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ABSTRAK 
 

 

Penelitian ini menginvestigasi pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan leverage 

terhadap financial distress dengan ukuran perusahaan sebagai variabel pemoderasi 

pada sektor infrastruktur, utilitas, dan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) pada tahun 2019 sampai dengan tahun 2023. Menggunakan 

pendekatan kuantitatif dengan data sekunder dari laporan keuangan yang telah 

diaudit, penelitian ini menganalisis 30 perusahaan yang dipilih melalui purposive 

sampling, menghasilkan 150 observasi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

profitabilitas dan likuiditas secara signifikan dan positif mempengaruhi financial 

distress, sedangkan leverage berpengaruh negatif signifikan. Ukuran perusahaan 

memoderasi hubungan antara likuiditas dan financial distress, menunjukkan bahwa 

perusahaan yang lebih besar dengan manajemen arus kas yang lebih baik dapat 

mengurangi risiko financial distress. Namun, ukuran perusahaan tidak memoderasi 

pengaruh profitabilitas atau leverage. Temuan ini memberikan wawasan tentang 

dinamika keuangan sektor padat modal, menekankan pentingnya manajemen 

keuangan yang efektif untuk memitigasi kesulitan keuangan. Penelitian ini 

berkontribusi pada pemahaman tentang faktor penentu kinerja keuangan dan 

menawarkan rekomendasi praktis untuk meningkatkan strategi keuangan 

perusahaan. 

 

Kata Kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Company Size, Financial Distress 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

 

Ke lme lntrilan Ke luangan me lri llils seljumlah Badan Usaha Milli lk Nelgara 

(BUMN) yang masuk dalam daftar re lntan bangkrut. Daril data iltu di lkeltahui l, selktor 

ane lka ilndustril dan pelrtani lan me lmi lli lkil kilne lrja telrburuk. Dilre lktur Jelnde lral Ke lkayaan 

Ne lgara Ke lme lnke lu I lsa Rachmatarwata me lngatakan, salah satu pelnye lbab banyak 

BUMN ane lka ilndustril dan pe lrtanilan be lrada dil zona me lrah lantaran kurangnya aselt 

lancar pada pe lrusahaan-pe lrusahaan i ltu sellailn i ltu, laba se lbellum bunga dan pajak 

(ElBI lT) yang BUMN ane lka ilndustril dan pelrtani lan kantongi l tildak cukup untuk 

me lnghadapi l telkanan pe lre lkonomi lan. Se lbe llumnya, Me lntelril Ke luangan Sril Mulyanil 

I lndrawatil me lnye lbutkan, ilndi lkasil kilne lrja keluangan yang buruk telrlilhat daril i lndelks 

Altman Z-Scorel. Skor rata-rata BUMN ane lka ilndustril belrada dil le lve ll 0, se lme lntara 

BUMN pe lrtanilan ne lgatilf 0,4. PT Di lrgantara Ilndone lsila (Pe lrselro) me lmi llilki l skor 

ne lgatilf 0,84. PT Pi lndad (Pe lrselro) ada di l lelve ll 1,02. PT I lndustril Ke lre lta Apil (Pe lrselro) 

0,92. PT Barata Ilndone lsi la (Pelrselro) 0,83. PT Krakatau Stele ll (Pelrselro) 0,47.   PT 

Dok dan Kodja Baharil (Pe lrselro) nelgatilf 1,72. PT Dok dan Pe lrkapalan Surabaya 

(Pe lrselro) ne lgatilf 1,23. PT I lndustri l Kapal I lndone lsila (Pe lrse lro) 0,89. PT PAL 

I lndonelsi la (Pe lrselro) nelgatilf 0,1 (Kontan.co.ild, 2019). 

Pe lrusahaan adalah suatu e lntiltas bilsnils yang tildak dapat di lpilsahkan dari l 

ke lgilatan akuntansil dan manaje lri lal se lrta me lmi llilki l tujuan utama untuk me lmpe lrole lh 

26

26
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2 

 

 

 

 

 

 

ke luntungan se lbelsar - belsarnya delmi l ke llangsungan hildup pe lrusahaan. Le lmahnya 

tilngkat pe lrelkonomi lan di l I lndonelsi la dapat me lni lmbulkan suatu silstelmati lka yang 

cukup buruk bagi l pe lrusahaan dilmana pe lrsailngan antar pe lrusahaan tildak bi lsa 

di lhilndaril lagi l, bailk daril se lgil pe lmasaran, kualiltas produk, manajelme ln, pe lmanfaatan 

sumbe lr daya se lcara optilmal bahkan ti lngkat kilne lrja ke luangan yang dapat me lndasari l 

hal telrselbut. 

Ki lne lrja keluangan pe lrusahaan bilasanya dapat di llilhat me llaluil laporan 

ke luangan. Laporan keluangan me lrupakan suatu catatan ilnformasi l pe lrusahaan dalam 

satu pelrilode l akuntansil dan bilasanya me lmuat be lbe lrapa elle lme ln pe lnti lng selpe lrtil 

laporan posilsil ke luangan, laporan laba rugil, laporan pelrubahan e lkuiltas, laporan arus 

kas selrta laporan catatan ke luangan lailnnya yang bilasanya be lrmanfaat selbagai l 

pe lnye ldila suatu ilnformasi l yang belrkai ltan delngan posilsi l ke luangan,  

Di l Ilndone lsi la banyak pelrusahaan yang me lngalami l ke lbangkrutan dil dalam 

pe lrsailngan yang ada, bahkan pelrusahaan telrse lbut dapat di lkatelgorilkan selbagail 

pe lrusahaan raksasa pada bi ldangnya masi lng masilng, se lpe lrtil PT Sari lwangi l, PT 

Nyonya Me lne lelr, dan PT Me ltro Batavila (Batavi la Ai lr) yang di lse lbabkan 

ke ltildakmampuan pe lrusahaan telrselbut telrhadap pe lmbayaran ke lwajilbannya yailtu 

be lrupa hutang yang cukup be lsar (Tri lbunnelws, 2018) 

Me lnurut Nugroho (2021),  Filnanci lal di lstrelss telrjadi l kelti lka pelrusahaan tildak 

dapat me lme lnuhi l kelwaji lban fi lnansilalnya telpat waktu, selhi lngga belri lsilko me lngalami l 

ke lbangkrutan. Nugroho me lnyatakan bahwa filnancilal dilstre lss selrilng di lselbabkan 

olelh manaje lme ln yang buruk dalam me lnge llola ke luangan pelrusahaan. Lelbi lh lanjut, 

daril kelrugi lan yang telrjadil akan me lngakilbatkan delfi lsi le lnsil modal di lkarelnakan 

7
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pe lnurunan ni llail saldo laba yang telrpakail untuk me llakukan pe lmbayaran di lvilde ln, 

se lhilngga total elkuiltas selcara kelse lluruhan pun akan me lngalami l de lfi lsi le lnsi l. Kondilsil 

telrse lbut me lngi lndilkasilkan suatu pelrusahaan seldang me lngalami l ke lsuliltan keluangan 

(fi lnancilal dilstrelss) yang pada akhilrnya jilka pe lrusahaan tildak mampu ke lluar daril 

kondi lsil telrselbut dil atas, maka pe lrusahaan telrselbut akan me lngalami l ke lpailli ltan. 

Me lnurut Sillanno dkk (2021) suatu pelrusahaan yang di lkatelgorilkan 

me lngalami l filnancilal di lstrelss adalah ji lka pe lrusahaan telrse lbut me lngalami l laba 

ope lrasil nelgatilf se llama dua tahun belrturut-turut. Pe lrusahaan yang me lngalami l laba 

ope lrasil nelgatilf se llama lelbilh daril seltahun me lnunjukkan tellah telrjadil tahap 

pe lnurunan kondi lsil ke luangan suatu pe lrusahaan. Jilka tildak ada tilndakan pe lrbailkan 

yang di llakukan manaje lme ln pe lrusahaan maka pe lrusahaan dapat me lngalami l 

ke lbangkrutan. Dapat dilsilmpulkan bahwa filnancilal di lstrelss se lcara umum dapat 

telrjadil karelna adanya dilsi lntelgrasi l silstelm ke luangan yang dilte lrapkan suatu 

pe lrusahaan se lhilngga pe lmanfaatan atas kilne lrja keluangan tildak opti lmal dan 

me lni lmbulkan ke lkacauan si lstelm ke luangan yang me lmpe lngaruhil tilngkat e lfi lsile lnsil 

atas laba yang di ldapatkan selhi lngga me lni lmbulkan laba opelrasil yang nelgatilf dan 

telrjadil se llama dua tahun be lrturut-turut selrta me lni lmbulkan kelbangkrutan, 

Di lkarelnakan i lngiln me lnge ltahuil selcara me lndalam me lnge lnail be lbe lrapa kasus 

filnancilal dilstrelss yang telrjadil dil dalam pe lrusahaan ilnfrastruktur, uti lliltas, dan 

transportasil yang telrdaftar dil Bursa Elfe lk I lndone lsila (BElI l). 

Faktor yang me lmpe lngaruhi l filnanci lal dilstrelss yailtu Profiltabilli ltas. Melnurut 

Nurantil dkk (2022), profi ltabilliltas adalah rasilo yang me lngukur se lbelrapa be lsar 

e lfe lktilvi ltas manaje lme ln atau elkse lkutilf pe lrusahaan yang di lbuktilkan de lngan 
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ke lmampuan me lnci lptakan keluntungan. Profiltabilliltas me lrupakan rasilo yang 

me lngukur ke lmampuan pelrusahaan me lnghasi llkan laba be lrsilh pada tilngkat 

pe lnjualan, aselt dan modal saham telrtelntu. De lngan adanya elfe lktilvi ltas dari l 

manaje lme ln dan e lkse lkutilf pe lrusahaan yang di ldasarkan pada tilngkat pe lnjualan, aselt 

dan modal saham te lrtelntu, maka pe lrusahaan dapat me lngopti lmali lsasil ke luntungan 

pe lrusahaan. Ke luntungan pe lrusahaan dapat me lnjadi l selbuah pondasil yang kuat untuk 

dapat me lmpe lrkelcill tilngkat filnancilal dilstrelss, se lhilngga kelbangkrutan pun dapat 

di lhilndarkan. Hasi ll pe lnelli ltilan Stelpani l & Nugroho (2023), Darussalam e lt al (2023) 

me lnunjukkan bahwa profi ltabilliltas belrpe lngaruh silgni lfi lkan telrhadap filnancilal 

di lstrelss, namun pe lne llilti lan Marfungatun (2017) me lnyatakan bahwa profi ltabilliltas 

tildak be lrpelngaruh telrhadap filnancilal di lstrelss. 

Faktor Ke ldua yang me lmpe lngaruhi l filnancilal di lstrelss adalah lilkuildi ltas. 

Me lnurut Wi ljaya dan Suhe lndah (2023), ke ltildakmampuan pe lrusahaan untuk 

me lme lnuhi l ke lwajilban lancarnya me lrupakan suatu masalah lilkui ldiltas yang elkstrelm, 

masalah i lni l dapat me lngarah pada pe lnjualan i lnvelstasil dan ase lt lailnnya yang 

di lpaksakan, dan bahkan me lngarah pada kelsuliltan i lnsolvabilli ltas dan kelbangkrutan. 

currelnt ratilo adalah salah satu rasi lo keluangan yang cukup selrilng dilgunakan. 

Ti lngkat curre lnt ratilo bi lasanya diltelntukan de lngan cara me lmbandi lngkan antara total 

currelnt aselts delngan total currelnt lilabi lliltile ls. Dalam pe lngukuran currelnt ratilo tildak 

dapat dillakukan pelngukuran selcara mutlak atau nillail yang dapat dilpelrtahankan olelh 

suatu unilt usaha dan iltu selmua juga telrgantung pada skala bilsnils dan jelni ls 

pe lrusahaan yang ada. Currelnt ratilo dapat dilkatakan bailk apabi lla me lme lnuhi l standar 

ni llail 2,00 atau lelbi lh dalam pe ldoman umum yang ada. Hasi ll pelne lliltilan Ste lphanile l 
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(2020) me lnunjukkan bahwa li lkuildi ltas be lrpelngaruh silgni lfi lkan telrhadap fi lnancilal 

di lstrelss, namun pe lne lliltilan Aryadil (2018), Darussalam e lt al (2023) me lnunjukkkan 

bahwa lilkui ldi ltas tildak be lrpelngaruh te lrhadap filnancilal dilstrelss. 

Faktor yang juga sangat belrpelngaruh telrhadap filnancilal di lstrelss adalah 

Le lve lragel. Me lnurut Sillanno dkk (2021) Lelve lrage l me lne lkankan pada pelran pelntilng 

pe lndanaan utang bagil pe lrusahaan de lngan me lnunjukkan pe lrselntase l aktilva 

pe lrusahaan yang dildukung olelh pe lndanaan utang. Se lmaki ln be lsar jumlah utang 

maka se lmaki ln belsar potelnsi l pelrusahaan me lngalami l ke lsuliltan keluangan dan 

ke lbangkrutan dan i lndilkasil ke lbangkrutan bilasanya dapat dilawalil de lngan te lrjadilnya 

pe lrilstilwa gagal bayar, hal ilnil me lnye lbabkan jumlah hutang yang selmaki ln belsar, 

se lhilngga tilngkat probabi lliltas telrjadilnya filnancilal dilstrelss akan selmaki ln tilnggil. 

Le lve lragel yang sangat tilnggi l akan me lnye lbabkan rasilo Le lvelrage l yang juga sangat 

tilnggi l selhilngga dapat me lmbuat pe lrusahaan te lrbelbanil pada saat hutang tellah 

me lngalami l masa jatuh telmpo, olelh karelna hal telrselbut pelrusahaan wajilb 

me lnge ltahui l dan me lne ltapkan standar tilngkat Le lve lragel yang bai lk agar dapat 

me llunasi l hutangnya selcara optilmal de lmi l ke llangsungan hildup pe lrusahaan. Namun 

se lbalilknya, jilka pelrusahaan tildak dapat me lmbuat standarilsasil telrhadap tilngkat 

Le lve lragel yang ada i ltu akan me lmbuat pe lrusahaan sangat telrbe lbani l dalam 

me lnjalankan aktilviltas ope lrasil pelrusahaan telrse lbut, bahkan dapat belrakilbat fatal dan 

me lngalami l ke lbangkrutan. Hasi ll pe lne lliltilan Andaril e lt al (2023) me lnunjukkan bahwa 

lelve lragel be lrpe lngaruh nelgatilf si lgnilfi lkan telrhadap filnancilal di lstrelss, pelne lliltilan Di lnil 

& Murtilni l (2023) me lnunjukkan bahwa le lvelrage l be lrpelngaruh posi ltilf si lgni lfi lkan 
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telrhadap filnancilal di lstrelss, namun pe lne lliltilan Stelphanile l (2020) dan Aryadi l (2018) 

me lnunjukkkan bahwa lelve lragel tildak be lrpelngaruh telrhadap filnancilal dilstre lss. 

Dalam Pe lne lli ltilan ilnil me lnggunakan varilabe ll pelmode lrasil ukuran pe lrusahaan. 

Ukuran pe lrusahaan yang te lrcelrmi ln pada kilne lrja pe lrusahaan me lrupakan salah satu 

ukuran untuk me lni llail suatu pelrusahaan. Be lsar kelcillnya suatu pe lrusahaan bi lasanya 

di lukur belrdasarkan total pelnjualan, rata-rata tilngkat pelnjualan dan total aktilva. 

Se lmaki ln be lsarnya suatu pe lrusahaan, maka di lharapkan pula pelrtumbuhan laba yang 

tilnggi l. Pe lrtumbuhan laba yang ti lnggi l juga akan me lmpe lngaruhi l filnancilal di lstrelss 

dan kelsilnambungan pelrusahaan dalam me lnari lk calon ilnve lstor yang akan di lcurilgail 

se lbagail praktilk modi lfi lkasil laba. Selcara umum, ilnve lstor akan lelbilh pelrcaya pada 

pe lrusahaan be lsar karelna dilanggap mampu untuk telrus me lnilngkatkan kualiltas 

labanya me llaluil selrangkailan upaya pe lnilngkatan ki lnelrja pelrusahaan. 

Pe lne lliltilan telrbaru olelh Chong dan Joung (2020), dalam jurnal "Filrm si lzel 

and profiltabi llilty: A Baye lsilan approach" Te lrlilhat bahwa pe lrusahaan be lsar 

me lmpunyai l skala elkonomi l yang le lbilh be lsar dan ce lndelrung le lbilh me lnguntungkan. 

Se llailn i ltu, pe lrusahaan be lsar selrilngkalil me lmi lli lkil le lbilh banyak sumbe lr daya untuk 

i lnovasil dan i lnvelstasil skala belsar, yang juga me lni lngkatkan profi ltabilliltas. Ukuran 

suatu pelrusahaan pelrlu di lmode lrasi l karelna ukuran pelrusahaan yang be lrbelda 

me lmi lli lki l akse ls yang belrbelda te lrhadap sumbe lr daya dan pe lluang i lnvelstasil, yang 

dapat me lmpe lngaruhil kelmampuannya dalam me lnghasillkan profi ltabilliltas. 

Me lnurut pelne lliltilan olelh De lwi l dan Fachrurrozile l (2021), pelrusahaan belsar 

ce lndelrung me lmi lli lki l li lkui ldiltas yang le lbilh stabill di lbandilngkan pe lrusahaan ke lcill. 

Pe lrusahaan be lsar me lmi lli lkil aksels le lbi lh mudah ke l pasar modal dan dapat me lnge llola 
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lilkui ldiltas de lngan lelbi lh bailk me llalui l dilvelrsilfi lkasil aselt dan lilabi lliltas. Ukuran 

pe lrusahaan dapat me lmode lrasil hubungan antara lilkui ldiltas dan kilne lrja ke luangan, 

karelna pelrusahaan belsar dapat me lnge llola lilkui ldiltas delngan lelbilh bailk dan 

me lngurangi l rilsi lko lilkuildi ltas. 

Dalam pe lne lliltilan telrselbut juga diltelmukan bahwa pe lngaruh lelve lrage l 

telrhadap kilne lrja pelrusahaan belrvarilasil be lrdasarkan ukuran pelrusahaan. Pelrusahaan 

be lsar celndelrung me lmi lli lkil kapasiltas yang lelbi lh be lsar untuk me lnangani l be lban 

hutang dan me lmanfaatkan lelvelrage l untuk pelrtumbuhan. Mode lrasil ole lh ukuran 

pe lrusahaan di lpelrlukan karelna pe lrusahaan be lsar mungki ln lelbi lh mampu 

me lmanfaatkan lelve lragel se lcara elfe lkti lf tanpa me lni lngkatkan rilsi lko keluangan yang 

be lrlelbilhan di lbandilngkan de lngan pelrusahaan kelci ll. 

Pe lne lliltilan olelh Di lrman (2020), me lnunjukkan bahwa pe lrusahaan belsar 

ce lndelrung me lmi lli lki l ri lsi lko filnancilal di lstrelss yang le lbilh re lndah karelna di lve lrsilfi lkasi l 

yang lelbilh bailk dan aksels kel sumbe lr pe lndanaan yang lelbilh luas. Pelrusahaan belsar 

juga celndelrung me lmi lli lki l manaje lme ln rilsilko yang lelbi lh bailk. Ukuran pe lrusahaan 

dapat me lmode lrasil hubungan antara filnanci lal di lstrelss dan kilne lrja pelrusahaan 

karelna pe lrusahaan belsar bilasanya me lmi lli lki l lelbi lh banyak alat dan stratelgi l untuk 

me lnge llola rilsilko fi lnancilal dilstrelss di lbandilngkan de lngan pe lrusahaan kelci ll. Namun 

Me lnurut Pelne lliltilan Purwani lngsilh & Safiltril (2022), Aryadi l (2018) me lnyatakan 

bahwa ukuran Pe lrusahaan tildak belrpe lngaruh telrhadap filnancilal dilstrelss. 

Be lrdasarkan pe lne lliltilan te lrselbut, mode lrasil olelh varilabell ukuran pe lrusahaan 

sangat pelntilng untuk me lmahami l bagailmana profi ltabilliltas, lilkui ldiltas, lelvelrage l, dan 

filnancilal di lstrelss belri lntelraksil de lngan ki lne lrja pe lrusahaan. Pe lrusahaan be lsar 
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me lmi lli lki l kapasiltas dan sumbe lr daya yang belrbe lda yang dapat me lmpe lngaruhi l cara 

me lre lka me lnge llola varilabell-varilabe ll telrselbut, selhilngga pelntilng untuk 

me lmpe lrtilmbangkan elfe lk mode lrasi l ukuran pelrusahaan dalam analilsi ls kilne lrja 

ke luangan. 

Se lktor ilnfrastruktur, utilliltas, dan transportasi l me lrupakan se lktor yang 

pe lrkelmbangannya cukup pe lsat dil I lndone lsila. Me lnurut data yang dilbe lrilkan olelh 

Badan Koordi lnasil Pelnanaman Modal (BKPM) pada selme lste lr I l 2019 me lnunjukkan 

bahwa ilnve lstasil palilng be lsar belrada pada selktor usaha transportasil, gudang dan 

telle lkomuni lkasil yakni l se lbe lsar Rp 71,8 trillilun. Pe lrolelhan ilnve lstasil i lnlilne l de lngan 

ki lnelrja selktornya dil pasar modal. I lnde lks selktor ilnfrastruktur, utilliltas, dan 

transportasil se llama ye lar to datel nailk 12,47%. Selktor ilnil me lmpunyail tilngkat kilne lrja 

yang sangat tilnggi l dilbandi lng selktor lailnnya. Sukarno Alatas me lmaparkan, kilne lrja 

ce lme lrlang se lktor ilnil sangat me llampaui l pelrse lntase l atas kilne lrja Ilnde lks Harga Saham 

Gabungan (I lHSG) yang me lnguat 2,35% pada pe lrilode l yang sama. “Kontrilbusil 

pe lnguatan pada ilnde lks ilnfrastruktur di lsokong ole lh sub selktor tellelkomuni lkasil yang 

me lmi lli lki l kontrilbusil 62,3% de lngan me lnguat 28,49% se ljak awal tahun, ke ldua 

be lrasal daril sub selktor transportasil 12,1% delngan me lnguat 4,26%. Ki lnelrja selktor 

lailn yang le lbilh bilsa me lndorong selktor ilni l dalam jangka panjang adalah dari l 

telle lkomuni lkasil dan transportasil, me lnurut Ke lpala Ri lse lt Ilnfove lsta Utama Wawan 

He lndrayana. “De lngan ge lncarnya elkspansil bildang transportasil selpe lrtil produseln 

mobi ll yang masuk ke l I lndonelsi la telntunya me lnailkkan ki lnelrja selktor ilni l selcara 

silgni lfi lkan (Kontan.co.ild, 2019). 
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Di lbalilk pelncapailan yang luar bilasa pada selktor telrse lbut, masi lh te lrdapat 

be lbe lrapa fakta yang dapat dilsilmpulkan dan diltelmui l selrta amati l, bahwa dil dalam 

se lktor telrselbut masi lh telrdapat belbe lrapa kasus – kasus yang dapat me lmbuat ilnve lstor 

me lnolak untuk me lnanamkan modalnya pada se lktor telrselbut, dilkarelnakan pada 

tahun 2017 dan 2018 te lrdapat belbe lrapa pe lrusahaan se lktor ilnfrastruktur, uti lliltas dan 

transportasil pada sub selktor transportasil se lpe lrtil PT Ci ltra Maharlilka Nusantara 

Corpora Tbk dan PT Ilnovi lsil Ilnfracom Tbk pada pelrusahaan sub selktor 

telle lkomuni lkasil selrta PT Truba Alam Manunggal Elngi lnele lrilng pada sub selktor 

konstruksil bukan bangunan yang te llah dilnyatakan de llilstilng bahkan paillilt ole lh 

Bursa Elfe lk I lndonelsi la dan rata rata di lselbabkan olelh ki lne lrja ke luangan yang buruk 

dan tildak mampu di lpe lrbailki l selcara ce lpat olelh pe lrusahaan telrse lbut (Celkdollarmu, 

2021). 

Be lrdasarkan Data yang dilte lliltil ada belbe lrapa pelrusahaan selktor 

i lnfrastruktur, utilliltas dan transportasil ce lndelrung me lngalami l pe lni lngkatan nillai l 

aktilva sellama pe lrilode l 2017 – 2019 se lpe lrtil yang te lrjadil pada pe lrusahaan PT Me lga  

Powe lr Makmur Tbk, PT Adi l Sarana Armada Tbk, PT Blue l Bilrd Tbk, PT Bali l 

Towe lri lndo Se lntra Tbk, PT Bukaka Te lkni lk Utama Tbk, PT Ilntil Bangun Se ljahtelra 

Tbk, dan PT PP Prelsi lsi l Tbk. De lngan ilni l me lnandakan bahwa selbagi lan belsar 

pe lrusahaan di l selktor telrse lbut me lngalami l pe lni lngkatan aktilva se ltilap tahunnya. 

Ole lh karelna iltu akan dillakukan pelne lliltilan selcara gelne lralilsasil pada selktor 

i lnfrastruktur, utilliltas dan transportasil yang telrdaftar dil Bursa Elfe lk I lndone lsila agar 

dapat me lnge ltahuil se lbelrapa be lsar tilngkat kelmajuan se lktor telrse lbut dalam me lngatasi l 

pe lrmasalahan me lnge lnai l standarilsasil tilngkat profi ltabilliltas, lilkui ldi ltas hi lngga 
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Le lve lragel yang ada, selhi lngga bilas me lndapatkan data yang valild telrhadap apa yang 

akan dilbahas yailtu tilngkat filnancilal di lstrelss yang ada pada se lktor telrselbut. 

Se lktor ilnfrastruktur, utilliltas, dan transportasi l me lrupakan se lktor yang 

me lnuntut pe lndanaan jangka panjang dan padat modal, se lhi lngga banyak se lkalil 

i lnvelstor yang masi lh sungkan untuk be lrilnve lstasil di lkarelnakan   rilsi lko yang tilnggi l 

ke ltilka be lrilnve lstasil pada selktor i lnil. I lnve lstor pada dasarnya akan sangat 

me lmpe lrtilmbangkan tilngkat keluntungan dan rilsi lko yang dildapat keltilka he lndak 

me llakukan suatu ilnvelstasil. Untuk                me lndapatkan ke ltelrtarilkan i lnvelstor pelnge llolaan 

pe lrusahaan harus dillakukan delngan sangat bailk dan silste lmati ls. Wujud dari l 

pe lngorganilsasilan pe lrusahaan yang bailk dapat dillilhat daril tilngkat ki lnelrja 

pe lrusahaan, yang juga dapat dilni llail me llaluil pe lrtumbuhan laba ataupun keluntungan. 

Apabi lla tilngkat kilnelrja pe lrusahaan bailk maka pe lrtumbuhan laba akan me lnilngkat 

dan be lgi ltu pula se lbalilknya apabi lla kilne lrja pe lrusahaan ti ldak bai lk maka 

pe lrtumbuhan laba akan me lnurun bahkan dapat me lngalami l ke lbangkrutan usaha. 

Di llilhat daril be lbe lrapa fe lnome lna yang ada, bahwa ki lnelrja pelrusahaan sangat 

be lrpelran pe lntilng te lrhadap pe lne lkanan atas telrjadi lnya filnancilal dilstrelss pada selktor 

i lnfrastruktur, utilli ltas dan transportasil yang telrdaftar dil BElI l dan ole lh karelna iltu 

i lngiln me llakukan pe lne llilti lan atas hal telrse lbut agar dapat dilbuktilkan ke lbe lnaran atas 

pe lmbe lri ltaan atau felnome lna fe lnome lna yang ada. Be lrdasarkan latar bellakang yang 

sudah dilurailkan dilatas, maka te lrtarilk untuk me lnulils telsils yang belrjudul: 

“PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, DAN LEVERAGE 

TERHADAP FINANCIAL DISTRESS DENGAN UKURAN PERUSAHAAN 

SEBAGAI VARIABEL MODERASI PADA PERUSAHAAN SEKTOR 
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INFRASTRUKTUR, UTILITAS, DAN TRANSPORTASI YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2019-2023” 

1.2 Identifikasi Masalah 

 

Daril latar be llakang masalah yang te llah dilke lmukakan di latas, dapat 

di lilde lntilfi lkasi l belrbagail masalah antara lailn selbagail be lrilkut : 

1). Elkonomi l yang buruk dapat me lmpe lngaruhil kualiltas kilne lrja ke luangan dan dapat 

me lngaki lbatkan filnancilal dilstrelss. 

2). Pe lrusahaan belrtanggung jawab atas kilne lrja ke luangan yang bailk dan dapat 

di landalkan se lhilngga filnancilal dilstrelss dapat telrhilndarkan. 

3). Rasilo Profi ltabilliltas, li lkuildi ltas dan Le lve lragel dapat belrpelngaruh telrhadap tolak 

ukur pelni llailan pilhak i lntelrnal maupun pi lhak elkstelrnal pelrusahaan guna me lngurangil 

ke lkhawatilran telrhadap filnancilal dilstre lss pelrusahaan.  

4). Ukuran Pe lrusahaan me lnjadi l vari labell pelmode lrasil dilkarelnakan dapat me lnjadi l 

patokan dalam me lndapatkan ilnve lstasi l daril i lnve lstor 

5). Pelni lngkatan selktor i lnfrastruktur, utilliltas dan transportasil tildak selrta me lrta 

me lmbuat i lnve lstor yaki ln untuk me llakukan i lnvelstasil di lkarelnakan masi lh 

di ltelmukannya kelle lmahan akan telrjadi lnya filnanci lal dilstrelss. 
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1.3 Rumusan Masalah 

 

Be lrdasarkan pe lrmasalahan yang tellah dilurailkan di latas, dapat dilke lmukakan 

be lbe lrapa rumusan masalah yang dapat dilbahas antara lailn selbagail be lrilkut : 

1. Apakah profi ltabilli ltas belrpe lngaruh telrhadap filnancilal di lstrelss pada pe lrusahaan 

i lnfrastruktur, utilliltas dan transportasil yang telrdaftar dil   Bursa Elfe lk I lndone lsila 

(BElI l) tahun 2019 – 2023? 

2. Apakah lilkui ldiltas belrpe lngaruh telrhadap filnancilal dilstrelss pada pe lrusahaan 

i lnfrastruktur, utilliltas dan transportasil yang te lrdaftar dilBursa Elfe lk Ilndone lsila 

(BElI l) tahun 2019 – 2023? 

3. Apakah Lelve lragel be lrpelngaruh telrhadap filnanci lal dilstrelss pada pelrusahaan 

i lnfrastruktur, utilliltas dan transportasil yang telrdaftar dil   Bursa Elfe lk I lndone lsila 

(BElI l) tahun 2019 – 2023? 

4. Apakah Ukuran Pe lrusahaan dapat me lmode lrasil profi ltabilliltas, lili lkuildi ltas dan 

Le lve lragel se lrta belrpelngaruh telrhadap filnanci lal di lstrelss pada pelrusahaan 

i lnfrastruktur, utilli ltas dan transportasil yang te lrdaftar dil    Bursa Elfe lk Ilndone lsila 

(BElI l) tahun 2019 – 2023? 
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1.4 Tujuan Penelitian 

 

Adapun pe lne lliltilan ilni l di lmaksudkan untuk me lnganalilsils dan me lnge ltahui l 

pe lngaruh profi ltabilliltas, lilkui ldiltas, dan Le lve lrage l telrhadap filnanci lal di lstrelss. 

Be lrdasarkan rumusan masalah dilatas, tujuan yang i lngiln di lcapail i lnil adalah: 

1. Untuk me lnguji l dan me lnganali lsa adanya pe lngaruh profi ltabilliltas telrhadap 

filnancilal di lstrelss pada pe lrusahaan i lnfrastruktur, utilliltas dan transportasil yang 

telrdaftar dil Bursa Elfe lk I lndone lsila (BElI l) tahun 2019-2023. 

2. Untuk me lngujil dan me lnganalilsa adanya pelngaruh lilkuildi ltas telrhadap filnancilal 

di lstrelss pada pe lrusahaan i lnfrastruktur, utilliltas dan transportasil yang te lrdaftar dil 

Bursa Elfe lk I lndone lsila (BElI l) tahun 2019-2023. 

3. Untuk me lngujil dan me lnganalilsa adanya pelngaruh Le lvelrage l telrhadap filnancilal 

di lstrelss pada pe lrusahaan i lnfrastruktur, utilliltas dan transportasil yang te lrdaftar dil 

Bursa Elfe lk I lndone lsila (BElI l) tahun 2019-2023. 

4. Untuk me lngujil dan me lnganali lsa apakah ukuran pe lrusahaan dapat me lmode lrasil 

profi ltabilliltas, lilkui ldiltas dan Le lvelrage l se lrta belrpelngaruh telrhadap filnancilal di lstrelss 

pada pe lrusahaan i lnfrastruktur, utilliltas dan transportasil yang te lrdaftar dil Bursa Elfe lk 

I lndonelsi la (BElI l) tahun 2019-2023. 

 

 

 

 

 

1

1

1

1
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1.5 Manfaat Penelitian 

 

De lngan adanya pelne lliltilan ilni l dilharapkan dapat me lmbe lri lkan manfaat atau 

ke lgunaan bagi l pilhak – pilhak belrilkut : 

1.5.1 Manfaat Teoritis 

a. Bagi l Akade lmi ls 

Hasi ll pelne llilti lan ilni l dapat di lgunakan se lbagail pe lnge lmbangan te loril dan pe lnge ltahuan 

di l bildang akuntansil, khususnya yang be lrkailtan dalam bi ldang akuntansil ke luangan. 

1.5.2 Manfaat Praktis 

a. Bagi l Pe lrusahaan 

Di lharapkan pe lne lliltilan i lni l dapat me lmbantu pe lrusahaan agar me lnge ltahui l be ltapa 

pe lntilngnya faktor – faktor yang belrpe lngaruh telrhadap filnancilal dilstrelss, se lhilngga 

ke lde lpannya pe lrusahaan dapat me lmaksilmalkan tilngkat laba yang dili lngilnkan untuk 

ke llangsungan hi ldup pelrusahaan. 

b. Bagi l Pi lhak Lailn 

Dapat me lmbe lrilkan ilnformasi l yang dapat me lnambah pe lnge ltahuan dan wawasan 

telntang pelngaruh profi ltabilliltas, lilkui ldiltas, dan lelve lragel telrhadap filnanci lal dilstrelss 

pada pelrusahaan. 

c. Bagi l Pe lnelli lti l Se llanjutnya 

Pe lne lliltilan ilni l dilharapkan dapat diljadilkan selbuah relfe lrelnsi l dil masa yang akan 

datang selhilngga dapat me lmbantu mahasi lswa dalam me lnge ltahuil pe lngaruh 
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profi ltabilliltas, lilkui ldi ltas dan lelve lrage l telrhadap filnancilal di lstrelss pe lrusahaan yang 

di lmode lrasi l olelh ukuran pe lrusahaan. 
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BAB II  

TELAAH PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Teori Stakeholder (Stakeholder Theory) 

Pe lrmatasaril dkk (2019) me lne lkankan bahwa teloril pe lmangku 

ke lpe lntilngan (stake lholdelr) me lngharuskan pe lrusahaan untuk me lmpe lrhati lkan 

ke lpe lntilngan se lmua pi lhak yang telrlilbat atau telrkelna dampak daril aktilvi ltas 

pe lrusahaan, te lrmasuk pe lme lgang saham, karyawan, pe llanggan, pe lmasok, 

komuni ltas lokal, dan masyarakat selrta lilngkungan. 

  Dan pe lngaruhnya telrhadap kilne lrja keluangan adalah bahwa 

pe lrusahaan yang me lmpe lrhatilkan kelse ljahtelraan stakelholdelr celnde lrung 

me lmi lli lki l ki lne lrja keluangan yang lelbi lh bailk dalam jangka panjang. Me lrelka 

me lne lmukan bahwa manajelme ln yang bailk te lrhadap stake lholdelr utama 

me lni lngkatkan loyaliltas pe llanggan dan produktilvi ltas karyawan se lrta 

pe lrusahaan yang me lne lrapkan praktilk ke lbe lrlanjutan dan me lli lbatkan 

stakelholdelr dalam pe lngambi llan ke lputusan me lmi lli lki l kilne lrja filnansi lal yang 

lelbi lh tilnggi l. 

  Ke li lstilme lwaan dan manfaat daril teloril stakelholdelr adalah 

me lmbangun relputasil dan ciltra posilti lf, pe lrusahaan yang belrhasill me lnge llola 

hubungan de lngan pelmangku ke lpe lnti lngan akan me lmi lli lki l re lputasil yang lelbi lh 

bailk se lhilngga me lnari lk lelbi lh banyak ilnve lstor dan pe llanggan se lrta me lngurangi l 

12
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rilsi lko, sellailn i ltu pe lrusahaan yang se lcara proakti lf me lnge llola ri lsilko pe lmangku 

ke lpe lntilngan me lmi lli lki l stabilliltas keluangan yang lelbi lh bailk daril silsil i lnovasil dan 

pe lnilngkatan ki lnelrja. 

  Pe lrmatasaril dkk (2019) me lnunjukkan bahwa pe lrusahaan yang 

me lne lrapkan pe lndelkatan kompre lhe lnsilf te lrhadap pelnge llolaan pelmangku 

ke lpe lntilngan me lmi lli lki l ki lne lrja keluangan yang lelbi lh bailk. Pe lrusahaan delngan 

program tanggung jawab sosi lal yang kuat dan hubungan yang bailk de lngan 

pe lmangku ke lpe lntilngan utama me lmi llilkil kilne lrja keluangan yang lelbilh stabill. 

Se llailn iltu pelrusahaan pelrlu me lngilnte lgrasilkan kelpe lnti lngan pelmangku 

ke lpe lntilngan kel dalam stratelgil bilsni ls dan prosels pe lngambi llan kelputusan dan 

me lne lkankan pe lntilngnya me lnge lmbangkan ke lbiljakan pe lrusahaan yang 

me lnce lrmi lnkan komi ltme ln telrhadap tanggung jawab sosilal dan lilngkungan. 

De lngan me lnganalilsils dan me lne lrapkan teloril stake lholdelr, pe lrusahaan dapat 

me lncapai l kilne lrja keluangan yang lelbi lh bailk me llaluil pe lnge llolaan hubungan 

yang e lfe lktilf de lngan selmua pe lmangku ke lpe lntilngan. 

2.1.2 Teori Agensi (Agency Theory) 

Saril (2022) me lnje llaskan teloril kelage lnan me lne lkankan pada hubungan 

antara pelmi lli lk (pri lncilpal) dan manaje lr (age lnt), yang mana manajelr dilharapkan 

be lrtilndak de lmi l ke lpe lnti lngan pe lmi lli lk. konfli lk ke lpe lntilngan se lri lng kalil muncul 

ke ltilka manajelr me lngambi ll kelputusan yang tildak sellalu seljalan delngan tujuan 

pe lmi lli lk. 

Pe lngaruhnya telrhadap kilne lrja ke luangan me lnurut Muchlas & 

Alamsyah (2017) me lne lmukan bahwa konfli lk antar ageln dapat me lmpe lngaruhil 
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ki lnelrja keluangan pelrusahaan. Melrelka me lne lmukan bahwa pe lmantauan ke ltat 

dan ilnse lntilf yang telpat bagil para manajelr dapat me lngurangil konfli lk-konflilk i lnil 

dan me lni lngkatkan kilne lrja keluangan se lrta me lnunjukkan bahwa pe lne lrapan tata 

ke llola pelrusahaan yang bai lk dapat me lngurangi l masalah ke lage lnan dan 

me lni lngkatkan kilne lrja ke luangan Pelrusahaan. 

Dalam pe lni lngkatan transparansil dan akuntabilliltas me lnunjukkan 

bahwa pelne lrapan tata ke llola pelrusahaan yang bailk dapat me lni lngkatkan 

transparansil dan akuntabilliltas yang be lrdampak posiltilf telrhadap kilne lrja 

ke luangan, me lkani lsme l pelmantauan yang bailk dapat me lngurangil bi laya 

ke lagelnan aki lbat konflilk ke lpe lntilngan antara pelnge llola dan pelmi lli lk pe lrusahaan 

de lngan tata ke llola yang bai lk dan konfli lk ke lagelnan yang re lndah ce lnde lrung 

me lmi lli lki l relputasil yang lelbi lh bailk dil kalangan ilnve lstor se lhilngga dapat 

me lni lngkatkan nillail Pe lrusahaan  Muchlas & Alamsyah (2017) 

Saril (2022) me lne lmukan bahwa pe lrusahaan yang me lmpraktilkkan 

tata kellola pe lrusahaan yang bailk dan me lmi lli lkil struktur ilnselntilf yang je llas bagi l 

manaje lr yang e lfe lktilf akan me lnghasi llkan hasill ke luangan yang le lbilh bai lk se lrta 

me lnunjukkan bahwa pe lrusahaan yang me lndapat manfaat daril pe lngawasan 

ke ltat olelh de lwan di lrelksi l celnde lrung me lmi lli lki l ki lnelrja keluangan yang le lbi lh 

stabill dan be lrkellanjutan. De lngan me lnganalilsi ls dan me lne lrapkan te loril age lnsil, 

pe lrusahaan di l Ilndone lsila dapat me lncapail kilne lrja keluangan yang lelbi lh bailk 

me llalui l pe lnge llolaan hubungan yang e lfe lktilf antara pelmi lli lk dan manaje lr se lrta 

pe lne lrapan tata kellola yang bailk. 
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2.1.3 Profitabilitas 

Me lnurut P. A. Saril & Hi ldayat (2022), dalam bukunya yang belrjudul 

Analilsi ls Laporan Ke luangan me lnyatakan bahwa : 

“Rasilo profi ltabilliltas me lrupakan rasilo yang dilgunakan untuk me lngukur 

ke lmampuan pe lrusahaan dalam me lnghasillkan laba daril aktilvi ltas normal 

bi lsnilsnya.” 

Se ldangkan me lnurut Fi ltri lana (2024), me lnyatakan bahwa : 

“profi ltabilli ltas adalah rasilo yang me lngukur selbe lrapa belsar e lfe lkti lviltas 

manaje lme ln atau elkse lkutilf pe lrusahaan yang dilbuktilkan delngan 

ke lmampuan me lnci lptakan ke luntungan 

 

Dan Me lnurut Di ltta (2022) me lnyatakan bahwa : 

“Profi ltabilliltas me lrupakan rasilo yang me lngukur ke lmampuan pe lrusahaan 

me lnghasi llkan laba belrsilh pada tilngkat pelnjualan, aselt dan modal saham 

telrtelntu. 

Rasi lo profiltabilliltas dilkelnal juga selbagail rasilo relntabilliltas. Di l sampi lng 

be lrtujuan untuk me lnge ltahui l kelmampuan pelrusahaan dalam me lnghasillkan laba 

se llama pe lrilode l telrtelntu, rasilo ilni l juga belrtujuan untuk me lngukur tilngkat 

e lfe lktilfi ltas manaje lme ln dalam me lnjalankan ope lrasilonal pe lrusahaan. Rasilo 

profi ltabilliltas me lrupakan rasilo yang me lnggambarkan kelmampuan pe lrusahaan 

dalam me lnghasillkan laba me llalui l selmua ke lmampuan dan sumbe lr daya yang 

di lmi lli lkilnya, yailtu be lrasal daril ke lgi latan pelnjualan pe lnggunaan aselt, maupun 

pe lnggunaan modal. 

Pe lngukuran rasilo profi ltabi lliltas dapat di llakukan de lngan me lmbandilngkan 

antara belrbagail kompone ln yang ada di l dalam laporan laba rugi l dan atau ne lraca. 12

47
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Pe lngukuran dapat dillakukan untuk be lbe lrapa pelrilode l. Tujuannya adalah untuk 

me lmoni ltor dan me lnge lvaluasil tilngkat pelrkelmbangan profiltabi lliltas pelrusahaan 

daril waktu ke l waktu. 

Jadil dapat di lsilmpulkan bahwa rasilo profi ltabilliltas adalah rasilo yang 

me lnjadi l tolak ukur pelrusahaan untuk me lnge ltahuil ke lmampuannya dalam 

me lnghasi llkan laba pada pelri lodel telrtelntu dan me lngukur ti lngkat elfe lktilfi ltas 

manaje lme ln dalam me lnjalankan opelrasilonal pelrusahaan. 

Be lrilkut adalah jelni ls-jelnils rasilo profi ltabilliltas yang lazilm di lgunakan dalam 

praktilk untuk me lngukur ke lmampuan pe lrusahaan dalam me lnghasillkan laba : 

2.1.3.1 Hasil Pengembalian atas Aset (Return on Assets) 

Rasi lo ilnil di lgunakan untuk me lngukur selbe lrapa be lsar jumlah laba 

be lrsilh yang akan dilhasillkan daril se ltilap rupilah dana yang telrtanam dalam 

total aselt. selmaki ln ti lnggi l hasill pelnge lmbali lan atas aselt belrartil selmaki ln 

tilnggi l pula jumlah laba belrsilh yang dilhasillkan. Se lbalilknya, selmaki ln 

relndah hasi ll pe lnge lmbali lan atas aselt be lrartil se lmaki ln relndah pula jumlah 

laba belrsilh yang di lhasillkan daril se ltilap rupilah yang te lrtanam dalam total 

aselt. 

    Return on Asets =     Laba Bersih 

                  Total Aset 

 

  Sumbe lr : (Fi ltrilana, 2024) 

 

12

14

14
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2.1.3.2 Hasil Pengembalian atas Ekuitas (Return on Equity)  

Rasi lo ilnil di lgunakan untuk me lngukur selbe lrapa be lsar jumlah laba 

be lrsilh yang akan dilhasillkan daril se ltilap rupilah dana yang telrtanam dalam 

total elkui ltas. Se lmaki ln ti lnggil hasill pe lnge lmbali lan atas elkui ltas belrarti l 

se lmaki ln tilnggi l pula jumlah laba be lrsilh yang dilhasi llkan. Se lbalilknya 

se lmaki ln re lndah hasill pe lnge lmbali lan atas elkui ltas be lrartil se lmaki ln relndah 

pula jumlah laba yang dilhasillkan. 

    Return on Equity =            Laba Bersih 

Total Ekuitas Pemegang saham 

 

Sumbe lr : (Filtrilana, 2024) 

2.1.3.3 Margin Laba Kotor (Gross Profit Margin) 

Margiln laba kotor me lrupakan rasi lo yang di lgunakan untuk 

me lngukur be lsarnya pe lrselntasel laba kotor atas pelnjualan belrsilh. 

Pe lnjualan be lrsilh dilsilni l adalah pelnjualan (tunail maupun kre ldilt) yang 

di lkurangil re ltur dan pelnye lsuailan harga jual selrta potongan pe lnjualan. 

Se lmaki ln tilnggi l margiln laba kotor belrartil se lmaki ln ti lnggil pula laba kotor 

yang di lhasillkan daril pe lnjualan be lrsilh. Se lbalilknya se lmaki ln relndah 

margi ln laba kotor belrartil se lmaki ln re lndah pula laba kotor yang di lhasillkan 

daril pe lnjualan be lrsilh.  

    Gross Profit Margin =    Laba Kotor 

     Penjualan Bersih 

 

Sumbe lr : (Filtrilana, 2024) 

3

12

14

48
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2.1.3.4 Margin Laba Operasional (Operating Profit Margin)  

Margiln laba ope lrasilonal me lrupakan rasilo yang di lgunakan untuk 

me lngukur be lsarnya pelrse lntasel laba ope lrasilonal atas pelnjualan belrsilh. 

Se lmaki ln tilnggi l margi ln laba opelrasilonal belrartil se lmaki ln ti lnggi l pula laba 

ope lrasilonal yang di lhasillkan daril pe lnjualan belrsilh. Se lbalilknya se lmaki ln 

relndah margi ln laba ope lrasilonal selmaki ln re lndah pula laba ope lrasilonal 

yang dilhasillkan daril pelnjualan belrsilh. 

Operating Profit Margin = Laba Operasional 

           Penjualan Bersih 

 

Sumbe lr : (Filtrilana, 2024) 

2.1.3.5 Margin Laba Bersih (Net Profit Margin) 

Margiln laba belrsilh me lrupakan rasilo yang dilgunakan untuk 

me lngukur be lsarnya pe lrselntasel laba belrsilh atas pelnjualan belrsilh. 

Se lmaki ln tilnggi l margi ln laba belrsilh be lrartil se lmaki ln tilnggil pula laba belrsilh 

yang di lhasillkan daril pe lnjualan belrsilh. Se lbalilknya, se lmaki ln relndah 

margi ln laba belrsilh be lrartil se lmaki ln relndah pula laba belrsilh yang 

di lhasillkan daril pe lnjualan be lrsilh. 

Net Profit Margin =   Laba Bersih 

                   Penjualan Bersih 

 

Sumbe lr : (Filtrilana, 2024) 

Dalam pe lne lliltilan ilni l, me lnggunakan rumus Re lturn On Asse lts 

(ROA). De lngan alasan re lturn on asse lts me lrupakan rasilo yang di lgunakan 

3

3

65
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untuk me lnghi ltung pelrbandilngan total laba belrsilh de lngan total aselt 

pe lrusahaan. 

2.1.4 Likuiditas 

Me lnurut Diltta (2022), dalam bukunya yang be lrjudul Analilsi ls Laporan 

Ke luangan dan Ke lbe lrlanjutan Pelrusahaan me lnyatakan bahwa : 

“Rasilo Li lkui ldiltas dapat di ldelfi lni lsi lkan selbagai l rasilo yang me lnunjukan 

kapabilliltas pe lrusahaan dalam me lnutupi l kelwaji lban jangka pelnde lknya.” 

 

Rasi lo lilkui ldi ltas dilke lnal juga selbagail rasilo yang dapat dilgunakan untuk 

me lngukur sampai l se lbe lrapa jauh tilngkat kapabilliltas pe lrusahaan dalam me llunasil 

ke lwajilban jangka pelnde lknya yang akan jatuh telmpo, rasi lo ilnil juga dapat 

di lpelrgunakan olelh pe lmi lli lk pelrusahaan untuk me lni llail ke lmampuan manaje lme ln 

dalam me lnge llola dana yang tellah dilpe lrcayakan,telrmasuk dana yang 

di lpelrgunakan untuk me lmbayar kelwajilban jangka pe lndelk. 

Be lrilkut adalah tujuan dan manfaat rasilo li lkuildi ltas selcara kelse lluruhan: 

1. Me lngukur ke lkuatan pelrusahaan dalam me lmbayar kelwajilban atau utang 

yang akan se lge lra jatuh te lmpo. 

2. Me lngeltahuil kapasiltas pelrusahaan dalam me lmbayar kelwajilban jangka 

pe lnde lk delngan me lnggunakan total ase lt lancar. 

3. Me lngeltahuil ke lmampuan pe lrusahaan dalam me lmbayar kelwaji lban jangka 

pe lnde lk delngan me lnggunakan aselt sangat lancar. 

4. Me lnaksilr skala uang kas pe lrusahaan dalam me lmbayar utang jangka 

pe lnde lk. 
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5. Pe lrelncanaan fi lnansilal dil masa de lpan telrutama yang be lrhubungan de lngan 

pe lrelncanaan kas dan kelwajilban jangka pe lndelk. 

6. Me lngeltahuil ke ladaan dan posilsi l lilkuildi ltas pelrusahaan masi lng- masi lng 

pe lrilode l delngan me lmbandi lngkannya. 

Be lrilkut adalah jelni ls-jelni ls rasilo profiltabilliltas yang lazilm di lgunakan dalam 

praktilk untuk me lngukur ke lmampuan pe lrusahaan dalam me llunasil ke lwajilban 

jangka pelnde lknya : 

2.1.4.1 Rasio Lancar (Current Ratio) 

Rasi lo lancar di lgunakan untuk me lngukur kelmampuan 

pe lrusahaan dalam me lme lnuhil ke lwaji lban jangka pe lnde lknya yang akan 

jatuh telmpo de lngan me lnggunakan total aselt lancar yang ada. Rasi lo 

lancar me lnggambarkan jumlah ke ltelrse ldilaan aselt lancar yang di lmi lli lkil 

di lbandilngkan de lngan total kelwajilban lancar. 

Current Ratio   =         Aset Lancar 

                    Kewajiban Lancar 

 

Sumbe lr : (Di ltta, 2022) 

2.1.4.2 Rasio Sangat Lancar (Quick Ratio) 

Skala lilkui ldi ltas pelrusahaan yang lelbilh tellilti l telrdapat pada ratilo 

yang dilse lbut rasilo sangat lancar, dilmana pelrseldi laan dan pelrselkot bilaya 

di lkelluarkan daril total akti lva lancar, dan hanya me lnyi lsakan akti lva lancar 

yang lilkuild saja yang kelmudi lan dilbagi l delngan ke lwajilban lancar. 
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    Quick Ratio   = Aset Lancar - Persediaan 

               Kewajiban Lancar 

 

Sumbe lr : (Di ltta, 2022) 

2.1.4.3 Rasio Kas (Cash Ratio) 

Me lrupakan pe lrbandilngan daril kas yang ada dilpe lrusahaan dan di l 

bank de lngan total hutang lancar. Melnunjukan kelmampuan pe lrusahaan 

dalam me lme lnuhil ke lwaji lban jangka pe lnde lknya de lngan uang kas dan 

surat belrharga yang murah dilpe lrdagangkan, yang telrse ldila dil dalam 

pe lrusahaan. 

  Cash Ratio   =  Kas + Setara Kas 

         Kewajiban Lancar 

 

Sumbe lr : (Di ltta, 2022) 

Dalam pe lne lliltilan i lnil, me lnggunakan rumus Curre lnt Ratilo (CR). 

De lngan alasan bahwa currelnt ratilo me lrupakan rasilo yang di lgunakan 

untuk me lnghi ltung pelrbandilngan ase lt lancar delngan kelwaji lban lancelr 

yang akan jatuh telmpo. 

2.1.5 Tingkat Hutang (Leverage) 

Ti lngkat Hutang (Le lve lrage l) me lrupakan selbuah rasilo yang di lgunakan 

untuk me lngukur seljauh mana ase lt pe lrusahaan yang dilbi layail olelh hutang. 

Pe lnge lrtilan le lvelrage l me lnurut P. A. Saril & Hi ldayat (2022) adalah: 

“Melnyatakan bahwa rasilo solvabilliltas atau lelve lragel me lrupakan rasilo 

yang dilgunakan untuk me lngukur se ljauh mana aselt pelrusahaan dilbilayai l 

10
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de lngan utang. De lngan kata lailn, rasi lo solvabilliltas me lrupakan rasilo yang 

di lgunakan untuk me lngukur selbe lrapa belsar belban utang yang harus 

di ltanggung pe lrusahaan dalam rangka pe lme lnuhan aselt.” 

 

Pe lnge lrtilan rasilo lelve lrage l me lnurut Fi ltrilana (2024) adalah : 

“Rasilo lelve lrage l me lrupakan rasilo yang me lngukur selbe lrapa jauh 

pe lrusahaan di lbilayail ole lh ke lwajilban atau pilhak luar delngan ke lmampuan 

pe lrusahaan yang di lgambarkan olelh e lkui ltas. Seltilap pe lnggunaan utang 

olelh pe lrusahaan akan be lrpelngaruh telrhadap rasilo dan pe lnge lmbali lan. 

Rasi lo ilnil dapat dilgunakan untuk me lli lhat selbe lrapa relsilko keluangan 

pe lrusahaan.” 

Jadil dapat di lsilmpulkan bahwa rasilo le lvelrage l me lrupakan rasilo yang 

di lgunakan pe lrusahaan dalam pe lmbi layaan aseltnya yang di lpelrolelh me llalui l 

hutang. 

Be lrilkut adalah jelnils-jelni ls rasilo solvabilliltas atau rasilo lelve lrage l 

yang lazilm di lgunakan dalam praktilk untuk me lngukur seljauh mana ase lt 

pe lrusahaan yang dilbi layail ole lh hutang : 

2.1.5.1 Rasio Utang terhadap Aset (Debt to Asset Ratio) 

Rasi lo utang telrhadap aselt me lrupakan rasilo yang di lgunakan untuk 

me lngukur pe lrbandilngan antara total utang delngan total aselt. De lngan kata 

lailn, rasilo i lnil di lgunakan untuk me lnge ltahui l se lbe lrapa be lsar utang 

pe lrusahaan be lrpelngaruh pada pelmbi layaan aselt. Apabilla belsaran rasi lo 

utang telrhadap ase lt adalah ti lnggil maka hal i lnil te lntu saja akan me lngurangi l 

ke lmampuan pe lrusahaan untuk me lmpe lrolelh tambahan pilnjaman dari l 

kreldi ltur kare lna dilkhawatilrkan bahwa pelrusahaan tildak mampu me llunasi l 

10
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utang-utangnya delngan total aselt yang dilmi llilki lnya. Be lrilkut adalah rumus 

yang dilgunakan : 

 Debt to Asset Ratio   = Total Hutang 

    Total Aset 

 

Sumbe lr : (Filtrilana, 2024) 

2.1.5.2 Rasio Utang terhadap Modal (Debt to Equity Ratio) 

Rasi lo utang telrhadap modal me lrupakan rasilo yang dilgunakan 

untuk me lngukur be lsarnya proporsil utang telrhadap modal. Rasi lo i lnil 

di lhiltung selbagail hasill bagil antara total utang de lngan modal. Rasilo ilni l 

be lrfungsil untuk me lnge ltahui l belrapa bagilan daril seltilap rupilah modal dan 

di ljadilkan selbagail jami lnan utang. Se lmaki ln be lsar rasilo utang telrhadap 

modal, maka me lni lmbulkan konse lkuelnsi l bagil kreldi ltur untuk 

me lnanggung rilsi lko yang lelbi lh be lsar pada saat delbiltur me lngalami l 

ke lgagalan ke luangan. Namun ji lka se lmaki ln ti lnggi l rasilo utang telrhadap 

modal maka belrartil selmakiln ke lcill jumlah modal pelmi lli lk yang dapat 

di ljadilkan jami lnan utang. 

Be lrilkut ilni l adalah rumus yang dilgunakan : 

Debt to Equity Ratio   =  Total Hutang 

 Total Modal 

 

Sumbe lr : (Filtrilana, 2024)  

3
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2.1.5.3 Rasio Kelipatan Bunga yang Dihasilkan (Times Interest 

Earned Ratio) 

Rasi lo kellilpatan bunga yang dilhasillkan me lnunjukkan seljauh mana 

atau belrapa kalil ke lmampuan pe lrusahaan dalam me lmbayar bunga. Rasi lo 

i lnil dilke lnal juga selbagail covelrage l rati lo. Yang dilgunakan untuk me lngukur 

se ljauh mana laba bole lh me lnurun tanpa me lngurangil ke lmampuan 

pe lrusahaan dalam me lmbayar belban bunga. 

Jilka se lmaki ln ti lnggil ti lngkat rasilo ke lli lpatan bunga yang di lhasillkan, 

maka be lrartil se lmaki ln be lsar pula ke lmampuan pe lrusahaan untuk 

me lmbayar bunga, dan hal i lnil juga te lntu akan me lnjadi l ukuran bagi l 

pe lrusahaan untuk dapat me lmpe lrole lh tambahan pi lnjaman daril kre ldiltur. 

Rumus yang di lgunakan adalah selbagail be lrilkut : 

 

           Times Interest Earned Ratio   =  Laba Sebelum Bunga dan Pajak 

     Beban Bunga 

 

Sumbe lr : (Filtrilana, 2024) 

Dalam pe lne lliltilan i lnil, me lnggunakan rumus De lbt to Asselt Ratilo 

(DAR). De lngan alasan bahwa delbt to asselt ratilo me lrupakan rasilo yang 

di lgunakan untuk me lnghi ltung pelrbandi lngan total hutang de lngan total 

aktilva. 

2.1.6 Financial Distress (Kesulitan Keuangan) 

Fi lnancilal Di lstrelss adalah suatu pelri lstilwa dilmana pe lrusahaan tildak 

mampu lagil atau gagal dalam hal me lme lnuhi l ke lwajilban para delbi ltur yang 

3
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di lselbabkan olelh karelna tildak ada kelcukupan dana untuk me llanjutkan kelmbali l 

ope lrasilonal usahanya. 

Pe lnge lrtilan filnancilal dilstre lss me lnurut Hi ldayat dkk (2021) adalah: 

“Ke lsuliltan ke luangan dapat diltafsi lrkan selbagail ke ltildakmampuan 

pe lrusahaan untuk me lmbayar kelwajilban keluangannya pada tanggal 

yang dilte ltapkan selhi lngga me lnye lbabkan pe lrusahaan bangkrut”. 

 

Je lnils dan Katelgoril Fi lnancilal Di lstrelss yailtu: 

• Elconomi lc fai llurel. Yai ltu suatu kondi lsil  pe lndapatan pe lrusahaan yang tildak 

mampu me lnutupil selluruh total belban bilaya pelrusahaan, telrmasuk belban bi laya 

modal. Contoh: kelkurangan bilaya untuk me lmbe llil bahan baku dan me lmbayar 

be lban opelrasilonal 

• Busi lnelss faillurel. Yailtu suatu kondilsil pe lrusahaan yang harus me lnghe lnti lkan 

se lluruh aktilvi ltas opelrasilonal agar bilsa me lngurangi l kelrugilan untuk kreldiltor. 

Contohnya: Pe lnghe lntilan Produksil atau ope lrasilonal 

• Te lchnilcal ilnsolvelncy. Suatu kondilsi l pe lrusahaan yang tildak bi lsa me lme lnuhi l 

ke lwajilbannya yang sudah jatuh telmpo. Contoh: Te llat me lmbayar hutang jangka 

pe lnde lk 

• I lnsolvelncy iln bankruptcy. Suatu kondi lsil ni llail buku daril se lluruh total 

ke lwajilban me lle lbi lhi l nillail ase lt pasar pe lrusahaan. 

Contoh: pelnge llolaan keluangan yang ti ldak elfe lkti lf dan e lfi lsile ln 

• Le lgal bankruptcy. Suatu kondi lsil pe lrusahaan yang te llah di lnyatakan 

bangkrut selcara hukum. 

Contoh: Ke lbangkrutan Usaha selcara hukum (Pai llilt) 
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Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 

 

 Me lnurut Ci lndilk, dkk (2021) Belbe lrapa mode ll preldilksi l ke lsuliltan 

ke luangan (filnancilal dilstre lss preldi lctilon mode lls) te llah dilkelmbangkan belbe lrapa 

tahun yang lalu. Modell telrse lbut sama de lngan mode ll pe lrilngkat utang, teltapil 

bukannya me lmpre ldi lksi l pelrilngkat, mode ll me lmpre ldilksi l apakah pelrusahaan 

akan me lnghadapil be lbe lrapa kondilsi l ke lsuliltan, umumnya di lde lfi lnilsi lkan selbagail 

ke lpailliltan. 

Dalam be lrbagail studil akade lmi lk, Altman Z-score l (bankruptcy modell) 

di lpelrgunakan selbagai l alat kontrol telrukur telrhadap status ke luangan suatu 

pe lrusahaan yang se ldang me lngalami l ke lsuliltan ke luangan (filnancilal di lstre lss). 

De lngan kata lailn, Altman Z-scorel di lpe lrgunakan selbagail alat untuk 

me lmpre ldi lksi l kelbangkrutan suatu pelrusahaan. 

Altman Z-scorel di lnyatakan dalam be lntuk pelrsamaan lilnelar yang telrdilril daril 4 

hi lngga 5 koe lfi lsile ln “X” yang me lwaki llil rasilo- rasilo ke luangan te lrtelntu, yakni l: 

 

 

Sumbe lr : (Ci lndilk dkk, 2021)  

Dimana: 

X1 = Workilng Capi ltal/Total Asselts 

X2 = Re ltailne ld Elarnilngs/Total Asselts 

X3 = Elarni lngs be lforel I lnte lrelst and Taxe ls/Total Asse lts 

X4 = Markelt Valuel of Elqui lty/Book Valuel of Total Li labillilti lels 

X5 = Sale ls/Total Asselts 

Z = Ove lrall I lndelx or Scorel 

6

6
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Z = 0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,420 X4 + 0,998 X5 

 

 

Z = 6,56 X1 + 3,26 X2 + 6,72 X3 + 1,05 X4 

 

De lngan zona dilskrilmi lnan se lbagail belrilkut: 

Bi lla Z > 2.99 = zona “aman” 

Bi lla 1.81 < Z < 2.99 = zona “abu-abu” 

Bi lla Z < 1.81 = zona “dilstrelss” 

Namun, Z-scorel ti ldak di lpelrgunakan untuk pe lrusahaan jelni ls jasa 

ke luangan atau lelmbaga ke luangan, bailk swasta maupun pe lme lri lntah. Hal ilnil 

karelna adanya ke lcelnde lrungan pe lrbeldaan yang cukup be lsar antara nelraca suatu 

i lnstiltusil ke luangan delngan ilnstiltusil ke luangan lailnnya. Saat ilni l, formula Z-scorel 

untuk pelrusahaan jelnils manufaktur dan nonmanufaktur dilbe ldakan selbagail 

be lrilkut: 

Untuk pe lrusahaan manufaktur, me lnggunakan formula yang te lrdilril daril 

5 koe lfi lsile ln, yaknil: 

 

 

Sumbe lr : (Ci lndilk dkk, 2021) 

De lngan zona dilski lrilman se lbagail belri lkut:  

Bi lla Z > 2,9 = zona “aman” 

Bi lla 1,23 < Z < 2,9 = zona “abu-abu” 

Bi lla Z < 1,23 = zona “dilstrelss” 

 Untuk pe lrusahaan non-manufaktur, me lnggunakan formula yang telrdilril 

daril 4 koe lfi lsi leln, yakni l: 

 

 

6

6
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Sumbe lr : (Ci lndilk dkk, 2021) 

De lngan zona dilskrilmi lnan se lbagail belrilkut:  

Bi lla Z > 2,9 = zona “aman” 

Bi lla 1,22 < Z < 2,9 = zona “abu-abu” 

Bi lla Z < 1,22 = zona “dilstrelss” 

Jadil  dapat di lsilmpulkan bahwa de lngan me lnggunakan anali lsils rasilo 

me lnggunakan me ltode l Altman Z- Scorel, tilngkat filnancilal dilstrelss pelrusahaan 

dapat dilte lntukan delngan sangat bailk me llalui l laporan keluangan pe lrusahaan bailk 

pada pelrusahan manufaktur maupun pelrusahaan non-manufaktur selrta 

me lndapatkan nillail atas rasilo – rasilo yang sangat akurat dalam me lmpre ldi lksil 

filnancilal di lstrelss yang ada dan di ldalam pe lne lliltilan i lnil,  se lhi lngga me lnggunakan 

formula yang telrdilril dari l elmpat koelfi lsi leln di lkarelnakan me llakukan pelne lli ltilan 

pada se lktor i lnfrastruktur, utilliltas dan transportasil yang bukan me lrupakan 

bagilan daril pe lrusahaan manufaktur me llai lnkan pe lrusahaan non-manufaktur. 

2.1.7 Ukuran Perusahaan 

2.1.7.1 Pengertian Ukuran Perusahaan 

Pada dasarnya ukuran pe lrusahaan me lrupakan suatu ukuran yang 

me lnggambarkan be lsar ke lcillnya pe lrusahaan. Se lmaki ln be lsar ukuran 

pe lrusahaan maka se lmaki ln mudah pula suatu pe lrusahaan me lmpe lrole lh 

sumbe lr dana yang be lrsilfat ilntelrnal maupun e lkstelrnal. 

Me lnurut Seltilawan & Mahardilka (2019) ukuran pelrusahaan 

adalah : 

35

45

Page 51 of 112 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::1:3142899145

Page 51 of 112 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::1:3142899145



33 

 

 

 

 

 

 

“Faktor utama untuk me lne lntukan profi ltabilli ltas daril suatu pe lrusahaan 

de lngan konse lp yang bilasa dilke lnal de lngan skala elkonomi l. Maksudnya 

skala elkonomi l me lnunjuk ke lpada keluntungan bilaya relndah yang dildapat 

olelh pe lrusahaan belsar karelna dapat me lnghasi llkan produk delngan harga 

pe lr unilt yang relndah. Pe lrusahaan de lngan ukuran be lsar me lmbe llil bahan 

baku (ilnput produksil) dalam jumlah yang be lsar selhi lngga pe lrusahaan 

akan me lndapat potongan harga (quantilty dilscount) le lbi lh banyak dari l 

pe lmasok.” 

Pe lni lliltan ilnil, me lnggunakan total asse lt selbagail dasar pelngukuran 

ukuran pelrusahaan, karelna asselt be lrguna selbagail alat ope lrasilonal 

pe lrusahaan yang me lnunjukan kilne lrja pelrusahaan dalam me lmpe lrole lh 

ke luntungan daril ke lgilatan ope lrasilonal pelrusahaan. 

  

Ukuran Perusahaan = Ln x (Total Akti lva) 

 

Sumbe lr : (Se ltilawan & Mahardilka, 2019) 

 

2.2 Hasil Penelitian Terdahulu 

Pe lne lliltilan te lrdahulu me lnjadil salah satu acuan dasar dalam me llakukan 

pe lne lliltilan, se lhilngga me lmpe lrkaya teloril-telori l yang dilgunakan dalam me lngkaji l 

pe lne lliltilan ilni l. Pe lne lliltilan se lbe llumnya yang tellah di llakukan ole lh pe lne lliltil yang 

se lbellumnya dapat diltunjukan de lngan tabell selbagail be lrilkut:  
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Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu 

 

NO Nama dan Tahun Hasil Penelitian 

1 Ste lpanil & Nugroho 

(2023) 

 Profi ltabilliltas be lrpelngaruh silgni lfi lkan 

telrhadap filnancilal dilstrelss 

 Li lkuildi ltas be lrpelngaruh silgni lfi lkan telrhadap 

filnancilal di lstrelss 

 Le lve lragel tildak be lrpelngaruh telrhadap 

filnancilal di lstrelss 

 Ukuran pe lrusahaan tildak be lrpelngaruh 

telrhadap filnancilal dilstrelss 

2 Marfungatun (2017)  profi ltabilliltas yang dilukur de lngan ROA, 

lilkui ldiltas yang di lukur delngan CR tildak 

be lrpelngaruh telrhadap kondi lsil filnancilal 

di lstrelss 

 lelve lragel yang di lukur me lnggunakan DR 

be lrpelngaruh telrhadap kondi lsil filnancilal 

di lstrelss 

3 Hi ldayat elt al (2021)  Rasi lo Lilkui ldi ltas yang dilproyelksi lkan de lngan 

Currelnt Ratilo (CR) di lnyatakan bahwa 

be lrpelngaruh posilti lf dan silgni lfi lkan telrhadap 

filnancilal di lstrelss 

 Rasi lo Profi ltabilliltas yang di lproyelksilkan 

de lngan Relturn On Asse lt (ROA) di lnyatakan 

bahwa be lrpelngaruh nelgatilf dan si lgnilfi lkan 

telrhadap filnancilal dilstrelss 

 Rasi lo Le lvelrage l yang dilproyelksi lkan de lngan 

De lbt Ratilo (DR) di lnyatakan be lrpelngaruh 

16
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posilti lf dan si lgnilfi lkan telrhadap filnancilal 

di lstrelss 

4 Di lni l & Murti lnil (2023)  Fi lnancilal dilstrelss nya dilpe lngaruhil selcara 

posilti lf olelh Profi ltabilliltas dan Lilkui ldi ltas. 

Se lmaki ln tilnggi l nillail profi ltabilliltas dan 

lilkui ldiltas pelrusahaan maka nillail Z scorelnya 

se lmaki ln ti lnggi l selhi lngga pe lrusahaan 

se lmaki ln se lhat (tildak me lngalami l ke lsuliltan 

ke luangan) 

 Le lve lragel be lrpelngaruh ne lgatilvel, be lrartil 

se lmaki ln be lsar proporsil pe lndanaan yang 

be lrasal daril hutang akan me lnye lbabkan ni llail 

Z scorel se lmakiln re lndah 

5 Andaril e lt al (2023)  Li lkuildi ltas tildak be lrpelngaruh telrhadap 

Fi lnancilal Di lstrelss 

 Profi ltabilliltas be lrpelngaruh ne lgatilf dan 

silgni lfi lkan telrhadap Filnancilal Di lstrelss 

 Le lve lragel be lrpelngaruh ne lgatilf dan 

silgni lfi lkan telrhadap Filnancilal Di lstrelss 

 Li lkuildi ltas tildak be lrpelngaruh silgnilfi lkan 

telrhadap Opi lnil Audi lt Goi lng Concelrn 

 Profi ltabilliltas tildak belrpe lngaruh silgnilfi lkan 

telrhadap Opi lnil Audi lt Goi lng Concelrn 

 Le lve lragel tildak be lrpelngaruh silgni lfi lkan 

telrhadap Opi lnil Audi lt Goi lng Concelrn 

6 (Darussalam e lt al (2023)  varilabell lilkui ldiltas tildak be lrpelngaruh 

telrhadap kondi lsil fi lnancilal dilstrelss 

 varilabell lelve lrage l belrpe lngaruh telrhadap 

kondi lsil filnancilal dilstrelss 
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 varilabell profi ltabilliltas belrpelngaruh telrhadap 

kondi lsil filnancilal dilstrelss 

7 Ste lphanile l (2020)  Li lkuildi ltas be lrpelngaruh te lrhadap filnancilal 

di lstrelss pada Pe lrusahaan Prope lrtil dan 

Pe lrumahan yang telrdaftar dil Bursa Elfe lk 

I lndonelsi la. 

 Le lve lragel tildak be lrpelngaruh telrhadap 

filnancilal di lstrelss pada Pe lrusahaan Propelrtil 

dan Pe lrumahan yang telrdaftar dil Bursa Elfe lk 

I lndonelsi la 

 Ukuran pe lrusahaan tildak be lrpelngaruh 

telrhadap filnancilal dilstrelss pada Pelrusahaan 

Prope lrtil dan Pe lrumahan yang telrdaftar dil 

Bursa Elfe lk I lndone lsila 

8 Purwani lngsilh & Safi ltril, 

(2022) 

 Profi ltabilliltas be lrdampak posilti lf si lgnilfi lkan 

pada filnancilal dilstrelss 

 Li lkuildi ltas be lrdampak ne lgatilf si lgnilfi lkan 

pada filnancilal dilstrelss 

 Le lve lragel tildak be lrdampak pada filnancilal 

di lstrelss 

 Rasi lo arus kas belrdampak ne lgatilf si lgni lfi lkan 

pada filnancilal dilstrelss 

 Ukuran pe lrusahaan tildak be lrdampak pada 

filnancilal di lstrelss 

9. Aryadil (2018)  profi ltabilliltas be lrpelngaruh telrhadap 

filnancilal di lstrelss 

 varilabell lilkui ldiltas, lelvelrage l, dan ukuran 

pe lrusahaan ti ldak belrpelngaruh telrhadap 

filnancilal di lstrelss 
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10 Ni llasaril (2021)  varilabell X1 (Ke lpe lmi lli lkan Manajelrilal) 

be lrpelngaruh ne lgatilf te lrhadap filnancilal 

di lstrelss 

 varilabell X2 (Ke lpe lmi lli lkan I lnstiltusilonal) 

me lmi lli lki l pe lngaruh dan si lgnilfi lkan telrhadap 

filnancilal di lstrelss 

 varilabell X3 (Lilkui ldiltas) tildak be lrpelngaruh 

silgni lfi lkan telrhadap filnancilal dilstrelss. 

 varilabell Le lve lragel (X4) me lmi lli lki l pe lngaruh 

posilti lf dan si lgnilfi lkan telrhadap kondilsil 

filnancilal di lstrelss 

 varilabell X5 (Profi ltabilli ltas) tildak 

be lrpelngaruh silgni lfi lkan te lrhadap filnancilal 

di lstrelss 

 varilabell X6 (Ukuran Pelrusahaan) me lmi lli lki l 

pe le lngaruh posilti lf dan silgni lfi lkan telrhadap 

filnancilal di lstrelss. 

 

Sumber:  Data Diolah, 2024 

Pe lrbeldaan Pe lne lliltilan ilni l delngan yang selbe llumnya yailtu pada pelne llilti lan ilni l 

me lne lkankan untuk me lnge lvaluasil ki lne lrja keluangan yang di llilhat daril aspe lk-aspelk 

rasilo se lpe lrti l profi ltabilliltas, lilkuildi ltas, dan le lve lragel pada pe lrusahaan se lktor 

i lnfrastruktur, utilliltas dan trasnportasil yang telrdaftar dil Bursa Elfe lk I lndone lsila Tahun 

2019 – 2023 yang dil mode lrasil olelh ukuran pelrusahaan agar telrhi lndar daril ke lsuliltan 

ke luangan (filnancilal dilstre lss) dan ke lbangkrutan usaha. 

1
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2.3 Pengembangan Hipotesis 

Me lnurut Sugi lyono (2017), hilpote lsils me lrupakan jawaban selme lntara te lrhadap 

rumusan masalah. Kare lna silfatnya masi lh selme lntara, maka pelrlu di lbuktilkan 

ke lbe lnarannya me llalui l data elmpi lrils yang telrkumpul. 

2.3.1 Profitabilitas terhadap Financial Distress 

rasilo profiltabi lliltas adalah ratilo yang me lnjadi l tolak ukur pe lrusahaan 

untuk me lnge ltahuil ke lmampuannya dalam me lnghasillkan laba pada pe lri lode l 

telrtelntu dan me lngukur tilngkat elfe lktilfi ltas manajelme ln dalam me lnjalankan 

ope lrasilonal pe lrusahaan. 

Rasi lo profi ltabilliltas belrmanfaat untuk me lli lhat kelmampuan suatu 

pe lrusahaan dalam me lnghasillkan laba hanya sellama pe lri lode l te lrtelntu dan ti ldak 

me lmi lli lki l manfaat untuk me lmpre ldi lksil laba lelbi lh daril satu tahun hal ilni l 

me lmbukti lkan se lmaki ln ke lcill rasilo profi ltabilliltas, maka se lmakiln ke lci ll juga 

ke lmampuan pe lrusahaan dalam me lme lnuhi l ke lwajilbannya yang nantilnya akan 

be lrpelngaruh telrhadap ke lpe lrcayaan kreldi ltur dan i lnvelstor te lrhadap kilne lrja 

ke luangan pe lrusahaan, se lhilngga fi lnancilal di lstre lss akan telrjadil dan se lmaki ln 

be lsar rasilo profi ltabilliltas, maka se lmaki ln tilnggi l kelmampuan pe lrusahaan dalam 

me lme lnuhi l ke lwajilbannya dan pelrusahaan akan telrhi lndar daril fi lnancilal dilstrelss. 

Salah satu pe lne lliltilan yang di llakukan ole lh Darussalam e lt al (2023) me lmi lli lki l 

hasill pelne llilti lan bahwa profi ltabilliltas belrpe lngaruh silgni lfi lkan posiltilf te lrhadap 

fi lnancilal dilstrelss. 

Be lrdasarkan urailan dilatas, maka hi lpotelsi ls yang dilajukan adalah: 

H1: Profi ltabilliltas belrpelngaruh telrhadap Filnanci lal Di lstrelss. 

9
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2.3.2 Likuiditas terhadap Financial Distress 

Rasi lo lilkui ldi ltas sangat be lrmanfaat dalam me lmpre ldilksi l dan me lnde lte lksil 

ke lbangkrutan pe lrusahaan, karelna selmaki ln be lsar rasilo lilkuildi ltas maka 

ke lmampuan pe lrusahaan dalam me lme lnuhil ke lwaji lbannya pun se lmaki ln be lsar.  

Rasi lo ilnil juga diljadilkan selbagail tolak ukur i lnvelstor dalam me lli lhat 

ke lcelnde lrungan pelrtumbuhan pelrusahaan, yang dilkarelnakan apabilla rasilo 

lilkui ldiltas me lmi lli lki l nillail yang tilnggil maka se lcara otomati ls pe lrusahaan dapat 

me lme lnuhi l ke lwajilbannya selcara bailk dan me lngalami l pe lrtumbuhan yang cukup 

silgni lfi lkan selhi lngga telrhilndar daril filnancilal dilstrelss dan selmaki ln relndah rasi lo 

lilkui ldiltas, maka selmaki ln ke lcill juga ke lmampuan pe lrusahaan dalam me lme lnuhi l 

ke lwajilbannya yang akan me lngaki lbatkan filnancilal di lstre lss. Salah satu 

pe lne lliltilan yang be lrhubungan de lngan lilkui ldiltas adalah pe lne lliltilan yang 

di llakukan olelh Ste lphani lel (2020) me lmi lli lki l hasill pe lnellilti lan bahwa lilkui ldi ltas 

be lrpelngaruh se lcara silgnilfi lkan telrhadap filnancilal di lstrelss. 

Be lrdasarkan urailan dilatas, maka hi lpotelsi ls yang dilajukan adalah : 

H2: Lilkui ldiltas belrpe lngaruh telrhadap Fi lnancilal Di lstrelss. 

2.3.3 Leverage terhadap Financial Distress 

Le lve lragel atau rasilo lelve lragel bi lasanya sangat be lrmanfaat te lrhadap 

pe lngukuran me lnge lnai l ke lmampuan pe lrusahaan dalam me lmanfaatkan aselt yang 

di lmi lli lkilnya untuk me lme lnuhi l kelwaji lbannya selcara me lnye lluruh. Se lmaki ln be lsar 

rasilo lelve lrage l, maka se lmaki ln ti lnggi l ke ltildakmampuan pe lrusahaan dalam 

me lme lnuhi l ke lwajilbannya, di lkarelnakan aselt yang di lmi lli lki l pe lrusahaan tildak 

cukup untuk me lmbayar ke lselluruhan utang – utang nya dan pe lrusahaan pun 
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akan me lngalami l filnanci lal dilstrelss dan selmaki ln kelci ll rasilo lelvelrage l maka 

se lmaki ln be lsar juga pelrusahaan dalam me lme lnuhi l selluruh kelwajilbannya dan 

akan be lrakilbat bailk bagi l kilne lrja keluangan pe lrusahaan atau pe lrusahaan ti ldak 

akan me lngalami l fi lnancilal dilstrelss. Salah satu pe lne lliltilan yang be lrhubungan 

de lngan lelve lrage l adalah pe lne lliltilan yang dillakukan olelh Dilni l & Murtilni l (2023) 

me lmi lli lki l hasill pe lne lliltilan bahwa le lve lragel be lrpe lngaruh posilti lf dan si lgnilfi lkan 

telrhadap Filnancilal Di lstre lss. 

Be lrdasarkan urailan dilatas, maka hi lpotelsi ls yang dilajukan adalah : 

H3: Le lvelrage l be lrpelngaruh telrhadap Fi lnancilal Di lstrelss. 

2.3.4 Profitabilitas terhadap Financial Distress dengan Ukuran 

Perusahaan Sebagai pemoderasi 

Pe lrusahaan yang me lmi lli lki l tilngkat profiltabi lliltas tilnggi l umumnya 

me lmi lli lki l lilkui ldiltas yang lelbi lh bailk dan aksels yang lelbilh mudah kel sumbe lr daya 

ke luangan, se lhilngga lelbi lh mampu me lnghilndaril fi lnancilal dilstrelss. Se lbalilknya, 

pe lrusahaan de lngan profi ltabilliltas relndah lelbi lh relntan telrhadap filnancilal di lstrelss 

karelna pelndapatan yang tildak me lncukupi l untuk me lnutupi l bi laya opelrasilonal 

dan ke lwajilban ke luangan. 

Ukuran pelrusahaan selrilng dilanggap selbagai l faktor yang dapat 

me lmpe lngaruhi l hubungan antara profi ltabilliltas dan filnancilal dilstrelss. 

Pe lrusahaan be lsar mungki ln me lmi lli lki l aksels yang lelbi lh bailk kel pasar modal, 

di lvelrsilfi lkasi l produk dan pasar yang lelbi lh luas, se lrta sumbe lr daya yang le lbilh 

be lsar untuk me lnge llola ri lsilko ke luangan. Ole lh karelna i ltu, ukuran pelrusahaan 

dapat me lmode lrasil dampak profi ltabilli ltas telrhadap filnancilal di lstrelss. 

2

Page 59 of 112 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::1:3142899145

Page 59 of 112 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::1:3142899145



41 

 

 

 

 

 

 

Pe lrusahaan de lngan profi ltabilli ltas yang tilnggil ce lnde lrung me lmi lli lki l alilran 

kas yang lelbi lh stabill dan cadangan keluangan yang lelbilh kuat, selhi lngga 

me lngurangi l ke lmungki lnan me lngalami l filnancilal dilstrelss. 

Pe lrusahaan yang lelbi lh be lsar me lmi lli lki l kelmampuan yang lelbilh bailk untuk 

me lngakse ls sumbe lr daya ke luangan elkstelrnal, me lnge llola rilsilko, dan me lngatasi l 

siltuasil ke luangan yang sulilt. Ole lh karelna i ltu, pe lngaruh nelgatilf profi ltabi lliltas 

telrhadap filnancilal dilstrelss akan lelbi lh kuat pada pe lrusahaan yang lelbilh be lsar 

di lbandilngkan pe lrusahaan yang lelbi lh ke lcill. 

Be lrdasarkan urailan dilatas, maka hi lpotelsi ls yang dilajukan adalah : 

H4: Ukuran Pe lrusahaan me lmode lrasil hubungan antara Profi ltabilliltas dan 

Fi lnancilal Di lstrelss. 

2.3.5 Likuiditas terhadap Financial Distress dengan Ukuran Perusahaan 

Sebagai pemoderasi 

Li lkuildi ltas me lngukur ke lmampuan pe lrusahaan untuk me lme lnuhi l 

ke lwajilban jangka pe lnde lknya me lnggunakan aselt lancar. Pe lrusahaan delngan 

tilngkat lilkuildi ltas yang ti lnggil me lmi lli lkil le lbilh banyak aselt lancar yang dapat 

se lgelra dilgunakan untuk me lmbayar utang jangka pe lnde lk, selhi lngga me lngurangi l 

rilsi lko me lngalami l filnanci lal dilstrelss. Se lbalilknya, pe lrusahaan de lngan lilkui ldi ltas 

relndah lelbi lh relntan telrhadap filnanci lal dilstrelss karelna kurangnya aselt lancar 

untuk me lnutupi l kelwaji lban yang me lnde lsak. 

Ukuran pe lrusahaan dapat me lmode lrasil hubungan antara lilkui ldiltas dan 

filnancilal dilstrelss. Pelrusahaan belsar mungki ln me lmi lli lki l aksels yang lelbi lh bailk 

ke l pasar modal, dilve lrsilfi lkasil produk dan pasar yang lelbi lh luas, selrta sumbe lr 

2
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daya yang le lbilh be lsar untuk me lnge llola rilsilko ke luangan. Ole lh karelna iltu, 

ukuran pelrusahaan dapat me lmpe lngaruhi l seljauh mana lilkui ldiltas me lmpe lngaruhil 

filnancilal di lstrelss. 

Pe lrusahaan de lngan lilkui ldiltas yang tilnggi l le lbilh mampu me lme lnuhil 

ke lwajilban jangka pelnde lknya, selhilngga me lngurangi l kelmungki lnan me lngalami l 

filnancilal dilstrelss. Pelrusahaan belsar me lmi lli lki l lelbi lh banyak opsil pe lndanaan dan 

sumbe lr daya untuk me lngatasil masalah keluangan, selhi lngga lilkuildi ltas yang 

tilnggi l lelbi lh e lfe lkti lf dalam me lnce lgah filnanci lal di lstrelss. Pe lrusahaan ke lcill 

mungki ln me lmi lli lki l aksels yang lelbi lh telrbatas ke l sumbe lr daya elkstelrnal dan 

pasar modal, se lhi lngga me lskilpun li lkui ldiltas tilnggil, me lre lka te ltap re lntan telrhadap 

filnancilal di lstrelss. 

Be lrdasarkan urailan dilatas, maka hi lpotelsi ls yang dilajukan adalah: 

H5: Ukuran Pe lrusahaan me lmode lrasil hubungan antara Lilkui ldiltas dan Filnancilal 

Di lstrelss. 

2.3.6 Leverage terhadap Financial Distress dengan Ukuran Perusahaan 

Sebagai pemoderasi 

Le lve lragel me lngukur proporsil utang te lrhadap elkui ltas pelrusahaan. Ti lngkat 

lelve lragel yang tilnggi l be lrartil pelrusahaan me lmi lli lki l lelbi lh banyak utang 

di lbandilngkan e lkui ltas, yang dapat me lni lngkatkan rilsi lko filnancilal dilstrelss 

karelna be lban bunga dan ke lwajilban utang yang harus dilpe lnuhi l. Pe lrusahaan 

de lngan lelvelrage l tilnggi l le lbilh relntan te lrhadap pelrubahan kondi lsil elkonomi l dan 

pe lnurunan pe lndapatan, yang dapat me lnye lbabkan ke lsuliltan keluangan. 

2
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Ukuran pe lrusahaan dapat me lmode lrasil hubungan antara lelve lragel dan 

filnancilal dilstrelss. Pelrusahaan belsar mungki ln me lmi lli lki l aksels yang lelbi lh bailk 

ke l pasar modal, di lve lrsilfi lkasil produk dan pasar yang le lbilh luas, se lrta 

manaje lme ln rilsi lko yang le lbilh e lfe lkti lf. Ole lh karelna i ltu, ukuran pe lrusahaan dapat 

me lmpe lngaruhi l seljauh mana lelvelrage l me lmpe lngaruhi l filnancilal di lstrelss. 

Pe lrusahaan de lngan lelve lrage l yang ti lnggil me lmi lli lkil be lban utang yang 

lelbi lh belsar, yang me lni lngkatkan rilsilko filnancilal dilstrelss karelna kelwajilban 

pe lmbayaran bunga dan pokok utang. Pe lrusahaan belsar mungki ln me lmi lli lkil 

ke lmampuan yang lelbi lh bailk untuk me lnge llola utang dan me lngaksels sumbe lr 

pe lndanaan altelrnatilf, se lhi lngga pe lngaruh lelve lrage l te lrhadap fi lnancilal dilstrelss 

akan belrbelda antara pe lrusahaan be lsar dan kelcill. Pada pe lrusahaan be lsar, 

pe lngaruh posilti lf Le lve lragel telrhadap Filnancilal Di lstre lss lelbi lh lelmah 

di lbandilngkan pada pelrusahaan kelcill. Pe lrusahaan be lsar me lmi lli lkil lelbi lh banyak 

sumbe lr daya dan aksels ke l pelndanaan elkste lrnal, se lhilngga me lre lka lelbilh mampu 

me lnge llola be lban utang dan me lngurangil ri lsilko filnancilal di lstrelss me lski lpun 

lelve lragel ti lnggi l. Pada pe lrusahaan ke lcill, pelngaruh posiltilf Le lvelrage l telrhadap 

Fi lnancilal Di lstrelss lelbi lh kuat dilbandilngkan pada pe lrusahaan be lsar. 

Be lrdasarkan urailan dilatas, maka hi lpotelsi ls yang dilajukan adalah: 

H6: Ukuran Pe lrusahaan me lmode lrasil hubungan antara Lelvelrage l dan Fi lnancilal 

Di lstrelss. 

2.4 Kerangka Konseptual 

Ke lrangka Pelmi lki lran adalah pelnjellasan selme lntara daril hubungan antar varilabe ll 

yang tellah di lsusun belrdasarkan belrbagail teloril yang tellah diljabarkan dan kelmudi lan 
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di lanalilsi ls selcara kriltils dan silstelmati ls untuk me lndapatkan pe lnjellasan hubungan 

antar varilabe ll pelne lliltilan. Pe lnjabaran hubungan varilabell-varilabell ilni l di lgunakan 

untuk me lrumuskan hi lpotelsi ls dan juga dapat me lnjadil suatu argume lntasil ki lta dalam 

me lrumuskan hi lpotelsils pe lne lliltilan. 

 

Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual 

 

Financial 

Distress (Y) 

 
       Leverage (X3) 

       Likuiditas (X2) 
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BAB III  

METODE PENELITIAN 

 

3.1 Pendekatan Penelitian 

Je lnils data pe lne lliltilan me lrupakan salah satu faktor yang sangat pe lntilng dalam 

me lmpe lrtilmbangkan pe lnelntuan me ltode l pe lngambi llan data. Data yang di lpelrgunakan 

dalam pe lne lli ltilan ilni l adalah data kuantiltatilf yai ltu data yang me lnggunakan data 

nume lrilk dan me lne lkankan prosels pe lne lliltilan pada pe lngukuran hasill yang objelkti lf 

me lnggunakan analilsi ls statilstilk, karelna selmua data yang akan di ltelliltil sudah telrseldi la 

di l dalam Bursa Elfe lk I lndone lsila (BElI l). 

Pe lne lliltilan ilni l belrtujuan untuk me lnganalilsils pe lngaruh profiltabi lliltas, lilkui ldi ltas, 

dan tilngkat lelve lragel te lrhadap filnancilal dilstrelss pe lrusahaan. Pe lne lliltilan i lnil juga 

di llakukan me lnggunakan data selkunde lr. Data selkunde lr adalah data yang di lpelrolelh 

atau dilkumpulkan olelh orang yang me llakukan pelne lliltilan daril sumbe lr-sumbe lr yang 

tellah ada. Data yang di lgunakan be lrupa laporan ke luangan (audi lte ld) pe lrusahaan 

se lktor ilnfrastruktur, utilliltas dan transportasil yang te lrdaftar dil Bursa Elfe lk I lndone lsila 

(BElI l) tahun 2019 sampai l de lngan tahun 2023 dan te llah dilpublilkasilkan se lcara relsmi l 

me llalui l we lbsilte l relsmi lnya dil http://www.i ldx.co.i ld agar telrdapat kelakuratan dan 

ke llelngkapan data pelne llilti lan. 

 

 

 

1
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3.2 Populasi dan Sampel Penelitian 

3.2.1 Populasi 

Pe lne lliltilan ilni l me lngambi ll populasil yai ltu pelrusahaan – pelrusahaan yang 

telrdaftar dil dalam Bursa Elfe lk I lndone lsila (BElI l) pada tahun 2019 sampai l de lngan 

tahun 2023. Te lrdapat 83 pe lrusahaan yang masuk ke ldalam se lktor ilnfrastruktur, 

utilliltas dan transportasil yang telrdaftar dil Bursa Elfe lk I lndone lsila (BElI l) pada 

tahun 2019 sampai l de lngan tahun 2023. 

3.2.2 Sampel 

Pe lne lliltilan i lni l me lngambi ll sampe ll be lrupa pe lrusahaan – pe lrusahaan selktor 

i lnfrastruktur, utilliltas dan transportasil yang telrdaftar dil Bursa Elfe lk Ilndone lsila 

(BElI l) tahun 2019 sampai l de lngan tahun 2023 yang di lpillilh be lrdasarkan    me ltodel    

Purposilve l    Sampli lng, yai ltu    salah     satu te lknilk sampli lng non random 

samplilng di lmana dapat me lne lntukan pe lngambi llan sampe ll delngan cara 

me lne ltapkan cilril-cilril khusus yang se lsuail delngan tujuan pelne lliltilan selhilngga 

di lharapkan dapat me lnjawab pe lrmasalahan pelnelli ltilan. 

Kri ltelrila yang dilbuat dan dilteltapkan untuk di ljadilkan suatu sampe ll 

pe lne lliltilan adalah selbagail be lrilkut: 

1. Pe lrusahaan Se lktor Ilnfrastruktur, Utilliltas dan Transportasil yang te lrdaftar dil 

Bursa Elfe lk I lndone lsila (BElI l) Tahun 2019-2023. 

2. Pe lrusahaan Se lktor Ilnfrastruktur, Utilliltas dan Transportasil yang me lnyaji lkan 

laporan keluangannya dalam Bursa Elfe lk I lndone lsila (BElI l) pelrilode l 2019-2023 

se lcara belrturut-turut dalam satuan mata uang rupi lah. 

1

1

1
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3. Pe lrusahaan Se lktor Ilnfrastruktur, Utilliltas dan Transportasil yang me lngalami l 

data tildak konsilste ln dalam Bursa Elfe lk I lndone lsila se llama pe lrilode l tahun 2019 

sampai l de lngan tahun 2023. 

Tabel 3. 1 Seleksi Kriteria Metode Purposive Sampling 

 

Be lrdasarkan pada kriltelri la pelngambi llan sampe ll pe lne lliltilan yang ada, 

maka pe lrusahaan se lktor ilnfrastruktur, uti lliltas dan transportasil yang te lrdaftar dil 

dalam Bursa Elfe lk I lndone lsila se llama tahun 2019 sampai l de lngan tahun 2023 

adalah 83 pe lrusahaan dan yang me lnjadil sampe ll pada pelne lli ltilan ilni l adalah 30 

pe lrusahaan. De lmi lki lan daftar pelrusahaan yang te lrdapat pada pe lne lliltilan i lni l 

adalah selbagail be lrilkut: 

 

 

 

NO KRITERIA 
Jumlah 

Sampel 

1 Pe lrusahaan Se lktor Ilnfrastruktur, Utilliltas dan Transportasil 

yang Telrdaftar dil Bursa Elfe lk I lndone lsila (BElI l) Tahun 2019-

2023. 

83 

 
2 

Pe lrusahaan Se lktor Ilnfrastruktur, Utilliltas dan Transportasil 
yang tildak me lnyaji lkan laporan keluangannya dalam Bursa 
Elfe lk I lndonelsila pelri lodel 2019-2023 selcara belrturut-turut 
dalam satuan mata uang rupi lah 

 
(46) 

 
3 

Pe lrusahaan Se lktor Ilnfrastruktur, Utilliltas dan Transportasil 

yang me lngalami l data tildak konsilste ln dalam Bursa Elfe lk 

I lndonelsi la se llama pe lri lode l tahun 2019 sampai l de lngan tahun 

2023. 

 
(7) 

Jumlah Sampel Yang memenuhi Kriteria 30 

Jumlah Tahun Penelitian 5 

               Total Sampel Penelitian Selama Tahun 2019-2023 150 

3

3
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Tabel 3. 2 Daftar Nama Perusahaan yang menjadi Sampel Penelitian 

 

NO 

 
KODE 

 

NAMA PERUSAHAAN 

1 MPOW PT Me lgapowe lr Makmur Tbk 

2 CMNP PT Ci ltra Marga Nusaphala Pe lrsada Tbk 

3 JSMR PT Jasa Marga (Pe lrselro) Tbk 

4 MElTA PT Nusantara Ilnfrastructurel Tbk 

5 TLKM PT Te lle lkomuni lkasil I lndone lsila (Pelrselro) Tbk 

6 ASSA PT Adi l Sarana Armada Tbk 

7 BI lRD PT Blue l Bi lrd Tbk 

8 TMAS PT Pe llayaran Te lmpuran Elmas Tbk 

9 WElHA PT WElHA Transportasil I lndone lsila Tbk 

10 BALI l PT Bali l Towe lrilndo Se lntra Tbk 

11 BUKK PT Bukaka Te lknilk Utama Tbk 

12 I lBST PT I lntil Bangun Se ljahtelra Tbk 

13 PPREl PT PP Pre lsi lsil Tbk 

14 TOWR PT Sarana Me lnara Nusantara Tbk 

15 ADHI l PT Adhi l Karya (Pelrselro) Tbk 

16 LI lNK  PT Li lnk Ne lt Tbk. 

17 ElXCL PT XL Axi lata Tbk 

18 FRElN PT Smartfre ln Te llelcom Tbk. 

19 I lSAT PT I lndosat Tbk 

20 KBLV PT Fi lrst Meldi la Tbk 

21 PBSA PT Parami lta Bangun Sarana Tbk 

22 POWR PT Ci lkarang Li lstrilndo Tbk 

23 WI lKA PT Wi ljaya Karya (Pelrse lro) Tbk 

24 WSKT PT Waski lta Karya (Pelrse lro) Tbk 

25 CMPP PT Ai lr Asi la I lndonelsi la Tbk 

26 GI lAA PT Garuda I lndone lsila (Pe lrselro) Tbk 

27 JAYA PT. Armada Be lrjaya Trans Tbk 

28 SMDR PT Samude lra Ilndone lsi la Tbk 

29 HElLI l PT Jaya Trilshi lndo Tbk 

30 I lPCM PT Jasa Armada I lndone lsila Tbk 

 

3.3 Identifikasi Variabel 

Dalam Pe lne lliltilan i lnil tellah dilte lntukan tilga de lpelnde ln varilabe ll yailtu varilabe ll 

tildak telri lkat (i lnde lpe lnde lnt varilabe ll), varilabe ll telri lkat (delpe lnde lnt varilabe ll), se lrta 

24

30
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Varile lbe ll Mode lrasil (Mode lratilng Varilabe ll). De lngan Pe lnjellasan varilabe ll pe lne lliltilan 

se lbagail belri lkut: 

3.3.1 Variabel Tidak Terikat (Independent Variabel) 

3.3.1.1 Profitabilitas 

Rasi lo profi ltabilliltas be lrmanfaat untuk me lli lhat ke lmampuan suatu 

pe lrusahaan dalam me lnghasillkan laba hanya sellama pe lri lode l te lrtelntu dan 

tildak me lmi lli lki l manfaat untuk me lmpre ldilksi l laba le lbilh daril satu tahun hal 

i lnil me lmbuktilkan se lmaki ln kelci ll rasilo profi ltabilliltas, maka se lmaki ln ke lci ll 

juga kelmampuan pe lrusahaan dalam me lme lnuhi l ke lwajilbannya yang 

nantilnya akan belrpe lngaruh telrhadap ke lpelrcayaan kreldi ltur dan ilnve lstor 

telrhadap kilne lrja keluangan pelrusahaan, selhi lngga filnancilal dilstrelss akan 

telrjadil dan se lmaki ln be lsar rasilo profi ltabilliltas, maka se lmaki ln tilnggi l 

ke lmampuan pe lrusahaan dalam me lme lnuhil ke lwaji lbannya dan pe lrusahaan 

akan telrhilndar daril filnancilal dilstrelss. 

Dalam pe lne lli ltilan ilni l, me lnggunakan rumus re lturn on asselt (ROA). 

De lngan alasan relturn on ase lt me lrupakan rasilo yang di lgunakan untuk 

me lnghi ltung pe lrbandilngan total laba be lrsilh delngan total aselt pe lrusahaan 

yang dilrumuskan selbagail be lrilkut: 

 

   Return on Assets   =     Laba Bersih 

                  Total Aset 

 

Sumbe lr : (Filtrilana, 2024) 
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3.3.1.2 Likuiditas 

Rasi lo lilkui ldi ltas sangat belrmanfaat dalam me lmpre ldi lksi l dan 

me lnde lte lksi l ke lbangkrutan pelrusahaan, karelna se lmaki ln be lsar rasilo 

lilkui ldiltas maka ke lmampuan pe lrusahaan dalam me lme lnuhi l ke lwajilbannya 

pun se lmaki ln be lsar. Rasi lo i lnil juga di ljadilkan se lbagail tolak ukur i lnvelstor 

dalam me lli lhat kelcelnde lrungan pe lrtumbuhan pe lrusahaan, yang 

di lkarelnakan apabilla rasi lo lilkui ldiltas me lmi lli lki l ni llail yang tilnggi l maka 

se lcara otomatils pelrusahaan dapat me lme lnuhi l ke lwajilbannya se lcara bailk 

dan me lngalami l pe lrtumbuhan yang cukup silgnilfi lkan selhi lngga telrhilndar 

daril filnanci lal dilstrelss dan se lmaki ln re lndah rasilo lilkui ldiltas, maka se lmaki ln 

ke lcill juga kelmampuan pe lrusahaan dalam me lme lnuhi l ke lwajilbannya yang 

akan me lngaki lbatkan filnancilal dilstrelss. 

Dalam pe lne lliltilan i lni l, me lnggunakan rumus curre lnt ratilo (CR). 

De lngan alasan bahwa currelnt ratilo me lrupakan rasilo yang di lgunakan 

untuk me lnghi ltung pelrbandilngan ase lt lancar delngan kelwaji lban lancar 

yang dilrumuskan selbagail be lrilkut: 

Current Ratio   =         Aset Lancar 

                    Kewajiban Lancar 

 

Sumbe lr : (Di ltta, 2022) 

3.3.1.3 Tingkat Hutang (Leverage) 

Le lve lragel atau rasilo le lvelrage l bilasanya sangat belrmanfaat 

telrhadap pe lngukuran me lnge lnai l kelmampuan pelrusahaan dalam 
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me lmanfaatkan aselt yang dilmi llilki lnya untuk me lme lnuhi l ke lwajilbannya 

se lcara me lnye lluruh. Selmakiln be lsar rasilo le lvelrage l, maka se lmakiln ti lnggi l 

ke ltildakmampuan pelrusahaan dalam me lme lnuhil ke lwajilbannya, 

di lkarelnakan aselt yang dilmi lli lki l pelrusahaan tildak cukup untuk me lmbayar 

ke lselluruhan utang – utang nya dan pe lrusahaan pun akan me lngalami l 

filnancilal di lstrelss dan selmaki ln ke lci ll rasilo lelve lrage l maka se lmaki ln be lsar 

juga pelrusahaan dalam me lme lnuhi l selluruh kelwajilbannya dan akan 

be lrakilbat bai lk bagil kilne lrja keluangan pelrusahaan atau pelrusahaan tildak 

akan me lngalami l filnancilal dilstrelss. Dalam pe lne lliltilan ilni l, pelnulils 

me lnggunakan rumus de lbt to aselt ratilo (DAR). De lngan alasan bahwa 

de lbt to aselt ratilo me lrupakan rasilo yang dilgunakan untuk me lnghi ltung 

pe lrbandilngan total hutang delngan total aktilva yang dilrumuskan selbagai l 

be lrilkut:  

Debt to Asset Ratio   = Total Hutang 

  Total Aset 

 

Sumbe lr : (Filtrilana, 2024)  

3.3.2 Variabel Terikat (Dependent variabel) 

Varilabe ll telrilkat atau delpe lnde ln adalah tilpe l varilabe ll yang diljellaskan atau 

di lpelngaruhil varilabe ll yang lailn. Varilabell delpe lnde ln selrilng dilse lbut se lbagail 

varilabell output, kriltelrila, konse lkueln. 

3

3
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3.3.2.1 Financial Distress 

Varilabe ll delpe lnde ln yang di lgunakan dalam pe lne lliltilan i lnil adalah 

filnancilal dilstrelss. Melnurut Sillanno dkk (2021), filnancilal dilstre lss telrjadi l 

karelna pe lrusahaan tildak mampu me lnge llola dan me lnjaga ke lstabillan 

ki lnelrja keluangan selhi lngga me lnye lbabkan pe lrusahaan me lngalami l 

ke lrugilan ope lrasilonal dan ke lrugilan be lrsilh untuk tahun yang be lrjalan. 

Me lnurut  Cilndi lk dkk (2021) Altman Z-scorel (bankruptcy mode ll) 

di lpelrgunakan se lbagail alat kontrol te lrukur telrhadap status ke luangan 

suatu pelrusahaan yang se ldang me lngalami l ke lsuliltan ke luangan 

(fi lnancilal dilstrelss). De lngan kata lailn, Altman Z-scorel di lpe lrgunakan 

se lbagail alat untuk me lmpreldi lksil ke lbangkrutan suatu pelrusahaan. 

Altman Z-scorel di lnyatakan dalam be lntuk pe lrsamaan lilne lar yang 

telrdilri l daril 4 hilngga 5 koelfi lsi le ln “X” yang me lwaki lli l rasilo-rasilo 

ke luangan telrtelntu, yaknil: 

Di l mana: 

X1 = Workilng Capi ltal/Total Asselts 

X2 = Re ltailne ld Elarnilngs/Total Asselts 

X3 = Elarni lngs be lforel I lnte lrelst and Taxe ls/Total Asse lts 

X4 = Markelt Valuel of Elqui lty/Book Valuel of Total Lilabi lliltile ls 

X5 = Salels/Total Asse lts 

Z = Ove lrall Ilnde lx or Scorel 

 

6

Page 71 of 112 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::1:3142899145

Page 71 of 112 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::1:3142899145



53 

 

 

 

 

 

 

Di l dalam pe lne lliltilan i lnil, akan me lnggunakan formula yang telrdi lril 

daril elmpat koe lfi lsile ln dilkarelnakan akan me llakukan pelne lliltilan pada 

se lktor ilnfrastruktur, utilli ltas dan transportasil yang bukan me lrupakan 

bagilan daril pe lrusahaan manufaktur me llai lnkan pe lrusahaan 

non manufaktur delngan rumus se lbagail be lrilkut : 

Sumbe lr:  (Ci lndilk dkk, (2021) 

De lngan zona dilskrilmi lnan se lbagail belrilkut: 

Bi lla Z > 2,9  = zona “aman”  

Bi lla 1,22 < Z < 2,9 = zona “abu-abu”  

Bi lla Z < 1,22  = zona “dilstrelss” 

3.3.3 Variabel Moderasi (Moderating Variabel) 

Yai ltu hubungan antara varilabell Ilnde lpe lndeln (be lbas) delngan varilabell 

de lpe lndeln (te lrkailt). Telrkadang dilpe lngaruhil olelh be lbe lrapa faktor lailnnya yang 

tildak dilmasukkan dalam mode ll statilstilk yang kilta pakail. Varilabe ll mode lrasil 

dapat dilgunakan untuk me lmpe lrkuat hubungan antar varilabe ll, se llailn i ltu juga 

dapat untuk me lmpe lrle lmah hubungan antara satu atau belbe lrapa varilabe ll be lbas 

dan varilabell telrkailt. 

Pe lni lliltan ilni l, me lnggunakan total asse lt selbagai l dasar pelngukuran ukuran 

pe lrusahaan, karelna asse lt belrguna se lbagail alat ope lrasilonal pe lrusahaan yang 

me lnunjukan ki lnelrja pelrusahaan dalam me lmpe lrolelh ke luntungan daril ke lgi latan 

ope lrasilonal pe lrusahaan. 

   Ukuran Perusahaan = Ln x (Total Akti lva) 

Z = 6,56 X1 + 3,26 X2 + 6,72 X3 + 1,05 X4 9

34
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Sumbe lr: (Seltilawan & Mahardilka, 2019) 

3.4 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 

Tabel 3. 3 Operasional Variabel 

No Variabel Indikator Skala Sumber 

  Z = 6,56 X1 + 3,26 X2 + 6,72   

  
X3 + 1,05 X4 

  

  
X1 = Worki lng Capiltal/Total 

  

  
Asse lts 

  

  
X2 = Re ltailne ld Elarni lngs/Total 

  

  
Asse lts 

  

 
1 

Fi lnancilal 

Dilstrelss(Y) 

X3 = Elarnilngs be lforel Ilntelre lst 

 

and Taxe ls/Total Asselts 

 
Rasi lo 

Laporan 

Ke luangan 

Audi lteld 

  
X4 = Markelt Value l of 

  

  
Elqui lty/Book Valuel of Total 

  

  
Li labillilti lels 

  

  
Z = Ove lrall I lndelx or Score l 

  

 

2 
Profiltabilliltas 

(X1) 

  𝑹𝒆𝒕𝒖𝒓𝒏 𝒐𝒏 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕 
Laba Be lrsilh 

= 
Total Aselt 

 

Rasi lo 
Laporan 

Ke luangan 
Audi lteld 

 
3 

Lilkuildiltas 
(X2) 

𝑪𝒖𝒓𝒓𝒆𝒏𝒕 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐 
Aselt Lancar 

= 
Ke lwajilban Lancar 

 
Rasi lo 

Laporan 

Ke luangan 

Audi lteld 

 
4 

 

Lelvelragel 
(X3) 

𝑫𝒆𝒃𝒕 𝒕𝒐 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐 

= 
Total Hutang 

Total Aselt 

 
Rasi lo 

Laporan 

Ke luangan 

Audi lteld 

 

5 

Ukuran 

Pe lrusaha

an (Z) 

Z = Ln x (Total Aktilva) Rasi lo 
Laporan 

Ke luangan 

Audi lteld 

16

28
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3.5 Jenis dan Sumber Data Penelitian 

Pe lne lliltilan ilni l me lnggunakan jelnils data selkundelr. Data selkunde lr adalah data 

yang di lpelrole lh atau dilkumpulkan ole lh pe lne lliltil daril sumbe lr- sumbe lr yang tellah ada 

se lpelrtil daril buku, jurnal-jurnal pelne lli ltilan telrdahulu, dan sumbe lr lailn yai ltu laporan 

ke luangan pelrusahaan selktor ilnfrastruktur, utilliltas dan transportasil yang te lrdaftar dil 

http://www.i ldx.co.ild pe lrilode l 2019-2023. 

3.6 Prosedur Pengumpulan Data 

Proseldur pe lngumpulan data dalam pe lne lliltilan i lnil di llakukan me llaluil dua 

me ltode l, yai ltu: 

1. Me ltodel Ke lpustakaan 

Me ltodel kelpustakaan adalah me ltodel pe lngumpulan data delngan 

me lmpe lrgunakan liltelratur atau buku relfe lre lnsil yang be lrkailtan de lngan masalah 

yang dilbahas. Ke lpustakaan dillakukan de lngan cara me lngumpulkan dan 

me lmbaca buku relfe lre lnsil dan liltelratur telrse lbut telrkailt delngan profiltabi lliltas, 

lilkui ldiltas, Le lvelrage l, ukuran pelrusahaan dan filnancilal dilstrelss. Meltode l ilni l 

di lgunakan untuk me lndapatkan landasan teloril yang te lpat dan se lsuail de lngan 

topilk bahasan dalam pe lne lliltilan ilni l. 

2. Pe lngumpulan data laporan ke luangan dan annual relport pe lrusahaan go 

publilc yang tellah dilpublilkasilkan. Sumbe lr data dalam pe lnelli ltilan ilni l 

me lnggunakan data selkunde lr yailtu, data yang dilpelrolelh atau dilkumpulkan olelh 

pe lne lliltil daril sumbe lr-sumbe lr yang tellah ada se lpe lrtil dari l buku, jurnal-jurnal 

pe lne lliltilan telrdahulu, dan sumbe lr lai ln. 

3

20

20
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Data selkunde lr dalam pe lne lliltilan ilni l adalah data laporan ke luangan 

tahunan pelrusahaan selktor ilnfrastruktur, utilliltas dan transportasil tahun 2019-

2023. Data yang dilgunakan dalam pe lne lliltilan ilni l di lpelrolelh daril we lbsi ltel Bursa 

Elfe lk I lndone lsila (BElI l) yailtu www.i ldx.co.ild. 

3.7 Teknik Analisis Data 

Te lkni lk anali lsils data me lrupakan salah satu langkah yang sangat pelntilng di l 

dalam me lnge lrjakan suatu pelne lliltilan dan me lrupakan selbuah cara atau me ltode l dalam 

me lngolah se lbuah data me lnjadi l se lbuah i lnformasi l agar data telrselbut dapat 

di lme lnge lrtil de lngan mudah dan sangat belrmanfaat dalam me lne lmukan solusil dari l 

suatu pelrmasalahan dalam se lbuah pe lne lliltilan yang di ldasarkan pada dugaan ataupun 

hi lpotelsils. 

Dalam pe lne lliltilan ilni l varilabell de lpe lnde ln yang dilgunakan adalah filnancilal 

di lstrelss delngan skala rasilo yang me lnggunakan pe lrhiltungan daril Altman Z-Score l 

dan varilabe ll i lndelpe lnde lnnya yai ltu profi ltabilliltas, li lkuildi ltas, dan Le lve lrage l dan 

di lselrtail olelh ukuran pelrusahaan selbagail varilabe ll mode lrasil. 

Me ltodel analilsi ls data pada pelne lliltilan ilni l me lnggunakan pe lrangkat lunak 

SmartPLS (smart partilal lelast square l) ve lrsil 4. Adapun pe lngujilan yang di llakukan 

dalam pe lne lli ltilan ilni l adalah selbagail be lrilkut: 

3.7.1 Uji Statistik Deskriptif 

Me lnurut Sugi lyono (2017), analilsils de lskrilptilf adalah statilstilk yang 

di lgunakan untuk me lnganalilsils data delngan cara me lnde lskrilpsilkan atau 

me lnggambarkan data yang te llah te lrkumpul se lbagailmana adanya tanpa 

be lrmaksud me lmbuat ke lsilmpulan yang be lrlaku untuk umum atau gelne lrali lsasil. 

17
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Pe lnyajilan data dapat be lrupa tabell, grafi lk, di lagram li lngkaran, pelrhi ltungan 

modus, me ldi lan, me lan, pi lctogram, pe lrhiltungan de lsill, pe lrse lntill, pelrhi ltungan 

pe lnye lbaran data me llaluil pe lrhiltungan rata-rata dan standar delvilasil, pe lrhiltungan 

pe lrselntasel. 

3.7.2 Model Pengukuran atau Outer Model 

3.7.2.1 Uji Validitas 

Uji l valildiltas be lrtujuan untuk me lngukur tilngkat kelakuratan mode ll 

SElM PLS dalam me lwakillil fe lnome lna yang se lbe lnarnya. Pe lngukuran 

valildiltas me llilputil pe lngujilan selbe lrapa bailk nillail suatu ilnstrume lnt yang 

di lkelmbangkan dalam me lngukur suatu pe lnelli ltilan. Se lmaki ln ti lnggi l nillai l 

i lnstrume ln maka selmaki ln bailk dalam me lwaki llil pe lrtanyaan pelne lliltilan 

Uji l valildi ltas delngan program SmartPLS 4.0 dapat dilli lhat dari l 

ni llail Ave lrage l Vari lancel Elxtracteld (AVEl) untuk tilap i lndilkator konstruk. 

Syarat yang bi lasanya di lgunakan untuk me lni llai l valildiltas yailtu ni llai l 

Ave lragel Vari lancel Elxtracteld (AVEl) harus lelbi lh daril 0,50. (Bukharil & 

Rozalilnda, 2022). 

3.7.2.2 Uji Reliabilitas 

Uji l rellilabi lliltas di llakukan untuk me lmastilkan akurasil, konsi lstelnsil, 

dan kelte lpatan alat dalam me lngukur konstruk. Dalam anali lsils PLS-SElM 

me lnggunakan SmartPLS 4.0, re llilabi lliltas konstruk delngan i lndi lkator 

relfle lksi lf di lukur de lngan me lnghi ltung ni llail cronbach’s alpha dan 

composi ltel re llilabilli lty. Syarat yang bi lasanya dilgunakan untuk me lni llai l 

rellilabi lliltas konstruk yai ltu cronbach’s alpha dan composilte l rellilabilli lty 

43
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harus lelbi lh be lsar daril 0,7 untuk pelne lliltilan yang belrsilfat confilrmatory dan 

ni llail 0,6 – 0,7 masi lh dapat diltelrilma untuk pe lne lliltilan yang be lrsilfat 

e lxploratory (Bukharil & Rozalilnda, 2022). 

3.7.3 Model Struktural atau Inner Model 

3.7.3.1 Koefisien Determinasi (R²) 

Koe lfi lsi le ln de ltelrmi lnasi l (R²) belrtujuan untuk me lngukur selbelrapa 

jauh kelmampuan mode ll dalam me lne lrangkan varilasil varilabe ll de lpe lndeln. 

Ni llail koe lfi lsile ln delte lrmi lnasil adalah antara nol dan satu. Nillail (R²) yang 

ke lcill belrartil ke lmampuan varilabe ll- varilabell ilnde lpe lnde ln dalam 

me lnje llaskan varilasil varilabe ll delpe lnde ln be lgiltu te lrbatas. Ni llail yang 

me lnde lkati l satu belrartil varilabell-varilabe ll ilndelpe lnde ln me lmbe lri lkan hampi lr 

se lmua i lnformasi l yang di lbutuhkan dalam me lmpreldi lksil varilasil varilabe ll 

de lpe lndeln. Se lcara umum, koe lfi lsi leln de ltelrmi lnasi l (R²) untuk data sillang 

(cross selctilon) re llatilf re lndah karelna adanya varilasil yang be lsar antara 

masi lng-masi lng pe lngamatan. Seldangkan untuk data runtun waktu (tilme l 

se lrile ls) bi lasanya me lmpunyail ni llail koe lfi lsile ln de ltelrmi lnasi l yang tilnggi l. 

Me lnurut Bukharil & Rozalilnda (2022) ke llelmahan me lndasar 

pe lnggunaan koe lfi lsile ln de ltelrmi lnasi l yailtu bilas telrhadap jumlah varilabell 

i lndelpe lnde ln yang di lmasukkan ke l dalam mode ll. Se lti lap tambahan satu 

varilabell i lnde lpe lndeln, maka (R²) pastil me lni lngkat tildak pe ldulil apakah 

varilabell te lrse lbut belrpe lngaruh selcara silgni lfi lkan te lrhadap varilabe ll 

de lpe lndeln. Ole lh karelna i ltu, banyak pe lne llilti l me lnganjurkan untuk 

7
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me lnggunakan nillail R Squarel (R²) pada saat me lnge lvaluasil mana mode ll 

relgre lsil telrbai lk. 

Be lrilkut ilni l adalah suatu peldoman untuk me lmbe lri lkan ni llai l 

i lntelrpreltasil koe lfi lsile ln: 

 

 

 

 

 

 

 

 

3.7.4 Uji Hipotesis 

Hi lpotelsi ls yang diltunjukkan dalam pelne lliltilan i lnil adalah agar dapat 

me lmbukti lkan apakah se ltilap varilabe ll ilndelpe lnde ln (i lndelpe lnde lnt varilablel) 

me lmi lli lki l suatu pelngaruh telrhadap varilabell de lpe lnde ln (de lpe lnde lnt vari lable l) 

yang dilpe lngaruhil olelh varilabell mode lrasil (mode lratilon varilablel). 

Dan di ltunjukkan me llalui l me ltode l se lbagail be lrilkut: 

3.7.4.1 Metode Bootsraping  

Dalam PLS pe lngujilan se lcara statilstilk se ltilap hubungan yang 

di lhilpotelsi lskan dillakukan delngan me lnggunakan silmulasil. Dalam hal ilni l 

di llakukan me ltode l bootstrapilng telrhadap sampe ll. Pelngujilan delngan 

bootstrapilng juga dilmaksudkan untuk me lmi lni lmalkan masalah 

ke ltildaknormalan data pelne lliltilan. Parame lte lr silgni lfi lkansil yang dile lstilmasi l 

0,10 – 0,20 =     Sangat Lelmah 

0,21 – 0,40 = Le lmah 

0,41 – 0,70 = Kuat 

0,71 – 0,90 = Sangat Kuat 

0,91 – 0,99 = Kuat Selkalil 

1 = Se lmpurna 
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me lmbe lri lkan ilnformasi l yang sangat be lrguna me lnge lnail hubungan antara 

varilabell-varilabe ll pelne lliltilan. Hasill pe lngujilan de lngan bootstrappi lng daril 

analilsils PLS dapat di llilhat pada output relsult for i lnne lr we li lght yang 

di lsajilkan pada gambar mode ll structural (Path Coe lffilci le lnt). 

Be lrilkut i lnil adalah kri ltelrila yang dapat di lgunakan dalam 

me llakukan pe lngambi llan ke lputusan: 

1. Bi lla nillail P valuels < 0,05 maka Ha di ltelrilma, artilnya varilabe ll 

i lndelpe lnde ln me lmpe lngaruhil varilabell delpe lndeln yang dilmode lrasil ole lh 

varilabell mode lrasil. 

2. Bi lla nillail P value ls > 0,05 maka Ha di ltolak, artilnya varilabell 

i lndelpe lnde ln tildak me lmpe lngaruhil varilabe ll delpe lnde ln yang di lmode lrasi l 

olelh varilabe ll mode lrasi l. 
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BAB IV  

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

4.1 Hasil Penelitian 

4.1.1 Gambaran Objek Penelitian 

Pe lne lliltilan ilni l me lngambi ll populasil yai ltu pelrusahaan – pelrusahaan yang 

telrdaftar dil dalam Bursa Elfe lk I lndone lsila (BElI l) pada tahun 2019 sampai l de lngan 

tahun 2023. Te lrdapat 83 pe lrusahaan yang masuk ke ldalam se lktor ilnfrastruktur, 

utilliltas dan transportasil yang telrdaftar dil Bursa Elfe lk I lndone lsila (BElI l) pada 

tahun 2019 sampai l de lngan tahun 2023. 

Pe lne lliltilan ilni l belrtujuan untuk me lnganalilsi ls pe lngaruh profi ltabilliltas, 

lilkui ldiltas, dan tilngkat lelve lragel telrhadap filnancilal dilstrelss pelrusahaan. 

Pe lne lliltilan ilni l juga dillakukan me lnggunakan data selkunde lr. Data selkunde lr 

adalah data yang dilpelrolelh atau dilkumpulkan olelh orang yang me llakukan 

pe lne lliltilan daril sumbe lr-sumbe lr yang tellah ada. Data yang di lgunakan belrupa 

laporan keluangan (audi lteld) pe lrusahaan selktor i lnfrastruktur, utilliltas dan 

transportasil yang telrdaftar dil Bursa Elfe lk I lndone lsila (BElI l) tahun 2019 sampai l 

de lngan tahun 2023 dan tellah dilpublilkasilkan se lcara relsmi l me llaluil we lbsilte l 

relsmi lnya dil http://www.i ldx.co.ild agar telrdapat ke lakuratan dan kelle lngkapan 

data pelne lliltilan. 

Be lrdasarkan pada kriltelri la pelngambi llan sampe ll pe lne lliltilan yang ada, 

maka pe lrusahaan se lktor ilnfrastruktur, uti lliltas dan transportasil yang te lrdaftar dil 

dalam Bursa Elfe lk I lndone lsila se llama tahun 2019 sampai l de lngan tahun 2023 

1

1

1
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adalah 83 pe lrusahaan dan yang me lnjadil sampe ll pada pelne lli ltilan ilni l adalah 30 

pe lrusahaan  dalam 5 tahun pelri lodel 2019 – 2023 de lngan total sampe ll selbanyak 

150. 

4.1.2 Statistik Deskriptif 

Statilstilk de lskrilptilf adalah statilstilk yang di lgunakan untuk me lnganalilsi ls 

data delngan cara me lnde lskrilpsilkan atau me lnggambarkan data yang tellah 

telrkumpul se lbagailmana adanya tanpa belrmaksud me lmbuat ke lsilmpulan yang 

be lrlaku untuk umum atau gelne lralilsasil. Pe lnyaji lan data dapat belrupa tabell, 

grafi lk, dilagram li lngkaran, pe lrhiltungan modus, me ldi lan, me lan, pilctogram, 

pe lrhiltungan de lsill, pe lrselntill, pe lrhiltungan pe lnye lbaran data me llaluil pe lrhiltungan 

rata-rata dan standar delvi lasil, pe lrhiltungan pe lrselntase l. De lskrilpsi l data pelnelliltilan 

teldi lril daril varilabell profi ltabilliltas (ROA), li lkui ldi ltas (CR), lelve lragel (DAR), 

filnancilal dilstrelss (Altman Z-Scorel), dan Ukuran Pe lrusahaan (Fi lrm Silze l) Tahun 

2019 – 2023. Be lrilkut Tabe ll 4.1 hasill ujil statilstilk de lskrilptilf yag di l pelrolelh dari l 

masi lng-masi lng varilabell. 

X1 = ROA 

X2 = CR 

X3 = DAR 

Y = Altman Z-Scorel 

Z = Ukuran Pe lrusahaan (Fi lrm Si lze l) 
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Tabel 4. 1 Statistik Deskriptif 

Sumbe lr: Output Smart PLS (Di lolah, 2024) 

Be lrdasarkan Tabe ll 4.1 me lnyajilkan hasill ujil statilstilk de lskrilptilf 

Profi ltabilliltas (X1) delngan jumlah obje lk pelne lliltilan yang dil lakukan pelngamatan 

se lbanyak 150. Profi ltabilliltas telre lndah adalah -0,580 yang me lrupakan mi lli lk daril 

PT Garuda Ilndone lsila (Pe lrselro) Tbk pada Tahun 2021, dan nillail Profiltabilli ltas 

Te lrtilnggil adalah 0,555 yang me lrupakan mi llilk daril PT Garuda Ilndone lsila 

(Pe lrselro) Tbk pada Tahun 2022. Ni llai l rata- rata profi ltabilliltas yang di l proksi lkan 

de lngan ROA pada Pelrusahaan sampe ll pada tahun 2019-2023 adalah se lbe lsar 

0,018 dan satandar delvi lasil se lbe lsar 0,123. 

Varilabe ll Lilkui ldiltas (X2) yang dilproksilkan CR de lngan jumlah objelk 

pe lne lliltilan yang dil lakukan pelngamatan selbanyak 150. Lilkui ldiltas telre lndah 

adalah 0,025 yang me lrupakan mi llilk daril PT Ai lr Asila Ilndone lsila Tbk pada Tahun 

2021, dan ni llail lilkui ldiltas te lrtilnggi l adalah 9,900 yang me lrupakan mi llilk daril PT 

Ci lkarang Lilstrilndo Tbk pada Tahun 2022. Ni llail rata- rata Lilkui ldiltas yang dil 

proksilkan de lngan CR pada Pelrusahaan sampe ll pada tahun 2019-2023 adalah 

se lbelsar 1,366 dan standar delvi lasilnya adalah 1,734. 

Varilabe ll Lelve lragel (X3) yang dilproksilkan DAR delngan jumlah obje lk 

pe lne lliltilan yang dil lakukan pe lngamatan selbanyak 150. Le lve lragel te lrelndah 

Variabel Mean Min Max 
Standard 

Deviation 

Profi ltabilliltas 0.018 -0.580 0.555 0.123 

Li lkuildi ltas 1.366 0.025 9.900 1.734 

Le lve lragel 0.613 0.096 2.292 0.358 

Fi lrm Si lzel 16.637 11.317 23.795 2.880 

Fi lnancilal Di lstrelss 1.521 -18.712 16.237 5.124 
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adalah 0,096 yang me lrupakan mi lli lk daril PT. Armada Be lrjaya Trans Tbk pada 

Tahun 2021, dan ni llail le lve lragel te lrtilnggi l adalah 2,292 yang me lrupakan mi lli lk 

daril PT Ai lr Asi la Ilndone lsila Tbk pada Tahun 2023. Ni llail rata- rata Lelve lragel 

yang dil proksilkan de lngan DAR pada Pe lrusahaan sampe ll pada tahun 2019-2023 

adalah selbe lsar 0,613 dan standar delvilasilnya adalah 0,358. Hal ilni l me lnunjukan 

bahwa data Le lve lragel be lrsilfat homoge lniltas dan be lrdilstrilbusi l bailk. 

Varilabe ll Filnancilal Di lstre lss (Y) de lngan jumlah objelk pe lne lliltilan yang di l 

lakukan pelngamatan se lbanyak 150. Fi lnancilal Di lstrelss telrelndah adalah -18,712 

yang me lrupakan mi lli lk daril PT Ai lr Asila I lndone lsila Tbk pada Tahun 2022, dan 

ni llail Fi lnanci lal Di lstrelss te lrtilnggi l adalah 16,237 yang me lrupakan mi lli lk daril PT. 

Armada Be lrjaya Trans Tbk pada Tahun 2021. Nillail rata- rata Fi lnancilal Dilstrelss 

pada Pe lrusahaan sampe ll pada tahun 2019-2023 adalah selbe lsar 1,521 dan 

standar delvi lasilnya adalah 5,124. 

Varilabe ll Ukuran Pe lrusahaan (Z) de lngan jumlah objelk pe lne lliltilan yang di l 

lakukan pelngamatan se lbanyak 150. Ukuran Pe lrusahaan telre lndah adalah 11,317 

yang me lrupakan mi llilk daril PT. Armada Belrjaya Trans Tbk pada Tahun 2020, 

dan nillail Ukuran Pelrusahaan telrtilnggi l adalah 23,795 yang me lrupakan mi lli lk 

daril PT Ci ltra Marga Nusaphala Pelrsada Tbk pada Tahun 2023. Ni llail rata- rata 

Ukuran Pelrusahaan pada Pelrusahaan sampe ll pada tahun 2019-2023 adalah 

se lbelsar 16,637 dan standar delvilasi lnya adalah 2,880. Hal i lnil me lnunjukan 

bahwa data ukuran pelrusahaan belrsilfat homoge lni ltas dan belrdi lstrilbusi l bailk. 
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4.1.3 Evaluasi Outer Model 

4.1.3.1 Uji Validitas 

Oute lr Modell bilasanya dile lvaluasil de lngan me llakukan pelme lri lksaan 

ni llail conve lrge lnt valildi lty, yailtu ukuran loadilng factor untuk selti lap 

konstruk yang ada. Valildi ltas Konvelrge ln daril mode ll pelngukuran relfle lktilf 

I lndilkator dapat dilni llail be lrdasarkan korellasil anatara iltelm scorel atau 

compone lnt scorel yang di lhi lutng me llalui l PLS. Ukuran relfle lktilf i lndi lvi ldu 

di langgap tilnggi l apabilla korellasilnya lelbi lh daril 0,70 de lngan konstruk yang 

tellah dilukur. 

Tabel 4. 2 Outer Loadings (Measurement Model) 

 

 

 

 

 

  

 Sumbe lr: Output Smart PLS (Di lolah, 2024) 

Daril hasi ll atas output pe lngujilan di latas dapat di lpelrolelh bahwa 

loadilng factor daril masi lng-masi lng hubungan antara ilndi lcator delngan 

konstruknya me lmi lli lkil ni llail yang be lrvarilasil dan dapat dilkatakan nillai l 

i lndilcator dilatas 0,70 se lhilngga se lmua i lndilcator sudah valild dan ti ldak ada 

ni llail yang me lnunjukan di lbawah 0,70. 

 

  Profitabilitas Likuiditas Leverage 
Financial 

Distress 

Firm 

Size 

X1 1.000     

X2  1.000    

X3   1.000   

Y    1.000  

Z     1.000 

9
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Tabel 4. 3 Average Variance Extracted 

Variabel AVE 

Profi ltabilliltas 1.000 

Li lkuildi ltas 1.000 

Le lve lragel 1.000 

Fi lrm Si lze l 1.000 

Fi lnancilal Di lstrelss 1.000 

Sumbe lr: Output Smart PLS (Di lolah, 2024) 

Ni llail Avelrage l Varilance l Elxtracteld (AVEl) me lnunjukkan bahwa 

konstruk me lmi lli lki l nillail valildiltas yang sangat bai lk karilna ni llail AVEl-nya 

lelbi lh daril 0,50 yang dapat dillilhat pada tablel 4.3 di lmana untuk masi lng-

masi lng konstruk me lle lbilhi l 0,50. 

4.1.3.2 Uji Reliabilitas 

Dalam PLS, Uji l Re llilabilliltas dapat di llakukan de lngan dua cara, 

yailtu Cronbach’s alpha dan Composilte l rellilabi llilty. Cronbach’s alpha 

me lngukur batas bawah daril re llilabilliltas suatu konstruk, se lme lntara 

Composi lte l rellilabi llilty me lngukur ni llail se lbe lnarnya daril rellilabi lliltas 

telrse lbut. Composi ltel rellilabi llilty dilanggap lelbilh bailk dalam me lni llai l 

konsilste lnsil ilntelrnal suatu konstruk. 
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Tabel 4. 4 Cronbach’s Alpha 

Variabel Cronbach's alpha 

Profi ltabilliltas 1.000 

Li lkuildi ltas 1.000 

Le lve lragel 1.000 

Fi lrm Si lzel 1.000 

Fi lnancilal Di lstrelss 1.000 

Sumbe lr: Output Smart PLS (Di lolah, 2024) 

Dapat dillilhat bahwa pada Tabe ll 4.4 ni llail Cronbach’s Alpha untuk 

se lmua Konstruk elksoge ln dan e lndoge ln, se lmuanya sangat rellilabe ll karelna 

ni llailnya di latas 0,70. Maka dapat di lsilmpulkan bahwa Profi ltabilliltas, 

Li lkuildi ltas, Le lve lragel, Fi lnancilal Di lstrelss dan Fi lrm Si lze l me lmi lli lki l 

rellilabi lliltas yang bailk. 

Tabel 4. 5 Composite Reliability 

Variabel Composite Reliability 

Profi ltabilliltas 1.000 

Li lkuildi ltas 1.000 

Le lve lragel 1.000 

Fi lrm Si lzel 1.000 

Fi lnancilal Di lstrelss 1.000 

Sumbe lr: Output Smart PLS (Di lolah, 2024) 

Dapat dillilhat bahwa pada Tabe ll 4.5 ni llail Composilte l Re llilabi llilty 

untuk selmua Konstruk e lksogeln dan e lndogeln, se lmuanya sangat rellilabell 

karelna ni llailnya di latas 0,70. Maka dapat dilsilmpulkan bahwa 
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Profi ltabilliltas, Li lkui ldiltas, Le lve lragel, Fi lnanci lal Di lstrelss dan Fi lrm Si lze l 

me lmi lli lki l vali ldiltas dan rellilabilli ltas yang bailk. 

4.1.4 Evaluasi Inner Model 

Koe lfi lsi le ln de ltelrmi lnasi l (R²) belrtujuan untuk me lngukur se lbe lrapa jauh 

ke lmampuan mode ll dalam me lne lrangkan varilasil varilabell delpe lnde ln. Ni llai l 

koe lfi lsile ln de ltelrmi lnasi l adalah antara nol dan satu. Ni llail (R²) yang ke lcill be lrartil 

ke lmampuan varilabe ll- varilabell ilnde lpe lnde ln dalam me lnje llaskan varilasil varilabell 

de lpe lndeln be lgiltu te lrbatas. Ni llail yang me lnde lkatil satu be lrartil varilabe ll-varilabe ll 

i lndelpe lnde ln me lmbe lri lkan hampi lr se lmua i lnformasi l yang di lbutuhkan dalam 

me lmpre ldi lksi l varilasi l varilabe ll delpe lnde ln. 

Tabel 4. 6 Nilai R-Square (R2) 

 Sumbe lr: Output Smart PLS (Di lolah, 2024) 

Pada Tabe ll 4.6 me lnunjukkan bahwa Vari labe ll Filnancilal Di lstrelss 

me lmi lli lki l ni llail R-Squarel se lbelsar 0,925 yang telrgolong kuat se lkalil. Ni llail i lni l 

me lgi lndi lkasi lkan bahwa se lbe lsar 92,5% daril pe lrubahan Filnancilal Di lstrelss dapat 

di lpelngaruhil dan dilje llaskan olelh Profi ltabilliltas, Lilkui ldiltas, Lelve lrage l selrta Ukuran 

Pe lrusahaan (Fi lrm Si lzel), se ldangkan si lsanya dilpe lngaruhil olelh varilabell lailn dilluar 

daril pe lnelli ltilan ilni l. 

 

 

Variabel R-square R-square adjusted 

Fi lnancilal Di lstrelss 0.925 0.921 

1
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4.1.5 Hasil Pengujian Hipotesis 

Tabel 4. 7 Bootstraping (path Coefficients) 

Relationship Original sample (O) P values 

Profi ltabilliltas -> Filnancilal Di lstrelss 0.375 0.000 

Li lkuildi ltas -> Fi lnancilal Di lstrelss 0.290 0.000 

Le lve lragel -> Fi lnancilal Di lstrelss -0.519 0.000 

Fi lrm Si lzel x Profi ltabilliltas -> Filnancilal 

Di lstrelss 
-0.067 0.177 

Fi lrm Si lzel x Li lkuildi ltas -> Fi lnancilal 

Di lstrelss 
-0.140 0.001 

Fi lrm Si lzel x Le lve lragel -> Fi lnancilal 

Di lstrelss 
0.043 0.335 

 Sumbe lr: Output Smart PLS (Di lolah, 2024) 

Be lrdasarkan Hasi ll pelngujilan pada Tabe ll 4.7 di latas, hubungan antar 

konstruk me lnunjukkan bahwa konstruk Profi ltabilliltas belrpelngaruh Posiltilf dan 

silgni lfi lkan telrhadap Filnancilal Di lstrelss karelna nillail P value ls kurang daril 0,05 

yailtu 0,000 < 0,05 de lngan nillail ori lgi lnal samplel 0,375. Li lkuildi ltas belrpelngaruh 

posilti lf dan si lgnilfi lkan telrhadap Filnancilal Di lstrelss karelna ni llail P value ls kurang 

daril 0,05 yailtu 0,000 < 0,05 de lngan ni llail ori lgilnal samplel 0,290. Le lvelrage l 

be lrpelngaruh ne lgatilf dan si lgnilfi lkan te lrhadap Filnancilal Di lstre lss karelna ni llail P 

valuels kurang daril 0,05 yailtu 0,000 < 0,05 de lngan ni llail orilgi lnal samplel -0,519. 

Profi ltabilliltas yang dilmode lrasil olelh ukuran pe lrusahaan (filrm si lze l) ti ldak 

be lrpelngaruh telrhadap Filnancilal Dilstrelss karelna ni llail P value ls lelbi lh daril 0,05 

yailtu 0,177 > 0,05. Lilkui ldiltas yang dilmode lrasil olelh ukuran pe lrusahaan (fi lrm 

silze l) be lrpe lngaruh selcara ne lgatilf dan si lgnilfi lkan te lrhadap Fi lnancilal Di lstrelss 

32

Page 88 of 112 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::1:3142899145

Page 88 of 112 - Integrity Submission Submission ID trn:oid:::1:3142899145



70 

 

 

 

 

 

 

karelna nillail P value ls kurang daril 0,05 yailtu 0,001 < 0,05 de lngan nillail orilgi lnal 

sample l -0,140. Le lve lrage l yang dilmode lrasil olelh ukuran pelrusahaan (filrm si lzel) 

tildak belrpe lngaruh telrhadap Filnancilal Dilstrelss karelna nillail P valuels lelbilh daril 

0,05 yailtu 0,335 > 0,05. 

Be lrilkut adalah Ke lrangka Konse lptual dalam me llakukan pe lrhiltungan 

smartpls 4.0 yang diltunjukkan pada Gambar Be lri lkut ilnil: 

Gambar 4. 1 Kerangka Konseptual Sem PLS 

 

Ke lte lrangan: 

X1 = Profi ltabi lliltas  

X2 = Li lkuildi ltas  

X3 = Le lve lrage l 

Z = Ukuran Pe lrusahaan  

Y = Fi lnancilal Di lstrelss 
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4.2 Pembahasan 

4.2.1 Pengaruh Profitabilitas terhadap Financial Distress 

Hasi ll daril pe lne lliltilan ilni l me lnyatakan bahwa Profi ltabilliltas be lrpelngaruh 

posilti lf dan si lgnilfi lkan telrhadap Filnancilal Di lstrelss. Be lrdasarkan hasill pe lngujilan 

hi lpotelsils me lnunjukkan bahwa nillail P Valuels 0,000 < 0,05 delngan nillail orilgi lnal 

sample l 0,375. Be lrdasarkan teloril stake lholdelr, hubungan antara profiltabilliltas dan 

filnancilal dilstrelss dapat dilje llaskan me llalui l bagailmana pe lrusahaan me lnge llola 

hubungan de lngan para stakelholde lr-nya, telrmasuk karyawan, pelmasok, 

pe llanggan, kreldi ltur, dan pelme lgang saham. Pe lrusahaan yang me lmi lli lki l 

profi ltabilliltas tilnggil celnde lrung mampu me lme lnuhi l kelwaji lbannya telrhadap 

stakelholdelr, se lpe lrtil me lmbayar gajil karyawan, me llunasi l utang ke lpada kreldi ltur, 

dan me lme lnuhi l kelbutuhan pellanggan. Se lbalilknya, jilka profi ltabilliltas relndah, 

pe lrusahaan mungki ln ke lsuliltan me lme lnuhi l ke lwajilban te lrselbut, se lhilngga 

ke lpe lrcayaan stakelholdelr dapat me lnurun, yang pada akhilrnya me lni lngkatkan 

rilsi lko filnanci lal dilstrelss.  

Dalam ke lrangka teloril stakelholdelr, profiltabilliltas me lrupakan ilndilkator 

ke lmampuan pe lrusahaan untuk me lnge llola hubungan delngan be lrbagail pi lhak yang 

telrlilbat. Profi ltabilliltas yang bailk me lncilptakan ke lpe lrcayaan, dukungan, dan 

stabilliltas yang me lngurangi l rilsi lko filnancilal di lstrelss. Se lbalilknya, profi ltabilliltas 

yang relndah dapat me lngganggu hubungan delngan stakelholde lr dan 

me lni lngkatkan ke lmungki lnan filnanci lal dilstrelss. 

Be lrdasarkan teloril age lnsi l, profiltabilliltas belrpelngaruh telrhadap filnancilal 

di lstrelss karelna me lnce lrmi lnkan kelmampuan pe lrusahaan untuk me lnge llola konfli lk 
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ke lagelnan, me lme lnuhi l ke lwajilban ke luangan, dan me lmbe lrilkan si lnyal posi ltilf 

ke lpada kreldiltur dan ilnve lstor. Profiltabilliltas relndah me lni lngkatkan rilsi lko filnancilal 

di lstrelss me llaluil be lrbagail me lkani lsme l, te lrmasuk lilkui ldiltas yang telrbatas, 

pe lnilngkatan bilaya kelage lnan, dan pelnurunan kelpe lrcayaan pelmangku 

ke lpe lntilngan. Te lmuan i lni l se ljalan delngan pe lnellilti lan Stelpani l & Nugroho (2023), 

Darussalam e lt al (2023) yang me lnunjukkan bahwa profi ltabilliltas belrpelngaruh 

silgni lfi lkan telrhadap filnancilal dilstrelss. 

4.2.2 Pengaruh Likuiditas terhadap Financial Distress 

Hasi ll daril pe lne lliltilan ilni l me lnyatakan bahwa Li lkuildi ltas belrpe lngaruh Posiltilf 

dan silgni lfi lkan telrhadap Fi lnancilal Di lstrelss. Be lrdasarkan hasill pe lngujilan 

hi lpotelsils me lnunjukkan bahwa nillail P Valuels 0,000 < 0,05 delngan nillail orilgi lnal 

sample l 0,290. Be lrdasarkan teloril agelnsil, lilkui ldiltas dapat me lme lngaruhil filnancilal 

di lstrelss kare lna pe lngellolaan lilkuildi ltas yang bai lk dapat me lmpe lrbailk konfli lk 

ke lpe lntilngan antara manajelr (ageln) dan pe lmi llilk (prilnsi lpal) se lrta me lngurangi l 

rilsi lko ke lgagalan dalam me lme lnuhi l ke lwajilban ke luangan pe lrusahaan. Lilkui ldiltas 

tilnggi l me lmbe lrilkan fle lksilbi lliltas keluangan kelpada manaje lr untuk me lnge llola 

ope lrasilonal dan me lme lnuhi l kelwaji lban jangka pe lnde lk. Namun, dalam kontelks 

teloril age lnsil, manaje lr dapat me lnggunakan kellelbi lhan lilkui ldi ltas selcara tildak 

e lfi lsile ln (mi lsalnya, untuk proyelk yang tildak me lmbe lrilkan ni llail maksi lmal bagil 

pe lmi lli lk atau ke lpe lntilngan prilbadi l me lrelka), yang me lni lngkatkan rilsilko fi lnancilal 

di lstrelss jilka ilnve lstasil te lrselbut gagal me lnghasillkan keluntungan. Selbali lknya, 

lilkui ldiltas relndah me lmbatasil ke lmampuan manajelr untuk me lnjalankan ope lrasil 

pe lrusahaan, yang dapat me lnye lbabkan kelgagalan dalam me lme lnuhi l ke lwajilban 
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ke luangan, se lpe lrtil pe lmbayaran bunga utang. Li lkuildi ltas relndah me lngurangil 

ke lmampuan pe lrusahaan untuk me lmbayar ke lwajilban jangka pe lndelk se lpe lrtil 

utang dagang, gajil karyawan, atau bunga utang. Dalam te loril agelnsi l, 

ke ltildakmampuan i lnil dapat me lmi lcu konfli lk antara pe lmi llilk dan kre ldiltur, dil mana 

kreldi ltur mungki ln me lni lngkatkan pelngawasan atau me lmbatasi l aksels ke l sumbe lr 

dana tambahan, me lmpe lrce lpat rilsilko filnancilal di lstrelss. 

Be lrdasarkan teloril stakelholdelr, lilkuildi ltas me lme lngaruhil filnancilal dilstrelss 

karelna ke ltildakmampuan pe lrusahaan dalam me lme lnuhi l ke lwajilban ke lpada 

stakelholdelrs dapat me lrusak hubungan, me lnurunkan ke lpe lrcayaan, dan 

me lnci lptakan konfli lk. Ke lte lgangan i lnil me lmpe lrburuk stabi lliltas bilsnils dan 

me lmpe lrce lpat rilsi lko fi lnancilal dilstrelss, karelna pelrusahaan kelhi llangan dukungan 

daril pilhak-pilhak yang selharusnya me lmbantu opelrasilonalnya. Te lmuan ilni l se ljalan 

de lngan Hasill pelne lliltilan Ste lphanile l (2020) yang me lnunjukkan bahwa lilkui ldiltas 

be lrpelngaruh silgni lfi lkan te lrhadap filnancilal dilstrelss. 

4.2.3 Pengaruh Leverage terhadap Financial Distress 

Hasi ll daril pe lne lliltilan i lnil me lnyatakan bahwa Le lve lrage l be lrpelngaruh nelgati lf 

silni lfi lkan telrhadap Filnancilal Di lstrelss. Be lrdasarkan hasill pe lngujilan hilpotelsi ls 

me lnunjukkan bahwa nillail P Value ls 0,000 < 0,05 de lngan nillai l orilgi lnal sample l -

0,519. Me lnurut teloril age lnsil, le lvelrage l dapat me lmpe lngaruhi l filnancilal dilstrelss 

karelna adanya konfli lk ke lpe lntilngan antara pelme lgang saham dan kreldi ltor, yang 

di lkelnal selbagail masalah age lnsil. Dalam pe lrusahaan yang me lnggunakan utang, 

pe lme lgang saham dan kre ldiltor me lmi llilki l kelpe lntilngan yang belrbelda. Pe lme lgang 

saham ce lnde lrung me lncaril ke luntungan yang lelbi lh tilnggil, yang bilsa di lcapai l 

9
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de lngan belri lsilko ti lnggil, se lpelrtil me lni lngkatkan lelve lragel. Se lme lntara iltu, kreldi ltor 

lelbi lh me lngutamakan pe lmbayaran ke lmbali l utang yang aman dan stabill. Ke ltilka 

lelve lragel te lrlalu tilnggi l, rilsilko ke lgagalan pe lmbayaran utang me lni lngkat, yang bi lsa 

me lnye lbabkan ke lrugilan bagil kre ldiltor dan potelnsi l filnanci lal dilstrelss bagil 

pe lrusahaan. 

Jadil le lvelrage l dapat be lrpelngaruh te lrhadap fi lnancilal dilstrelss karelna 

pe lnilngkatan utang me lni lngkatkan rilsi lko ke lbangkrutan atau ke lsuliltan fi lnansilal, 

yang di lselbabkan olelh ke ltelgangan antara kelpe lntilngan pe lme lgang saham dan 

kreldi ltor selrta kelputusan-kelputusan be lrilsilko yang mungki ln dilambi ll olelh 

manaje lr. 

Se lcara kelse lluruhan, me lnurut teloril stake lholdelr, lelve lragel yang ti lnggil dapat 

me lnye lbabkan filnanci lal di lstrelss karelna dampaknya yang luas te lrhadap belrbagail 

pe lmangku ke lpe lntilngan. Ke lti lka pe lrusahaan me lngalami l ke lsuliltan dalam 

me lme lnuhi l ke lwajilban utangnya, se lmua pi lhak yang telrlilbat dalam ope lrasil 

pe lrusahaan, bailk i lntelrnal (selpe lrtil karyawan) maupun e lkstelrnal (selpelrtil kreldi ltor 

dan masyarakat), bilsa me lrasakan dampak ne lgatilf daril kondi lsi l telrselbut. Te lmuan 

i lnil se ljalan de lngan Hasi ll pe lne lliltilan Andaril e lt al (2023) yang me lnunjukkan bahwa 

lelve lragel be lrpe lngaruh nelgatilf si lgnilfi lkan telrhadap filnancilal di lstrelss. 

4.2.4 Pengaruh Profitabilitas terhadap Financial Distress dengan Ukuran 

Perusahaan sebagai Pemoderasi 

Profi ltabilliltas yang dilmode lrasil olelh ukuran pelrusahaan (filrm si lzel) ti ldak 

be lrpelngaruh telrhadap Filnancilal Dilstrelss karelna ni llail P value ls lelbi lh daril 0,05 

yailtu 0,177 > 0,05. Dalam Te lori l Stake lholdelr, ukuran pelrusahaan yang be lsar 

2
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se lrilng kalil be lrhubungan de lngan kapasiltas untuk me lndi lvelrsilfi lkasi l ri lsilko. 

Pe lrusahaan be lsar me lmi lli lkil lelbi lh banyak sumbe lr daya dan akse ls kel pasar yang 

lelbi lh luas, yang dapat me lngurangi l dampak filnancilal dilstrelss me lski lpun 

profi ltabilliltasnya relndah. Dalam hal i lnil, ukuran pe lrusahaan dapat belrtilndak 

se lbagail pelnyangga yang me lngurangi l dampak dari l masalah keluangan, me lski lpun 

profi ltabilliltas yang re lndah atau me lnurun. Pe lrusahaan be lsar me lmi lli lki l aksels yang 

lelbi lh bai lk ke l pe lmbi layaan e lkstelrnal, bailk dalam be lntuk utang maupun e lkui ltas. 

De lngan delmi lki lan, me lre lka dapat me lnanggulangi l masalah ke luangan me lskilpun 

profi ltabilliltasnya tildak optilmal, yang mungki ln me lngurangi l kelmungki lnan 

telrjadilnya fi lnancilal dilstrelss. Selcara kelse lluruhan, dalam teloril stakelholdelr, 

profi ltabilliltas tildak se llalu me lnjadil faktor utama dalam me lne lntukan filnancilal 

di lstrelss pe lrusahaan, telrutama ji lka pe lrusahaan be lsar me lmi lli lkil kapasiltas untuk 

me lnge llola ke lpe lntilngan stakelholdelr se lcara lelbi lh e lfe lktilf dan me lmi lli lkil sumbe lr 

daya untuk me lngurangi l dampak ri lsi lko fi lnansilal. Te lmuan i lni l seljalan de lngan 

Pe lne lliltilan Purwanilngsi lh & Safi ltril (2022) yang me lnyatakan bahwa ukuran 

Pe lrusahaan tildak be lrpelngaruh telrhadap filnanci lal di lstrelss apabi lla dillilhat hanya 

daril silsi l Profi ltabilli ltas. 

4.2.5 Pengaruh Likuditas terhadap Financial Distress dengan Ukuran 

Perusahaan sebagai Pemoderasi 

Li lkuildi ltas yang dilmode lrasil olelh ukuran pe lrusahaan (fi lrm silze l) 

be lrpelngaruh se lcara nelgatilve l dan si lgni lfi lkan telrhadap Filnanci lal Dilstrelss karelna 

ni llail P valuels kurang dari l 0,05 yailtu 0,001 < 0,05. Ukuran pelrusahaan belrfungsi l 

se lbagail mode lrator yang me lmpe lrkuat hubungan antara lilkuildi ltas dan filnancilal 

1
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di lstrelss. Pe lrusahaan belsar, delngan kapasiltas sumbe lr daya yang lelbi lh be lsar, 

se lrilng kalil me lmi lli lki l akse ls yang lelbi lh bailk ke l pe lmbi layaan e lkstelrnal, bailk i ltu 

me llalui l utang atau elkui ltas. De lngan li lkuildi ltas yang bailk dan ukuran pelrusahaan 

yang be lsar, pe lrusahaan lelbi lh mudah me lndapatkan dana atau me lnye lsuailkan 

posilsi l kas untuk me lme lnuhil ke lbutuhan opelrasi lonalnya. Hal ilni l me lngurangil 

ke lmungki lnan telrjadilnya filnancilal di lstrelss, karelna pelrusahaan belsar mampu 

me lnge llola arus kas dan ke lwajilban ke luangan de lngan lelbi lh bai lk. Pe lrusahaan 

be lsar selrilng kalil me lmi lli lki l silstelm manajelme ln ke luangan yang lelbilh e lfi lsile ln dan 

canggilh untuk me lnge llola lilkui ldiltas. Me lrelka dapat me llakukan pe lre lncanaan kas 

de lngan lelbi lh bailk, me lngatur alilran kas masuk dan kelluar, selrta me lngopti lmalkan 

pe lnggunaan sumbe lr daya me lre lka. Hal i lnil me lmbantu me lre lka untuk me lnghi lndaril 

masalah li lkui ldiltas yang dapat me lnye lbabkan filnanci lal di lstrelss. De lngan 

de lmi lki lan, ukuran pelrusahaan yang be lsar me lngurangil dampak ne lgati lf daril 

masalah li lkui ldiltas. lilkui ldiltas yang tilnggi l me lngurangil rilsi lko fi lnancilal di lstrelss 

karelna pe lrusahaan dapat me lme lnuhi l ke lwajilban ke luangannya de lngan le lbilh 

mudah, me lnjaga hubungan bailk de lngan stake lholdelr, dan me lnge llola rilsilko 

ke luangan delngan lelbi lh e lfe lktilf. Ukuran pe lrusahaan be lrtilndak se lbagail mode lrator 

karelna pe lrusahaan belsar me lmi lli lkil kapasiltas lelbi lh be lsar untuk me lnge llola dan 

me lmanfaatkan lilkui ldiltas de lngan cara yang lelbi lh e lfi lsile ln dan me lmi lli lkil le lbilh 

banyak sumbe lr daya untuk me lngatasi l masalah yang mungki ln tilmbul, yang pada 

akhilrnya me lngurangil ke lmungki lnan filnancilal dilstrelss. Te lmuan i lni l se ljalan 

Me lnurut pelne lliltilan olelh De lwi l dan Fachrurrozile l (2021), pelrusahaan belsar 

ce lndelrung me lmi lli lki l lilkui ldiltas yang lelbi lh stabill di lbandilngkan pe lrusahaan ke lcill. 
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Pe lrusahaan be lsar me lmi llilki l aksels le lbilh mudah ke l pasar modal dan dapat 

me lnge llola lilkui ldiltas delngan lelbi lh bai lk me llalui l di lvelrsilfi lkasi l aselt dan li labi lliltas. 

Ukuran pe lrusahaan dapat me lmode lrasil hubungan antara lilkui ldiltas dan ki lnelrja 

ke luangan, karelna pelrusahaan belsar dapat me lnge llola lilkui ldiltas delngan lelbi lh bailk 

dan me lngurangil rilsi lko lilkui ldiltas. 

4.2.6 Pengaruh Leverage terhadap Financial Distress dengan Ukuran 

Perusahaan sebagai Pemoderasi 

Le lve lragel yang dilmode lrasil olelh ukuran pelrusahaan (filrm silze l) ti ldak 

be lrpelngaruh telrhadap Filnancilal Dilstrelss karelna ni llail P value ls lelbi lh daril 0,05 

yailtu 0,335 > 0,05. Se lcara kelse lluruhan, lelve lrage l mungki ln ti ldak belrpe lngaruh 

silgni lfi lkan te lrhadap filnancilal di lstrelss yang di lmode lrasil olelh ukuran pelrusahaan 

karelna pe lrusahaan belsar lelbi lh mampu me lnge llola rilsi lko yang telrkailt de lngan 

utang me llalui l aksels yang lelbi lh bailk ke l pelmbi layaan, dilve lrsilfi lkasil ri lsilko, 

pe lngawasan yang lelbilh ke ltat, dan fle lksilbi lliltas filnansilal. Dalam konte lks telori l 

stakelholdelr, pe lrusahaan be lsar celnde lrung lelbilh be lrhatil-hatil dalam me lngambi ll 

ke lputusan ke luangan, me lmpe lrtilmbangkan kelpe lntilngan belrbagail pilhak, dan 

me lnggunakan lelve lragel delngan biljak untuk me lnghi lndari l dampak ne lgatilf 

telrhadap filnancilal di lstrelss. Te lmuan i lni l seljalan Me lnurut Pelne lli ltilan Aryadil (2018) 

yang me lnyatakan bahwa ukuran Pe lrusahaan tildak be lrpelngaruh te lrhadap 

filnancilal di lstrelss dalam me lmode lrasil ni llail Le lve lrage l.  
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BAB V  

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Simpulan Penelitian 

Be lrdasarkan daril Hasill Pe lngujilan yang tellah dillakukan pada 5 varilabell yailtu 

Profi ltabliltas, Li lkuildi ltas, Le lvelrage l, Fi lnancilal Di lstrelss, dan Ukuran Pelrusahaan 

(Fi lrm Si lze l) dapat dilsilmpulkan selbagail be lrilkut: 

1. Profi ltabilliltas me lmi lli lkil pe lngaruh ne lgatilf dan silgni lfi lkan te lrhadap filnancilal 

di lstrelss. Belrdasarkan Te loril stakelholdelr profiltabilliltas me lrupakan ilndilkator 

ke lmampuan pe lrusahaan untuk me lnge llola hubungan de lngan be lrbagail pi lhak 

yang telrlilbat. Profiltabilliltas yang bailk me lnci lptakan kelpe lrcayaan, dukungan, 

dan stabilli ltas yang me lngurangil rilsilko filnancilal di lstrelss. 

2. Li lkuildi ltas me lmi lli lki l pe lngaruh nelgatilf dan si lgnilfi lkan te lrhadap filnancilal 

di lstrelss. Be lrdasarkan teloril agelnsi l, lilkui ldiltas dapat me lme lngaruhil filnancilal 

di lstrelss kare lna pelnge llolaan lilkuildi ltas yang bailk dapat me lmpe lrbailk konfli lk 

ke lpe lntilngan antara manajelr (ageln) dan pelmi llilk (prilnsi lpal) se lrta me lngurangi l 

rilsi lko kelgagalan dalam me lme lnuhi l ke lwajilban ke luangan Pe lrusahaan. 

3. Le lve lragel me lmi lli lki l pe lngaruh posiltilf te lrhadap filnancilal di lstrelss. Le lve lragel dapat 

be lrpelngaruh telrhadap filnanci lal di lstrelss karelna pe lnilngkatan utang 

me lni lngkatkan rilsilko ke lbangkrutan atau kelsuli ltan filnansilal me lnurut telori l 

stakelholdelr. 

4. Ukuran Pelrusahaan (filrm silze l) tildak dapat me lmode lrasil dan me lmpe lngaruhi l 

antara nillail profi ltabilliltas telrahadap filnanci lal di lstrelss. Pe lrusahaan be lsar 
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me lmi lli lki l le lbi lh banyak sumbe lr daya dan akse ls ke l pasar yang le lbilh luas, yang 

dapat me lngurangil dampak filnancilal di lstrelss me lski lpun profiltabi lliltasnya relndah 

me lnurut te loril stakelholde lr. 

5. Ukuran Pe lrusahaan (filrm si lze l) dapat me lmode lrasil dan me lmpe lngaruhil antara 

ni llail Li lkui ldi ltas telrahadap filnancilal dilstrelss. Dalam teloril stakelholdelr 

pe lrusahaan be lsar mampu me lnge llola arus kas dan ke lwajilban ke luangan delngan 

lelbi lh bailk hal ilnil me lngurangil ke lmungki lnan telrjadi lnya filnanci lal dilstrelss. 

6. Ukuran Pelrusahaan (filrm silze l) tildak dapat me lmode lrasil dan me lmpe lngaruhi l 

antara nillail lelve lragel te lrahadap filnancilal dilstrelss. Dalam konte lks teloril 

stakelholdelr, pe lrusahaan be lsar celndelrung lelbi lh be lrhatil-hatil dalam me lngambi ll 

ke lputusan ke luangan, me lmpe lrti lmbangkan ke lpe lntilngan be lrbagail pi lhak, dan 

me lnggunakan lelve lragel de lngan biljak untuk me lnghilndaril dampak ne lgatilf 

telrhadap filnancilal dilstrelss. 
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5.2 Saran Penelitian 

Be lrdasarkan analilsils dan hasill pe lne lliltilan, maka pe lnelli ltil akan me lmbe lrilkan 

saran agar se lgala selsuatu yang be lrkailtan de lngan pe lne lliltilan i lnil dapat jauh lelbi lh 

be lrkelmbang ke larah yang le lbilh bai lk di lmasa yang akan datang. Be lrilkut adalah 

be lbe lrapa saran yang pelne lliltil dapat be lrilkan, antara lailn: 

1. Pe lnggunaan dan atau me lnggabungkan be lbe lrapa varilabe ll (poksil) lailn dalam 

me lngukur ni llail profi ltabilli ltas, lilkui ldiltas, lelve lragel, filnanci lal dilstrelss dan ukuran 

pe lrusahaan (filrm si lzel). 

2. Pe lnambahan varilabe ll-varilabell ilnde lpe lndelnt yang belrbelda agar dapat 

di lkelmbangkan ke larah yang lelbi lh bailk lagil se lhilngga pe lnillailan dapat dillakukan 

de lngan lelbilh akurat untuk pe lne lliltilan di lmasa yang akan datang. 

3.  Fi lnancilal di lstrelss dapat me lngubah mi lndse lt be lbe lrapa Pelrusahaan telrutama 

yang te lrdaftar dil bursa e lfe lk I lndone lsila khususnya di l be lbe lrapa se lktor yang 

mungki ln be lrbe lda daril selktor yang tellah di llakukan ole lh pe lnelli ltil agar telrjadi lnya 

ke lsellarasan dalam me llakukan i lnvelstasil dan pe lngumpulan dana daril i lnve lstor 

yang tildak hanya di ldasaril pada varilabell-varilabe ll yang sudah dilje llaskan 

di ldalam pe lne lliltilan i lnil se lpe lrtil profi ltabilliltas, lilkui ldiltas, lelve lrage l dan ukuran 

Pe lrusahaan. 

4. Adanya Ke lte lrbatasan Pele lliltilan : Pe lnliltilan i lnil hanya be lrlaku pada Pe lrusahaan 

Se lktor Ilnfrastruktur, Utilliltas dan Transportasil yang telrdapat dil Bursa Elfe lk 

I lndonelsi la Tahun 2019 – 2023 karelna telrbatasnya Laporan Ke luangan yang 

di ldapatkan olelh pe lne lliltil se lhilngga masilh harus dapat dilbe lnahi l agar dapat juga 

di lpakail dil be lrbagail ti lngkatan Pelrusahaan. 
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Lampiran 1 Tabel Hasil Profitabilitas, Likuditas dan Leverage  

KODE TAHUN PROFITABILITAS LIKUIDITAS LEVERAGE 

 
MPOW 2019 0.01119 0.21002 0.46579 

 

  2020 -0.00002 0.10278 0.44023 
 

  2021 0.01051 0.25621 0.39509 
 

  2022 -0.05427 0.24085 0.38150 
 

  2023 -0.01861 0.23006 0.32841 
 

CMNP 2019 0.04464 1.54826 0.48773 
 

  2020 0.02274 2.26979 0.40543 
 

  2021 0.04592 0.66080 0.31448 
 

  2022 0.05083 0.47399 0.36008 
 

  2023 0.04892 0.37085 0.39696 
 

JSMR 2019 0.02081 0.27964 0.76740 
 

  2020 -0.00040 0.71714 0.76197 
 

  2021 0.00861 0.86244 0.74813 
 

  2022 0.02550 1.01888 0.71888 
 

  2023 0.05220 0.34945 0.69909 
 

MElTA 2019 0.04045 1.68936 0.37098 
 

  2020 0.01926 1.28761 0.42615 
 

  2021 0.00391 2.10999 0.48971 
 

  2022 0.01098 0.48973 0.68776 
 

  2023 -0.05461 3.77167 0.14534 
 

TLKM 2019 0.12473 0.71480 0.46996 
 

  2020 0.11972 0.67305 0.51046 
 

  2021 0.12247 0.88639 0.47544 
 

  2022 0.10058 0.78219 0.45761 
 

  2023 0.11221 0.77707 0.45457 
 

ASSA 2019 0.01889 0.52611 0.72405 
 

  2020 0.01236 0.43683 0.72165 
 

  2021 0.02646 0.89774 0.70731 
 

  2022 0.00051 0.86217 0.66006 
 

  2023 0.00265 0.88143 0.64524 
 

BI lRD 2019 0.04251 1.24587 0.27157 
 

  2020 -0.02250 1.94042 0.27817 
 

  2021 0.00132 2.41842 0.21984 
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KODE TAHUN PROFITABILITAS LIKUIDITAS LEVERAGE 

 
  2022 0.05281 1.51913 0.22377 

 

  2023 0.06109 1.70953 0.25709 
 

TMAS 2019 0.03081 0.52842 0.63775 
 

  2020 0.01361 0.45435 0.68441 
 

  2021 0.17218 1.14173 0.61942 
 

  2022 0.32104 1.76208 0.49464 
 

  2023 0.20025 2.21658 0.36514 
 

WElHA 2019 0.01676 0.51581 0.43670 
 

  2020 -0.14013 0.36851 0.50790 
 

  2021 -0.04325 0.42280 0.51230 
 

  2022 0.06840 1.53672 0.32548 
 

  2023 0.09021 2.90414 0.35154 
 

BALI l 2019 0.01110 0.32591 0.54232 
 

  2020 0.01814 0.62464 0.53141 
 

  2021 0.03770 0.71113 0.52979 
 

  2022 0.04081 0.65812 0.52978 
 

  2023 0.02727 0.32976 0.54425 
 

BUKK 2019 0.10660 1.17786 0.48088 
 

  2020 0.10219 1.22079 0.41642 
 

  2021 0.09388 1.24012 0.35668 
 

  2022 0.08080 1.24618 0.31535 
 

  2023 0.10557 0.85850 0.30313 
 

I lBST 2019 0.01449 1.47393 0.34750 
 

  2020 0.00645 1.15535 0.40440 
 

  2021 0.00664 2.80864 0.31028 
 

  2022 0.00440 1.94526 0.37539 
 

  2023 0.00386 1.79241 0.36651 
 

PPREl 2019 0.05660 1.32290 0.59256 
 

  2020 0.01712 1.31025 0.58004 
 

  2021 0.02088 1.16499 0.57618 
 

  2022 0.02394 1.29230 0.58485 
 

  2023 0.02411 1.54066 0.53732 
 

TOWR 2019 0.08505 0.54202 0.68334 
 

  2020 0.08332 0.41554 0.70265 
 

  2021 0.05238 0.33812 0.81677 
 

  2022 0.05328 0.25274 0.78008 
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KODE TAHUN PROFITABILITAS LIKUIDITAS LEVERAGE 

 
  2023 0.04829 0.18218 0.75867 

 

ADHI l 2019 0.01821 0.83019 0.81284 
 

  2020 0.00062 0.78990 0.85366 
 

  2021 0.00217 1.01521 0.85820 
 

  2022 0.00438 1.20721 0.77933 
 

  2023 0.00716 1.14408 0.77233 
 

LI lNK 2019 0.13446 0.49553 0.30010 
 

  2020 0.12073 0.27482 0.40733 
 

  2021 0.09083 0.43815 0.46143 
 

  2022 0.02067 0.19255 0.57337 
 

  2023 -0.04218 0.24449 0.65844 
 

ElXCL 2019 0.01136 0.33559 0.69515 
 

  2020 0.00549 0.40150 0.71751 
 

  2021 0.01770 0.36906 0.72388 
 

  2022 0.01285 0.39500 0.70469 
 

  2023 0.01465 0.35615 0.69774 
 

FRElN 2019 -0.07912 0.28997 0.53941 
 

  2020 -0.03939 0.31437 0.68034 
 

  2021 -0.01004 0.24185 0.70816 
 

  2022 0.02289 0.55325 0.66103 
 

  2023 -0.00242 0.65503 0.65207 
 

I lSAT 2019 0.02596 0.56236 0.78178 
 

  2020 -0.01004 0.42347 0.79430 
 

  2021 0.10821 0.40126 0.83749 
 

  2022 0.04725 0.52080 0.72401 
 

  2023 0.04163 0.45349 0.70617 
 

KBLV 2019 -0.03569 0.08473 0.86818 
 

  2020 -0.00325 0.02717 0.85985 
 

  2021 -0.27607 0.03237 0.99337 
 

  2022 -0.22120 0.34608 1.31961 
 

  2023 -0.07589 0.21997 1.56961 
 

PBSA 2019 0.01838 3.04503 0.25599 
 

  2020 0.06145 3.22755 0.23670 
 

  2021 0.10723 3.32595 0.25224 
 

  2022 0.15620 3.23340 0.24761 
 

  2023 0.24225 3.11258 0.24944 
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KODE TAHUN PROFITABILITAS LIKUIDITAS LEVERAGE 

 
POWR 2019 0.08570 6.68314 0.50209 

 

  2020 0.05567 7.74151 0.50065 
 

  2021 0.06655 9.28386 0.48601 
 

  2022 0.05327 9.90031 0.48608 
 

  2023 0.05813 9.62199 0.46828 
 

WI lKA 2019 0.04220 1.39493 0.69062 
 

  2020 0.00473 1.08632 0.75543 
 

  2021 0.00309 1.00587 0.74872 
 

  2022 0.00017 1.10238 0.76697 
 

  2023 -0.11859 0.80135 0.85493 
 

WSKT 2019 0.00872 0.99203 0.79863 
 

  2020 -0.09217 0.59210 0.88658 
 

  2021 -0.01775 1.56001 0.85076 
 

  2022 -0.01703 1.58200 0.85499 
 

  2023 -0.04203 0.99490 0.87864 
 

CMPP 2019 -0.06022 0.47124 0.92265 
 

  2020 -0.45302 0.03483 1.47865 
 

  2021 -0.45404 0.02508 2.01087 
 

  2022 -0.30744 0.03856 2.27223 
 

  2023 -0.17669 0.03870 2.29198 
 

GI lAA 2019 0.00145 0.34805 0.83827 
 

  2020 -0.22953 0.12493 1.18008 
 

  2021 -0.58031 0.05297 1.84948 
 

  2022 0.55542 0.48194 1.15495 
 

  2023 0.04042 0.56110 1.28474 
 

JAYA 2019 0.01591 0.80279 0.30713 
 

  2020 0.03682 1.71332 0.18804 
 

  2021 0.04668 7.86106 0.09620 
 

  2022 0.03296 4.42784 0.10745 
 

  2023 0.06136 1.69076 0.27053 
 

SMDR 2019 -0.11642 1.26843 0.52280 
 

  2020 -0.00404 1.29461 0.57890 
 

  2021 0.16773 1.44772 0.53956 
 

  2022 0.28350 2.04434 0.43951 
 

  2023 0.08751 2.40069 0.45463 
 

HElLI l 2019 0.11484 1.69499 0.35064 
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KODE TAHUN PROFITABILITAS LIKUIDITAS LEVERAGE 

 
  2020 0.01971 1.10216 0.60650 

 

  2021 0.01145 1.02663 0.53177 
 

  2022 -0.37959 0.49220 0.75799 
 

  2023 0.00325 0.30648 0.72839 
 

I lPCM 2019 0.07039 3.81283 0.15625 
 

  2020 0.05697 2.80526 0.22484 
 

  2021 0.09565 3.19729 0.19012 
 

  2022 0.10123 3.15463 0.19600 
 

  2023 0.10358 3.23992 0.18501 
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Lampiran 2 Tabel Hasil Ukuran Perusahaan dan Financial Distress 

KODE TAHUN 
UKURAN 

PERUSAHAAN 

FINANCIAL 

DISTRESS 
 

MPOW 2019 19.43243 -0.14170 
 

  2020 19.36889 -0.71512 
 

  2021 19.28937 0.19869 
 

  2022 19.11915 -0.61533 
 

  2023 19.00832 -0.48245 
 

CMNP 2019 23.46110 2.82192 
 

  2020 23.52650 3.49010 
 

  2021 23.46061 3.08518 
 

  2022 23.63489 2.44994 
 

  2023 23.79485 1.81684 
 

JSMR 2019 18.41747 -0.85952 
 

  2020 18.46073 0.60152 
 

  2021 18.43303 0.86229 
 

  2022 18.32790 1.22534 
 

  2023 18.67774 0.64079 
 

MElTA 2019 15.44031 3.30666 
 

  2020 15.58139 2.27570 
 

  2021 15.70066 1.64180 
 

  2022 16.22726 -0.00609 
 

  2023 15.27859 7.55691 
 

TLKM 2019 12.30686 5.97841 
 

  2020 12.41691 4.43376 
 

  2021 12.53244 5.29180 
 

  2022 12.52522 4.93305 
 

  2023 12.56738 5.08440 
 

ASSA 2019 15.39433 0.44019 
 

  2020 15.45856 0.02808 
 

  2021 15.61258 3.43612 
 

  2022 15.79905 0.75604 
 

  2023 15.80828 0.94361 
 

BI lRD 2019 15.82027 4.90101 
 

  2020 15.79694 3.03557 
 

  2021 15.70230 4.45236 
 

  2022 15.74604 4.49797 
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  2023 15.84105 4.66421 
 

TMAS 2019 14.99912 0.67375 
 

  2020 15.16021 0.44977 
 

  2021 15.21467 6.21894 
 

  2022 15.29799 10.28708 
 

  2023 15.21884 10.90775 
 

WElHA 2019 12.50471 0.98353 
 

  2020 12.38750 -1.63669 
 

  2021 12.31257 0.49095 
 

  2022 12.58284 2.85765 
 

  2023 12.77087 4.28338 
 

BALI l 2019 15.23806 1.20029 
 

  2020 15.35279 1.52416 
 

  2021 15.42523 1.84150 
 

  2022 15.46359 1.70668 
 

  2023 15.52364 0.76197 
 

BUKK 2019 15.34948 4.27271 
 

  2020 15.41504 4.21804 
 

  2021 15.47388 4.59586 
 

  2022 15.55067 4.58653 
 

  2023 15.69614 3.95201 
 

I lBST 2019 16.00078 4.07831 
 

  2020 16.15855 3.28410 
 

  2021 16.07175 5.07584 
 

  2022 16.05961 3.97893 
 

  2023 16.10930 3.76397 
 

PPREl 2019 15.86460 2.19362 
 

  2020 15.72760 1.91897 
 

  2021 15.76565 1.38018 
 

  2022 15.84214 1.66598 
 

  2023 15.78472 2.27279 
 

TOWR 2019 17.13570 3.54178 
 

  2020 17.34918 3.34875 
 

  2021 18.00257 0.54054 
 

  2022 17.99947 1.25558 
 

  2023 18.04116 0.31454 
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ADHI l 2019 17.41326 -0.53729 
 

  2020 17.45556 -1.02443 
 

  2021 17.50190 0.35907 
 

  2022 17.50405 1.18228 
 

  2023 17.51662 0.91184 
 

LI lNK 2019 15.71057 7.84937 
 

  2020 15.86961 3.05916 
 

  2021 16.09246 4.07171 
 

  2022 16.27037 0.30580 
 

  2023 16.35208 -0.32357 
 

ElXCL 2019 17.95427 -0.24216 
 

  2020 18.03126 -0.15975 
 

  2021 18.10258 -0.04582 
 

  2022 18.28461 -0.26069 
 

  2023 18.28930 -0.08158 
 

FRElN 2019 17.13515 -2.32623 
 

  2020 17.47094 -2.71192 
 

  2021 17.58500 -2.22859 
 

  2022 17.65480 -1.38387 
 

  2023 17.62317 -1.53285 
 

I lSAT 2019 17.95567 0.02294 
 

  2020 17.95513 -0.36184 
 

  2021 17.96493 0.03119 
 

  2022 18.54870 0.29987 
 

  2023 18.55802 0.59776 
 

KBLV 2019 15.78604 -3.08386 
 

  2020 15.70350 -4.12750 
 

  2021 15.33835 -8.00372 
 

  2022 14.05539 -8.63185 
 

  2023 13.84453 -10.68017 
 

PBSA 2019 13.49103 9.59830 
 

  2020 13.46202 9.53895 
 

  2021 13.56318 10.75315 
 

  2022 13.66215 9.79773 
 

  2023 13.58688 10.66013 
 

POWR 2019 21.00454 2.91629 
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  2020 21.01807 3.03726 
 

  2021 21.02997 3.44369 
 

  2022 21.03194 3.61579 
 

  2023 21.00410 3.78438 
 

WI lKA 2019 17.94443 2.00504 
 

  2020 18.03662 0.77725 
 

  2021 18.05519 0.25568 
 

  2022 18.13393 0.48465 
 

  2023 18.00488 -1.84917 
 

WSKT 2019 18.58619 0.44189 
 

  2020 18.42833 -1.81681 
 

  2021 18.45606 0.90908 
 

  2022 18.40285 0.59346 
 

  2023 18.37564 -0.60937 
 

CMPP 2019 14.77604 -9.86303 
 

  2020 15.62060 -13.28517 
 

  2021 15.45433 -17.85753 
 

  2022 15.49391 -18.71243 
 

  2023 15.62647 -17.54149 
 

GI lAA 2019 22.21744 -3.53432 
 

  2020 23.10188 -4.88302 
 

  2021 22.69634 -12.57870 
 

  2022 22.62949 1.30273 
 

  2023 22.55345 -2.07588 
 

JAYA 2019 11.43501 1.57101 
 

  2020 11.31693 4.42502 
 

  2021 11.71131 16.23732 
 

  2022 11.78726 8.94449 
 

  2023 12.02421 3.75818 
 

SMDR 2019 20.06399 0.71927 
 

  2020 20.16839 1.36790 
 

  2021 20.53595 3.06407 
 

  2022 20.86599 4.99547 
 

  2023 20.95196 3.59254 
 

HElLI l 2019 12.17148 5.53716 
 

  2020 12.72420 1.82741 
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  2021 12.61645 2.51859 
 

  2022 12.33210 -3.31969 
 

  2023 12.22880 -1.43287 
 

I lPCM 2019 14.06183 11.77765 
 

  2020 14.15789 8.37633 
 

  2021 14.17170 9.81486 
 

  2022 14.21308 9.59047 
 

  2023 14.23562 9.68338 
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