran data menyebar di
bawah dan di atas angka O pada sumbu Y dengan tidak membentuk adanya suatu

pola tertentu. Hal tersebut disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas.
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4.1.7.6Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi digunakan untuk penelitian yang menggunakan data time
series, yaitu data yang memiliki runtun waktu lebih dari satu tahun pada suatu
objek.

Tabel 4.4
Hasil Uji Autokolerasi

Model Summary®

Durbin-Watson

2.703

a. Predictors: (Constant), Rasio Leverage, Profitabilitas, Likuiditas

b. Dependent Variable: Financial Distress

Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)

Berdasarkan hasil pengolahan diperoleh nilai statistik Durbin-Watson
(DW) diperoleh 2.703. Pengujian ini menggunakan ketentuan Durbin Watson
dengan ketentuan nilai 2.703 > du (2.291), dinyatakan tidak terjadi autokorelasi
positif.
4.1.4 Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linierberganda digunakan untuk mengukur kekuatan
hubungan antara dua variabel atau lebih dan menunjukkan arah hubungan antara
variabel terikat dengan variabel bebas.

Tabel 4.5
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) -4.301 .002
Likuiditas -.004 .000 -.010
! Profitabilitas -4.494 .005 -.295
Rasio Leverage 5.702 .002 .888

a. Dependent Variable: Financial Distress

Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)
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Persamaan struktural dari hasil regresi di atas, sebagai berikut:
Y=-4.301-0.004X1-4.494X2+5.702X3+e
Berdasarkan persamaan tersebut, maka dapat diinterpretasikan adalah
sebagai berikut:

1. Nilai Konstan (a) = -4.301
Variabel financial distressjika tidak dipengaruhi oleh variabel
likuiditas, profitabilitas, dan rasio leverage, maka akan tetap bernilai-
4.301.

2. Nilai Koefisien Regresi (b1) = -0.004
Nilai koefisien regresi likuiditasbertanda negatif sebesar -0.004.
Kenaikan 1 satuan dari variabel likuiditasakan menurunkan nilai
variabel financial distresssebesar -0.004satuan dengan asumsi variabel
bebas lainnya dianggap konstan.

3. Nilai Koefisien Regresi (b2) = -4.494
Nilai koefisien regresi profitabilitas bertanda negatif sebesar -4.494.
Kenaikan 1 satuan dari variabel profitabilitas akan menurunkan nilai
variabel financial distress sebesar -4.494satuan dengan asumsi variabel
bebas lainnya dianggap konstan.

4. Nilai Koefisien Regresi (b3) = 5.702
Nilai koefisien regresi rasio leveragebertanda positif sebesar 5.702.
Kenaikan sebanyak 1 satuan dari variabel likuiditas akan menaikan nilai
variabel financial distress sebesar 5.702satuan dengan asumsi variabel

bebas lainnya dianggap konstan.



4.1.5 Uji Hipotesis

4.1.5.1 Uji Hipotesis Secara Parsial (Uji-t)
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Pengujian menggunakan uji-t dengan tingkat pengujian pada a (0.05)

derajat kebebasan.

Tabel 4.6
Hasil Uji Hipotesis Secara Parsial (Uji-t)

Coefficients?

Model t Sig.
(Constant) -2696.004 .000
Likuiditas -25.313 .000
1
Profitabilitas -862.320 .000
Rasio Leverage 2326.322 .000

a. Dependent Variable: Financial Distress

Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)

Uji hipotesis penelitian ini diterima atau tidak, maka perlu dilaksanakan uji

t. Jadi twner Yang diperoleh adalah pada alpha (0.05) sebesar 1.993 (df=n-(k-1);

df=75-3; df=72). thiung bernilai negatif, maka nilai twner Sebesar -1.993.Interpretasi

hasil uji-t adalah sebagai berikut:

1. Nilai thing likuiditas terhadap financial distress sebesar-25.313> ttapel

sebesar-1.993 dan nilai significant 0.000< 0.05. Berdasarkan hasil

tersebut maka disimpulkan bahwa likuiditassecara parsial berpengaruh

negatif dan signifikan terhadap financial distress.

2. Nilai thiwng profitabilitas terhadap financial distress sebesar-862.320>

travel Sebesar-1.993 dan nilai significant 0.000 < 0.05. Berdasarkan hasil

tersebut

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress.

maka disimpulkan bahwa profitabilitas secara parsial
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3. Nilai thiung rasio leverageterhadap financial distress sebesar2326.322>
traber Sebesar1.993 dan nilai significant 0.000< 0.05. Berdasarkan hasil
tersebut maka disimpulkan bahwa rasio leveragesecara parsial
berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress.

4.1.5.2 Uji Hipotesis Secara Simultan (Uji-F)

Uji-F dengan tingkat pengujian pada a = 5% derajat kebebasan (degree of
freedom). Nilai Fnitung diperoleh dengan menggunakan bantuan SPSS, kemudian
dibandingkan dengan Fpel pada tingkat alpha (0.05) sebesar 2.73 (df1=k-1; df=4-

1; df=3 dan df2=n-k; df=75-3; df=72).

Tabel 4.7
Hasil Uji Hipotesis Secara Simultan (Uji-F)
ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 54.912 3 18.304 | 3761919.923 .000P
1 Residual .000 71 .000
Total 54.912 74

a. Dependent Variable: Financial Distress

b. Predictors: (Constant), Rasio Leverage, Profitabilitas, Likuiditas

Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)

Tabel 4.7 di atas menunjukkan nilai Fhitung3761919.923> Fianel Sebesar 2.73
dengan tingkat signifikansi 0.000< 0.05, sehingga menunjukan likuiditas,
profitabilitas, dan rasio leveragesecara simultan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap financial distress.
4.1.5.3 Uji Koefisien Determinasi

Uji koefisien determinasi dalam penelitian ini dengan memperhatikan
besaran nilai Adjusted R-Squared. Nilai Adjusted R-Squaredmerupakan koefisien
yang menjelaskan seberapa besar proporsi variasi dalam financial distressyang

dapat dijelaskan likuiditas, profitabilitas, dan rasio leverage secara serempak.
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Tabel 4.8
Hasil Koefisien Determinasi

Model Summary®

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

Square

1 1.0002 1.000 1.000 .00221

a. Predictors: (Constant), Rasio Leverage, Profitabilitas, Likuiditas
b. Dependent Variable: Financial Distress
Sumber: Hasil Olahan Penulis (2020)

Tabel 4.8 di atas menunjukkan nilaiAdjusted R-Square sebesar 1.000. Hal
ini berarti bahwa 100% variasi nilai financial distressditentukan oleh peran dari
variasi nilailikuiditas, profitabilitas, dan rasio leverage, sehingga disimpulkan
kontribusi nilai likuiditas, profitabilitas, dan rasio leverage mempengaruhi nilai
financial distresssebesar 100%.

4.2 Pembahasan Hasil Penelitian
4.2.1 PengaruhLikuiditas Terhadap Financial Distress

Dari hasil penelitian diperoleh likuiditas mempunyainilai terendah 0.64,
nilai tertinggi sebesar 8.38,dan nilai rata-rata (mean) sebesar 2.8548, hal tersebut
dapat diperoleh kesimpulan bahwa tingkat likuiditas relatif baik karena masih
bernilai positif, tetapi tidak selaras dengan pengaruh likuiditas terhadap financial
distressyang diperoleh bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap financial distress dengan nilai thiwung Sebesar -25.313> tranel Sebesar-1.993
dan nilai significant 0.000 < 0.05. Likuiditas merupakan rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan jangka pendek
jumlah dana tunai yang di perlukan perusahaan untuk membiayai pengeluarannya

dan biasanya sangat tergantung pada sifat bisnis perusahaan tersebut. jadi semakin

tinggi rasio likuiditasnya maka semakin tinggi kinerja keuangan perusahaan.
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Hasil penelitian ini selaras dengan hasil penelitian dari Luciana dan
Kistijadi (2003), Putri dan Merkusiwati bahwa Likuiditas berpengaruh negatif
terhadap financial distress.

Likuiditas bermanfaat untuk menunjukkan bahwa perusahaan dapat
memenuhi kewajiban lancarnya, sehingga dapat menekankan terjadinya kondisi
financial distress perusahaan begitupun sebalikanya. Likuiditas merupakan rasio
yang mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan
jangka pendek jumlah dana tunai yang diperlukan perusahaan untuk membiayai
pengeluarannya dan biasanya sangat tergantung pada sifat bisnis perusahaan
tersebut, jadi dampak dari perusahaan ialah semakin tinggi rasio likuiditas maka
semakin tinggi kinerja keuangan perusahaan.

4.2.2 PengaruhProfitabilitas Terhadap Financial Distress

Dari hasil penelitian diperoleh profitabilitas mempunyainilai terendah -
0.04, nilai tertinggi sebesar 0.26,dan nilai rata-rata (mean) sebesar 0.0672, hal
tersebut dapat diperoleh kesimpulan bahwa tingkat profitabilitas relatif baik
karena masih bernilai positif, tetapi tidak selaras dengan pengaruh profitabilitas
terhadap financial distressyang diperoleh bahwa likuiditas berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap financial distress dengan nilai thitung Sebesar -862.320>
tranel Sebesar-1.993 dan nilai significant 0.000 < 0.05. Profitabilitas merupakan
rasio yang mengukur efektivitas dan efesiensi perusahaan dalam mengelola aktiva
yang dimilik perusahaan. Profitabilitas perusahaan akan mempengaruhi
kemampuan perusahaan untuk mendapat pembiayaan dari luar. Jadi semakin

tinggi nilai profitabilitas maka semakin bagus kinerja perusahaan.
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Hasil penelitian ini selaras dengan hasil penelitian dari Luciana dan
Kistijadi (2003), Liana dan Sutrisno (20140 bahwa profitabilitas berpengaruh
negatif terhadap financial distress.

Profitabilitas bermanfaat untuk memprediksi laba perusahaan dimasa yang
akan datang. Sehingga dengan hasil yang ada perusahaan dapat gejala-gejal
timbulnya kebangkrutan dapat di deteksi. Profitabilitas merupakan rasio
mengukur efektifitas dan efesiensi perusahaan dalam mengola aktiva yang
dimiliki perusahaan. Dampak perusahaan akan mempengaruhi kemampuan
perusahaan untuk mendapat pembiayaan dari luar. Jadi semakin tinggi niali

profitabilitas maka semakin bagus kerja perusahaan.

4.2.3 PengaruhRasio Leverage Terhadap Financial Distress

Dari hasil penelitian diperoleh rasio leverage mempunyainilai terendah
0.12, nilai tertinggi sebesar 0.65,dan nilai rata-rata (mean) sebesar 0.4320, hal
tersebut dapat diperoleh kesimpulan bahwa tingkat rasio leveragerelatif baik
karena masih bernilai positif, tetapi tidak selaras dengan pengaruh rasio leverage
terhadap financial distressyang diperoleh bahwa rasio leverage berpengaruh
positif dan signifikan terhadap financial distress dengan nilai thitung Sebesar
2326.322> tianel Sebesarl.993 dan nilai significant 0.000 < 0.05.Rasio leverage
merupakaan kemampuan perusahaan mengukur berapa besar penggunan utang
dalam pempelanjaan perusahaan. Dengan rasio leverage yang rendah, memilik
resiko kecil apabila kondisi perekonmian menurun, tetapi sebaliknya, apabila
kondisi perokonomian sedang naik (boom) perusahaan akan kehilangan

kesempatan untuk memperoleh keuntungan (retrun).
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Hasil penelitian ini tidak selaras dengan hasil penelitian dari Luciana,
Kistijadi (2003) dan Vitaianjani (20150 bahwa leverage ratio berpengaruh negatif
terhadap financial distress.

Rasio leverage merupakan kemampuan perusahaan mengukur berapa besar
pengguna utang dalam pembelanjaan perusahaan. Dengan rasio leverage yang
rendah, memiliki resiko kecil apabila kondisi perekonomian menurun, tetapi
sebaliknya apabila kondisi perekonomian sedang naik (boom) perusahaan akan
kehilangan kesempatan untuk memperoleh keuntungan(retrun).

Rasio leverage bermanfaat untuk melihat apakah jumlah aset yang dimiliki
perusahan dapat melunasi utang tanpa harus mengorbankan kepentingan modal,
jika utang lebih besar dari pada aset perusahaan, dampaknya adalah perusahaan
akan mengalami kesulitan keunagan dalam melakukan pembayaran hutang dan

nilai ini akan memacu financial distress.

4.2.4 Prediksi financial ditress menggunakan model zmijewski

Perusahaan Agung podomoro land Thk (APLN),Alam Sutera Realty Thk
(ASRI),Bumi Semprong Damai Tbk (BSD City), Ciputra Devloment Thbk
(CTRA), IntilandDevelopment Tbk (DILD), Duta Pertiwi Thk (DUTI), Jaya Real
property Thk (JPRT), Kawasan Industri Jababeka Tbk (KIJA), Lippo Cikarang
Tbhk(LPCK), Lippo Karwaci Tbk (LPKR), nirvana devlovment Tbk (NIRO),
Pakuwon jati Tobk(PWON), Pikko Land Devlopment Tbk, Danasya Arthama Tbk
(SCBD), Modrendland Realty Tbks (MDLN) diperediksi tidak mengalami

financial distress.
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Hal tersebut dapat di lihat dari hasil perhitungan model zmijeweski untuk
15 perushaan rasio X kurang dari 0 (X<0) sehingga 15 perusahaan tersebut
diperediksi berada dalam zona non distress atau tidak mengalami financial distress
sesuai dengan cut off dari model zmijeweski.

Hasil penelitian ini tidak selaras dengan hasil penelitian dari Krusita dan

Wiagustina (2018)prediksi financial distressmenggunakan model zmijeweski.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

51 Kesimpulan
Dari hasil penelitian yang telah dilaksanakan, maka akan dapat ditarik
beberapa kesimpulan berikut:

1. Hasil uji t diperoleh bahwa likuiditas dan profitabilitasberpengaruh
negatif dan signifikan terhadap financial distress. Sedangkan,rasio
leverageberpengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress
dengan nilai thiwng Sebesar 2326.322> tuwper Sebesarl.993 dan nilai
significant 0.000 < 0.05.

2. Hasil uji F diperolen bahwa likuiditas, profitabilitas, dan rasio
leveragesecara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
financial distressdengan nilai Fhiwng3761919.923> Franer Sebesar 2.73
dengan tingkat signifikansi 0.000 < 0.05.

3. Koefisien determinasi menggunakan Adjusted R-Square diperoleh bahwa
pengaruhlikuiditas, profitabilitas, dan rasio leverage mempengaruhi nilai

financial distress adalah sebesar 100%.

71
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52  Saran

Dari hasil temuan dalam penelitian ini, maka terdapat beberapa saran

penelitian berikut:

1. Bagi perusahaan dapat lebih memperhatikan tingkat utang, aktiva, dan
perolehan laba agar dapat menghindari kecenderungan perusahaan akan
mengalami financial distress.

2. Bagi peneliti berikutnya dapat menambahkan faktor-faktor lain untuk
mempengaruhi financial distress, serta menambah sampel penelitian

agar hasil yang diperoleh semakin baik.
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