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BAB 2 

TINJAUAN PUSTAKA DAN PENGAJUAN HIPOTESIS 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Signaling Theory 

Telolri sinyal (signaling the lolry) pelrtama kali dipelrkelnalkan o llelh Spelncel di 

dalam pelnellitiannya yang be lrjudul Jolb Markelt Signaling. Spe lncel (1973) 

melnjellaskan bahwa isyarat atau signal melmbelrikan suatu sinyal, pihak pe lngirim 

(pelmilik infolrmasi) belrusaha me lmbelrikan po ltolngan infolrmasi re llelvan yang dapat 

dimanfaatkan o llelh pihak pe lnelrima. Pihak pe lnelrima kelmudian akan me lnyelsuaikan 

pelrilakunya belrdasarkan pelmahamannya te lrhadap sinyal Juliasari (2018). Melnurut 

Nololr (2015) telolri sinyal melrupakan telolri yang diungkapkan o llelh pelrusahaan dalam 

lapolran keluangan tahunannya, me lmbelrikan info lrmasi kelpada inve lstolr telntang 

pro lspelk relturn masa delpan yang melnjanjikan dampak dari adanya asime ltri 

infolrmasi. Info lrmasi yang dibutuhkan disajikan pada lapo lran keluangan yang dibuat 

pelrusahaan se ltiap tahunnya. Sinyal me lmbelrikan  pelrusahaan me lngelnai kinelrja 

pelrusahaan dalam aspe lk keluangan maupun no ln-keluangan dan pe lncapaian kinelrja 

yang tellah diraih o llelh manaje lmeln dalam me lrelalisasikan harapan dan ke lputusan 

para pelmelgang saham. Info lrmasi yang dibe lrikan ollelh pelrusahaan umumnya 

melrupakan catatan atau gambaran me lngelnai kolndisi pelrusahaan pada masa lalu, 

saat ini, maupun keladaan di masa yang akan datang. Pe lrusahaan dapat me lmbelrikan 

sinyal telrkait mo ldal dasar dan rasio l-rasiol keluangan.
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Teori sinyal (signaling theory) merupakan salah satu teori pilar dalam 

memahami manajemen keuangan. Secara umum, sinyal diartikan sebagai isyarat 

yang dilakukan oleh perusahaan (manajer) kepada pihak luar (investor). Sinyal 

tersebut dapat berwujud berbagai bentuk, baik yang secara langsung dapat diamati 

maupun yang harus dilakukan penelaahan lebih mendalam untuk dapat 

mengetahuinya. Apapun bentuk atau jenis dari sinyal yang dikeluarkan, semuanya 

dimaksudkan untuk menyiratkan sesuatu dengan harapan pasar atau pihak eksternal 

akan melakukan perubahan penilaian atas perusahaan. Artinya, sinyal yang dipilih 

harus mengandung kekuatan informasi (information content) untuk dapat merubah 

penilaian pihak eksternal perusahaan (Gumanti, 2018). 

Pelrusahaan yang diduga me lngalami financial distre lss juga me lmbelrikan sinyal 

mellalui akun- akun dalam lapo lran keluangan. Salah satu alat analisis ke luangan 

adalah yaitu analisis rasio l (Subramanyam, 2014), yang juga digunakan dalam 

moldell-moldell preldiksi financial distre lss. Info lrmasi ini diharapkan akan dite lrima 

dan dimanfaatkan pe lngguna info lrmasi dalam upaya pe lmbuatan ke lputusan untuk 

melnghindari risiko l kelrugian. Adapun ke lbangkrutan diawali de lngan tanda 

telrjadinya  financial distre lss (Sutra & Mais, 2019). 

Pelnelliti melmilih te lolri telrselbut dikare lnakan melmiliki ke llelbihan dalam 

pelnjellasan dan melngandung arti yang lelbih luas, pelmbahasannya pun se lsuai delngan 

variabell yang akan ditelliti. Pe lnelliti juga me lnggunakan telolri lain yaitu financial 

distrelss, selrta pelnggunaan me ltoldel Z”-Scolrel Altman, melnurut para ahli dan 

pelnellitian selbellumnya. 
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2.1.2 Laporan Keuangan 

a. Pengertian Laporan Keuangan 

Dalam menjalankan kegiatan operasionalnya, suatu peerusahaan diharuskan 

untuk menyusun laporan keuangan secara periode guna memberikan informasi 

kepada stakeholder atau pihak-pihak yang berkepentingan lainnya. Untuk lebih 

memahami tentang laporan keuangan, berikut beberapa pendapat tentang 

pengertian laporan keuangan yang disampaikan menurut para ahli: 

a) Menurut Fahmi (2020:2) laporan keuangan merupakan suatu informasi yang 

menggambarkan kondisi keuangan suatu perusahaan, yang secara lanjut 

informasi yng diberikan dapat dijadikan sebagai gambaran kinerja keuangan 

perusahaan tersebut. 

b) Menurut Munawir (2014:2) laporan keuangan merupakan hasil dari proses 

akuntansi yang diunakan untuk komunikasi antara data keuangan atau aktivitas 

suatu perusahaan dengan pihak-pihak yang berkepentingan dengan informasi 

perusahaan tersebut. 

c) Menurut Kasmir (2018:7) yang menyatakan bahwa secara sederhana laporan 

keuangan adalah laporan yang menunjukkan kondisi keuangan perusahaan saat 

ini atau periode selanjutnya. 

Berdasarkan pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa laporan keuangan 

merupakan laporan yang harus disusun oleh perusahaan berupa dokumen keuangan 

yang nantinya akan digunakan untuk menyajikan kondisi keuangan suatu 

perusahaan dalam periode tertentu dn dipergunakan sebagai sarana informasi bagi 

pihak-piha yang berkepentingan. 
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b. Jenis-jenis Laporan Keuangan 

Menurut Kasmir (2018:7) secara umum ada lima macam jenis laporan keuangan 

yang biasanya disusun, yaitu: 

a. Neraca 

Neraca atau balance sheet merupakan laporan yang disusun untuk 

menunjukkan posisi keuangan perusahaan pada tanggal tertentu. 

b. Laporan Laba Rugi 

Laporan laba rugi atau income statement merupakan laporan keuangan yang 

menggambarkan hasil usaha suatu perusahaan dalam suatu periode tertentu. 

Dalam laporan laba rugi menggambarkan jumlah pendapatan dan sumber-

sumber pendapatan yang diperoleh serta jumlah biaya dan jenis-jenis biaya yang 

dikeluarkan selama periode tertentu. 

c. Laporan Perubahan Modal 

Laporan perubahan modal merupakan laporan yang berisi jumlah dan jenis 

modal yang dimiliki pada saat ini. Laporan ini juga menjelaskan tentang 

perubahan modal perusahaan serta sebab-sebab terjadinya perubahan modal di 

perusahaan tersebut. 

d. Laporan Arus Kas 

Laporan arus kas merupakan laporan yang menunjukkan semua aspek yang 

berkaitan dengan kegiatan perusahaan, baik yang berpengaruh langsung maupun 

tidak langsung terhadap kas perusahaan. 
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e. Catatan Atas Laporan Keuangan 

Laporan catatan atas laporan merupakan laporan yang memberikan 

informasi apabila ada laporan keuangan yang memerlukan penjelasan tertentu. 

c. Tujuan Lpaoran Keuangan 

Penyusunan laporan keuangan dilakukan untuk mempermudah pihak-pihak 

yang berkepentingan dengan informasi terkait kondisi keuangan, kinerja serta 

perubahan yang bisa digunakan sebagai informasi dalam pengambilan keputusan 

ekonomi.  

Menurut Kasmir (2018:11) ada beberapa tujuan dari pembuatan serta 

penyusunan laporan keuangan, yaitu: 

1. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah aktiva (harta) yang dimiliki 

perusahaan saat ini; 

2. Memberikan informasi tentang jenis dn jumlah kewajiban dan modal yang 

dimiliki perusahaan pada saat ini; 

3. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah pendapatan yang diperoleh 

pada suatu periode tertentu; 

4. Memberikan informasi tentang jumlah biaya dan jenis biaya yang 

dikeluarkan perusahaan dalam suatu periode tertentu; 

5. Memberikan informasi tentang perubahan-perubahan yang terjadi terhadap 

aktiva, pasiva dan modal perusahaan; 

6. Memberikan informasi tentang kinerja manajemen perusahaan dalam suatu 

periode; 

7. Memberikan informasi tentang catatan-catatan atas laporan keuangan; 
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8. Informasi keuangan lainnya. 

Secara sederhana tujuan lapora keuangan yaitu untuk memberikan berbagai 

informasi kepada pihak-pihak yang berkepentingan serta pemahaman terkait 

dengan kondisi keuangan perusahaan saat ini agar mempermudah dalam melakukan 

evaluasi. Pemahaman terhadap laporan keuangan sangat diperlukan untuk dapat 

mengidentifikasi informasi-informasi yang tesedia di dalamnya dengan 

menggunakan analisis keuangan yang menggunakan indikator-indiktor rasio 

keuangan. 

2.1.3 Analisis Laporan Keuangan 

Analisis laporan keuangan, yaitu mengubah data dari laporan keuangan 

menjadi informasi, dengan manfaat untuk mengambil keputusan (Horne, 2017). 

Perusahaan menerbitkan atau mempublikasikan laporan keuangan sebagai sumber 

informasi terkait posisi keuangan perusahaan ataupun perubahan posisi keuangan 

serta kinerja perusahaan. Evaluasi kondisi keuangan perusahaan dan kinerja 

keuangan perusahaan, maka diperlukannya pemeriksaan keuangan perusahaan, 

dengan menggunakan rasio keuangan sebagai alat bantu. Rasio keuangan 

merupakan indeks yang menghubungkan dua angka akuntansi dan didapat dengan 

membagi suatu angka dengan angka lainnya (Ritonga, 2020). Analisis rasio 

keuangan adalah analisis terhadap laporn keuangan dengan menggunakan rasio 

keuangan sebagai alat mengamat laporan keuangan. Rasio keuangan dapat 

digunakan sebagai alat prediksi kinerja perusahaan seperti prediksi kesulitan 

keuangan pada perusahaan (Ercolano et al., 1969). 
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Menurut Kasmir, (2012) Rasio keuangan dibagi menjadi beberapa rasio, 

yaitu rasio profitabilitas, rasio leverage, rasio likuiditas, rasio pertumbuhan serta 

rasio pemilaian. Pada penelitian ini rasio yang digunakan adalah rasio profitabilitas, 

rasio levarge, dan rasio likuiditas. Rasio keuangan pada penelitian ini menggunakan 

rasio profitabilitas diukur dengan ROA, rasio levearge diukur dengan DER, rasio 

likuiditas diukur dengan CR. 

2.1.4 Financial Distress 

Financial distre lss selndiri  melrupakan ko lndisi  keltidak cukupan  arus  kas 

olpelrasi elntitas untuk me llunasi liabilitas jangka pelndelk, se lhingga dibutuhkan 

adanya pelrbaikan. Financial distre lss bisa melnjadi tanda te lrjadinya ke lbangkrutan. 

Belbelrapa indikato lr intelrnal financial distre lss pelrusahaan melnurut pe lndapat Hanafi 

& Supriyadi (2018) me lliputi pe lnurunan vo llumel yang diselbabkan ke lgagalan 

pelnelrapan kelbijakan dan strate lgi ollelh manajelmeln, pelnurunan ke lmampuan 

pelrusahaan dalam upaya me lndapatkan laba, se lrta pelrusahaan me lmiliki utang yang 

belsar se lhingga kelwajibannya juga tinggi. Se lbagaimana yang tellah pe lnelliti uraikan 

pada latar be llakang yang be lrtujuan untuk me lngeltahui po ltelnsi telrjadinya financial 

distrelss pada Pelrusahaan Industri Barang Konsumsi yang telrdaftar di Bursa E lfe lk 

Indolnelsia. Maka pada tinjauan pustaka ini, pe lnelliti akan me lnje llaskan telolri atau 

kolnselp yang belrkaitan delngan variabell telrselbut.  

Suatu perusahaan mengalami kondisi financial distress terlebih dahulu 

sebelum akhirnya perusahaan tersebut mengalami kebangkrutan. Hal ini 

disebabkan karena pada saat tersebut keadaan keuangan yang terjadi di perusahaan 

dalam keadaan yang krisis, dimana dalam keadaan seperti ini dapat dikatakan 
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bahwa perusahaan mengalami penurunan dana dalam menjalankan usahanya yang 

dapat disebabkan karena adanya penurunan dalam pendapatan dari hasil penjualan 

atau hasil operasi yang dilakukan oleh perusahaan untuk mendapatkan laba, namun 

pendapatan atau hasil yang diperoleh tidaklah sebanding dengan kewajiban-

kewajiban atau hutang yang banyak dan telah jatuh tempo Fitria & Rimi (2015).  

Berdasarkan pengertian di atas, maka dapat diinterpretasikan bahwa financial 

distress keadaan dimana perusahaan mengalami kesulitan keuangan yang ditandai 

dengan arus kas yang dihasilkan perusahaan tidak cukup untuk memenuhi 

kewajiban jangka panjang maupun jangka pendek dan perusahaan di harusakan 

untuk melakukan koreksi terhadap aktivitas perusahaan. Financial distress juga 

dapa menyebabkan perusahaan mengalami kebangkrutan dan terpaksa mengambil 

tindakan untuk memperbaiki arus kas. 

Kurang lebih ada sekitar 5 (lima) jenis financial distress, yang pertama disebut 

sebagai economi failure, jenis pertama merupakan suatu keadaan dimana total 

pendapatan perusahaan tidak dapat menutupi total biaya dari perusahaan termasuk 

biaya modal. Jenis kedua yaitu business failure, kondisi dimana suatu perusahaan 

menghentikan kegiatan operasionalnya dengan tujuan untuk mengurangi kerugian 

kreditor. Jenis ketiga adalah technical insolvency, keadaan dimana perusahaan tidak 

mampu memenuhi kewajiban yang telah jatuh tempo. Jenis yang selanjutnya adalah 

insolvency bankruptcy, artinya nilai buku dari total kewaiban melebihi nilai pasar 

aset perusahaan. Jenis terakhir disebut legal bamkruptcy, keadaan dimana 

perusahaan telah dinyatakan bangkrut secara hukum (Ekonomi,2019).  
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a.  Penyebab Financial Distress  

Pelnyelbab  telrjadinya  financial  distrelss  melnurut  Damoldaran  (1997)  yang 

dikutip  ollelh Pratama elt al., (2018) melnyatakan bahwa:  

1) Belsarnya jumlah hutang. Kelsalahan  dalam  pelngambilan  prakiraan  hutang  

pelrusahaan  selhingga  pelrusahaan tidak dapat melnutupi biaya yang timbul 

akibat olpelrasi pelrusahaan akan melnimbulkan kelwajiban bagi pelrusahaan 

untuk melngelmbalikan hutang di masa melndatang. Keltika tagihan jatuh telmpol, 

seldangkan pelrusahaan tidak melmpunyai cukup dana untuk mellunasi tagihan-

tagihan yang ada, selhingga telrjadi pelnyitaan harta.  

2) Kelrugian dalam kelgiatan olpelrasiolnal pelrusahaan sellama belbelrapa tahun 

Kelrugian dalam aktivitas olpelrasiolnal yang melnimbulkan arus kas nelgatif 

dalam pelrusahaan. Hal ini dikarelnakan belban olpelrasiolnal lelbih belsar dari 

pelndapatan yang ditelrima pelrusahaan.   

3) Kelsulitan arus kas Keladaan dimana pelndapatan pelrusahaan dari hasil kelgiatan 

olpelrasi tidak cukup untuk melnutupi belban-belban usaha yang timbul atas 

aktivitas olpelrasi pelrusahaan atau dapat telrjadi karelna adanya kelsalahan 

manajelmeln keltika melngellolla aliran kas pelrusahaan dalam mellakukan 

pelmbayaran aktivitas pelrusahaan dimana dapat melmpelrburuk kolndisi 

keluangan pelrusahaan. 

b. Dampak Financial Distress  

Melnurut pelndapat Putelra elt al, (2016) pelrusahaan yang seldang melngalami 

kolndisi financial distrelss, telntu melmbelrikan dampak bagi intelrnal maupun 

elkstelrnal pelrusahaan. Pada intelrnal pelrusahaan, kolndisi financial distrelss 



23 

 

 

 

melnyangkut telrjadinya biaya-biaya, baik biaya langsung maupun biaya tidak 

langsung. Biaya langsung adalah biaya yang dikelluarkan selhubungan delngan 

pelngurusan financial distrelss, colntolhnya yaitu biaya pelngacara, biaya akuntan, 

biaya pelngadilan, dan belban administratif. Seldangkan biaya tidak langsung adalah 

biaya yang dikelluarkan saat pelrusahaan melncolba untuk melnghindari pelngurusan 

kelbangkrutan. Pada elkstelrnal pelrusahaan, pellaku pasar moldal belrelaksi telrhadap 

kolndisi financial distrelss. Invelstolr dan krelditolr akan belrelaksi nelgatif dan 

celndelrung belrhati – hati dalam mellakukan invelstasi atau melmbelrikan pinjaman 

pada pelrusahaan telrselbu (Dwijayanti, 2010). 

Dwijayanti, (2010) melnjellaskan cara melmpreldiksi Financial Distrelss Ada 

belrbagai cara untuk melmpreldiksi financial distrelss, yaitu:  

1) Preldiksi mellalui Colrpolratel Golvelrnancel pelrusahaan Financial distrelss dapat 

dipreldiksi mellalui elvaluasi colrpolratel golvelrnancel atau tata kellolla pelrusahaan. 

Hal ini tellah dilakukan pelnellitian ollelh Lu dan Chang (2009) yang 

melnunjukkan jika pelrusahaan tidak dikellolla delngan baik maka kelcelndelrungan 

pelrusahaan untuk melngalami kolndisi telrselbut sangat belsar. 

2) Preldiksi mellalui ko lndisi makrol elkolnolmi ko lndisi financial distrelss bisa 

dipreldiksi mellalui elvaluasi kolndisi elkolnolmi makrol yang ada di suatu nelgara. 

Jika kolndisi elkolnolmi makrol di nelgara telrselbut melmburuk, maka ada 

kelmungkinan pelrusahaan telrselbut melngalami financial distrelss karelna 

dipelngaruhi ollelh belbelrapa faktolr yaitu fluktuasi inflasi yang melngakibatkan 

keltidak stabilan harga bahan baku/pelnjualan, tingkat upah pelgawai tinggi, dan 

tingkat suku bunga yang relndah. 
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3) Analisis arus kas, lapo lran arus kas pelrusahaan melmuat kolmpolneln keluangan 

dari tahun kel tahun dan melnggambarkan arus kas di masa delpan. Pelnellitian 

selbellumnya melnelmukan bahwa ada pelrbeldaan signifikan dalam kolmpolsisi 

arus kas pada pelrioldel satu, dua dan tiga tahun selbellum financial distrelss. 

Artinya, financial distrelss bisa dipreldiksi atas dasar isi dan kolmpolsisi lapolran 

arus kas. 

4) Analisis Rasiol Keluangan Analisis ini melrupakan cara yang paling selring 

digunakan dalam melmpreldiksi financial distrelss dan melnghasilkan banyak 

pelnellitian delngan melnggunakan belragam meltoldel preldiksi yang telrsusun dari 

belrbagai rasiol keluangan. Meltoldel telrselbut yaitu Meltoldel Altman (1968), 

Meltoldel Springatel (1978), Meltoldel O lhlsoln (1980), Meltoldel Zavgreln (1983), dan 

Meltoldel Zmijelwski (1984). 

2.1.5 Definisi Kebangkrutan 

Melnurut pelndapat Kurnia elt al, (2015) melnjellaskan telntang kelbangkrutan 

melrupakan suatu kolndisi pelrusahaan yang tidak dapat melmelnuhi utangnya atau 

kolndisi pelrusahaan yang awalnya dapat belrolpelrasi selcara lancar kelmudian 

melngalami  kelgagalan  dalam  melngellolla usahanya. Melnurut Undang-Undang 

Nol. 37 Tahun 2004, kelbangkrutan melrupakan keladaan dimana suatu pelrusahaan 

dinyatakan bangkrut ollelh kelputusan pelngadilan bila delbitur melmiliki dua atau 

lelbih krelditur dan tidak bisa melmbayar seldikitnya satu utang yang tellah jatuh 

telmpol. Pelrusahaan dikatakan bangkrut apabila pelrusahaan melngalami 

kelsulitan yang ringan (misalnya masalah likuiditas) dan sampai kelsulitan yang 

lelbih selrius, yaitu sollvablel (utang > aselt) Hanafi (2015). 
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Martin,et,al, (1995) Kebangkrutan sebagai kegagalan diefinisikan dalam 

beberapa arti: 

1. Kegagalan ekonomi (economi failure) 

Kegagalan dalam arti ekonomi biasanya berarti bahwa perusahaan kehilangan 

uang atau pendapatan perusahaan tidak menutup biayanya sendiri, ini berarti tingkat 

labanya lebih kecil dari biaya modal atau nilai sekarang dari arus kas perusahaan 

lebih kecil dari kewajiban. Kegagalan terjadi bila arus kas sebenarnya dari 

perusahaan tersebut jatuh dibawah arus kas yang diharapkan. Bahkan kegagalan 

dapat juga berarti bahwa tingkat pendapatan atas biaya historis dari investasinya 

lebih kecil dari pada biaya modal perusahaan.  

2. Kegagalan keuangan (financial failure) 

Kegagalan keuangan bisa diartikan sebagai insolvensi yang membedakan antara 

dasar arus kas dan dasar saham. Insolvensi atas dasar arus kas ada dua bentuk: 

1) Insolvensi teknik (technical insolvency) 

Perusahaan dapat dianggap gagal jika perusahaan tidak dapat memenuhi 

kewajiban pada saat jatuh tempo. Walaupun total aktiva melebihi total utang atau 

terjadi bila suatu perusahaan gagal memenuhi salah satu atau lebih kondisi dalam 

ketentuan hutangnya seperti rasio aktiva lancar terhadap utang lancar yang telah 

ditetapkan atau rasio kekayaan masih terhadap total aktiva yang disyarakan. 

Insolvensi teknis juga terjadi bila arus kas tidsk cukup untuk meemnuhi 

pembayaran  bunga atau pembayaran kembali pokok pada tanggal tertentu. 
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2) Insolvensi dalam pengertian kebangkrutan 

Dalam penegrtian ini kebangkrutan didefinisikan dalam ukuran sebagai 

kekayaan bersih negatif dalam neraca konvensional atau nilai sekarang dari arus 

kas yang diharapkan lebih kecil dari kewajiban. 

2.1.6 Metode Altman Z-Score  

a) Model Altman Z-Score pertama (Original) 

Pada tahun 1968, Altman menerapkan Multiple Discriminant Analysis untuk 

pertama kalinya. Anlisis diskriminan yang dilakukan Altman dengan 

mengidentifkasi rasio-rasio keuangan menghasilkan suatu model uang dapat 

memprediksi perusahaan yang memiliki kemungkinan tinggi untuk bangkrut dan 

tidak bangkrut.(Widiyawati et al., 2015) menyatakan model prediksi ini mengalami 

beberapa revisi hingga menjadi persamaan baru yang telah disesuaikan agar 

prediksi dapat dilakukan terhadap perusahaan swasta dan tidak hanya sebatas 

perusahaan yang telah go public. Anjum (2012) berpendapat bahwa model ini dapat 

diterapkan pada ekonomi modern yang mampu memprediksi memprediksi 

memprediksi kebangkrutan hingga satu, dua dan tiga tahun ke depan. Pendapat 

senada juga diberikan Hayes, dkk (2010) serta Odipo dan Sitiati (2010) bahwa 

model ini memiliki tingkat akurasi yang tinggi yaitu diatas 80. 

Altman tellah melngko lmbinasikan belbelrapa rasiol melnjadi mo ldell preldiksi 

delngan telknik statistik. Pe lrsamaan dari mo ldell Altman yang pelrtama adalah se lbagai 

belrikut:  

 

Dimana: 

Z=0,71X1+0,847X2+3,107X3+0,420X4=0,988X5 
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X1= Working Capital / Total Asset 

X2= Retained Earnings / Total Asset 

X3= Earning Before Interest and Taxes / Total Asset 

X4= Book Value of Equity / Book Value of Total Debt 

X5= Sales / Total Asset 

Z = O lvelrall Indelx Nilai Z melrupakan indelks kelselluruhan fungsi multiple l 

discriminant analysis, delngan kritelria selbagai belrikut:  

•    Jika nilai Z < 1,8 maka pelrusahaan melngalami bangkut (bankruptcy).  

•    Jika nilai 1,8 < Z < 2,99 maka pelrusahaan belrada pada zolna abu-abu  

(grely arela).  

•    Jika nilai Z > 2,99 maka pelrusahaan tidak bangkut (nolnbankruptcy). 

b) Model Altman Z-Score Revisi 

Pelnyelsuaian yang dilakukan adalah supaya moldell preldiksi analisis 

kelbangkrutan ini tidak hanya untuk pelrusahaan manufaktur yang gol public 

mellainkan juga dapat diaplikasikan telrtujuh untuk pelrusahaan di selktolr noln 

publik. Folrmula untuk moldell Altman Z-Scolrel (1983) relvisi adalah selbagai 

belrikut 

 

Keterangan: 

Z’  = Bankruptcy Indelx  

X1 = Wolrking Capital / Toltal Asselt  

X2 = Reltaineld Elarning / Toltal Asselt  

X3 = Elarning Belfolrel and Tax / Toltal Asselt  

:Z’=0,717(X1)+0,847(X2)+3,107(X3)+0,420(X4)+0,998(X5) 
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X4 = Bololk Valuel olf Elquity / Bololk valuel olf Toltal Delbt  

X5 = Salels / Toltal Asselts Intelrpreltasi :  

Z’ < 1,23      : Bangkrut  

1,20<Z’<2,9 : Grely arela (daelrah abu-abu) 

 Z’ > 2,9        : Tidak bangkrut 

c) Model Altman Z-Score Modifikasi 

Altman, (2019) mellakukan moldifikasi moldellnya supaya dapat ditelrapkan 

pada selmua pelrusahaan, selpelrti manufaktur, noln manufaktur, dan pelrusahaan 

pelnelrbit olbligasi di Nelgara belrkelmbang (elmelrging markelt), folrmula 

pelrsamaan Z-scolrel yang tellah dimoldifikasi delngan pelrubahan pada 

kolelfisieln seltiap rasiol, selrta untuk pelrusahaan bukan manufaktur delngan 

melnghapus rasiol STA dan melngubah markelt valuel olf elquity melnjadi bololk 

valuel olf elquity, selkaligus pelrubahan kolelfisieln pada seltiap rasiol. Bahwa dari 

pelnellitian ini sang pelnelliti melngunakan meltoldel ini selbagai pelnellitian ini. 

Maka didapatkan moldell preldiksi kelbangkrutan atau financial distrelss selbagai 

belrikut: 

  

 

Keltelrangan:  

X1 = Wolrking Capital / Toltal Asselt 

X2 = Reltaineld Elarning / Toltal Asselt 

X3 = Elarning Belfolrel and Tax/ Toltal Asselt 

X4 = Bololk Valuel olf Elquity / Bololk Valuel olf Liability  

Z”=6,56X1+3,26X2+6,72X3+1,05X4 
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Delngan  zolna  diskriminan  selbagai belrikut:  

Z”>2,9         = zolna aman (safel zolnel)  

1,23<Z”<2,9 = zolna abu-abu (grely zolnel) 

Z”<1,21       = zolna distrelss (distrelss zolnel)  

Rasiol keluangan yang dianalisis yang telrdapat pada moldell Altman yaitu:  

1) Wolrking Capital tol Toltal Asselts = (Currelnt Asselts – Liabilitiels) / Toltal Asselts 

2) Reltaineld Elarnings tol Toltal Asselsts = Reltaineld Elarnings / Toltal Asselts 

3) ElBIT tol Toltal Asselts = ElBIT / Toltal Asselts 

4) MVEl tol BVTD = Markelt Valuel Elquity / Bololk Valuel tol Toltal Delbt 

5) Toltal Asselts Turnolvelr = Salels / Toltal Asselts  

Kellima rasiol inilah yang akan dipelrgunakan dalam melnganalisis lapo lran keluangan 

selbuah pelrusahaan untuk ke lmudian melndeltelksi telrjadinya ke lbangkrutan pada 

pelrusahaan telrselbut.  

Uraian masing-masing variabell telrselbut adalah se lbagai belrikut: 

1. Nelt Wolrking Capital to l Toltal Asselt melrupakan Rasiol yang melnunjukkan 

kelmampuan untuk melnghasilkan mo ldal ke lrja belrsih dari ke lselluruhan toltal 

aktiva yang dimilikinya. Rasio l ini dihitung de lngan melmbagi mo ldal kelrja 

belrsih delngan toltal asselt. Moldal kelrja belrsih dipelrollelh delngan cara asselt lancar 

dikurangi delngan kelwajiban lancar. Moldal kelrja belrsih yang nelgatif 

kelmungkinan belsar akan melnghadapi masalah dalam melnutupi kelwajiban 

telrselbut. Selbaliknya, pelrusahaan delngan moldal kelrja belrsih yang belrnilai 

polsitif jarang selkali melnghadapi kelsulitan dalam mellunasi kelwajibannya. 
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2. Reltaineld Elarnigs tol Toltal Asseltmelrupakan Rasiol yang melngukur keluntungan 

kumulatif telrhadap umur pelrusahaan yang melnunjukkan kelkuatan pelndapatan. 

Rasiol ini melnunjukkan kelmampuan pelrusahaan untuk melnghasilkan laba 

ditahan dari toltal aasselt pelrusahaan. Laba ditahan me lrupakan laba yang tidak 

dibagikan kelpada para pelmelgang saham. Delngan kata lain, laba ditahan 

melnunjukkan belrapa banyak pelndapatan pelrusahaan yang tidak dibayarkan 

dalam belntuk divideln kelpada para pelmelgang saham. 

3. Elaning Belfolrel Intelrelst and Tax tol Toltal Asselt melrupakan Rasiol yang 

emelnunjukkan kelmampuan pelrusahaan untuk melnghasilkan laba dari asse lt 

pelrusahaan, selbellum pelmbayaran bunga dan pajak.  

4. Markelt Valuel olf Elquity tol Bololk Valuel olf Delbt melrupakan Rasiol yang 

melnunjukkan kelmampuan pelrusahaan untuk melmelnuhi kelwajiban-kelwajiban 

dari nilai pasar moldal selndiri (saham biasa). Nilai pasar elkuitas selndiri 

dipelrollelh delngan melngalikan jumlah lelmbar saham biasa yang belreldar delngan 

harga pasar pelr lelmbar saham biasa. Nilai buku hutang dipelrollelh delngan 

melnjumlahkan kelwajiban lancar delngan kelwajiban jangka panjang. 

5. Salels tol Toltal Asselt melrupakan Rasiol yang melnunjukkan apakah pelrusahaan 

melnghasilkan vollumel bisnis yang cukup dibandingkan invelstasi dalam toltal 

asseltnya. Rasiol ini melncelrminkan elfelsielnsi manajelmeln dalam melnggunakan 

kelselluruhan aktiva pelrusahaan untuk melnghasilkan pelnjualan dan laba. 

Pelrusahaan delngan katelgo lri zolna aman me lmiliki risikol kelbangkrutan yang 

sangat relndah dan dapat dikatakan pe lrusahaan delngan kolndisi keluangan yang so llid 
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atau selhat. Pada zo lna distrelss, pelrusahaan se ldang melngalami ke lsulitan keluangan 

dan belsar kelmungkinan akan bangkrut. 

2.1.7 Rasio Profitabilitas 

a. Pengertian Profitabilitas 

Menurut Harahap, (2016) rasio profitabilitas merupakan rasio yang 

menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua 

kemampuan, sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah 

karyawan, jumlah cabang, dan sebagainya. 

Menurut Hery, (2016) profitabilitas merupakan rasio yang menggambarkan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba melalui semua kemampuan dan 

sumber daya yang dimiliki, yaitu yang berasal dari kegiatan penjualan, penggunaan 

aset, maupun penggunan modal. 

Menurut Kasmir, (2018) rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan 

untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntngan. Rasio ini juga 

memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini 

ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. 

Penggunaan rasio profitabilitas dapat dilakukan dengan menggunakan 

perbandingan antara berbagai komponen yang ada di laporan keuangan, terutama 

laporan posisi keuangan dan laporan laba rugi. 

Berdasarkan dari uraian diatas dapat disimpulkan bahwa rasio profitabilitas  

diartikn sebagai rasio yang mengukur keefektivitasan serta kemampuan manajemen 

suatu perusahaan dalam memperoleh keuntungan yang maksimal. 
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b. Tujuan dan Manfaat Rasio Profitabilitas. 

Menurut Kasmir (2018:197) tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi 

perusahaan maupun bagi pihak eksternal perusahaan, yaitu: 

1. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam satu 

periode tertentu; 

2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun 

sekarang; 

3. Untuk menilai perkembangan dari laba waktu ke waktu; 

4. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri; 

5. Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang digunakan baik 

modal pijaman maupun modal sendiri; 

6. Untuk mengukur produktivtas dari seluruh dana perusahaan yang digunakan 

baik modal sendiri; 

7. Dan tujuan lainnya. 

Sementara itu, Kasmir (2018;198) menyampaikan ada beebrapa manfaat yang 

diperoleh dengan menggunakan rasio profitabilitas, antara lain: 

1. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perushaan dalam satu periode; 

2. Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun sekarang; 

3. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu; 

4. Mengetahui besarna laba bersih sebuah pajak dengan modal sendiri; 

5. Mengetahui produktivitas seluruh dana perusahaan yang digunakan baik moda 

pinjaman maupun modal sendiri; 

6. Manfaat lainnya. 
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c. Jenis-jenis Indikator Pengaruh Rasio Profitabilitas  

Jenis-jenis rasio profitabilitas yang dapat digunakan sebagai indiator dalam 

analisis rasio keuangan perusahaan, antara lain: 

1. Net Profit Margin (NPM) 

Net profit margin (NPM) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

margin laba atas penjualan, yang menggambarkan penghasilan bersih perusahaan 

berdasarkan total penjualan (Fahmi, 2021:141). Berikut rumus untuk mencari net 

profit margin: 

𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛
 

2. Return On Asset (ROA) 

Return on asset (ROA) merupakan rasio yang menunjukkan hasil atas jumlah 

asset yang digunakan dalam perusahaan (Kasmir, 2018:201). Berikut rumus untuk 

mencari return on asset: 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

3. Return On Equity (ROE) 

Return on equity (ROE) atau rentabilitas modal sendiri merupakan rasio yang 

digunakan untuk mengukur laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri (Kasmir, 

2018:204). Berikut rumus untuk mencari return on equity: 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
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2.1.8 Rasio Laverage 

a. Pengertian Rasio Laverage 

Rasio laverage merupakan kemampuan perusahaan dalam mengukur seberapa 

besar aktiva perusahaan yang dibiayai dengan utang. Aau dapat diartikan sebagai 

kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh kewajiban yang ditanggung oleh 

perusahaan baik jangka pendek maupun jangka pajang (Kasmir, 2018:151). 

Menurut (Harahap, 2016) rasio laverage menggambarkan hubungan antara 

hutang perusahaan terhadap modal maupun aset. Yang dapat diartikan rasio yang 

dapat melihat seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh hutang atau pihak luar dengan 

kemampuan perusahaan yang digambarkan oleh modal (equity). 

Menurt Fahmi, (2020) rasio laverage meupakan rasio yang mengukur seberapa 

besar perusahaan dibiyai oleh hutang. Karena jika penggunaan hutang yang terlau 

tinggi akan membahayakan perusahaan karena perusahaan akan masuk dalam 

kategori extreme likuiditas. 

Berdasarkan uraian diatas dapat disimpulkan bahwa rasio laverage merupakan 

rasio yang digunakan untuk mengkur kemampuan perusahaan untuk melunasi 

kewajiban jangka panjangnya dengan menggunakan aset jangka anjang perusahaan. 

b. Tujuan dan Manfaat Rasio Laverage  

Menurut Kasmir (2018:153) untuk memilih menggunakan modal sendiri atau 

modal pinjaman harus memperhitungkan beberapa hal agar memberikan banyak 

manfaat bagi perusahaan guna menghadapi segala kemungkinan yang akan terjadi. 

Berikut adalah beberapa tujuan perusahaan dengan menggunakan rasio laverage, 

yaitu: 
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1. Untuk mengetahui posisi perusahaan terhadap kewajiban kepada pihak lainnya 

(kreditur); 

2. Untuk menilai kemampuan perusahaan terhadap kewajiban yang bersifat etap 

(seperti angsuran pinjaman termasuk bunga); 

3. Untuk menilai keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva tetap dengan 

modal; 

4. Untuk menilai seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang; 

5. Untuk menilai seberapa besar pengaruh hutang perusahaan terhadap 

pengelolaan aktiva; 

6. Untuk menilai atau mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal sendiri 

yang dijadikan jaminan hutang jangka panjang; 

7. Tujuan lainnya. 

c. Jenis-jenis Rasio Laverage  

Beberapa jenis rasio laverage, antara lain: 

1. Debt To Asset Ratio (DAR) 

Debt to asset ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

pebandingan antara total hutang dengan total aktiva. Dengan kata lain, rasio ini 

mengukur seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang (Kasmir, 

2018:156). Berikur rumus untuk mencari debt to asset ratio: 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑇𝑜 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

2. Debt To Equity Ratio (DER) 

Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai hutang 

dengan ekuitas (Kasmir: 2018:157). Dengan kata lain rasio ini digunakan untuk 
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mengetahui seberapa besar rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan huang. 

Berikut rumus untuk mencari deb to equitu ratio: 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑇𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

3. Long Termn Debt To Equity Ratio (LTDtER) 

LTDtER merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa banyak 

jumlah modal sendiri yang dijadikan sebagai jamian hutang jangka panjang 

(Kasmir, 2018:159). Berikut rumus untuk mencari long term debt to equity ratio: 

𝐿𝑜𝑛𝑔 𝑇𝑒𝑟𝑚 𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑇𝑜 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐿𝑜𝑛𝑔 𝑇𝑒𝑟𝑚 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 (𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦)
 

4. Time Interest Earned 

Rasio ini merupakan rasio yang digunakan untuk menilai kemampuan 

perusahaan untuk membayar bunga dengan membandingkan lab sebelum pajak dan 

biaya bunga yang dikeluarkan (Kasmir, 2018: 160). Berikut rumus untuk mencari 

time interest earned: 

𝑇𝑖𝑚𝑒 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡 𝐸𝑎𝑟𝑛𝑒𝑑 =
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝐵𝑖𝑎𝑦𝑎 𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎 (𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡)
 

5. Fix Charge Coverage (FCC) 

Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar 

biaya tetap yang merupakan biaya bunga ditambah kewjian sewa tahunan atau 

jangka panjang (Kasmir, 2018:162). Berikut Rumus untuk mencari fix change 

coverage: 

𝐹𝑖𝑥 𝐶ℎ𝑎𝑛𝑔𝑒 𝐶𝑜𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 =
𝐸𝐵𝑇 + 𝐵𝑖𝑎𝑦𝑎 𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎 + 𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛 𝑆𝑒𝑤𝑎 (𝐿𝑒𝑎𝑠𝑒)

𝐵𝑖𝑎𝑦𝑎 𝐵𝑢𝑛𝑔𝑎 + 𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛 𝑆𝑒𝑤𝑎 (𝐿𝑒𝑎𝑠𝑒)
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2.1.9 Rasio Likuiditas 

a. Penegrtian Rasio Likuiditas 

Menurut Hery (2016:149) rasio likuiditas didefinisikan sebagai rasio yang 

menunjukkan kapabilitas perusahaan dalam menutupi kewajiban jangka 

pendeknya. Rasio ini juga dikenal sebagai rasio yang dapat digunakan untuk 

mengukur sampai seberapa jauh kemampuan perusahaan dalam melunasi 

kewajiban jangka pendeknya yang akan jatuh tempo. 

Menurut Fahmi (2020:125) rasio likuiditas merupakan kemampuan suatu 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu. 

Pendapat tersebut sejalan dengan pernyataan Kasmir (2018:130) yang menyatakan 

bahwa rasio likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. 

Berdasarkan dari uraian diatas dapat diartikan bahwa rasio likuiditas merupakan 

rasio yang digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam melunasi 

hutang jangka pendeknya pada saat ditagih. 

b. Tujuan dan Manfaar Rasio Likuiditas 

Menurut Kasmir (2018:132) perhitungan rasio likuditas tidak hanya berguna 

bagi perusahaan dan manajemen perusahaan, namun pihak eksternal perusahaan 

seperti pihak ivestor, kreditor dan supplier perusahaan juga memerlukannya. Dalam 

praktiknya terdapat banyak manfaat dan tujuan analisis rasio likuditas, diantaranya 

yaitu: 

1. Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban atau hutang 

yang segera jatuh tempo pada saat ditagih. 
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2. Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendek 

dengan aktiva lancar secara keseluruhan. 

3. Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendek 

dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan sediaan atau piutang. 

4. Untuk mengukur atau membandingkan antara jumlah sediaan yang ada dengan 

modal kerja perusahaan. 

5. Untuk mengukur mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk 

membayar hutang. 

6. Sebagai alat perencanaan kedepan, terutama yang berkaitan dengan 

perencanaan kas dan hutang. 

7. Dan manfaat lainnya 

c. Jenis-jenis Rasio Likuiditas  

Terdapat beberapa jenis rasio likuiditas, antara lain: 

1. Rasio Lancar (Current Ratio) 

Rasio lancar merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

membayar kewajiban jangka pendek atau hutang yang segera jatuh tempo pada saat 

ditagih secara keseluruhan. Singkatnya rasio ini mengukur seberapa banyak aktiva 

lancar yang tersedia untuk menutupi hutang jangka pendek pada saat jatuh tempo 

(Susanto Salim, 2020). Berikut rumus untuk mencari rasio lancar: 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

 

2. Rasio Cepat (Quick Ratio) 
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Rasio cepat merupakan rasio yang menujukkan kemampuan perusahaan dalam 

memenuh atau membayar kewajiban dengan aktiva lancar tanpa 

memeperhitungkan nilai persediaannya (Susanto Salim, 2020). Berikut rumus 

untuk mencari rasio cepat: 

𝑄𝑢𝑖𝑐𝑘 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 − 𝑃𝑒𝑟𝑠𝑒𝑑𝑖𝑎𝑎𝑛

𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

3. Rasio Kas (Cash Ratio) 

Rasio kas merupakan alat yang digunakan untuk mengukur seberapa besar uang 

kas yang tersedia untuk membayar hutang (Susanto Salim, 2020). Berikut rumus 

untuk mencari rasio kas: 

𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐾𝑎𝑠 (𝐶𝑎𝑠ℎ) + 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑆𝑒𝑡𝑎𝑟𝑎 𝐾𝑎𝑠(𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑣𝑎𝑙𝑒𝑛𝑡)

𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 (𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠)
 

4. Rasio Perputaran Kas (Cash Turnover) 

Rasio perputaran kas ini biasanya digunakan untuk mengukur tingkat 

ketersediaan kas untuk membayar tagihan (hutang) dan biaya-biaya yang berkaitan 

dengan penjualan (Susanto Salim, 2020). Berikut rumus untuk mencari rasio 

perputaran kas: 

𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑇𝑢𝑟𝑛𝑜𝑣𝑒𝑟 =
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝐾𝑒𝑟𝑗𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
 

5. Inventory To Net Working Capital 

Inventory to net working capital merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur atau membandingkan jumlah persediaan yang ada dengan modal kerja 

perusahaan yang didapat dengan mengurangi aktiva lancar dan hutang lancar 

(Susanto Salim, 2020). Berikut rumus untuk mencari inventory to net working 

capital: 
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𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑜𝑟𝑦 𝑇𝑜 𝑁𝑒𝑡 𝑊𝑜𝑟𝑘𝑖𝑛𝑔 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 =
𝑃𝑒𝑟𝑠𝑒𝑑𝑖𝑎𝑎𝑛

𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 − 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

2.2 Penelitian Terdahulu 

Di dalam pelnulisan pelnellitian ini adalah didasarkan pada hasil pe lnellitian yang 

tellah dilakukan se lbellumnya yang dianggap me lndukung kajian telolri di dalam 

pelnellitian yang telngah dilakukan. Belrikut ini adalah hasil-hasil : 

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 

No 
Nama dan 

Tahun 
Judul Penelitian Hasil 

1 Andriyani R, 

Ratna Wijayanti 

Daniar Paramita, 

Muchamad 

Taufiq (2018) 

Analisis Rasio 

Likuiditas, 

Profitabilitas, dan 

Solvabilitas Untuk 

Memprediksi 

Financial Distress 

Pada Perusahaan 

Manufaktur di BEI. 

Hasil penelitian menyatakan 

bahwa Profitabilitas yang 

diukur menggunkn ROA 

berpengaruh terhadap financial 

distress. Sedangkan rasio 

likuiditas yang diukur dengan 

CR dan solbabilitas ang diukur 

dengan Dan tidak berpengaruh 

terhadap financial distress. 

2 Carolina, 

Verani, 

Marpaung, 

Elyzabeth 

Indrawati, 

Prtama (2018) 

Analisis Rasio 

Keuangan untuk 

Memprediksi Kondisi 

Financial Distress 

(Studi Empiris pada 

Perusahaan 

Manufaktur yang 

Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

Periode 2014-2015) 

Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa hanya profitabilitas 

likuiditas, laverage, dan arus 

kas operasi tidak dapat 

digunakan sebagai prediktor 

financial distress. 

3 Sudaryanti & 

Dinar (2019) 

Analisis Prediksi 

Kondisi Financial 

Distress 

Menggunakan Rasio 

Likuiditas, 

Profitabilitas, 

Financial Leverage 

Dan Arus Kas. 

Hasil penelitin yang menyatakn 

bahwa variabel likuiditas, 

finncial leverage dan arus kas 

tidak memiliki pengaruh 

signifikan pada kondisi 

financial distress. Sedangkan 

variabel profitabilitas 

berpengaruh terhadap financial 

distress perusahaan. 
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No 
Nama dan 

Tahun 
Judul Penelitian Hasil 

4 Mahaningrum & 

Merkusiwati, 

(2020) 

Pengaruh Rasio 

Keuangan pada 

Financial Distress 

Hasil penelitian, dinyatakan 

bahwa rasio likuiditas tidak 

berpengaruh pada financial 

distress, rasio laverage 

berpengaruh positif pada 

financial distress, rasio 

provitabilitas berpengaruh 

negatif pada financial distressi 

dan rasio pertumbungan tidak 

berpengaruh. 

5 Hafsari & 

Setiawanta, 

(2021) 

Analisis Financial 

Distress Dengan 

Pendekatan Altman 

Pada Awal Covid-19 

Di Indonesi (Studi 

Empritis Perusahaan 

Transpotasi Dan 

Logistik Periode 

2019) 

Hasil penelitian bahwa 

profitabilitas yang diukur 

dengan  Return On Asset 

(ROA) berpengaruh terhadap 

financial distress, sedangkan 

profitabilitas yang diukur 

dengan Return On Equity 

(ROE) tidak berpengaruh 

dengan financial distress. Rasio 

likuiditas yang diukur dengan 

Current Ratio (CR) 

menunjukkan bahwa hasilnya 

berpengaruh dengan financial 

distress perusahaan, sedangkan 

rasio levearge yang diukur 

dengan Debt To Asset Ratio 

(DAR) tidak berpengaruh 

terhadap financial distress 

perusahaan. 

6 Abdul Rosid, 

(2022) 

Pengaruh Likuidutas, 

Leverage, 

Profitabilitas Dan 

Growth Terhadap 

Financial Distress. 

1. Rasio likuiditas dan 

profitabilitas berpengaruh 

positif dan signifikan 

terhadap financial distress  

2. Rasio leverage memiliki 

pengaruh negaif signifikan 

terhadap financial distress 

3. Rasio pertumbuhan yang 

diukur dengn sales growth 

tidak memiliki pengaruh 

positif signifikan terhadap 

financial distress. 

Sumber: Penelitian Terdahulu 
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2.3 Kerangka Penelitian 

2.3.1 Kerangka Pemikiran 

Kerangka penelitian adalah logika teoritiknya yang masih perlu dibuktikan 

kebenarannya, serta didukung oleh teori-teori yang relevan dan penelitian terdahulu 

yang berkaitan dengan permasalahan yang diangkat (Firdaus & Zamzam,2018:76). 

Dalam bukunya Sugiyono (2017:60) menjelaskan bahwa kerangka pemikiran 

merupakan model konseptual tentang bagai mana teori berhubungan dengan 

berbagai faktor yang diidentifikasi sebagai masalah penting. Kerangka berpikir 

berfungsi untuk menjadi landasan untuk penelitian didasarkan pada fakta, observasi 

dan tinjauan literatur dan dikembangkan untuk mengatasi suatu masalah dengan 

menggambarkan informasi dan studi literatur yang saling berhubungan. 

Menurut Plat dan Plat (Fahmi, 2020) mendefinisikan financial distress 

sebagai tahap penurunan kondisi keuangan yang terjadi sebelum terjadinya 

kebangkrutan dan likuidasi. Perusahaan yang mengalami laba bersih negatif selama 

beberapa tahun dianggap sebagai perusahaan yang mengalami kesilitan keuangan. 

Pengukuran financial distess menggunakan skala nominal. Financial distress dapat 

dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti Profitabilitas (ROA), Laverage (DER) 

dan Likuiditas (CR). Dalam penelitian ini konsep kerangka penelitian digunakan 

untuk mengetahui hubungan antara variabel independen yaitu Profitabilitas 

(ROA), Laverage (DER) dan Likuiditas (CR) dengan varabel dependennya yaitu 

financial distress. 
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Berikut kerangka pemikiran yang dapat digmbarkan dalam penelitian ini: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 

 

Grand Theory 

Signaling Theory 
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Terdahulu 
1. Analisis Rasio Likuiditas, Profitabilitas, dan 

Solvabilitas Untuk Memprediksi Financial 

Distress Pada Perusahaan Manufaktur di BEI. 

2. Analisis Rasio Keuangan untuk Memprediksi 

Kondisi Financial Distress (Studi Empiris pada 

Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia Periode 2014-2015) 

3. Analisis Prediksi Kondisi Financial Distress 

Menggunakan Rasio Likuiditas, Profitabilitas, 

Financial Leverage Dan Arus Kas. 

4. Pengaruh Rasio Keuangan pada Financial 

Distress 

5. Analisis Financial Distress Dengan Pendekatan 

Altman Pada Awal Covid-19 Di Indonesi (Studi 

Empritis Perusahaan Transpotasi Dan Logistik 

Periode 2019) 

6. Pengaruh Likuidutas, Leverage, Profitabilitas 

Dan Growth Terhadap Financial Distress. 

 

Profitabilitas 

Laverage 

Likuiditas 

Financial Distress 

Hipotesis 

Hasil Penelitian 
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2.3.2 Kerangka Konseptual 

Kerangka penelitian yang digunakan adalah kerangka konseptual yang 

menggambarkan bagaimana hubungan antar variabel yang diteliti. Kerangka 

konseptual memuat hubungan antara variabeli dependen yang diselidiki dengan 

variabel independen diuraikan yang disusun berdasarkan kerangka teori atau 

tinjauan teori penelitian. Dalam penelitian ini kerangka konseptual ditunjukkan 

dengan pengaruh profitabilitas, laverage dan likuiditas terhadap financial distress. 

Sehingga dapat di tarik kesimpulan, bahwa dari uraian diatas maka dapat 

digambarkan hubungan antar variabel dalam kerangka konseptual sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.2 Kerangka Konseptual 

Sumber: Hasil Olah Data,2024 

2.4 Hipotesis 

2.4.1 Pengaruh  Profitabilitas terhadap Financial Distress 

Rasio profitabilias digunakan oleh perusahaan untuk mengukur seberapa 

efektif manajemen perusahaan dalam memperoleh laba yang maksimal (Thio Lie 

Sha, 2022).  Semakin baik rasio profitabilitas maka semakin menggambarkan 

tingginya perolehan keuangan perusahaan Fahmi, (2020). Perolehan laba yang 

Profitabilitas 

Laverage 

Likuiditas 

Financial Distress 
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besar menunjukkan bahwa pengembalian investasi dasi asset perusahaan sangat 

baik dan besar kemungkinan perusahaan terhindar dari kondisi financial distress. 

Indikator yang digunakan dalam penelitian ini adalah Return On Asset (ROA) yang 

dapat dimanfaatkan untuk menghitung seberapa besar tingkat laba yang dihasilkan 

perusahaan dari setiap modal yang terditi dari total aset. 

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Diyanto (2020) dan Andriyan et al., 

(2018) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress. 

Semakin tinggi rasio profitabiltas maka perusahaan semakin terhindar dari 

financial distress. Namun, semakin rendah tingkat profitabilitas suatu perusahaan 

menandakan bahwa perusahaan dalam menghasilkan laba akan berpengaruh pada 

penurunan pendapatan bagi perusahaan sehingga risiko untuk mengalami financial 

distress semakin tinggi. Berdasarkan uraian tersebut maka hipotesis yang dapat 

dirumuskan adalah sebagai berikut: 

H1: Profitabilitas  berpengaruh terhadap financial distress. 

2.4.2 Pengaruh Laverage terhadap Financial Distress  

Keterlambatan pembyaran bunga dan pokok pinjaman yang tidak sesuai 

dengan skedul hutang obligasi juga merupakan hal yang sering terjadi bagi 

perusahaan dalam kesulitan keuangan. Penundaan pembayaran dividend dan 

pembayaran bunga dan pokok pinjaman obligasi memiliki implikasi negative bagi 

perusahaan. Dalam hal ini perusahaab akan semakin memiliki rasio laverage yang 

tinggi dan lebih cenderung gagal dalam pembayaran selama laba yang diperoeh 

rendah Ercolano, (1969). Penelitian ini mengukur tingkat probabilitas perusahan 
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dalam membiayai aktivitas perusahaannya dengan menggunakan debt to equity 

(DER). 

Rasio laverage menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

kewajiban baik itu jangka pendek maupun jangka panjang. Analisis terhadap rasio 

ini diperlukan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar hutang 

(jangka pendek dan jangka panjang) apabila pada suatu saat perusahaan dilikuidasi 

atau dibubarkan Sigit, (2008). Penelitian yang dilakukan oleh Yuanita (2010) 

menunjukkan bahwa rasio laverage, yaitu rasio hutang lancar terhadap total aset 

(CL/TA) juga memiliki pengaruh positif dan signifkan terhadap kondisi finncial 

distress perusahaan. Berdasarkan uraian tersebut maka hipotesis yang dapat 

dirumuskan adalah sebagai berikut: 

H2: laverage berpengaruh terhadap financial distess 

2.4.3 Pengaruh Likuiditas terhadap Financial Distress  

Rasio likuiditas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya secara 

tepat waktu Fahmi, (2020). Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi 

mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut mempunyai sejumlah asset lancar 

yang mampu untuk memenuhi hutang jangka pendeknya. Oleh karena itu, semakin 

likuid perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan tersebut mampu membayar 

kewajiban yang akan jatuh tempo dan semakin kecil kemungkinan perusahaan 

mengalami financial distress. Dalam penelitian ini pengukuran kapabilitas 

perusahaan dalam melunasi kewajiban yang akan jatuh tempo menggunakan rasio 

lancar atau current ratio (CR). 
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Dalam penelitian yang dilakukan oleh Rosid (2022) dan Rochendi & 

Nuryaman (2022) menyatakan bahwa rasio likuiditas berpengaruh terhadap 

financial distress. Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas tinggi cenderung 

memiliki cukup asset yang dapat digunakan untuk membayar hutang jangka pendek 

dan mengatasi kesulitan keuangan perusahaannya, begitupun sebaliknya. Apabila 

tingkat likuiditas rendah maka kemapuan perusahaan dalam melunasi kewajiban 

jangka pendeknya juga meurun karena aktiva lancar yang dimiliki oleh perusahaaan 

mengalami kesulitan keuangan. Berdasarkan uraian diatas maka hipotesis yang 

dapat dirumuskan adalah sebagai berikut: 

H3: Likiditas berpengaruh terhadap financial distress.   

 

 


