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KATA PENGANTAR

Assalamualaikum Wr.Wb

Puji syukur kehadirat Allah SWT, atas segala limpahan
rahmat dan hidayah-Nya, sehingga penulis dapat menyelesaikan
penyusunan buku Referensi : Indikasi Kesulitan Keuangan
(Financial Distress) pada Bisnis Property ini, walaupun masih
jauh dari sempurna, tetapi penulis berharap dapat dipergunakan
sebagai salah satu bahan perkuliahan, petunjuk, maupun
pedoman bagi pembaca dalam khasanah keilmuan terutama
untuk pengambilan keputusan di sutau organisasi maupun
governance.

Buku Referensi : Indikasi Kesulitan Keuangan (Financial
Distress) pada Bisnis Property ini dapat digunakan sebagai bahan
kuliah dan sudah di gunakan selama mengajar mata kuliah ini, di
Program Studi S-1 Manajeman dan S1-Akuntansi.

Buku Referensi : Indikasi Kesulitan Keuangan (Financial
Distress) pada Bisnis Property ini di gunakan bagi Mahasiswa S1
Manajemen dan S-1 Akuntansi, pendekatan penulisan lebih
disederhanakan agar mahasiswa dapat memahami dengan mudah
sebelum mengambil mata kuliah derivasi lainnya, selain itu buku
ini juga meletakan pemahaman yang mendasar tentang
bagaimana merencanakan dan mengelola bisnis dengan baik
melalui Buku Referensi :Indikasi Kesulitan Keuangan
(Financial Distress) pada Bisnis Property.

Penulis mengucapkan banyak terimakasih kepada para
pendidik saya, yang telah mendidik saya sejak kuliah sampai
dengan sekarang dan juga terimakasih kepada keluarga, rekan-
rekan dosen serta Mahasiswa atas dorongan yang di berikan
kepada saya sehingga selesainya Buku Referensi : Indikasi
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Kesulitan Keuangan (Financial Distress) pada Bisnis Property
ini.

Pada akhirnya Buku Referensi : Indikasi Kesulitan
Keuangan (Financial Distress) pada Bisnis Property dapat saya
selesaikan, tapi tentunya mungkin masih ada kekeliruan dalam
redaksi walaupun penulis sudah berupaya menghindari
kekeliruan tersebut. Kesemuanya hal tersebut tentunya menjadi
tanggung jawab penulis. Segala kritik dan saran sangat saya
harapkan untuk perbaikan yang akan datang.

Wasalam

Jakarta, 22-Juli-2024

Dr,Wastam Wahyu Hidayat.,SE., MM
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INDIKASI KESULITAN KEUANGAN
(FINANCIAL DISTRESS)



BAB 1
PENDAHULUAN

Pada era globalisasi yang sudah semakin maju
seperti saat ini, perusahaan diharuskan untuk selalu siap
bersaing menguasai pasar domestik serta bersaing dengan
perusahaan perusahaan asing. Persaingan yang sangat
ketat antara perusahaan besar maupun perusahaan kecil
sangat dirasakan dari tahun ketahun pada perkembangan
ekonomi saat ini. Perusahaan yang tidak mampu bersaing
akan tertinggal dengan perusahaan lainnya dan ini akan
berdampak pada kesulitan keuangan atau kebangkrutan.
Indikator terpenting perkembangan ekonomi suatu negara
dapat dilihat dari perusahaan property dan real estate.
Industri property dan real estate menjadi hal yang
diperlukan untuk mengetahui peningkatan suatu negara
serta memberikan peringatan jatuh banggunnya sebuah
negara. Kondisi ekonomi suatu negara dapat
mempengaruhi kemungkinan mengalami kesulitan
keuangan, salah satu cara mengetahui perusahaan
mengalami kesulitan keuangan adalah penurunan kondisi
keuangan sebelum perusahaan dikatakan bangkrut.

(Wulandari & Jaeni, 2021)



Kebangkrutan dapat dikatakan suatu perusahaan
yang tidak mampu menjalankan kegiatan operasinya yang
disebabkan oleh kondisi keuangan keuangan mengalami
penurunan serta memiliki kewajiban yang lebih besar dari
nilai aktivanya (Supriadi, 2020). Financial distress
merupakan kondisi arus kas operasi perusahaan yang
tidak mampu melunasi kewajiban kewajiban lancar
(seperti beban bunga dan hutang dagang) dan tindakan
perbaikan harus dilakukan oleh perusahaan. Financial
distress merupakan situasi dimana keuangan suatu
perusahaan berada dalam kondisi krisis atau tidak sehat.
Model financial distress harus dikembangkan agar
mempermudah dalam mengetahui keadaan financial
distress perusahaan sejak awal agar dapat melakukan
antisipasi agar tidak mengalami kebangkrutan (Dewi et al.,
2019). Ketidakmampuan perusahaan dalam melunasi
utang utangnya yang sudah jatuh tempo dan adanya
pengurangan atau penghapusan dalam pembayaran
deviden merupakan gambaran dari kesulitan keuangan
(financial distress). Perubahan laba yang berkerak kearah
negatif secara terus menerus menjadi kondisi awal mula

dari kesulitan keuangan.(Agus S. Irfani, 2020)



Pada tahun 2020, pandemi covid-19 mempengaruhi
berbagai aspek kehidupan termasuk kelangsungan
hidup sektor usaha. Selain itu pandemi tersebut juga
memukul bursa saham global, termasuk Indonesia.
Lebih lanjut, kondisi ini akan berujung pada krisis
ekonomi yang merupakan akibat dari perlambatan
ekonomi karena dampak pandemi. Belum  terlihat
kejelasan  kapan pandemi akan  berakhir, namun
sudah banyak emiten di Bursa Efek Indonesia yang
mengalami  kesulitan keuangan. Tentunya di tengah
pandemi ini, sektor properti akan mengalami kesulitan
karena daya beli masyarakat = cenderung

menurun.(Saadah & Salta, 2021)

Tabel 1 1 Rasio Likuiditas

Kode
Tahun Likuiditas
perusahaan

2019 1,31
ASRI

2020 0,67

2019 3,93
BSDE

2020 2,40
LPCK 2019 6,62




2020 3,13

2019 1,55
PPRO

2020 1,39

2019 1.88
URBN

2020 1.36

Rasio likuiditas perusahaan URBN pada tahun 2019
sebesar 1,88 dan menurun pada tahun 2020 sebesar 1,36,
rasio likuiditas perusahaan ASRI pada tahun 2019 sebesar
1,31 dan menurun pada tahun 2020 sebesar 0,67, rasio
likuiditas perusahaan LPCK pada tahun 2019 sebesar 6,62
dan menurun pada tahun 2020 sebesar 3,13, rasio likuiditas
perusahaan BSDE pada tahun 2019 sebesar 3,93 dan
menurun pada tahun 2020 sebesar 2,40, dan rasio likuiditas
perusahaan PPRO pada tahun 2019 sebesar 1,55 dan
menurun pada tahun 2020 sebesar 1,39.

Berdasarkan data dari Bank Indonesia dalam
perkembangan  properti = komersial, penurunan
pertumbuhan convention hall, hotel dan apartemen
masing-masing mencapai -100,0% (qtq), -72,49% (qtq) dan
-24,83% (qtq) pada triwulan laporan dipengaruhi oleh
terbatasnya kegiatan sesuai dengan aturan pemerintah

akibat wabah Covid-19. Adapun tingkat hunian apartemen
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sewa juga menunjukkan penurunan pada triwulan I11-2020
yang disebabkan oleh kebijakan pengembang apartemen
di beberapa daerah yang meningkatkan keamanan hunian
dengan tidak menerima penghuni baru selama beberapa
periode terkait dengan pandemi covid-19.

Perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan
perlu membuat strategi untuk meningkatkan kinerja
perusahaannya, jika kinerja keuangan terus memburuk
kemungkinan besar perusahaan tersebut akan mengalami
kebangkrutan. Berdasarkan kondisi tersebut maka
analisis terhadap prediksi finansial distress penting
dilakukan untuk memberikan gambaran terhadap
kondisi keuangan perusahaan pada saat pandemi Covid-
19 yang berguna untuk memitigasi dan memprediksi
going concern perusahaan agar dapat bertahan dalam
menghadapi pandemi Covid-19 serta berguna sebagai
pertimbangan dalam pengambilan kebijakan dan bahan
evaluasi manajemen dalam menyelesaikan kemungkinan
terjadinya resiko terburuk (Saadah & Salta, 2021)

Ada beberapa faktor yang dapat mempengaruhi
financial distress, salah satunya adalah likiditas. Likuiditas
adalah rasio keuangan perusahaan yang sangat penting

karena dapat memperlihatkan besarnya kemampuan
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suatu entitas dalam memperbaiki masalah keuangan
khususnya utang dengan tempo kurang dari satu
tahun.(Setyowati & Sari, 2019). Melihat aktiva lancar
perusahaan relatif terhadap hutang lancarnya dapat
digunakan untuk mengukur kemampuan likuiditas jangka
pendek perusahaan. Current ratio atau rasio lancar adalah
rasio untuk mengukur kesanggupan perusahaan dalam
membayar utang yang segera jatuh tempo atau kewajiban
jangka pendek pada saat ditagih secara keseluruhan.(Dewi
et al., 2019). Hasil penelitian (Kartika & Hasanudin, 2019)
dan (Setyowati & Sari, 2019) menunjukan bahwa rasio
likuiditas yang diukur dengan current rasio berpengaruh
negatif terhadap financial distress. Sebaliknya, hasil yang
berbeda didapatkan oleh (Asfali, 2019) yang menyatakan
bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap financial
distress.

Ukuran perusahaan juga merupakan salah satu
faktor yang mempengaruhi financial distress. Menurut
birgham dan houston pada (Putri & Mulyani, 2019)
Ukuran perusahaan ialah ukuran besar kecilnya suatu
perusahaan yang dinilai oleh total penjualan, total aset,
beban pajak, jumlah laba dan lain lain. Maka dapat

disimpulkan bahwa ukuran perusahaan adalah nilai suatu
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perusahaan yang ditunjukan oleh total penjualan, total
aset, beban pajak, jumlah labasehingga dapat
menyebabkan tercapainya tujuan perusahaan serta
mempengaruhi kinerja sosial perusahaan. Hasil penelitian
(Azalia & Rahayu, 2019) dan (Putri & Mulyani, 2019)
menunjukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
negatif terhadap financial distress.

Selain ukuran perusahaan, rasio profitabilitas juga
dapat digunakan untuk memprediksi financial distress.
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dapat
dilihat dari rasio profitabilitas. Selain itu, mengetahui
tingkat efektifitas manajemen dalam menjalankan
operasional perusahaan juga bisa diukur melalui rasio
profitabilitas, tingkat keuntungan yang semakin besar
menunjukan pengelolaan perusahaan yang baik oleh
manajemen (Affiah & Muslih, 2018). Hasil penelitian yang
dilakukan oleh (Dewi et al., 2019) dan (Kartika &
Hasanudin, 2019) menunjukan bahwa profitabilitas
berpengaruh negatif terhadap financial distress. Sebaliknya,
hsil yang berbeda terjadi pada penelitian yang dilakukan
oleh (Indriani & Mildawati, 2019) menunjukan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap financial

distress.



BAB 2
TEORI SINYAL

Teori sinyal adalah jenis sinyal keberhasilan
perusahaan atau sinyal kegagalan perusahaan. Teori ini
didasarkan pada informasi asimetris, dimana satu
organisasi memiliki informasi yang lebih komprehensif
daripada organisasi lainnya. Ada dua jenis informasi yang
dapat diberikan suatu perusahaan kepada organisasi lain
dalam bentuk transfer uang, yaitu informasi yang akurat
dan tidak benar. Jika suatu perusahaan memberikan
informasi yang akurat, maka akan menguntungkan
investor dan menaikkan nilai sahamnya, tetapi jika
memberikan informasi yang tidak akurat, maka akan lebih
enggan untuk memberikan informasi(Mahaningrum &
Merkusiwati, 2020).

Maksudnya Pernyataan tersebut menjelaskan
hubungan antara akurasi informasi yang diberikan oleh
perusahaan dan dampaknya terhadap investor serta nilai
saham perusahaan tersebut. Berikut adalah penjelasan

rinci mengenai maksud pernyataan tersebut:



1. Informasi Akurat:
Ketika perusahaan memberikan informasi yang
akurat, investor akan merasa lebih percaya dan yakin
terhadap perusahaan tersebut. Informasi akurat
mencakup laporan keuangan, pengumuman penting,
dan perkembangan perusahaan yang disampaikan
dengan transparan dan jujur.
Kepercayaan investor ini dapat meningkatkan minat
mereka untuk berinvestasi lebih banyak di
perusahaan tersebut. Akibatnya, permintaan
terhadap saham perusahaan akan meningkat, yang
pada gilirannya akan menaikkan harga saham.

2. Informasi Tidak Akurat:
Sebaliknya, jika perusahaan memberikan informasi
yang tidak akurat, hal ini akan merugikan investor.
Informasi yang tidak akurat bisa berupa laporan
keuangan yang tidak mencerminkan kondisi
sebenarnya, informasi yang menyesatkan, atau
ketidakterbukaan terhadap masalah yang dihadapi
perusahaan.
Ketika investor menyadari bahwa informasi yang
diberikan tidak dapat dipercaya, mereka akan

kehilangan kepercayaan terhadap perusahaan.
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Kehilangan kepercayaan ini bisa membuat investor
menjual saham mereka, menurunkan harga saham
perusahaan.

Selain itu, perusahaan yang sering memberikan
informasi tidak akurat akan lebih enggan untuk
memberikan informasi secara terbuka di masa
mendatang. Mereka mungkin merasa bahwa
memberikan informasi hanya akan menambah
keraguan dan ketidakpercayaan di kalangan
investor.

3. Dampak Jangka Panjang:

Akurasi informasi tidak hanya berdampak pada
harga saham dalam jangka pendek, tetapi juga
berpengaruh pada reputasi perusahaan dalam jangka
panjang. Reputasi yang baik akan menarik lebih
banyak investor dan mitra bisnis, sedangkan reputasi
yang buruk bisa menurunkan nilai perusahaan

secara keseluruhan.

Dalam konteks ini, pernyataan tersebut menekankan
pentingnya  transparansi dan  kejujuran dalam
penyampaian informasi oleh perusahaan kepada para

investor. Hal ini tidak hanya menguntungkan investor
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tetapi juga mendukung pertumbuhan dan stabilitas nilai
saham perusahaan.

Signalling theory atau teori sinyal yang
dikembangkan oleh Ross (1977) menjelaskan mengenai
dorongan atau alasan suatu perusahaan memberikan
informasi tertentu kepada pihak luar. Signalling theory
atau teori sinyal yang dikembangkan oleh Stephen Ross
pada tahun 1977 menjelaskan bagaimana pihak dalam
suatu perusahaan (manajemen atau pemilik) memberikan
informasi kepada pihak luar (investor, analis, atau publik)
untuk mengurangi asimetri informasi. Asimetri informasi
terjadi ketika satu pihak memiliki lebih banyak atau lebih
baik informasi dibandingkan pihak lainnya, yang sering
kali terjadi antara manajemen perusahaan dan para
investor. Berikut adalah penjelasan rinci mengenai teori
sinyal:

1. Dasar Teori Sinyal:

Teori sinyal berfokus pada bagaimana perusahaan
mengomunikasikan informasi yang tidak dapat diamati
langsung oleh investor. Pihak dalam (manajemen) yang
memiliki informasi lebih baik mengenai kondisi

perusahaan akan memberikan sinyal kepada pihak luar
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untuk mengurangi ketidakpastian dan meningkatkan

kepercayaan.

. Sinyal Positif dan Negatif:

Sinyal Positif: Perusahaan memberikan informasi
yang menunjukkan bahwa kondisi perusahaan dalam
keadaan baik, seperti laporan keuangan yang kuat,
pengumuman proyek baru, atau peningkatan dividen.
Sinyal positif ini diharapkan akan meningkatkan minat
investor dan meningkatkan harga saham perusahaan.

Sinyal Negatif: Informasi yang kurang
menguntungkan atau yang menunjukkan masalah
dalam perusahaan. Meskipun tidak diinginkan,
pengungkapan sinyal negatif secara jujur juga dapat
menjaga kepercayaan investor dalam jangka panjang

karena menunjukkan transparansi.

. Motivasi Memberikan Sinyal:

Mengurangi  Asimetri Informasi: Dengan
memberikan sinyal yang jelas dan dapat dipercaya,
perusahaan dapat mengurangi kesenjangan informasi
antara manajemen dan investor. Hal ini membantu

investor membuat keputusan investasi yang lebih baik.



Membangun Kepercayaan: Sinyal yang konsisten
dan akurat dapat membangun reputasi perusahaan
sebagai entitas yang dapat dipercaya dan transparan,
yang pada gilirannya dapat meningkatkan minat
investor.

Meningkatkan Nilai Saham: Informasi positif
yang diberikan oleh perusahaan diharapkan dapat
menarik lebih banyak investor, yang meningkatkan
permintaan dan pada akhirnya menaikkan harga
saham.

. Contoh Sinyal:

Laporan Keuangan: Publikasi laporan keuangan
yang menunjukkan kinerja perusahaan yang baik.

Dividen: Pengumuman peningkatan pembayaran
dividen sebagai sinyal bahwa perusahaan memiliki arus
kas yang sehat.

Proyek Baru atau Inovasi: Pengumuman proyek
baru atau inovasi teknologi yang menunjukkan prospek

pertumbuhan masa depan.
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5. Tantangan dalam Teori Sinyal:

Kredibilitas Sinyal: Sinyal harus kredibel dan
dapat diverifikasi. Jika investor merasa bahwa sinyal
tersebut tidak dapat dipercaya, maka tujuan dari
pemberian sinyal tersebut tidak akan tercapai.

Biaya Sinyal: Memberikan sinyal yang jelas dan
akurat sering kali memerlukan biaya, baik secara
langsung (seperti biaya audit) maupun tidak langsung
(seperti pengungkapan informasi yang dapat
digunakan oleh pesaing).

Secara keseluruhan, teori sinyal menekankan
pentingnya komunikasi yang efektif dan transparan
antara perusahaan dan investor untuk mengurangi
ketidakpastian dan membangun hubungan yang saling

menguntungkan.

Asumsi yang mendasari di balik teori ini adalah bahwa
organisasi internal atau tingkat manajemen dalam
perusahaan memiliki informasi yang lebih komprehensif
tentang keadaan operasi mereka sendiri daripada
informasi yang dimiliki oleh pihak luar. Berdasarkan

kondisi tersebut, perusahaan akan berusaha
14



menggunakan informasi yang mereka miliki untuk
memberikan pesan kepada pihak luar mengenai kinerja
yang mereka capai. Agar sinyal tersebut dapat digunakan
sebagai respon pasar dalam mengevaluasi kualitas
perusahaan dan membantu bisnis mendapatkan sumber
daya yang mereka butuhkan untuk meningkatkan
kinerjanya, pesan tersebut kemungkinan besar akan
ditetapkan sebagai sinyal buruk atau sinyal baik oleh
pihak luar. Memahami keadaan financial distress akan
memberi manajemen  perusahaan alasan untuk
mengomunikasikan =~ kekhawatiran mereka tentang
pekerjaan mereka, serta pihak luar yang ingin mengamati
dan memulai hubungan kerjasama dengan perusahaan

(Sudaryanti & Dinar, 2019).

Hubungan antara teori sinyal (signaling theory) dan bisnis

properti di Indonesia dapat dijelaskan sebagai berikut:
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Asimetri informasi: Teori sinyal berkaitan dengan upaya
mengurangi asimetri informasi antara penjual dan pembeli
properti. Pengembang atau penjual properti di Indonesia
sering menggunakan berbagai sinyal untuk menunjukkan

kualitas dan nilai properti mereka kepada calon pembeli.

Sinyal kualitas: Pengembang properti di Indonesia
menggunakan berbagai sinyal untuk menunjukkan
kualitas proyek mereka, seperti: Reputasi merek
pengembang, Desain arsitektur yang menarik, Fasilitas

dan amenitas yang ditawarkan dan juga Lokasi strategis.

Harga sebagai sinyal: Dalam pasar properti Indonesia,
harga sering digunakan sebagai sinyal kualitas. Properti
dengan harga lebih tinggi dapat dipersepsikan memiliki

kualitas lebih baik.

Sertifikasi dan penghargaan: Pengembang properti di

Indonesia sering menggunakan sertifikasi (misalnya,
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sertifikasi green building) atau penghargaan industri

sebagai sinyal kualitas dan keunggulan.

Pemasaran dan branding: Strategi pemasaran yang kuat
dan branding yang efektif digunakan sebagai sinyal untuk
membangun kepercayaan dan menarik minat calon

pembeli.

Informasi keuangan: Pengembang properti yang terdaftar
di bursa efek Indonesia menggunakan laporan keuangan
dan proyeksi pertumbuhan sebagai sinyal kepada investor

dan calon pembeli.

Corporate Social Responsibility (CSR): Kegiatan CSR oleh
perusahaan properti dapat dilihat sebagai sinyal
komitmen jangka panjang terhadap masyarakat dan

lingkungan.
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BAB 3
LAPORAN KEUANGAN DAN FINANCIAL
DISTRESS

Definisi Laporan Keuangan

Laporan keuangan adalah jenis informasi yang
menggambarkan aspek tertentu dari hubungan
perusahaan dengan uang, dan informasi ini dapat
digunakan  untuk  menggambarkan bagaimana
hubungan tersebut bekerja.

Laporan keuangan adalah dokumen yang
memberikan gambaran rinci mengenai kondisi
keuangan, kinerja, dan arus kas perusahaan pada
periode tertentu. Laporan ini menyajikan informasi
penting yang menggambarkan hubungan perusahaan
dengan wuang, termasuk bagaimana perusahaan
mengelola, menghasilkan, dan menggunakan sumber
daya keuangan mereka. Berikut adalah penjelasan rinci
mengenai berbagai aspek laporan keuangan dan
bagaimana informasi ini menggambarkan hubungan

perusahaan dengan uang:



1. Neraca (Balance Sheet):

Aset (Assets): Menunjukkan apa yang dimiliki
perusahaan, termasuk kas, piutang, persediaan,
properti, dan investasi. Aset menggambarkan
sumber daya ekonomi yang dikendalikan
perusahaan yang diharapkan memberikan manfaat
ekonomi di masa depan.

Liabilitas (Liabilities): Menunjukkan apa yang
menjadi kewajiban perusahaan, termasuk hutang
usaha, pinjaman, dan kewajiban lainnya. Liabilitas
menggambarkan kewajiban perusahaan untuk
membayar uang atau menyediakan jasa di masa
depan.

Ekuitas (Equity): Menunjukkan nilai residual
yang dimiliki pemegang saham setelah dikurangi
liabilitas dari aset. Ekuitas menggambarkan
kepemilikan pemegang saham atas aset bersih
perusahaan.

2. Laporan Laba Rugi (Income Statement):

Pendapatan (Revenue): Menunjukkan total
penjualan atau pendapatan yang dihasilkan dari

operasi utama perusahaan selama periode tertentu.
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Pendapatan menggambarkan aliran masuk uang ke
perusahaan dari kegiatan operasional.

Beban (Expenses): Menunjukkan total biaya
yang dikeluarkan untuk menghasilkan pendapatan,
termasuk biaya operasional, biaya barang yang
terjual, gaji, dan pajak. Beban menggambarkan aliran
keluar uang dari perusahaan untuk membiayai
operasinya.

Laba Bersih (Net Income): Menunjukkan
selisih antara pendapatan dan beban. Laba bersih
menggambarkan keuntungan atau kerugian yang
dihasilkan perusahaan dari operasi selama periode

tertentu.

. Laporan Arus Kas (Cash Flow Statement):

Arus Kas dari Operasi (Operating Cash Flow):
Menunjukkan arus masuk dan keluar kas dari
kegiatan operasional utama perusahaan, seperti
penerimaan dari penjualan dan pembayaran kepada
pemasok. Ini menggambarkan kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan kas dari operasi

intinya.



Arus Kas dari Investasi (Investing Cash Flow):
Menunjukkan arus kas yang dihasilkan dari kegiatan
investasi, seperti pembelian atau penjualan aset
tetap, investasi dalam sekuritas, atau penjualan aset.
Ini menggambarkan bagaimana perusahaan
mengalokasikan kas untuk investasi jangka panjang.

Arus Kas dari Pendanaan (Financing Cash
Flow): Menunjukkan arus kas yang dihasilkan dari
kegiatan pendanaan, seperti penerbitan saham,
penerimaan pinjaman, atau pembayaran dividen. Ini
menggambarkan bagaimana perusahaan mengelola
sumber daya keuangannya untuk mendanai operasi
dan pertumbuhan.

Catatan atas Laporan Keuangan (Notes to Financial
Statements):

Penjelasan Tambahan: Menyediakan
penjelasan tambahan dan rincian mengenai angka-
angka yang terdapat dalam laporan keuangan utama.
Ini mencakup kebijakan akuntansi, komitmen,
kontinjensi, dan rincian transaksi tertentu.

Pengungkapan Tambahan: Memberikan
informasi yang tidak disajikan dalam laporan

keuangan utama, seperti risiko keuangan, instrumen
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derivatif, dan informasi segmen. Ini membantu
pemahaman yang lebih mendalam mengenai
hubungan perusahaan dengan uang dan bagaimana

manajemen mengelola risiko dan peluang.

Dengan menganalisis laporan keuangan, investor,
kreditur, dan pemangku kepentingan lainnya dapat
memahami bagaimana perusahaan mengelola sumber
daya keuangannya, kinerja keuangannya, dan
prospeknya di masa depan. Informasi ini membantu
dalam pengambilan keputusan investasi, penilaian
kredit, dan penilaian keseluruhan kesehatan keuangan
perusahaan.

Menurut prinsip-prinsip keuangan, penting untuk
menggunakan kontrak keuangan untuk memantau
hasil bisnis dari waktu ke waktu dan untuk mengukur
seberapa baik kinerjanya. Laporan keuangan
merupakan hasil proses akuntansi yang dijadikan
sarana untuk berkomunikasi antara data keuangan
dengan pihak-pihak yang berkepentingan, sehingga
laporan keuangan memegang peranan yang luas dan
mempunyai suatu posisi yang mempengaruhi dalam

pengambilan keputusan (Hidayat, 2018)



Menurut (Hidayat, 2018) ada beberapa pihak yang
selama ini dianggap memiliki kepentingan terhadap
laporan keuangan suatu perusahaan adalah sebagai
berikut:

1. Kreditur Adalah pihak yang memberikan pinjaman
baik dalam bentuk uang, barang maupun dalam
bentuk jasa.

2. Investor Adalah pihak yang membutuhkan laporan
keuangan ketika membeli saham untuk mengetahui
dan  memastikan = keamanan uang  yang
diinvestasikan

3. Akuntan membutuhkan laporan keuangan dalam
melakukan audit perusahaan agar dapat diberikan
penilaian dalam bentuk rekomendasi

4. Karyawan membutuhkan laporan keuangan ketika
bekerja pada suatu perusahaan dalam memeriksa
situasi perusahaan tersebut

5. Bapepam memerlukan laporan keuangan dalam
melakukan evaluasi dan pengawasan ketika
perusahaan go public.

6. Konsumen akan merasa bergantung pada

perusahaan tersebut ketika mendapatkan produk
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dan jasa yang baik sehingga menjadi loyal terhadap
perusahaan tersebut.

7. Pemasok memerlukan laporan keuangan untuk
melihat kemampuan perusahaan membayar barang
dan jasa yang di suplai ketika menerima orderan

dalam memasok kebutuhan perusahaan.

Pemerintah memerlukan laporan keuangan dalam
mengikuti perkembangan perusahaan dan penerimaan

pajak.
Pengertian Laporan Keuangan:

Laporan keuangan adalah catatan informasi keuangan
suatu perusahaan pada periode akuntansi tertentu yang
dapat digunakan wuntuk menggambarkan kinerja

perusahaan tersebut.

Jenis-jenis Laporan Keuangan:

1. Neraca (Balance Sheet)

2. Laporan Laba Rugi (Income Statement)

3. Laporan Perubahan Modal (Statement of Changes in

Equity)
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4. Laporan Arus Kas (Cash Flow Statement)

5. Catatan atas Laporan Keuangan (Notes to Financial

Statements)
Tujuan Laporan Keuangan:
1. Memberikan informasi keuangan perusahaan
2. Menyediakan informasi untuk pengambilan keputusan
3.Menilai kinerja manajemen perusahaan
4 Menunjukkan posisi keuangan dan arus kas perusahaan
5.Memenuhi ketentuan regulasi dan perpajakan
Beberapa pihak yang membutuhkan Laporan Keuangan:

1. Pemilik atau pemegang saham : untuk menilai kinerja
perusahaan dan return on investment.

2. Manajemen Perusahaan : wuntuk pengambilan
keputusan bisnis dan evaluasi kinerja.

3. Investor potensial : untuk menilai prospek investasi di
perusahaan tersebut.

4. Kreditor (bank, lembaga keuangan) : untuk menilai
kelayakan kreditPemerintah - wuntuk keperluan

perpajakan dan regulasi.
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. Karyawan : mengetahui stabilitas dan prospek

Perusahaan

. Pelanggan dan pemasok : untuk menilai

keberlangsungan hubungan bisnis.
Analis dan ekonom : untuk riset dan analisis

industri/ekonomi.

Laporan keuangan digunakan untuk:

1.
2.
3.
4.
5.

B.
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Menilai kinerja dan posisi keuangan Perusahaan
Pengambilan keputusan ekonomi dan bisnis.
Memenuhi kewajiban pelaporan kepada regulator.
Sebagai dasar perhitungan pajak.

Perencanaan dan pengendalian keuangan.

Financial Distress

Financial Distress merupakan situasi dimana
keadaan keuangan yang timbul sebelum mengalami
kebangkrutan. Kesulitan keuangan muncul
ketika perusahaan tidak mampu menjaga dan
mengatur kemampuan keuangan dengan baik dan
menyebabkan perusahaan mengalami keterpurukan.
Dalam mencegah resiko kebangkrutan, hal utama yang

perlu dilakukan adalah dengan cara menganalisis sebab



terjadinya kebangkrutan pada perusahaan yang telah
dinyatakan bahwa perusahaan tersebut berpotensi
mengarah adanya financial distress dan juga faktor-
faktor yang berpengaruh terhadap financial distress yang
akan memberikan banyak keuntungan terutama bagi
pihak kreditur dan investor dalam memprediksi
kebangkrutan. (Wulandari & Jaeni, 2021)

Financial ~ distress  dapat  dilihat  melalui
kesulitan likuiditas jangka pendek sampai insolvabel.
Kesulitankeuangan jangka pendek biasanya bersifat
jangka pendek, tetapi dapat berkembang menjadi
parah. laporan keuangan perusahaan, startegi
perusahaan, dan analisis aliran kas dapat menjadi
indikator dalam melihat kasulitan keuangan ( siti aisyah
Nasution, 2019). Menurut (Fatmawati & Wahidahwati,
2017) salah satu penyebab terjadinya financial distress
adalah faktor ekonomi sebanyak 37 % dan faktor
keuangan sebanyak 47.3%, kelalaian, malapetaka dan
kecurangan sebanyak 14%. Faktor ekonomi meliputi
lokasi yang buruk dan lemahnya industri, sedangkan
faktor keuangan meliputi hutang yang terlalu banyak

serta modal yang tidak memadai (sedikit).
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Menurut (Priyanti & Riharjo, 2019), Informasi
tentang potensi kebangkrutan suatu perusahaan dapat
bermanfaat bagi beberapa kalangan adalah sebagai
berikut:

1. Pemberi Pinjaman.

Informasi kebangkrutan bermanfaat dalam
pengambilan keputusan siapa yang akan diberi
pinjaman serta bermanfaat dalam mengambil
kebijakan memonitor pinjaman yang ada.kepada
siapa pinjaman akan diberikan serta manfaat dalam

2. Investor.

Investor saham atau obligasi yang dikeluarkan
oleh suatu perusahaan tentunya akan sangat
berkepentingan melihat adanya kemungkinan
bangkrut atau tidaknya perusahaan yang
menerbitkan surat berharga tersebut. Investor akan
mengambil strategi  yang  tepat dalam
mengembangkan model potensi kebangkrutan untuk
dapat melihat tanda-tanda kebangkrutan seawal
mungkin serta mengantisipasi kemungkinan
tersebut;

3. Pemerintah



Pemerintah pada beberapa sektor usahanya,
yaitu lembaga pemerintah memiliki tanggungjawab
untuk mengatasi jalan usaha tersebut. Pemerintah
memiliki kepentingan untuk melihat tanda-tanda
kebangkrutan lebih awal supaya tindakan-tindakan
yang diperlukan dapat dilakukan lebih awal;

. Akuntan

Akuntan memiliki kepentingan terhadap
informasi kelangsungan suatu usaha karena akuntan
akan menilai kemampuan going concern suatu
perusahaan;

. Manajemen

Informasi kebangkrutan digunakan untuk
melakukan langkah-langkah preventif sehingga
biaya kebangkrutan dapat dihindari atau dapat
diminimalisir.

Financial distress dalam penelitian ini diukur
menggunakan interest coverage ratio. Interest coverage
ratio  (ICR) merupakan suatu rasio yang
menunjukkan seberapa kemampuan perusahaan
dalam melakukan pembayaran bunga utang yang

dimilikinya (Faldiansyah et al., 2020). Untuk
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menghitung interest coverage ratio adalah sebagai

berikut:

EBIT
ICR =
Interest expense

Financial distress atau kesulitan keuangan adalah kondisi dimana
perusahaan mengalami masalah keuangan yang serius yang dapat
berujung pada kebangkrutan jika tidak ditangani dengan baik. Ini
terjadi ketika perusahaan tidak mampu memenuhi kewajiban
keuangannya atau mengalami penurunan kinerja keuangan yang

signifikan.

Indikator Financial Distress:

1. Penurunan laba secara terus-menerus
2. Arus kas negatif

3.Rasio utang yang tinggi

4.Penurunan nilai aset
5.Ketidakmampuan membayar dividen
6.Penurunan penjualan

7.Peningkatan biaya operasional
30



8.Penurunan likuiditas

Metode Prediksi Financial Distress:

1. Model Altman Z-Score: Menggunakan rasio keuangan
untuk memprediksi kebangkrutan.

2. Model Zmijewski: Menggunakan rasio profitabilitas,
leverage, dan likuiditas.

3. Model Springate: Menggunakan empat rasio keuangan
untuk memprediksi kesulitan keuangan.

4. Model Ohlson: Menggunakan sembilan variabel keuangan
dalam model logit.

5. Model Grover: Merupakan model yang diciptakan dengan
melakukan pendesainan dan penilaian ulang terhadap model
Altman Z-Score.

6. Artificial Neural Networks (ANN): Menggunakan teknik
machine learning untuk memprediksi financial distress.

7. Decision Trees: Metode Klasifikasi yang menggunakan

struktur pohon untuk memprediksi financial distress.
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Dibawah ini adalah indicator Metode Prediksi Financial Distress:

Metode Prediksi

Definisi

Indikator

Atlman = Z-Score

Presetyo, Noor, dan
Amiruddin (2018)

Tahapan Penurunan
kondisi keuangan yang
dialami  oleh  suatu
perusahaan, yang terjadi
sebelum terjadinya
kebangkrutan atau
likuidasi

Z-Score = 6,56 (X1) + 3,26 (X2) +
6,72 (X3) + 1,05 (X4

Keterangan :

S-Score = bankruptcy index

X1 = working capital / total asset
X2 = retained earning / total asset
X3 = earning before interest and
tax / total asset

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

Kriteria :

Jika : Z-Score < 1= Bangkrut,
Jika:1,1<Z-Score < 2,6 = Grey
area (abu-abu),

Jika ; Z-Score > = Tidak bangkrut.

Springate = Z-Score

Pertapan, Hartono,
dan Wulan (2018)

Tahapan Penurunan
kondisi keuangan yang
dialami  oleh  suatu
perusahaan, yang terjadi

sebelum terjadinya
kebangkrutan atau
likuidasi

S-Score = 1,03 (A) + 3,07 (B) +
0,66 (C) + 0,4 (D)

Keterangan :

S-Score = bankruptcy index

A = working capital / total asset

B = earning before interest and tax
/ total asset

C = earning before tax / current
liabilities

D = sales / total asset

Kriteria :

Jika : S-Score < 0,862 = Bangkrut.
Jika : S-Score > 0,862 = Tidak
bangkrut.
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Zmijewsk = Z-
Score
Risma Prilita dan,

Tahapan Penurunan
kondisi keuangan yang
dialami  oleh  suatu
perusahaan, yang terjadi

X-Score =-4,3-4,5 (X1) +5,7
(X2) + 0,004 (X3)

Idham Cholid 2021 | sebelum terjadinya | Keterangan :
kebangkrutan atau | X-Score = bankruptcy index
likuidasi
X1 = net income / total asset
X2 = total liabilities / total asset
X3 = current asset / current
liabilities
Kriteria :
Jika : X-Score > 0 = Bangkrut,
Jika :X- Score <0 (nol ) = Tidak
bangkrut.
ICR= interest Rasio yang | ICR = EBIT/(interest expense)
coverage ratio. menunjukkan seberapa
Interest coverage kemampuan perusahaan
Ratio. dalam melakukan
(Faldiansyah et al., pembayaran bunga

2020).

utang yang dimilikinya
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BAB 4
PERUSAHAAN DAN PROFITABILITAS

Likuiditas

Rasio likuiditas (liquidity ratio) adalah kemampuan
suatu perusahaan memenuhi kewajiban jangka
pendeknya secara tepat waktu. Likuiditas menyediakan
entitas tertentu dengan alat yang diperlukan untuk
memenuhi persyaratan lancar perusahaan dengan
memanfaatkan kegiatan terkait aktiva lancarnya.
Apabila  suatu  perusahaan dapat memenuhi
persyaratan jangka pendek saat jatuh tempo, maka
dapat disebut sebagai likuid, namun apabila
perusahaan tidak dapat memenuhi persyaratan jangka
pendek dengan kecepatan yang dipersyaratkan disebut
tidak likuid atau illikuid (Septiani & Dana, 2019).
Laporan keuangan adalah alat penting untuk
memahami bagaimana perusahaan berinteraksi dengan
uang, mencakup bagaimana mereka mengelola,
menghasilkan, dan menggunakan sumber daya
keuangan mereka. Berikut adalah penjelasan rinci

mengenai masing-masing komponen laporan keuangan



dan bagaimana informasi ini mencerminkan hubungan

perusahaan dengan uang;:

1. Neraca (Balance Sheet)
Neraca memberikan gambaran posisi keuangan
perusahaan pada suatu titik waktu tertentu. Neraca
terdiri dari tiga bagian utama: aset, liabilitas, dan
ekuitas.
Aset (Assets):
Kas dan Setara Kas: Uang tunai yang dimiliki
perusahaan serta aset yang dapat segera diubah
menjadi kas. Ini menggambarkan likuiditas
perusahaan. Piutang: Uang yang diharapkan
diterima dari pelanggan atas penjualan kredit. Ini
menunjukkan arus kas masa depan yang diharapkan.
Persediaan: Barang yang tersedia untuk dijual. Ini
menggambarkan investasi dalam barang dagangan.
Aset Tetap: Properti, pabrik, dan peralatan yang
digunakan untuk operasi. Ini menunjukkan investasi
jangka panjang dalam infrastruktur.
Liabilitas (Liabilities):
Hutang Usaha: Kewajiban untuk membayar
pemasok. Ini mencerminkan kewajiban jangka

pendek. Pinjaman: Utang yang diambil dari bank
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atau lembaga keuangan lainnya. Ini menunjukkan
kewajiban jangka panjang. Kewajiban Lancar
Lainnya: Kewajiban yang harus dibayar dalam
waktu dekat, seperti pajak yang masih harus dibayar
dan gaji yang masih harus dibayar.

Ekuitas (Equity):

Modal Saham: Investasi awal yang dilakukan oleh
pemegang saham. Laba Ditahan: Keuntungan yang
ditahan dalam perusahaan untuk diinvestasikan
kembali. Ini menunjukkan keuntungan kumulatif
yang telah dihasilkan dan tidak dibagikan sebagai

dividen.

. Laporan Laba Rugi (Income Statement)

Laporan laba rugi menunjukkan kinerja keuangan
perusahaan selama periode waktu tertentu, biasanya
kuartal atau tahun. Komponen utamanya meliputi
pendapatan, beban, dan laba bersih.

Pendapatan  (Revenue): Penjualan  Bersih:
Pendapatan yang dihasilkan dari penjualan barang
atau jasa, dikurangi diskon dan pengembalian. Ini
menggambarkan jumlah total uang yang masuk dari

operasi utama perusahaan.



Beban (Expenses): Harga Pokok Penjualan (COGS):
Biaya langsung yang terkait dengan produksi barang
yang dijual. Ini menunjukkan biaya variabel utama.
Beban Operasional: Biaya yang tidak langsung
terkait dengan produksi, seperti gaji, sewa, dan
utilitas. Ini menggambarkan biaya tetap dan semi-
tetap.

Beban Pajak: Pajak yang harus dibayar berdasarkan
laba perusahaan.

Laba Bersih (Net Income):

Laba Kotor: Pendapatan dikurangi harga pokok
penjualan. Laba Operasional: Laba kotor dikurangi
beban operasional. Laba Bersih: Laba operasional
dikurangi beban pajak dan biaya lain-lain. Ini
menggambarkan keuntungan atau kerugian total

setelah semua biaya diperhitungkan.

. Laporan Arus Kas (Cash Flow Statement)

Laporan arus kas menunjukkan arus masuk dan
keluar kas perusahaan selama periode waktu
tertentu, yang dibagi menjadi tiga bagian utama:

Arus Kas dari Operasi (Operating Cash Flow):
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Penerimaan Kas dari Pelanggan: Uang yang
diterima dari penjualan barang atau jasa.
Pembayaran Kas kepada Pemasok dan Karyawan:
Uang yang dibayarkan untuk bahan baku, gaji, dan
biaya operasional lainnya. Arus Kas Operasional
Bersih: Penerimaan kas dikurangi pembayaran kas,
menggambarkan kemampuan perusahaan
menghasilkan kas dari operasi intinya.

Arus Kas dari Investasi (Investing Cash Flow):
Pembelian Aset Tetap: Uang yang digunakan untuk
membeli properti, pabrik, dan peralatan. Penjualan
Aset Tetap: Uang yang diterima dari penjualan aset
tetap. Arus Kas Investasi Bersih: Pembelian
dikurangi penjualan aset, menggambarkan investasi
perusahaan dalam aset jangka panjang.

Arus Kas dari Pendanaan (Financing Cash Flow):
Penerimaan Kas dari Penerbitan Saham atau
Pinjaman: Uang yang diperoleh dari penerbitan
saham atau pengambilan pinjaman. Pembayaran
Dividen atau Pelunasan Utang: Uang yang
dibayarkan sebagai dividen atau untuk melunasi
utang. Arus Kas Pendanaan Bersih: Penerimaan kas

dari pendanaan dikurangi pembayaran Kkas,



menggambarkan bagaimana perusahaan mendanai

operasinya.

. Catatan atas Laporan Keuangan (Notes to Financial

Statements)

Catatan atas laporan keuangan menyediakan

informasi tambahan dan rincian mengenai angka-

angka yang terdapat dalam laporan keuangan utama:

o Kebijakan Akuntansi: Penjelasan mengenai
metode akuntansi yang digunakan perusahaan.

o Komitmen dan Kontinjensi: Informasi mengenai
kewajiban yang mungkin timbul di masa depan.

» Rincian Transaksi: Penjelasan mengenai transaksi
tertentu, seperti transaksi pihak berelasi atau

penjualan aset yang signifikan.

Laporan keuangan memberikan pandangan
komprehensif tentang bagaimana perusahaan
mengelola uang dan sumber daya keuangannya.
Dengan menganalisis laporan keuangan, investor,
kreditur, dan pemangku kepentingan lainnya dapat
memahami kinerja keuangan perusahaan, likuiditas,

solvabilitas, dan profitabilitasnya. Informasi ini
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sangat penting untuk pengambilan keputusan
investasi, penilaian kredit, dan analisis keuangan

lainnya.

Untuk dapat bertahan dari krisis keuangan, suatu
perusahaan harus memiliki tingkat likuiditas yang
tinggi. Oleh karena itu, bisnis harus memiliki beberapa
sumber pendanaan yang tersedia. (Carolina et al., 2018)

Ketidakmampuan membayar kewajiban secara
tepat waktu akan langsung dirasakan oleh kreditor,
terutama kreditor yang berhubungan dengan
operasional perusahaan (supplier), hal ini menunjukkan
adanya kesulitan keuangan yang diakibatkan oleh
adanya masalah kualitas produk dan keterlambatan
pengiriman.. ketika perusahaan mampu mendanai dan
melunasi kewajiban jangka pendeknya dengan baik
maka kecil kemungkinan perusahaan akan mengalami
financial distress ( siti aisyah Nasution, 2019). Berikut ini
adalah beberapa rasio untuk mengukur likuiditas yang

umum digunakan:



1. Rasio Lancar (Current Ratio)
Rasio lancar adalah rasio yang digunakan untuk
mengukur  kemampuan  perusahaan  untuk
membayar kewajiban jangka pendek perusahaan
(Masyitah & Harahap, 2018). Rumus current ratio

sebagai berikut :

current asset

Current Ratio = ——
current liabilities

2. Rasio Cepat (Quick Ratio)
Rasio cepat untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam membayar kewajiban jangka
pendeknya dengan aktiva jangka pendek dikurangi
persediaan (Nuriasari, 2018). Rumus quick ratio

sebagai berikut :

current asset—inventory

Quick Ratio = = labitities

3. Rasio Kas (Cash Ratio)
Cash ratio adalah rasio yang mengukur kemampuan
perusahaan untuk membayar hutang yang harus
dipenuhi dengan kas yang tersedia di perusahaan
dan uang di bank yang segera dapat diuangkan
(Masyitah & Harahap, 2018). Rumus cash ratio

sebagai berikut :

cash or cash equivalent

Cash Ratio =

current liabilities
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Ukuran Perusahaan

Ukuran  perusahaan adalah nilai  yang
memberitahukan besar kecilnya perusahaan. Terdapat
banyak sekali proksi yang dipakai untuk mewakili
ukuran perusahaan yakni jumlah karyawan, total
aktiva, nilai pasar saham, total penjualan, dan lain-lain
semuanya berkorelasi tinggi (Sudarno et al.,, 2022).
Maksudnya Ukuran perusahaan adalah metrik yang
digunakan untuk mengukur besar kecilnya sebuah
perusahaan. Metrik ini memberikan gambaran tentang
skala operasional dan kapasitas perusahaan dalam
pasar. Terdapat berbagai proksi atau indikator yang
dapat digunakan untuk mewakili ukuran perusahaan.
Setiap proksi tersebut memiliki aspek unik yang
mencerminkan dimensi tertentu dari perusahaan,
namun semua proksi tersebut umumnya berkorelasi
tinggi karena mereka sering saling mempengaruhi satu
sama lain.

Proksi yang sering digunakan untuk mengukur
ukuran perusahaan termasuk jumlah karyawan, total
aktiva, nilai pasar saham, dan total penjualan. Jumlah
karyawan mencerminkan skala operasional perusahaan

dalam hal tenaga kerja, sementara total aktiva



menggambarkan jumlah total aset yang dimiliki
perusahaan, mencakup aset tetap seperti bangunan dan
mesin, serta aset lancar seperti kas dan persediaan. Nilai
pasar saham menunjukkan kapitalisasi pasar
perusahaan, yang dihitung berdasarkan harga saham
terkini dikalikan dengan jumlah saham beredar,
memberikan indikasi nilai perusahaan di mata investor.
Total penjualan atau pendapatan menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan uang
dari operasi bisnisnya.

Meskipun setiap proksi tersebut memiliki fokus
yang berbeda, mereka semua biasanya berkorelasi
tinggi. Misalnya, perusahaan dengan total penjualan
yang besar kemungkinan memiliki total aktiva yang
besar juga untuk mendukung operasinya. Demikian
juga, perusahaan dengan jumlah karyawan yang
banyak cenderung memiliki nilai pasar saham yang
lebih tinggi, karena skala operasional yang lebih besar
umumnya menunjukkan potensi keuntungan yang
lebih besar. Korelasi tinggi antara berbagai proksi
ukuran perusahaan ini menunjukkan bahwa meskipun

menggunakan  berbagai  indikator, = kesimpulan
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mengenai besar kecilnya perusahaan biasanya akan

sejalan.

Ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor
yang dipertimbangkan investor dalam melakukan
investasi. Ukuran perusahaan yang semakin besar
menunjukan kapasitas produksi perusahaan yang
semakin besar sehingga semakin meningkatkan
profitabilitas(Wati, 2019). Sementara itu dari penjelasan
yang ada maka ukuran perusahaan merupakan salah
satu faktor penting yang dipertimbangkan oleh investor
dalam membuat keputusan investasi. Investor sering
melihat ukuran perusahaan sebagai indikator stabilitas
dan kapasitas untuk menghasilkan keuntungan.
Perusahaan besar biasanya memiliki akses yang lebih
baik ke sumber daya, termasuk modal, tenaga kerja, dan
teknologi, yang memungkinkan mereka untuk
beroperasi dengan efisiensi yang lebih tinggi dan
menghadapi tantangan pasar dengan lebih baik. Selain
itu, perusahaan besar cenderung memiliki diversifikasi
produk dan pasar yang lebih luas, mengurangi risiko
yang terkait dengan ketergantungan pada satu sumber

pendapatan atau pasar tertentu.



Seiring dengan peningkatan ukuran perusahaan,
kapasitas produksi perusahaan juga meningkat.
Kapasitas produksi yang lebih besar memungkinkan
perusahaan untuk memanfaatkan skala ekonomi, di
mana biaya per unit produksi menurun seiring dengan
meningkatnya volume produksi. Ini berarti bahwa
perusahaan besar dapat memproduksi barang atau jasa
dengan biaya yang lebih rendah dibandingkan
perusahaan yang lebih kecil. Dengan biaya produksi
yang lebih rendah, perusahaan besar dapat
menawarkan harga yang lebih kompetitif atau
menikmati margin keuntungan yang lebih tinggi.
Kemampuan ini tidak hanya meningkatkan
profitabilitas perusahaan tetapi juga memberikan
keunggulan kompetitif di pasar.

Investor sering kali mengasosiasikan ukuran
perusahaan yang besar dengan profitabilitas yang
tinggi. Perusahaan besar cenderung memiliki
keuntungan operasional yang lebih stabil dan dapat
menghadapi fluktuasi ekonomi dengan lebih baik
dibandingkan perusahaan kecil. Mereka juga biasanya
memiliki akses yang lebih baik ke pasar modal,

memungkinkan mereka untuk mengumpulkan dana

45



46

dengan biaya yang lebih rendah untuk investasi dan
ekspansi. Oleh karena itu, bagi banyak investor, ukuran
perusahaan yang besar dianggap sebagai tanda
keamanan dan  potensi  pertumbuhan  yang
berkelanjutan, menjadikannya pilihan investasi yang
lebih menarik.

Ada  sebuah anggapan bahwa  terjadi
perbandingan yang lurus yakni ukuran perusahaan
yang besar dianggap telah mencapai tingkat
kematangan yang menggambarkan bahwa perusahaan
telah stabil dan lebih mampu menghasilkan laba
dibanding perusahaan yang lebih kecil (Purnomo,
2022). Menurut (Sudarno et al., 2022), pengukuran
ukuran perusahaan secara umum biasanya size diproksi
dengan total aktiva. Karena total nilai aktiva biasanya
sangat besar dibandingkan variabel keuangan lainnya.
Adapun rumus untuk menghitung ukuran adalah:

1. LN(total aktiva)

Ukuran ini memiliki kelemahan bahwa aktiva
perusahaan bila didapatkan dari utang, maka dapat
menjadi  bias pengukuran dimana ukuran
perusahaan yang seharusnya sesuai dengan keadaan

internal, dapat terpengaruh dari pihak ketiga.



2. LN(jumlah karyawan)

Seiring banyak jumlah karyawan, maka dapat
menjadi indikasi ukuran perusahaan yang basr.
Ukuran ini memiliki kelemahan pada usaha tertentu
seperti start up yang umumnya tidak memiliki
banyak karyawan karena banyak automasi
pekerjaan.

3. LN(total penjualan)

Perusahaan besar memiliki yang besar juga.
Ukuran ini memiliki kelemahan pada omset yang
besar tetapi perusahaan dapat mengalami kerugian
sehingga dapat menimbulkan bias pengukuran.
Perusahaan yang megalami rugi secara ukuran tidak
terlalu baik.

4. LN(total ekuitas)

Perusahaan besar tentunya memiliki modal
yang besar juga, termasuk saham sendiri, saham
publik, dan lainnya. Ukuran ini cukup akurat karena
bagaimanapun tetap modal bersih menjadi
perusahaan yang baik. Pengukuran ini memiliki
kelemahan pada perusahaan yang mengalama

defisiensi (ekuitas negatif).
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5. LN(Total utang)

Perusahaan besar umumnya memiliki utang
yang besar juga untuk mendapatkan pendanaan
eksternal. Akan tetapi kelemahan pengukuran
adalah tidak semua perusahaan mau memanfaatkan

pendanaan eksternal.

. LN(Kapitalisasi pasar)

Pengukuran hanya berfungsi pada perusahaan
yang ada di bursa dan tidak dapat digunakan untuk

perusahaan tertutup.

. Jumlah anak perusahaan

Pengukuran ini bisa menjadi alternatif
pengukuran. Anak perusahaan adalah perusahaan
yang dikuasai atau baik secara langsung maupun
tidak, oleh perusahaan lain yang disebut perusahaan
induk atau holding. Anak perusahaan dapat berupa
firma, persekutuan, perseroan. Kelemahan
pengukuran adalah bisa saja perusahaan memiliki
anak usaha, tetapi anak usahanya berukuran kecil.
Keterangan:

LN = Logaritma natural



Untuk menilai ukuran perusahaan properti di Indonesia
secara umum ada beberapa syarat atau indikator yang

biasanya digunakan:

1. Total Aset: Perusahaan memiliki total aset yang
signifikan, biasanya di atas Rp 1 triliun.

2. Pendapatan = Tahunan: Perusahaan = memiliki
pendapatan tahunan yang stabil dan cenderung
meningkat dari tahun ke tahun.

3. Kapitalisasi Pasar: Untuk perusahaan publik,
kapitalisasi pasar di atas Rp 1 triliun sering dianggap
sebagai indikator ukuran yang baik.

4. Jumlah Proyek: Memiliki beberapa proyek besar yang
sedang berjalan di berbagai lokasi strategis.

5. Luas Lahan: Memiliki cadangan lahan (land bank) yang

luas untuk pengembangan masa depan.
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Diversifikasi Produk: Memiliki portofolio properti yang
beragam, termasuk residensial, komersial, dan
industrial.

Kinerja Keuangan: Rasio-rasio keuangan yang sehat,

seperti Debt to Equity Ratio (DER) yang terkendali.

. Reputasi dan Brand: Dikenal luas oleh masyarakat dan

memiliki reputasi yang baik di industri.

. Profitabilitas

Rasio profitabilitas merupakan rasio yang
mengukur seberapa efektif perusahaan memanfaatkan
investasi dan sumber daya ekonomis yang ada untuk
mencapai suatu keuntungan, sehingga perusahaan
mampu memberikan pembagian laba kepada investor
yang telah menanamkan modal ke dalam perusahaan.
Rasio Profitabilitas betujuan untuk mengetahui
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
selama periode tertentu, juga bertujuan untuk
mengukur tingkat efektifitas manajemen dalam
menjalankan operasional perusahaannya (Masyitah &

Harahap, 2018). Rasio profitabilitas adalah alat penting



dalam analisis keuangan yang digunakan untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
selama periode tertentu.

Rasio ini memberikan wawasan mengenai
efisiensi dan efektivitas manajemen dalam mengelola
sumber daya perusahaan wuntuk menghasilkan
keuntungan. Berikut adalah penjelasan lebih rinci

mengenai maksud pernyataan tersebut:

Mengukur Kemampuan Menghasilkan Laba:

Rasio profitabilitas membantu untuk menilai sejauh
mana perusahaan berhasil dalam menghasilkan
keuntungan dari operasinya. Rasio-rasio ini mencakup
berbagai aspek kinerja keuangan, seperti laba bersih,
laba operasional, dan laba kotor, yang dibandingkan
dengan penjualan, aset, atau ekuitas.

Contoh rasio profitabilitas meliputi margin laba bersih
(net profit margin), return on assets (ROA), dan return
on equity (ROE). Masing-masing rasio ini memberikan
pandangan berbeda tentang bagaimana laba dihasilkan
dalam konteks total penjualan, aset, dan ekuitas

pemegang saham.
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Menilai Efektivitas Manajemen:

Rasio profitabilitas juga digunakan untuk mengukur
efektivitas manajemen dalam menjalankan operasional
perusahaan. Efektivitas ini mencakup kemampuan
manajemen dalam mengendalikan biaya,
meningkatkan pendapatan, dan menggunakan aset
secara efisien untuk menghasilkan keuntungan.

Rasio seperti ROA dan ROE memberikan gambaran
tentang seberapa baik manajemen memanfaatkan aset
dan ekuitas untuk menghasilkan laba. Tingkat
efektivitas yang tinggi tercermin dalam rasio
profitabilitas yang tinggi, menunjukkan bahwa
manajemen mampu  menjalankan  operasional

perusahaan dengan baik.

Evaluasi Kinerja dan Pengambilan Keputusan:

Analisis rasio profitabilitas sangat penting bagi berbagai
pemangku kepentingan, termasuk investor, kreditur,
dan manajemen perusahaan itu sendiri. Investor
menggunakan rasio ini untuk menilai daya tarik
investasi dan potensi pengembalian dari saham

perusahaan. Kreditur mengevaluasi kemampuan



perusahaan  untuk  memenuhi  kewajibannya,
sedangkan manajemen menggunakan rasio ini untuk
mengidentifikasi area yang memerlukan perbaikan dan

untuk merencanakan strategi bisnis yang lebih efektif.

Dengan memantau rasio profitabilitas dari waktu
ke waktu, perusahaan dapat mengidentifikasi tren
positif atau negatif dalam kinerja keuangan mereka. Hal
ini memungkinkan manajemen untuk mengambil
tindakan korektif yang diperlukan untuk meningkatkan
profitabilitas ~ dan  memastikan  keberlanjutan
pertumbuhan perusahaan.

Secara keseluruhan, rasio profitabilitas memberikan
alat yang komprehensif untuk memahami kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba dan mengukur
efektivitas manajemen dalam mengelola operasi bisnis.
Ini merupakan bagian penting dari analisis keuangan
yang mendukung pengambilan keputusan yang lebih
baik dan pengelolaan perusahaan yang lebih efisien.

Profabilitas suatu perusahaan diukur dengan
kesuksesan perusahaan dan kemampuan
menggunakan aktivanya secara produktif dengan

demikian profabilitas suatu perusahaan dapat
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diketahui dengan memperbandingkan antara laba yang
diperoleh dalam suatu periode dengan jumlah aktiva
atau jumlah modalnya (Litamahuputty, 2021).
Berdasarkan  hubungan teori signal dengan
profitabilitas menunjukkan bahwa tingginya angka
ROA akan menjadikan sinyal yang baik atau good news
untuk pihak investor, dikarenakan menggambarkan
kinerja keuangan perusahaan tersebut baik dari segi
potensi keuangannya, dengan demikian semakin
banyaknya investor yang akan tertarik menanamkan
sahamnya kepada perusahaan, sehingga dapat
mempengaruhi nilai investasi perusahaan yang akan
naik. Dalam hal ini, semakin tingginya rasio ROA maka
juga akan semakin meningkat laba yang telah
dihasilkan perusahaan (Wulandari & Jaeni, 2021).
Menurut (Ompusunggu & Wage, 2021), berikut jenis
jenis rasio profitabilitas yang sering dipakai untuk
meninjau kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba yang dipakai dalam jenis jenis
akuntansi keuangan, antara lain:

1. Margin Laba Kotor (Gross Profit Margin)



Gross profit margin mengukur efisiensi perhitungan
harga pokok atau biaya produksi. Rumus

perhitungan laba kotor sebagai berikut.

sales—cost of good sold

Gross Profit Margin =

x 100%

sales

. Margin Laba Bersih (net profit margin)

Margin laba bersih merupakan rasio profitabilitas
untuk menilai persentase laba bersih yang didapat
setelah dikurangi pajak terhadap pendapatan yang
diperoleh dari penjualan. Net profit margin dihitung

dengan rumus berikut ini.

net income

Net profit margin = ———— x100%

. Rasio Pengembalian Aset (Return on Assets Ratio)
Tingkat pengembalian aset merupakan rasio
profitabilitas untuk menilai persentase keuntungan
(laba) yang diperoleh perusahaan terkait sumber
daya atau total. Rumus Rasio Pengembalian Aset

sebagaiberikut.

laba bersih
ROA=———

total aset
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4. Rasio Pengembalian Ekuitas (Return on Equity Ratio)

Return on Equity Ratio (ROE) merupakan rasio
profitabilitas untuk menilai kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dari investasi pemegang
saham perusahaan tersebut yang dinyatakan dalam

persentase. Rumus Return On Equity sebagai berikut.

laba bersih
ROE=——
ekuitas

. Rasio Pengembalian Penjualan (Return on Sales Ratio)

Return on Sales merupakan rasio profitabilitas yang
menampilkan tingkat keuntungan perusahaan
setelah pembayaran biaya-biaya variabel produksi
seperti upah pekerja, bahan baku, dan lain-lain
sebelum dikurangi pajak dan bunga. Berikut ini

rumus untuk menghitung return on sales (ROS).

laba sebelum pajak dan bunga
ROS = J g

penjualan

. Pengembalian Modal yang digunakan (Return on

Capital Employed)



Return on Capital Employed (ROCE) merupakan rasio
profitabilitas ~ yang  mengukur  keuntungan
perusahaan dari modal yang dipakai dalam bentuk
persentase (%). Berikut ini 2 rumus ROCE yang

sering digunakan.

laba sebelum pajak dan bunga

ROCE =
modal kerja
Atau
ROCE _ laba sebelum pajak dan bunga

total aset—kewajiban

. Return on Investment (ROI)

Return on investment merupakan rasio profitabilitas
yang dihitung dari laba bersih setelah dikurangi
pajak terhadap total aktiva. Rumus Return on

Investment berikut ini.

laba atas investasi—investasi awal
ROI =

investasi

. Earning Per Share (EPS)
Earning per share merupakan rasio profitabilitas yang

menilai tingkat kemampuan per lembar saham
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dalam menghasilkan laba untuk perusahaan.. Rumus

earning per share sebagai berikut.

EPS = laba bersih setelah pajak—dividen saham preferen

jumlah saham



BAB 5
FAKTOR YANG MEMPENGARUHI
FINANCIAL DISTRESS

A. Hasil Penelitiam

Penelitian dilakukan pada perusahaan property dan real estate
yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia tahun 2017 sampai
dengan 2021, Jumlah perusahaan property dan real estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017 — 2021 adalah
seanyak 79 perusahaan. Namun dengan kriteria diatas, maka
diperoleh jumlah untuk penelitian ini sebanyak 12 perusahaan
dengan periode penelitian 5 tahun, sehingga total sampel
sebanyak 60 sampel. Hasil penelitian dapat di lihat pada tabel 5,1

Regresion Analysis.

Tabel 5.1 Regression Analysis

B Std.dev t Sig.
(Constant) 5.164 2.084 2477 016
Likuiditas -.324 145 -2.241 .029
Ukuran Perusahaan -.636 367 -1.732 .089
Profitabilitas 2.697 755 3.572 .001
R 0.530
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IAdj. R Square 0.281

F-Statistics 0.000°

Sumber di olah dengan SPSS-25 Tahun 2023

B.Pengaruh Likuiditas Terhadap Financial Distress

60

Berdasakan hasil pengujian statistik, variabel
likuiditas yang diproksikan dengan current ratio tidak
berpengaruh  terhadap  financial  distress  yang
diproksikan dengan ICR. Seperti yang terlihat pada
tabel 51 bahwa tingkat signifikan dari variabel
likuiditas sebesar 0.029 atau lebih kecil dari 0.05
sehingga  hipotesis pertama diterima dengan
kesimpulan bahwa likuiditas berpengaruh negatif
terhadap financial distress. Semakin tinggi likuiditas
suatu perusahaan, maka semakin rendah kemungkinan
terjadinya financial distress pada perusahaan tersebut
karena semakin tingginya kemampuan perusahaan
yang dimaksud dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya. Sebaliknya, semakin rendah likuiditas
suatu perusahaan, maka semakin tinggi kemungkinan
terjadinya financial distress pada perusahaan tersebut
karena semakin rendahnya kemampuan perusahaan
yang dimaksud dalam memenuhi kewajiban jangka

pendeknya. Hal ini sejalan dengan penelitian yang




dilakukan oleh Muntahanah et al., (2021), Setyowati &
Sari, (2019), dan Kartika & Hasanudin, (2019) yang
menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif

terhadap financial distress.

C. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Financial
Distress

Berdasakan hasil pengujian statistik, variabel
ukuran perusahaan yang diproksikan dengan Ln (total
aset) tidak berpengaruh terhadap financial distress yang
diproksikan dengan ICR. Seperti yang terlihat pada
tabel 5.1 bahwa tingkat signifikan dari variabel ukuran
perusahaan sebesar 0.089 atau lebih dari 0.05 sehingga
hipotesis kedua ditolak dengan kesimpulan bahwa
ukuran perusahan tidak berpengaruh terhadap financial
distress. Ukuran Perusahaan dengan asset yang tinggi
apakah perusahaan mampu menghidari  terjadi
kesulitan keuangan ataupun tidakkarena apabila
perusahaan tidak mampu mengelola assetnya dengan
baik maka asset perusahaan itu tidak akan digunakan
secara maksimal bahkan lama-lama menjadi menipis
sehingga perusahaan terjadinya kerugian secara

financial. Hal ini sejalan dengan penelitian yang
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dilakukan oleh Oktavianti et al., (2020) dan Sitorus et al.,
(2022) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan

tidak berpengaruh terhadap financial ditress.

D. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial

Distress

Berdasakan hasil pengujian statistik, variabel
profitabilitas yang diproksikan dengan
ROA Dberpengaruh positif terhadap financial distress
yang diproksikan dengan ICR. Seperti yang terlihat
pada tabel 5.1 bahwa tingkat signifikan dari variabel
profitabilitas sebesar 0.001 atau kurang dari 0.05
sehingga hipotesis ketiga diterima dengan kesimpulan
bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap
financial distress. Profitabilitas dengan proksi ROA yang
positif menunjukan keseluruhan aktiva yang digunakan
untuk operasi perusahaan mampu memberikan laba
bagi perusahaan, sehingga dengan profitabiltas yang
tinggi maka menjamin perusahaan tidak akan
mengalami financial distress karena perusahaan yang
memiliki nilai profitabilitas yang tinggi memiliki beban
yang rendah. Hasil penelitian ini sejalan dengan

penelitian Muntahanah et al., (2021), Islamiyatun et al.,



(2021) dan Indriani & Mildawati, (2019) vyang
menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif

terhadap financial distress.
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BAB 6
PENUTUP

Berdasarkan kajian yang ada pada pengaruh
Likuiditas, Ukuran Perusahaan, dan Profitabilitas
terhadap Financial Distress pada perusahaan Property dan
Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2017-2021, maka peneliti menyimpulkan bahwa:

1. Likuiditas berpengaruh terhadap Financial Distress

2. Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh terhadap
Financial Distress

3. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Financial
Distress

4. Likuiditas, Ukuran Perusahaan, dan Profitabilitas
secara bersama sama berpengaruh terhadap Financial

Distress.
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