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ABSTRAK

Terdapat kenaikan jumlah perusahaan yang mengajukan pailit pada tahun
2018-2020. Kebangkrutan itu sendiri dapat diketahui lebih awal atau dapat
diprediksi dengan melakukan analisis financial distress. Penelitian ini
merupakan penelitian kuantiatif yang bertujuan untuk mengetahui
bagaimana pengaruh rasio leverage, rasio likuiditas, rasio profitabilitas,
firm size, dan institutional ownership terhadap financial distress perusahaan
retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2021. Teknik
pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan purposive sampling
dengan jumlah sampel sebanyak 21 perusahaan. Data yang digunakan pada
penelitian ini merupakan data sekunder yang diperoleh dari website
www.idx.co.id. Analisis data pada penelitian ini menggunakan analisis
regresi data panel. Hasil penelitian menunjukkan bahwa firm size dan
institutional ownership berpengaruh negatif terhadap financial distress.
Sedangkan rasio leverage, rasio likuiditas, dan rasio profitabilitas tidak
berpengaruh terhadap financial distress.

Kata Kunci: financial distress, leverage, likuiditas, profitabilitas, firm size,
institutional ownership.
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ABSTRACT

There was an increase in the number of companies filing for bankruptcy in
2018-2020. Bankruptcy itself can be known earlier or can be predicted by
conducting a financial distress analysis. This research is a quantitative
study that aims to find out how leverage ratios, liquidity ratios, profitability
ratios, firm size, and institutional ownership affect financial distress in
retail companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2018-2021
period. The sampling technique in this study used purposive sampling with
a total sample of 21 companies. The data used in this study is secondary
data obtained from the website www.idx.co.id. Data analysis in this study
used panel data regression analysis. The results of the study show that firm
size and institutional ownership have a negative effect on financial distress.
While the leverage ratio, liquidity ratio, and profitability ratio have no
effect on financial distress.

Key Word: financial distress, leverage, liquidity, profitability, firm size,
institutional ownership.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Tujuan perusahaan ialah memperoleh keuntungan yang terbaik
dari penjualannya sehingga perusahaan dapat bertahan lama atau tetap
dapat bersaing dengan perusahaan lainnya (Kisman & Krisandi, 2019).
Perusahaan dapat bersaing bergantung pada kinerjanya. Salah satu
aspek terpenting yang dapat dilihat dari perusahaan ialah aspek
keuangannya. Kinerja keuangan yang buruk akan membahayakan
perusahaan dalam meningkatkan penjualan. Jika hal ini tidak ditangani
secepatnya maka perusahaan akan mengalami kesulitan keuangan atau
dapat disebut dengan financial distress (Irwansyah, 2017).

Financial distress merupakan kondisi dimana perusahaan
mengalami likuidasi dan tidak mampu membayar kewajibannya
(Anggraini, 2016). Setiap negara memiliki prosedur dan aturan
akuntansi yang berbeda, dan pengertian tentang financial distress
menurut para ahli juga beragam tidak selalu sama. Financial distress
adalah istilah yang digunakan perusahaan untuk menunjukkan kondisi
ketika janji untuk menyelesaikan kewajiban dilanggar (Simon &

Ochieng, 2018). Secara umum disepakati bahwa kegagalan finansial



mengarah kepada profitabilitas perusahaan yang melemah dari waktu ke
waktu (Geng et al., 2015). Kondisi kinerja keuangan yang melemah atau
menurun ini dianggap sebagai likuidasi sebelum terjadinya
kebangkrutan.

Dilansir dari Kontan.co.id, pada tahun 2018 sampai 2020
terdapat kenaikan jumlah perusahaan yang mengajukan pailit. Tercatat
pada tahun 2018 sebanyak 114 perusahaan yang mengajukan pailit.
Selanjutnya ditahun 2019 terjadi lonjakan hingga 0.08% dengan jumlah
124 perusahaan®. Kemudian pada tahun 2020 terus terjadi kenaikan
hingga 6.06% dengan jumlah 132 perusahaan?. Adapun grafiknya dapat
dilihat melalui Gambar 1.1.

Kebangkrutan merupakan masalah yang sering dihadapi
perusahaan (Kisman & Krisandi, 2019). Terjadinya kebangkrutan pada
perusahaan tidak hanya merugikan pihak internal namun eksternal juga,
seperti investor, pemerintah, dan juga kreditur (Kisman & Krisandi,

2019). Oleh karena itu prediksi dini tentang kemungkinan terjadinya

! Sepanjang 2019, perkara PKPU dan Kepailitan meningkat
https://nasional.kontan.co.id/news/sepanjang-2019-perkara-pkpu-dan-kepailitan-
meningkat

Accessed: 2021-12-01

2 PKPU Semakin Dipercaya Sebagai Metode Penyelesaian Sengketa Selama Tahun 2020 -
Deka | Dedy Kurniadi & Co
https://dedykurniadi.com/pkpu-semakin-dipercaya-sebagai-metode-penyelesaian-
sengketa-selama-tahun-2020.html

Accessed: 2021-12-016



financial distress akan membantu perusahaan dalam mencari solusi
paling tepat untuk menghadapi masalah keuangan yang sedang terjadi.
Menganalisis financial distress merupakan early warning system bagi
pihak-pihak yang memiliki kepentingan diperusahaan tersebut. Melalui
financial report yang diterbitkan oleh perusahaan akan diketahui apa

saja yang menjadi penyebab terjadinya financial distress.
Pengajuan Pailit
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Penelitian mengenai financial distress bisa dilakukan dengan
menganalisis financial report perusahaan menggunakan financial ratio.
Menurut Setiawan & Amboningtyas (2018) financial ratio merupakan
salah satu yang dapat mempengaruhi financial distress. Pengembangan
kebijakan dan pengambilan keputusan yang dibuat oleh manajer
perusahaan dan investor biasanya menggunakan hasil analisis laporan
keuangan sebagai alat untuk memprediksi financial distress (Widhiari

& Merkusiwati, 2015). Dengan adanya analisis tersebut diharapkan



perusahaan dapat terhindar dari kebangkrutan. Oleh karena itu ada
banyak penelitian yang membahas pengaruh leverage, likuiditas,
profitabilitas, firm size, dan institutional ownership dalam memprediksi
financial distress.

Menurut Christella & OSESOGA (2020) untuk mengetahui
kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya dapat
dilihat melalui leverage. Semakin tinggi leverage suatu perusahaan
menunjukkan jumlah utang yang dimiliki untuk membiayai asetnya juga
semakin tinggi. Jumlah utang yang semakin tinggi akan meningkatkan
kemungkinan adanya kegagalan dalam membayar seluruh kewajiban
tersebut. Penelitian Chrissentia & Syarief (2018); Christella &
OSESOGA (2020) mengatakan financial distress dipengaruhi oleh
leverage secara positif. Sedangkan NORA (2016); Oktasari (2020)
mengatakan financial distress tidak dipengaruhi oleh leverage.
Kemudian Masdupi et al., (2018); Darmawan et al., (2018)
mengemukakan financial distress dipengaruhi oleh leverage secara
negatif.

Kemampuan perusahaan dalam melunasi current liabilities
dapat dilihat melalui rasio likuiditas (Oktasari, 2020). Jika current
liabilities sanggup dibayar dan dilunasi dengan baik oleh perusahaan

maka akan semakin kecil kemungkinan terjadinya financial distress.



Begitupun sebaliknya, ketika perusahaan tidak mampu melunasi
kewajiban jangka pendeknya, akan semakin besar kemungkinan
perusahaan tersebut mengalami financial distress. Dalam penelitian
Dwiantari et al., (2021); Adiyanto (2021) dinyatakan financial distress
dipengaruhi oleh rasio likuiditas secara positif. Disamping itu pada
penelitiannya, Zhafirah & Majidah (2019); Susanti et al., (2020)
mengatakan bahwa adanya pengaruh negatif oleh rasio likuiditas
terhadap financial distress. Bertolak belakang dengan peneliti lainnya
Hanifah & Purwanto (2013); Saputri & Asrori (2019) mengemukakan
bahwa rasio likuiditas tidak berpengaruh pada financial distress.
Selanjutnya, ada rasio profitabilitas yang diartikan oleh
Triatmaja (2017) sebagai rasio yang digunakan untuk menilai
kemampuan perusahaann dalam mendapatkan keuntungan. Rasio ini
sendiri digunakan dalam melihat kinerja perusahaan perusahaan dalam
menghasilkan laba. Pada penelitiannya, Dirman (2020); Chairunesia
(2021) menyatakan bahwa rasio profitabilitas berpengaruh secara
positif terhadap financial distress. Kemudian Triatmaja (2017);
Rahman & Artinah (2021) mengatakan bahwa financial distress
dipengaruhi secara negative oleh rasio probabilitas. Bertolak belakang

dengan yang lainnya, pada penelitiannya Hanifah & Purwanto (2013);



Zhafirah & Majidah (2019) menyatakan bahwa rasio profitabilitas tidak
memiliki pengaruh terhadap financial distress.

Nilai yang menunjukkan kecil atau besarnya perusahaan ialah
firm size (N. W. K. A. Putri & Merkusiwati, 2014). Pertumbuhan
perusahaan yang positif menunjukkan bahwa semakin besar firm size
perusahaan tersebut. Semakin besar firm size, akan semakin besar pula
aset yang dimiliki perusahaan tersebut. Dengan jumlah aset yang besar
perusahaan akan dapat melakukan diversifikasi, yang kemudian akan
meningkatkan potensi perusahaan dalam mendapatkan laba sehingga
semakin Kkecil potensi terjadinya financial distress. Penelitian
VALENTINA & FUNG JIN (2020); Oktaria et al., (2021) mengatakan
bahwa financial distress dipengaruhi secara positif oleh firm size.
Kemudian pada penelitian Gobenvy (2014); Saba et al., (2017)
dikatakan bahwa financial distress dipengaruhi oleh firm size secara
negatif dan signifikan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh A. K.
Putri & Kiristanti (2020); Adiyanto (2021) memiliki hasil bahwa
financial distress tidak dipengaruhi oleh firm size.

NORA (2016) mengatakan bahwa institutional ownership ialah
kepemilikan saham perusahaan oleh institusi atau badan usaha tertentu.
Mengacu pada agency theory, pemegang saham turut bertanggung

jawab dalam mengawasi perusahaan yang dijalankan oleh agent.
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Sehingga, semakin besar bagian institutional ownership pemanfaatan
aset perusahaan juga akan lebih efisien, dan potensi terjadinya financial
distress akan semakin kecil. Dari penelitian Wilevy & Kurniasih (2021)
disimpulkan bahwa financial distress dipengaruhi secara positif dan
signifikan oleh institutional ownership. Kemudian ada Cinantya &
Merkusiwati (2015) yang pada penelitiannya menyatakan bahwa
institutional ownership mempengaruhi financial distress secara negatif
dan signifikan. Bertolak belakang dengan yang lainnya, A. K. Putri &
Kristanti (2020); Adiyanto (2021) menyatakan dalam penelitiannya
bahwa financial distress tidak dipengaruhi oleh institutional ownership.

Adapula yang membedakan penelitian ini dengan penelitian
lainnya ialah peneliti menggunakan analisis data panel. Perbedaan
selanjutnya terletak pada objek penelitian. Perusahaan retail yang
tercatat di Bursa Efek Indonesia dengan periode 2018-2021 merupakan
objek pada riset ini. Peneliti menggunakan perusahaan retail sebagai
objek karena beberapa tahun terakhir masyarakat sangat gemar
berbelanja online. Selain karena alasan lebih praktis dan juga
menghemat waktu, sekarang hampir semua kebutuhan masyarakat dapat
ditemukan atau dibeli di online shop. Para online shop menawarkan
barang dagangannya lewat akun sosial media pribadi mereka, kemudian

e-commerce, atau juga melalui marketplace yang tersedia. Kemudian



dua tahun belakangan ini, dunia sedang dihadapkan dengan wabah
Covid-19 yang mengharuskan semua orang untuk tetap berada dirumah.
Hal ini yang akhirnya semakin membuat masyarakat berbelanja segala
sesuatunya secara online.

Berdasarkan latar belakang diatas, dapat diketahui bahwa masih
terdapat banyak perbedaan hasil penelitian mengenai financial distress.
Oleh sebab itu peneliti akan meneliti lebih lanjut tentang financial
distress. Sehingga penelitian ini mengambil judul: “ANALISIS
FINANCIAL DISTRESS PADA PERUSAHAAN RETAIL YANG

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2018-2021".

B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang diatas, berikut adalah masalah yang
akan dianalisis pada penelitian ini:
1. Bagaimanakah pengaruh rasio leverage terhadap financial distress
pada perusahaan retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk
tahun 2018-2021?
2. Bagaimanakah pengaruh rasio likuiditas terhadap financial distress
pada perusahaan retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk

tahun 2018-2021?



Bagaimanakah pengaruh rasio profitabilitas terhadap financial
distress pada perusahaan retail yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia untuk tahun 2018-20217

Bagaimanakah pengaruh firm size terhadap financial distress pada
perusahaan retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk
tahun 2018-2021?

Bagaimanakah pengaruh institutional ownership terhadap financial
distress pada perusahaan retail yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia untuk tahun 2018-20217?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Bersumber pada latar belakang dan rumusan masalah yang telah

dipaparkan, maka tujuan dari penelitian ini adalah untuk memahami

lebih lanjut mengenai pengaruh rasio leverage, rasio likuiditas, rasio

profitabilitas, firm size, dan institutional ownership terhadap financial

distress. Maka manfaat yang diinginkan peneliti dari penelitian ini ialah:

1.

Manfaat teoritis

Riset ini bisa memperjelas teori agensi dan teori sinyal yang
menjadi landasan dalam penelitian tentang pengaruh dari leverage,
likuiditas, profitabilitas, firm size, dan institutional ownership,

terhadap financial distress. Sehingga riset ini bisa menjadi sumber



referensi untuk melakukan kegiatan penelitian selanjutnya
mengenai financial distress dan menambah pengetahuan.
2.  Manfaat praktis

Riset ini bisa dijadikan perusahaan sebagai bahan
pertimbangan sebelum mengambil keputusan dan tindakan
sebagai upaya mengantisipasi terjadinya financial distress.
Penelitian ini juga bisa menjadi bahan pertimbangan untuk para
investor sebelum mengambil keputusan investasi. Selanjutnya
untuk kreditur atau pihak bank, penelitian ini dapat dijadikan
bahan pertimbangan ketika perusahaan mengajukan pinjaman
kepada bank. Kemudian penelitian ini juga bisa membantu para
manajer untuk pengambilan tindakan dan keputusan dengan cepat

jika perusahaan mereka mengalami financial distress.

D. Sistematika Pembahasan

Sistematika pembahasan ini dibuat dengan harapan agar
penelitian ini lebih mudah dipahami dan juga sebagai gambaran kepada
pembaca mengenai penelitian yang akan diuraikan. Berikut merupakan

sistematika pembahasan penelitian ini:

1. Bagian Awal

Bagian awal penelitian memuat: halaman judul, lembar
pengesahan, persetujuan, pernyataan Kkeaslian, persetujuan
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publikasi, motto, persembahan, pedoman transliterasi arab latin,
kata pengantar, daftar isi, daftar table, daftar grafik/gambar, daftar
lampiran, dan abstrak.
Bagian Isi
a. Bab I Pendahuluan
Bab I terdiri atas: latar belakang, rumusan masalah, tujuan,
dan kegunaan penelitian, dan sistematika pembahasan. Latar
belakang masalah yang menguraikan fenomena dan alasan
dilakukan penelitian. Rumusan masalah merupakan pertanyaan
terkait inti permasalahan dalam penelitian. Tujuan dan manfaat
yang diharapkan dari penelitian ini dan terakhir adalah
sistematika pembahasan.
b. Bab Il Tinjauan Pustaka
Bab Il Dberisi landasan teori, telaah pustaka,
pengembangan hipotesis dan model penelitian. Pertama,
landasan teori menjelaskan teori-teori yang digunakan pada
penelitian ini. Kedua telaah pustaka atau literatur review
menguraikan hasil dari penelitian-penelitian terdahulu yang
menjadi referensi peneliti dalam melakukan penelitian. Ketiga,

pengembangan hipotesis yang membuat anggapan dasar atau
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3.

dugaan peneliti tentang pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen dan memuat model penelitian
Bab 111 Metode Penelitian

Bab 11l memuat metode penelitian yang digunakan untuk
mengetahui hasil dari pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen yang meliputi jenis penelitian, sampel
penelitian, jenis data, definisi operasional variabel, kemudian
metode analisis.
Bab IV Hasil dan Pembahasan

Bab IV memaparkan tentang hasil penelitian. Fokus
pembahasan pada bab ini adalah pada hasil uji statistic
deskriptif dan regresi terhadap data yang diolah dengan
menggunakan Eviews. Bab ini membahas mengenai hasil dari
penelitian yang menguji dan membuktikan hipotesis peneliti.
Bab V Penutup

Bab VV memaparkan kesimpulan yang mewakili informasi
menyeluruh atas hasil dari penelitian ini yang mencakup
maksud dan pembuktian hipotesis. Selain itu, bab ini berisi
keterbatasan penelitian dan saran untuk penelitian selanjutnya,

baik dari kalangan akademik maupun masyarakat umum.

Bagian Akhir
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Bagian akhir dari penelitian ini memuat daftar pustaka,

lampiran data perusahaan dan hasil pengolahan data.
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BAB V
PENUTUP
A. Kesimpulan
Dilakukannya riset ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh
dari rasio leverage, rasio likuiditas, rasio profitabilitas, firm size, dan
institutional ownership terhadap financial distress. Penelitian ini
menggunakan data perusahaan retail yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia dari tahun 2018 hingga 2021 untuk melihat pengaruh rasio

leverage, rasio likuiditas, rasio profitabilitas, firm size, dan institutional

ownership terhadap financial distress. Penelitian ini memiliki lima
hipotesis, dimana dua hipotesis terdukung dan tiga hipotesis tidak
terdukung. Adapun hasil dari penelitian ini sebagai berikut:

1. Financial distress tidak dipengaruhi oleh rasio leverage (H3
ditolak). Yang berarti, nilai rasio leverage yang tinggi atau rendah
tidak dapat dijadikan gambaran apakah pada perusahaan terjadi
financial distress atau sedang dalam keadaan yang baik. Hasil ini
tidak dapat mendukung teori keagenan dan teori sinyal.

2. Financial distress tidak dipengaruhi oleh rasio likuiditas (H3
ditolak). Yang berarti, nilai rasio likuiditas yang tinggi atau rendah

tidak dapat dijadikan gambaran apakah pada perusahaan terjadi
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financial distress atau sedang dalam keadaan yang baik. Hasil ini
tidak dapat mendukung teori keagenan dan teori sinyal.

3. Financial distress tidak dipengaruhi oleh rasio profitabilitas (H3
ditolak). Yang berarti, nilai rasio profitabilitas yang tinggi atau
rendah tidak dapat dijadikan gambaran apakah pada perusahaan
terjadi financial distress atau sedang dalam keadaan yang baik.
Hasil ini tidak dapat mendukung teori keagenan dan teori sinyal.

4. Financial distress dipengaruhi oleh firm size secara negatif (H4
diterima). Yang berarti, jika nilai firm size semakin besar maka
peluang perusahaan mengalami financial distress akan semakin
kecil. Hasil ini dapat mendukung teori keagenan dan teori sinyal.

5. Financial distress dipengaruhi institutional ownership secara
negatif (H5 diterima). Yang berarti, jika nilai institutional
ownership semakin besar maka peluang perusahaan mengalami
financial distress akan semakin kecil. Hasil ini dapat mendukung
teori keagenan dan teori sinyal.

B. Keterbatasan Penelitian

Berikut yang menjadi keterbatasan pada penelitian ini:

1. Penelitian ini menggunakan perusahaan sub sektor retail yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2021.

2. Penelitian ini menggunakan laporan keuangan 4 tahun belakangan.
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C. Saran
Berikut adalah beberapa saran dari penelitian ini:
1. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan menambah sampel dari
sub sektor lain dan juga menambahkan periode penelitiannya.
2. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan alat ukur

yang berbeda pada variabel penelitian.
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