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Abstrak

Salah satu tujuan perusakha
perusahaan agar dapat memy
yang mengalami financial
kesulitan keuangan dalam ke
antara leverage, profitabilit
terdaftar pada Bursa Efek
mengguanakan teknik purp0

aauntuk meningkatkan kinerja
a masih banyak perusahaan
atu perusahaan mengalami
secara simultan dan parsial
aan sektor pertanian yang
ampel dalam penelitian ini

v Waktu empat tahun sehingga
diperoleh 40 data. Analisis data yang dlgunakan dala ain ini adalah statistik deskriptif dan analisis regresi
data panel dengan menggunakan EViews 10. Hasi™®penelitian ini menunjukan bahwa variabel leverage,
profitabilitas, dan likuiditas berpengaruh secara simultan terhadap financial distress. Secara parsial, leverage dan
profitabilitas berpengaruh positif terhadap financial distress. Secara parsial, likuiditas tidak berpengaruh terhadap
financial distress.
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I.  PENDAHULUAN
Kondisi keuangan perusahaan sangat pe an hidup perusahaan, karena setiap harinya
perusahaan melakukan aktivitas yang membutuhkan biaya-biaya operasional. Maka dari itu keuangan perusahaan
harus meningkat setiap tahunnya agar perusahaan tersebut selalu berkembang. Tetapi kenyataannya kesulitan
keuangan (Financial Distress) masih banyak terjadi pada perusahaan-perusahaan. Oleh karena itu apabila terjadi
financial distress maka perusahaan tidak mampu dalam membiayai biaya operasional (kewajiban) perusahaan (Dewi
& Zatira Novridayani, 2020). Analisi metode yang sering digunakan dalam penelitian financial distress yaitu Z-
Score model Altman, model Springate dan model Zmijewski. Analisis tersebut sering dikenal oleh para peneliti
karena caranya yang mudah, keakuratan dalam menentukan prediksi juga cukup akurat (Peter & Yoseph, 2011)
dalam (Ningsih & Permatasari, 2019). Menurut Altman (1968) Metode Altman dalam penelitian ini untuk
memprediksi dengan fungsi diskriminan yang dikenal dengan nama Z-Score. Altman menggunakan teknik statistik
Multiple Discriminan Analysis. Pendekatan dapat menunjukan karakteristik yang proporsinya dapat digunakan
untuk menentukan kategori-kategori sebuah subjek seperti bangkrut dengan tidak bangkrut dan sebagainya.
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Ada beberapa sektor yang mengalami kesulitan keuangan dengan menggunakan perhitungan Altman Z-Score
diantaranya:

Tabel 1 Analisis Kebangkrutan dengan Metode Z-Score

No BUMN PERTANIAN ROE DER Z-SCORE
1 PT Perkebunan Nusantara Il1 1,6% 1,21 0,35
2. PT Pertani -24,9% 2,78 0,82
3. PT Perikanan Nusantara 2,5% 0,78 4,14
4. Perum Perikanan Indonesia 6,3% 1,19 6,56
5. PT Sang Hyang Seri -34,1% -1,53 -14,02

S

Dari tabel diatas menun
metode Z-Score menghitun
pertanian memiliki return o
masih dikatakan aman yan

cial distress menggunakan
(DER). Kelompok BUMN
rasio utang terhadap modal
ng mempengaruhi financial
distress adalah leverage. Leverage merupakan embayar kewajiban jangka panjang perusahaan.
Kebijakan dari leverage timbul kalau perusahaan dala biyaan kegiatan operasional dapat menggunakan dana
pinjaman atau beban tetap seperti bunga (Moleong, 2018). Faktor kedua yang mempengaruhi financial distress
adalah rasio profitabilitas. Rasio Profabilitas adalah rasio yang dapat digunakan dan dapat dimanfaatkan oleh
perusahaan untuk mendapatkan keuntungan dengan cara menilai kemampuan dari perusahan. Agar dapat menolak
ukur bagaimana perusahaa n bisnisnya dengan memperhati i profabilitas yang konsisten
yaitu memperoleh dana (ret ibandingkan dengan risi bisa terjadi (Fatimah et al.,
2019). Faktor ketiga yang cial distress yaitu li itas merupakan rasio yang
dapat digunakan untuk me suatu perusahaan a i kewajiban jangka pendek
yang sudah jatuh tempo. Ar tersebut mampu me ancer dengan menggunakan
asset lancer yang dimiliki p iditas akan semakin man, 2019).
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B. Financial Distress
Financial distress adalah keadaan dimana alami kegagalan dalam keuangan. Financial
distress dapat didefinisikan dari sudut pandang ekonomi, financial, modal kerja, ketidakmampuan dalam membayar,
dan pertumbuhan penjulan. Masing-masing pengertian dari sudut pandang yang mereka gunakan kurang baik.
Menurut Bredart, Xavier (2014) dalam (Husein & Pambekti, 2017) kemungkinan dapat terjadinya kebangkrutan
yaitu kurangnya tata kelola perusahaan yang berdampak pada kesulitan keuangan. Pada dasarnya kelangsungan
hidup perusahaan sangat penting bagi perusahaan dari internal atau manajerial, karena suatu perusahaan mempunyai
pemilik atau pemegang saham untuk melakukakan pengawasan maka kemungkinan akan menyebabkan adanya
potensi kesulitan keuangan. Metode yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Model Z-scrore menggunakan 5 rasio
keuangan dari 22 variabel sebagai prediksi terbaik untuk kegagalan (Kristanti, 2019:45).
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Z=0,012X; + 0,014X; + 0,033X3 + 0,006 X4 +0,999X5

Dimana,

X1 = Model kerja terhadap total harta (Working Capital to total aset)

Xz = Laba ditahan terhadap total harta (Retained Earnings to total asset)

X3 = Pendapatan sebelum pajak dan bunga terhadap total harta (Earnings to total asset)

Xa= Nilai pasar equitas terhadap nilai hutang (Market value of equity to book value of total debt)
Xs = Penjualan terhadap total asset (Sales of total asset)

C. Leverage
Rasio leverage adalah metode untuk mengukur seberapa besar perusahaan yang dibiayai dengan utang. Jika
perusahaan mempunyai hutang yang terlalu tinggi maka akan membahayakan perusahaan tersebut, karena akan
masuk kedalam kategori extream leverage yaitu perusahaan terjebak kedalam tingkatan utang yang tinggi dan sulit

D. Profitabilitas
Profitabilitas adalah ke
tertentu. Dalam hal ini rasio
juga memberikan ukuran ti
dihasilkan oleh penjulan dan juga pendapatan inves
ROE =

laba dalam suatu periode
ncari keuntungan. Rasio ini
t ditunjukan dari laba yang

& Muda, 2020).
@

E. Likuiditas

Rasio likuiditas merupakan rasio yang dapat digunakan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan agar
dapat memenuhi kewajibanmj yang sudah jatuh temp i ji erusahaan tersebut mampu
memenuhi kewajiban lanc akan asset lancar ya haan maka likuiditas akan
semakin baik Hendra (2009:

current assets

current liabilitie

F. Terhadap Finan
Tingkat dari rasio ini
tanggung jawab suatu pe
pengembalian keputusan. S
hutang maka dapat dikatego

gi investor, juga mewakili
angku kepentingan dalam
yang lebih tinggi dari pda

n perusahaan yang
t memberikan info
aan yang mempun
g sehat (Heniwati

G. Pengaruh Profit

Selain itu menurut (Fati digunakan perusahan untuk
mencari keuntungan, dengan asio tersebut yaitu bagaimana
perusahaan dapat bertahan dala oftabilitas yang konsisten dapat
memperoleh laba (return) yang m 0 yang mungkin terjadi. Sehingga
dapat terjadi jika semakin tinggi laba erusahaan akan mengalami financial
distress semakin kecil.

H. Pengaruh Likuiditas Terhadap Financial Distress
Rasio likuiditas merupakan sebagaimana rasio dapat menunjukan kemampuan perusahaan agar melunasi seluruh
kewajiban jangka pendek. Kewajiban finansial yang berjangka pendek harus segara dipenuhinya yang berupa utang
pada jatuh dekat, upah tenaga kerja, utang bahan yang dibelinya, pembayaran rekening listrik, air minum yang
sekiranya diperlukan dalam proses produksi atau sebagainya (Putu et al., 2017).
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I. Hipotesis Penelitian
Maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:
1. Leverage, profitabilitas dan likuiditas berpengaruh signifikan secra simultan terhadap financial

distress.

2. Leverage s garuh signifikan terha S

3. Profitabilit engaruh signifikan p cial distress.
4. Likuiditas ngaruh signifikan ne ial distress.

Ill. METODOLOGI PE
Populasi dalam penelitial
jumlah sampel sebanyak 10
Metode analisis yang di
panel dengan persamaan
Y =a+ p1X1i,t +

I tahun 2017-2020 dengan

tif dan analisis regresi data

a = Koefisien Konstant
B1 B2 B3 = Koefisien

Xii,t = Leverage

Xoi,t = Profitabilitas

ei,t = Standar error
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IV. HASIL DAN PEMBAHASAN
A. Uji Asumsi Klasik
Uji Multikolonieritas
Tabel 3 Hasil Uji Multikolinearitas

LEVERAGE PROFITABIL... LIKUIDITAS

LEVER..  1.000000 0.313807 -0.238117
PROFI... -0.313807 1.000000 0,227536
LIKUID... -0.238117 0.227536 1.000000

Sumber : Hasil Output EViews 11 (2021)

Berdasarkan output dari eviews 11 yang telah dilakukan pada tabel diatas maka menghasilkan VIF < 0,84
sehingga pada penelitian ini tidak terjadi multikolinearitas, atau tidak ditemukan kolerasi antar variabel independen.

Hetoros kedasticity Test ARCH

F-statistic 0.535987 Prob. F(1,37) 04687
Obs*R-squared 0.556892 Prob. Chi-Square(1) 04555

Sumber : Hasil Output EViews 11 (2021)

Uji Heteroskedastisitas dapat dilihat pada tabel 4 dimana ketika probabilitas > 0.05 maka data pada penelitian ini
tidak terjadi Heteroskedastisi

C. Analisis Regresi D
Berdasarkan hasil pemil
model yang paling tepat
menggunakan nilai signifik

dapat disimpulkan bahwa
ect model. Pengujian ini
ebagai berikut:

i regresi data panel
dalam penelitian in
jian menggunakan ra

Tabel 5 Hasil Random e

Nadable Coefficient Sid. Error -Statistic Prob.
C -0.140978 0096111 -1.466828  0.,1540
LEVERAGE 0.840741  0.036914 2277558  0.0000
PROFITABILITAS 0.121546 0.051958 2339314 0.0270
LIKUIDITAS 0.019969 0.045379 0.440055 0.6634
Berdasarkan hasil pengujian random effe regresi data panel dapat dirumuskan sebagai

berikut:
FD=-0.140978 + 0.840741 X1 + 0.121546 X2 + 0.019969 X3 + ¢

a. Nilai konstanta dengan angka -0.140978 menunjukan bahwa variabel independen yaitu leverage, profitabil-
itas dan likuiditas nol, maka variabel dependen yaitu financial distress perusahaan sektor pertanian
menurun sebesar -0.140978.

b. Nilai koefisien regresi leverage (X1) sebesar + 0.840741 maka jika variabel leverage berubah satu satuan
atau Rp.1,- dengan variabel lainnya konstan, maka variabel dependen financial distress perusahaan sektor
pertanian meningkat sebesar + 0.840741.

c. Nilai koefisien regresi profitabilitas (X2) sebesar 0.121546 maka jika variabel profitabilitas berubah satu
satuan atau Rp.1,- dengan variabel lainnya konstan, maka variabel dependen financial distress perusahaan
sektor pertanian meningkat sebesar0.121546.
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d. Nilai koefisien regresi likuiditas (X3) sebesar 0.019969 maka jika variabel profitabilitas berubah satu satu-
an atau Rp.1,- dengan variabel lainnya konstan, maka variabel dependen financial distress perusahaan
sektor pertanian meningkat 0.019969.

D. Koefisiensi Determinan (R?)
Tabel 6 Hasil Koefisiensi Determinan

R-squared- 0.974365 Mean dependent var 0.638215
Adjusted R-squared 0.962971 S.D.dependent var 0.722634
S.E. of regression 0.139056 Akaike info criterion -0.850924
Sum squared resid 0.522087 Schwarz criterion -0.302038
Loq likelihood 30.01848 Hannan-Quinn criter. -0.652464
F-statistic 8551893 Durbin-Watson stat 1.252855
Prob(F-statistic) 0.000000

R-Square sebesar 0.962971
, profitabilitas dan likuiditas
3.71 % dipengaruhi oleh faktor lain diluar variabel

Berdasarkan hasil peng
atau 96.29 % hasil ini
mempengaruhi variabel dependen financial distress
independen yang diteliti.

E. Uji Simultan (Uji Statistik F)
Tabel 7 Hail Uji Simultan (Uji Statistik F)

.. -]

R-squared 0.974365 Mean dependent var 0.638215
Adjusted R-squared 0.962971 S.D.dependent var 0.722634
S.E. of regression 0.139056 Akaike info criterion -0.850924
Sum squared resid 0.522087 Schwarzcriterion -0.302038
Logq likelihood 30.01848 Hannan-Quinn criter. -0.652464
F-statistic 85.51893 Durbin-Watson stat 1.252855
Prob(F-statistic) 0.000000

0.000000 < 0.05 maka dapat
aruh terhadap financial distress

Berdasarkan tabel 7 diatas
disimpulkan bahwa leverage, pr
pada perusahaan sektor pertanian y.

F. Pengujian Secara Parsial

Tabel 8 Has tatistik T)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.024428 0.201952  -0.120960 0.9044
LEVERAGE 0.848525 0.034853 2434599 0.0000
PROFITABILITAS 0.137110 0.045559 3.009546 0.0048
LIKUIDITAS 0.026939 0.041564 0.648141 0.5210

Sumber : Hasil Output EViews 11 (2021)
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a) nilai probabilitas X1 atau leverage menghasilkan hasil 0.0000, nilai tersebut menunjukan bahwa
0.0000 < 0.05. dengan nilai koefisien 0,9044 menunjukan bahwa Ha diterima dan Ho ditolak, sehingga
variabel leverage berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress.

b) nilai probabilitas X2 atau Profitabilitas menghasilkan hasil 0.0000, nilai tersebut menunjukan bahwa
0.0048 < 0.05. dengan nilai koefisien 0.137110 menunjukan bahwa Ha diterima dan Ho ditolak, se-
hingga variabel profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress.

c) Nilai probabilitas X3 atau likuiditas menghasilkan hasil 0.5210, nilai tersebut menunjukan bahwa
0.5210 > 0.05 dengan nilai koefisien 0.026939 menunjukan bahwa Ha ditolak dan Ha diterima sehing-
ga variabel likuiditas tidak berpengaruh positif terhadap financial distress. Terdapat bebrapa hasil
penelitian terhadulu yang mendukung bahwa rasio likuiditas tidak berpengaruh. Menurut (Rahmawati
& Herlambang, 2018) menyebutkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap financial distress.
Menurut (Fatimah et al., 2019) menyebutkan bahwa rasio likuditas tidak berpengaruh terhadap finan-
cial distress.

V. KESIMPULAN DAN
Berdasarkan hasil pen

profitabilitas dan likuidita
pertanian yang terdaftar di
berpengaruh positif signifi
tahun 2017-2020. Secara parsial likuiditas tidak
perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di BEi tahun

secara simultan leverage,
s pada perusahaan sektor
leverage dan profitabilitas
nian yang terdaftar di BEi
positif signifikan terhadap financial distress pada
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