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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara deskrptif pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan
leverage terhadap financial distress pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan property
dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel penelitian dipilih dengan
menggunakan metode purposive sampling dengan jumlah 24 perusahaan. Penelitian ini
menggunakan data sekunder yang diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia (BEI). Analsis
data menggunakan regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terlhadap financial distress perusahaan property dan real
estate, likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress perusahaan
property dan real estate, leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial
distress perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Kata kunci: profitabilitas ; likuiditas; leverage; financial distress

Pendahuluan

Di dalam suatu perusahaan diharuskan mempunyai pengelolaan yang baik dalam mengelola
perusahaannya, dengan demikian perusahaan berpeluang besar mengalami kondisi yang sehat.
Perusahaan didirikan dengan tujuan untuk mendapatkan keuntungan agar dapat
digunakan untuk mempertahankan kelangsungan hidup usaha. Dalam menjalankan usaha,
pada umumnya fenomena naik turun merupakan hal yang biasa dihadapi perusahaan. Hal itu
disebabkan oleh perubahan kondisi keuangan sehingga memberikan pengaruh terhadap
operasional dan kinerja perusahaan, baik perusahaan kecil, menengah, maupun perusahaan
besar.
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Manajemen perusahaan merupakan hal wajib bagi setiap perusahaan. Perusahaan harus
menerapkan tata kelola perusahaan yang baik dalam pengelolaannya, karena dengan cara ini
perusahaan lebih cenderung dalam keadaan sehat atau baik. Apabila suatu perusahaan tidak
dapat mengatasi kesulitan keuangan, maka dapat dikatakan tata kelola perusahaan buruk.

Tabel 1. Fenomena pada Perusahaan Property dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Tahun 2017-2019

Rugi Bersih Tahun

No. Nama Perusahaan Kode Tahun Berjalan

1. Binakarya Jaya Abadi Thk. BIKA 2017 Rp 44.354.027.770
2. Bhuawanatala Indah Permai Thk. BIPP 2017 Rp 31.033.697.167
3. Bukit Darmo Property Tbk. BKDP 2017 Rp 43.170.166.331
4. Binakarya Jaya Abadi Tbk. BIKA 2018 Rp 45.682.595.609
5. Bhuawanatala Indah Permai Thk. BIPP 2018 Rp 79.203.069.270
6. Bukit Darmo Property Thk. BKDP 2018 Rp 36.654.139.665
7. Binakarya Jaya Abadi Tbk. BIKA 2019 Rp 82.553.635.471
8. Bhuawanatala Indah Permai Thk. BIPP 2019 Rp 946.349.508
9. Bukit Darmo Property Tbk. BKDP 2019 Rp 30.944.840.630

Sumber: Data diolah, 2020.

Berdasarkan fenomena pada tabel 1, hal itu terkait dengan financial distress.
Financial distress adalah suatu keadaan dimana status keuangan suatu perusahaan sedang
dalam keadaan buruk atau sedang mengalami krisis. Kesulitan keuangan sangat erat
kaitannya dengan kebangkrutan perusahaan, karena perusahaan mengalami kesulitan sebelum
bangkrut. Terjadinya financial distress disebabkan banyaknya perusahaan yang mengalami
likuidasi. Setiap perusahaan akan mengalami kesulitan keuangan, dan Kkesulitan

keuangan dapat dipengaruhi oleh banyak faktor. Faktor-faktor yang
mempengaruhi financial distress adalah profitabilitas, likuiditas dan leverage. Tujuan dari
penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, likuiditas dan

leverage terhadap financial distress.

Tinjauan Pustaka

Teori Sinyal:

Teori sinyal mengacu pada teori bahwa perusahaan memberikan sinyal atau informasi
kepada pengguna laporan keuangan berupa sinyal positif (good news) atau sinyal negatif (bad
news).

Profitabilitas:

Rasio  profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk  menilai kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba dalam kurun waktu tertentu dengan menggunakan
seluruh aset dan modal yang tersedia. Salah satu rasio yang dapat digunakan untuk mengukur
profitabilitas adalah return on assets.
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Likuiditas:

Likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka
pendek. Salah satu rasio yang dapat digunakan untuk mengukur likuiditas adalah rasio lancar
yang diartikan sebagai rasio yang mengukur kemampuan perusahaan untuk melunasi hutang
jangka pendek atau hutang yang akan jatuh tempo.

Leverage:

Rasio leverage mengacu pada kemampuan entitas untuk membayar kembali hutang saat ini
atau jangka panjang, atau rasio yang digunakan untuk mengevaluasi sejauh mana entitas
menggunakan pembiayaan hutang.

Financial Distress:

Financial distress merupakan keadaan yang terjadi sebelum suatu perusahaan bangkrut
yang ditandai dengan kesulitan keuangan jangka pendek dimana perusahaan tidak dapat
memenuhi kewajibannya, hal ini dapat dilihat dari arus kas, analisis strategi perusahaan, dan
laporan keuangan perusahaan.

Hipotesis:

H1: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap financial distress.
H2: Likuiditas berpengaruh positif terhadap financial distress.
H3: Leverage berpengaruh positif terhadap financial distress.

Metodologi Penelitian

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian kuantitatif.
Jenis penelitian ini menggunakan metode deskriptif untuk mendeskripsikan sifat dari apa
yang terjadi selama penelitian dan meneliti penyebab gejala tertentu.

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data penelitian
yang diperoleh secara tidak langsung atau melalui media perantara. Data sekunder
penelitian dapat diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia www.idx.co.id.

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
metode dokumentasi, yaitu penggunaan bahan tertulis atau data yang disediakan oleh pihak
lain. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan property dan real
estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2017-2019. Teknik pengambilan
sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik purposive sampling.
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Tabel 2. Proses Pengambilan Sampel

Keterangan Jumlah Perusahaan
Perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2017-2019. 65
Perusahaan property dan real estate yang mempublikasikan
laporan keuangan tahunan dalam website Bursa Efek (26)
Indonesia dan telah diaudit selama tahun 2017-2019.
Perusahaan property dan real estate yang memiliki laba (20)

bersih selama tahun 2017-20109.
Perusahaan property dan real estate yang mengungkapkan
data — data yang berkaitan dengan variabel penelitian dengan

lengkap (data secara keseluruhan tersedia pada publikasi (5)
selama tahun 2017-2019).
Total Perusahaan 24

Berdasarkan kriteria ~ yang ditetapkan  dengan metode purposive sampling, 72
perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama
tahun 2017-2019 dijadikan sampel penelitian.

Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel:

Financial Distress:

Dalam penelitian ini variabel dependen sebagai variabel Y adalah financial distress.

Financial distress merupakan keadaan yang terjadi sebelum perusahaan mengalami

kebangkrutan yang ditandai dengan kesulitan keuangan jangka pendek dan ketidakmampuan

perusahaan dalam melaksanakan kewajibannya dapat dilihat dari arus kas, analisis strategi

perusahaan, dan laporan keuangan perusahaan. Rumus perhitungan financial distress adalah:
Z=6,56 X; +3,26 X, +6,72 X3+ 1,05 X,4

Keterangan :

7> = bankruptcy index

X1 =working capital / total assets

X2 = retained earnings / total assets

X3 = earnings before interest and taxes/ total assets
X4 = book value of equity / book value of debt

Dari hasil perhitungan model Altman modifikasi diperoleh nilai Z”-Score yang dibagi
dalam tiga kategori sebagai berikut:

a. Jika nilai Z” > 2,60 maka perusahaan termasuk dalam kategori tidak bangkrut.

b. Jika nilai 1,10 < Z” < 2,60 maka perusahaan termasuk dalam kategori grey area
(tidak dapat ditentukan apakah perusahaan mengalami kebangkrutan atau tidak).

c. Jika nilai Z” < 1,10 maka perusahaan termasuk dalam kategori bangkrut.
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Dalam penelitian ini variabel independen sebagai variabel X adalah profitabilitas, likuiditas,
dan leverage.

Profitabilitas:

Profitabilitas diartikan sebagai ukuran kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba.
Dalam penelitian ini profitabilitas diwakili oleh return on assets yang disebut juga
rentabilitas ekonomi, rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan menggunakan
seluruh asetnya untuk menghasilkan keuntungan. Laba yang dihasilkan berdasarkan rasio
ini adalah EBIT (Earnings Before Interest and Tax). Semakin tinggi nilai rasio yang
diperoleh maka semakin baik pula kemampuan perusahaan dalam menggunakan seluruh
asetnya untuk menghasilkan laba. Rasio ini dihitung dengan rumus berikut:

Laba sebelum bunga dan pajak
Return On Assets = X 100%
Total Aset

Likuiditas:

Likuiditas diartikan sebagai kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya
pada saat jatuh tempo. Dalam penelitian ini likuiditas diwakili oleh current ratio
yaitu rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan menggunakan aset lancar untuk
membayar kewajiban jangka pendek atau hutang lancar. Semakin besar rasio aset
lancar terhadap hutang lancar, semakin tinggi pula kemampuan perusahaan untuk
membayar hutang jangka pendeknya. Jika nilai rasio ini mencapai 100%, berarti aset lancar
mampu membayar semua hutang lancar. Jika rasionya melebihi 100% maka dapat dikatakan
perusahaan tersebut sehat, karena semakin besar nilai rasio ini, semakin besar pula
kemampuan aset lancar untuk membayar hutang lancar, sehingga jumlah aset lancar harus
lebih besar dari kewajiban lancar. Rasio ini dihitung dengan rumus berikut:

] Aset Lancar
Current Ratio = X 100%
Hutang Lancar

Leverage :

Leverage adalah  ukuran  jumlah  aset perusahaan yang didanai oleh hutang.
Dalam penelitian ini rasio leverage diwakili oleh debt to equity ratio, yaitu rasio antara
hutang perusahaan dengan modal yang dimilikinya. Semakin tinggi rasionya
(100% atau lebih), berarti perusahaan memiliki modal yang lebih sedikit daripada hutang.
Bagi perusahaan jumlah hutangnya tidak boleh melebihi modal agar beban tetapnya tidak
terlalu tinggi, dan dapat dikatakan perusahaan itu sehat. Semakin kecil rasionya,
semakin baik, karena artinya semakin kecil porsi hutang terhadap modal akan semakin
aman. Rasio ini dihitung dengan rumus berikut:

Debt to Equity Ratio = 0P HUtN8 0o
€ 0 Bquity fatto = Total Ekuitas 0

Teknik Analisis:

Teknik analisis yang dipakai dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda.
Analisis data dilakukan dengan menggunakan bantuan program komputer yaitu SPSS
(Statistical Package For Social Science).
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Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas (X1),
likuiditas (X2), dan leverage (X3) terhadap financial distress ().

Hasil dan Pembahasan

Analisis Deskriptif:

Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif, tabel 3 menunjukkan karakteristik sampel
yang digunakan dalam penelitian ini, meliputi: jumlah sampel (n), rata-rata sampel (mean),
nilai maksimum, nilai minimum, serta standar deviasi untuk masing-masing variabel
profitabilitas (X1), likuiditas (X2), leverage (X3), dan financial distress (Y). Tabel berikut
merupakan tabel hasil analisis statistik deskriptif:

Tabel 3. Deskripsi Variabel Penelitian
Descriptive Statistics

N  Minimum  Maksimum Mean Std. Deviation
Profitabilitas 72 .6200 21.4900 9.524444 5.0264862
Likuiditas 72 61.7600 88.1900 383.37694 379.6686871
Leverage 72 4.3300 37.0900 71.259583 69.3767095
Financial Distress 72 3.0934 32.0893 8.516675 6.2062350

Valid N (listwise) 72
Sumber: Hasil Olah Data SPSS, 2021.

Pengujian Asumsi Klasik:

Uji Normalitas

Berikut adalah hasil uji normalitas dengan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov yang
ditunjukkan pada tabel 4 dibawah ini:

Tabel 4. Hasil Kolmogorov-Smirnov Test

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual

N 72
Normal Parameters®” Mean .0000000
Std. Deviation 4.47612726
Most Extreme Differences Absolute 204
Positive .204
Negative -.127
Kolmogorov-Smirnov Z 1.732
Asymp. Sig. (2-tailed) .065

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
Sumber: Hasil Olah Data SPSS, 2021.

Dapat dilihat dari tabel 4 karena terlihat tidak ada taraf signifikasi < 0,05 yaitu 0,065 maka
data berdistribusi normal.
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Uji Multikolinearitas

Berikut adalah hasil uji multikolinieritas yang ditunjukkan pada tabel 5 dibawah ini:
Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas
Coefficients®

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
1 (Constant)
Profitabilitas .885 1.130
Likuiditas .964 1.037
Leverage .866 1.155

a. Dependent Variable: ABSUI
Sumber: Hasil Olah Data SPSS, 2021.

Dapat dilihat dari tabel 5 coefficients diatas, hasil perhitungan menunjukkan bahwa
tidak ada variabel independen dengan nilai toleransi lebih besar dari 0,10 dan nilai
profitabilitas VIF = 1,130, likuiditas VIF = 1,037, dan leverage VIF = 1,155, artinya nilai VIF
kurang dari 10, sehingga tidak terdapat variabel independen dengan nilai VIF > 10, dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinieritas antar variabel independen.

Uji Heteroskedastisitas
Berikut adalah hasil uji heteroskedastisitas dengan menggunakan uji glejser yang
ditunjukkan pada tabel 6 dibawah ini:

Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas
Coefficients®

Model
Sig
1 (Constant) .020
Profitabilitas 592
Likuiditas 079
Leverage 504

a. Dependent Variable: ABSUI
Sumber: Hasil Olah Data SPSS, 2021.

Dapat dilihat dari tabel 6 diatas bahwa sig (nilai p) variabel profitabilitas adalah 0,592, sig
(nilai p) variabel likuiditas adalah 0,079, dan sig (nilai p) variabel leverage adalah 0,504.
Dari hasil tersebut berarti tidak ada variabel independen yang signifikan secara statistik yang
mempengaruhi variabel dengan nilai ABS_RES karena nilai probabilitas signifikansi
lebih besar dari 0,05 yang berarti variabel tersebut tidak memiliki heteroskedastisitas.
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Uji Autokorelasi
Berikut adalah hasil uji autokorelasi yang ditunjukkan pada tabel 7 dibawah ini:
Tabel 7. Hasil Uji Autokorelasi
Model Summary”
Model Durbin-Watson
1 1.432
a. Predictors: (Constant), Profitabilitas, Likuiditas, Leverage
b. Dependent Variable: ABSUI
Sumber: Hasil Olah Data SPSS, 2021.

Pada tabel 7 terlihat bahwa nilai Durbin-Watson adalah 1.432, dan kita bandingkan
nilai tersebut dengan nilai tabel Durbin-Watson (k = 3 dan n = 24, dan didapatkan nilai dl =
1.1010 dan du = 1.6565). Oleh karena itu, nilai Durbin-Watson 1,479 berada di antara dl =
1,1010 dan du = 1,6565 (dl <dw <du = 1,1010 <1,432 <1,6565) dan kurang dari 4-du (4-
1,6565 = 2,3435). Oleh karena itu, nilai dw berada diantara nilai dl dan nilai du yang berarti
hasil pengujian tidak memiliki autokorelasi.

Pengujian Hipotesis:
Uji Analisis Regresi Berganda
Berikut adalah hasil uji analisis regresi linier yang ditunjukkan pada tabel 8 dibawah ini:

Tabel 8. Hasil Uji Analisis Regresi Berganda
Coefficients®

Model Unstandardized Coefficients
B Sd. Error
1 (Constant) 11.509 1.364
Profitabilitas 170 115
Likuiditas .005 .001
Leverage .045 .008

a. Dependent Variable: Financial Distress
Sumber: Hasil Olah Data SPSS, 2021.

Berdasarkan hasil yang ditunjukkan pada tabel 8 diatas, persamaan regresi berganda
yang terjadi adalah:
Y(FD) =a+ 0,170PROF + 0,005L + 0,045LV +e

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Nilai koefisien determinasi dapat dijelaskan pada tabel 93eba9ai berikut:
Tabel 9. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R%)
Model Summary®
Model Adjusted R Square
1 .043
a. Predictors: (Constant), Profitabilitas, Likuiditas, Leverage
Sumber: Hasil Olah Data SPSS, 2021.
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Nilai Adjusted R Square pada table 9 adalah 0,043 = 4,3%., sehingga bisa ditarik kesimpulan
profitabilitas, likuiditas dan leverage berdampak sebesar 4,3% pada financial distress dan
95,7% untuk variabel lain yang tidak diteliti.

Uji Parsial (Uji t)
Berikut adalah hasil uji tyang ditunjukkan pada tabel 10 dibawah ini:
Tabel 10. Hasil Pengujian Parsial (Uji t)
Coefficients®

Model
T Sig.
1 (Constant) 8.435 .000
Profitabilitas 2.583 .013
Likuiditas 3.463 .001
Leverage 5.354 .000

a. Dependent Variable: Financial Distress
Sumber: Hasil Olah Data SPSS, 2021.

Berdasarkan tabel 10 diatas, dapat ditarik kesimpulan bahwa ketiga hipotesis yang
diajukan dalam penelitian ini diterima sehingga profitabilitas, likuiditas, dan leverage
berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress.

Pembahasan Hasil Penelitian:

Pengaruh Profitabilitas terhadap Financial Distress

Hasil pengujian hipotesis pertama  (H1) menyimpulkan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress. Hasil tersebut dapat dilihat
pada tabel 10. Tabel 10 menunjukkan koefisien regresi 2,583, tingkat signifikansi (nilai p)
adalah 0,013 < 0,05, karena tingkat signifikansi tersebut lebih kecil dari o = 0,05, sehingga
hipotesis pertama diterima. Oleh karena itu, penelitian ini membuktikan
bahwa profitabilitas merupakan rasio yang menggunakan seluruh aset dan modal yang
tersedia untuk mengevaluasi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dalam
kurun waktu tertentu.

Pengaruh Likuiditas terhadap Financial Distress

Hasil pengujian hipotesis kedua (H2) menyimpulkan bahwa likuiditas berpengaruh positif
dan signifikan terhadap financial distress. Hasil tersebut dapat dilihat pada tabel 10 yang
menunjukkan koefisien regresi sebesar 3,463, dengan tingkat signifikansi (nilai p) sebesar
0,001 < 0,05  karena tingkat signifikansi  tersebut lebih kecil dari o =
0,05, sehingga hipotesis kedua diterima. Oleh karena itu, penelitian ini membuktikan
bahwa rasio likuiditas mengukur kemampuan perusahaan dalam melunasi hutang
jangka pendek tepat waktu dan sebagian hutang jangka panjang yang jatuh tempo
pada tahun yang sama.
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Pengaruh Leverage terhadap Financial Distress

Hasil pengujian hipotesis ketiga (H3) menyimpulkan bahwa leverage berpengaruh positif
dan signifikan terhadap financial distress. Hasil tersebut dapat dilihat pada tabel 10 yang
menunjukkan koefisien regresi sebesar 5,354, dengan tingkat signifikansi (nilai p) sebesar
0,000 < 0,05, karena tingkat signifikansi tersebut lebih kecil dari o = 0,05, sehingga
hipotesis ketiga diterima. Oleh karena itu, penelitian ini membuktikan bahwa salah satu
rasio yang dapat digunakan untuk mengukur leverage yaitu debtto equity ratio dapat
mengukur keseimbangan antara hutang dan ekuitas.

Kesimpulan dan Saran

Kesimpulan:

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan
leverage terhadap financial distress pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2019.

Berdasarkan hasil analisis data masing-masing variabel, dapat diambil
kesimpulan sebagai berikut:
1. Profitabilitas  berpengaruh positif dan  signifikan terhadap  financial distress
pada perusahaan property dan real estate.
2. Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress pada
perusahaan property dan real estate.
3. Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress pada
perusahaan property dan real estate.

Saran :
Berdasarkan hasil  penelitian yang diperoleh, = maka peneliti  mengajukan beberapa
saran sebagai berikut:

1. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambahkan variabel saat menentukan
dampaknya terhadap financial distress, seperti return on equity, ukuran perusahaan,
kepemilikan manajemen, dan lain-lain.

2. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat mengembangkan jangka waktu atau periode
pengambilan sampel lebih dari 3 tahun agar hasil penelitian yang diperoleh dapat
lebih baik, dikarenakan keterbatasan waktu maka penelitian ini hanya mengambil
periode selama 3 tahun.

3. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan rasio-rasio keuangan lainnya atau
menggunakan proksi rasio keuangan yang berbeda.
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