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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1. Latar Belakang 

Financial distress wmerupakan wproses wyang wmana wperusahaan wmengalami wkesulitan 

wkeuangan, wkesulitan wkeuangan wmemiliki wkaitan wyang wsangat werat wdengan wrisiko wkebangkrutan 

wyang wterjadi wpada wperusahaan wsehingga wperusahaan wtidak wmampu wdalam wmemenuhi 

wkewajibannya. wPerusahaan wakan wmengalami wfinancial wdistress wjika warus wkas woperasi 

wperusahaan wtidak wmampu wmencukupi wpemenuhan wkewajiban wjangka wpendek wseperti 

wpembayaran wbunga wkredit wyang wtelah wjatuh wtempo. wSemakin wbesar wkewajiban wyang wdimiliki 

wperusahaan, wakan wmenyebabkan wsemakin wbesarnya wrisiko wterjadinya wfinancial wdistress. wIndikasi 

wpaling wsederhana wdari wperusahaan wyang wmengalami wkondisi wfinancial wdistress wadalah 

wperusahaan wmengalami wmasalah wdan wkeadaan wdimana wkondisi wkeuangan watau wfinancial 

wperusahaan wmenunjukan wkeadaan wkurang wsehat, wdan wperusahaan wakan wmengalami wkesulitan 

wpelunasan wkewajiban. 

Tanda wfinancial wdistress wperusahaan wyang wterjadi wselama wbeberapa wperiode. wDimana  

wdengan wterjadinya wrugi wperusahaan wsecara wterus wmemprediksi wperusahaan wtersebut  wmengalami 

wkesulitan wkeuangan.  wBeberapa wperusahaan wmanufaktur wyang wmengalami wtanda wmengalami 

wkerugian wselama wbeberapa wperiode wdapat wdilihat  wpada wtabel w1.1. 

Tabel wI.1. wFenomena 

Kode 

Emite 
Tahun 

Harga 

saham 
Total wHutang Profitabilitas Arus wKas wOperasi 

 
AISA 

2018 168 5.267.348.000.000 - 123.513.000.000 278.566.000.000 

2019 168 3.526.819.000.000 1.134.776.000.000 14.162.000.000 

2020 390 1.183.300.000.000 1.204.972.000.000 - 58.485.000.000 

 
BAJA 

2018 113 824.660.447.657 - 96.695.781.573 10.125.713.239 

2019 62 762.683.580.285 1.112.983.748 79.605.539.441 

2020 116 632.586.391.148 55.118.520.227 213.280.040.920 

 
ALTO 

2018 400 722.716.844.799 - 33.021.220.862 7.723.486.943 

2019 398 722.719.563.550 - 7.383.289.239 33.552.221.386 

2020 308 732.991.334.916 - 10.506.939.189 30.788.406.788 

Sumber w: wwww.idx.co.id. 

Pada wtabel wI.1 wdapat wdiketahui wbahwa wFinancial wstress wterjadi wketiga wperusahaan 

wdiatas wdiakibatkan wperusahaan wmengalami wkerugian w dimana wketiga wtotal whutang wperusahaan 

wbertambah wbanyak. 

Profitabilitas wmenunjukkan windikator wdari wkesehatan wkeuangan wsuatu wperusahaan wyang 

wdiperlukan wuntuk wmenilai wperubahan wpotensial wsumber wdaya wekonomi wyang wmungkin 

wdikendalikan wdi wmasa wdepan, wsehingga wdapat wmemprediksi wkapasitas wperusahaan wdalam 

wmenghasilkan wkas wserta wuntuk wmerumuskan wefektifitas wperusahaan wpertambangan wdalam 

wmemanfaatkan wtambahan wsumber wdaya. wKondisi wfinansial wserta wperkembangan wperusahaan 

wpertambangan wyang wsehat wdan wmencerminkan wefisiensi wdalam wkinerja wkeuangan wperusahaan 

wkhususnya wReturn wOn wAssets w(ROA) wmenjadi wtuntutan wutama wuntuk wbisa wbersaing wdengan 

wperusahaan wlainnya. wTeknologi wyang wberkembang wdan wmeningkatnya wspesialisasi wdalam 

wperusahaan, wmendorong wperusahaan-perusahaan wmeningkatkan winvestasi waktiva wtetap wdan wmodal 
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wkerja. Hasil penelitian dari  wCarolina, dkk w(2017) menunjukkan  wbahwa wvariabel wprofitabilitas 

wberpengaruh wterhadap wfinancial wdistress. 

Struktur wmodal wmerupakan wkomposisi wantara wmodal wsendiri wdengan wmodal wyang wdibiayai 

woleh wpihak wketiga wdalam wbentuk wkepemilikan wsaham, wlaba wditahan, wdan wjenis wmodal wlainnya. 

wPerusahaan wmanufaktur wharus wmemiliki wstruktur wmodal wyang wkuat wkarena wperekonomian wsuatu 

wnegara wjuga wbergantung wpada wdukungan wyang wbesar wdari wsektor wmanufaktur wapabila wnegara 

wditerpa wkrisis wekonomi. Menurut  wRaflis w(2019), wDari whasil wpengujian wbahwa wstruktur wmodal 

wberpengaruh wterhadap wFinancial wDistress. Hasil penelitian dari Raflis dan Enny (2019) 

menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh terhadap Financial Distress. 

Harga wsaham wmerupakan wfaktor wyang wsangat wpenting wdan wharus wdiperhatikan woleh 

winvestor wdalam wmelakukan winvestasi wkarena wharga wsaham wmenunjukkan wprestasi wemiten. 

wPergerakan wharga wsaham wsearah wdengan wkinerja wemiten, wapabila wemiten wmempunyai wprestasi 

wyang wsemakin wbaik wmaka wkeuntungan wyang wdidapat wdan wdihasilkan wdari woperasi wusaha wsemakin 

wbesar. Hasil penelitian dari Indrawan (2018) menunjukkan bahwa variabel harga saham tidak 

berpengaruh terhadap financial distress. 

Arus wkas wmerupakan winformasi warus wkas wdibutuhkan wpihak wkreditor wuntuk wmengetahui 

wkemampuan wperusahaan wdalam wpembayaran whutangnya. wArus wkas woperasi wmemberikan 

wgambaran wdan winformasi wpada winvestor. wApabila warus wkas woperasi wbernilai wkecil, wkemungkinan 

winvestor wuntuk wberinvestasi wpada wperusahaan wsangat wkecil wdan wkeadaan wini wdapat wmenyebabkan 

wperusahaan wdalam wkeadaan wfinancial wdistress. Hasil penelitian Harto dan Lilis (2020) 

menunjukkan bahwa variabel arus kas  berpengaruh terhadap financial distress. 

Perbedaan wini wmenjadi wmotivasi wpenelitian wkarena wmerupakan wmasalah wyang wdapat  

wditeliti wlebih wlanjut. wsehingga wpenulis wmemiliki wketertarikan wuntuk wmelakukan wpenelitian wlebih 

wlanjut wdengan wjudul w: wPengaruh wProfitabilitas, wStruktur wModal, wHarga wSaham wdan wArus wKas 

wDalam wMemprediksi  wKondisi wFinancial wDistress wPada wPerusahaan wManufaktur wYang 

wTerdaftar wdi wBEI wTahun w2018-2020. 

 
2. TINJAUAN wPUSTAKA 

1.1. Pengaruh wProfitabilitas wTerhadap wFinancial wDistress 

Menurut wHery w(2016:192), wProfitabilitas wmerupakan wrasio wyang wdigunakan wuntuk 

wmengukur wkemampuan wperusahaan wdalam wmenghasilkan wlaba wdari waktivitas wnormal wbisnisnya.  

wRumus wProfitabilitas wadalah w: 

𝑅𝑂𝐴 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

Menurut wCarolina, dkk w(2017), wDari whasil wpengujian wbahwa wvariabel wprofitabilitas 

wberpengaruh wterhadap wfinancial wdistress.  wHal wini wmenunjukkan wbahwa wperusahaan wyang wmemiliki 

wtingkat wROA wyang wtinggi wmengindikasikan wperusahaan wtersebut wmampu wmenghasilkan wlaba,  

wyang wdapat wdigunakan wuntuk wberbagai wmacam whal wbaik wuntuk wmendanai waktivitas wperusahaan 

wmaupun wmembayar wkewajiban-kewajibannya. 

Menurut wAndre, dkk w(2014) wDari whasil wpengujian wbahwa wvariabel wprofitabilitas 

wberpengaruh wterhadap wfinancial wdistress. wHal wini wmenunjukkan wbahwa wkondisi wfinancial 

wdistressyang wdialami wperusahaan wdan wmenunjukkan wadanya wsuatu wketidakefektivan wpenggunaan 

waset wperusahaan wdalam wmenghasilkan wlaba. 

Menurut wHarto dan Lilis  w(2020) wDari whasil wpengujian wbahwa wlaba w berpengaruh wterhadap  
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wfinancial wdistress. wHal wini wmenunjukkan wbahwa wsemakin wtinggi wrasio  wlaba wperusahaan wmaka 

wakan wmenurunkan wkemungkinan wterjadinya wfinancial wdistress. 

Berdasarkan wpendapat  wdi watas wdapat wdisimpulkan wbahwa wvariabel wprofitabilitas  

wberpengaruh wterhadap wfinancial wdistress. wHal wini wmenunjukkan wbahwa wsemakin wtinggi 

wprofitabilitas wperusahaan wmaka wakan wmenurunkan wkemungkinan wterjadi wfinancial wdistress. 

1.2. Pengaruh wStruktur wModal wTerhadap wFinancial wDistress 

Menurut wFahmi w(2018:72), wStuktur wmodal wadalah wgambaran wproporsi wantara wmodal wyang 

wdimiliki wsuatu wperusahaan wyang wberasal wdari wutang wjangka wpanjangdan wmodal wsendiri wyang 

wmerupakan wsuatu wmetode wpembiayaan wpermanen wsuatu wperusahaan. wRumus wStruktur wmodal 

wadalah w: 

Debt to Equity Ratio =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

Menurut w Raflis dan Enny w(2019), wDari whasil wpengujian wbahwa wstruktur wmodal 

wberpengaruh wterhadap wFinancial wDistress. wHal wini wmenunjukkan wbahwa wkemampuan 

wperusahaan wmemiliki wkondisi wyang wsehat wyang wdi wtandai wdengan wkategori wfinancial whealth wyang 

wbaik wsangat wdi wtentukan woleh wkemampuan wmanajerial wyang wprofessional wdan wmampu wcepat 

wberadaptasi wdengan wsetiap wdiamika wdan wperubahan wyang wterjadi. 

Menurut wShandi w(2013) wDari whasil wpengujian wbahwa wvariabel wstruktur wmodal 

wberpengaruh wterhadap wFinancial wDistress. wHal wini wmenunjukkan wbahwa wsemakin wbesar 

wpenggunaan whutang wdalam wstruktur wmodal wperusahaan wmaka wsemakin wbesar wpula wkemungkinan 

wperusahaan wakan wmengalami wkesulitan wkeuangan w(financial wdistress). 

Menurut wFadilla w(2019), wDari whasil wpengujian wbahwa wvariabel wstruktur wmodal 

wberpengaruh wsignifikan wpositif wterhadap wFinancial wDistress. wHal wini wmenunjukkan wbahwa wJika 

wrasio whutang wterlalu wbesar wtanpa wada wjaminan wdari wmodal wperusahaan wsendiri, wdikemudian whari 

wdapat wmenyebabkan wkebangkrutan wkarena wperusahaan wharus wmelunasi whutang/kewajiban wyang 

wdimiliki. 

Berdasarkan wpendapat wdi watas wdapat wdisimpulkan wbahwa wvariabel wstruktur wmodal 

wberpengaruh wterhadap wFinancial wDistress. wHal wini wmenunjukkan wbahwa wsemakin wbesar  

wpenggunaan whutang wdalam wstruktur wmodal wperusahaan wmaka wperusahaan wsemakin wbesar wakan 

wmengalami wkesulitan wkeuangan w(financial wdistress). 

1.3. Pengaruh wHarga wSaham wTerhadap wFinancial wDistress 

Menurut wSartono w(2012:141), wHarga wsaham wadalah wsebesar wnilai wsekarang watau wpresent  

wvalue wdari waliran wkas wyang wdiharapkan wakan wditerima. wRumus wharga wsaham wadalah wPenutupan 

wharga wsaham. 

Menurut wIndrawan w(2018) wDari whasil wpengujian wbahwa wvariabel wharga wsaham wtidak 

wberpengaruh wterhadap wfinancial wdistress. wHal wini wmenunjukkan wbahwa wpara winvestor wmasih 

wbisa wmenggunakan wanalisis wteknikal wsebagai walat wanalisis wuntuk wmembeli wsaham wdemi 

wmendapatkan wcapital wgain. 

Menurut wRamadhan, dkk w(2017) wDari whasil wpengujian wbahwa wvariabel wharga wsaham wtidak 

wberpengaruh wterhadap wfinancial wdistress. wHal wini wmenunjukkan wbahwa wAltman wz-score wyang  

wmerupakan wanalisis wfundamental wlaporan wkeuangan wakan wmemengaruhi wharga wsaham. wHal wini 

wmenguatkan whasil wpenelitian wini wyang wmenunjukkan wbahwa wprediksi wkebangkrutan wyang 

wdicerminkan woleh wAltman wz- wscore wmemengaruhi wharga wsaham. 

Berdasarkan wpendapat wdi watas wdapat wdisimpulkan wbahwa wvariabel wharga wsaham 
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wberpengaruh wterhadap wFinancial wDistress. wHal wini wmenunjukkan wbahwa wharga wsaham wmerupakan 

wsurat wberharga wyang wdikeluarkan wsuatu wperusahaan wuntuk wmenggalang wdana wguna wmelakukan 

waktivitas 

1.4. Pengaruh wArus wKas wTerhadap wFinancial wDistress 

Menurut w Rusdianto  w (2012:194) w Arus w kas w adalah w suatu w aktivitas w penerimaan 

dan pengeluaran wkas wperusahaan wselama wperiode wtertentu, wbeserta wpenjelasan wtentang wsumber-

sumber wpenerimaan wdan wpengeluaran wkas wtersebut. wRumus warus wkas wadalah w: wnilai wkas woperasi 

Menurut wCaroline, dkk w(2017) wDari whasil wpengujian wbahwa wvariabel wvariabel warus wkas 

wtidak wberpengaruh wterhadap wfinancial wdistress. wHal wini wmenunjukkan wbahwa wArus wkas wdari woperasi 

wyang wbaik wtidak wmenjamin wbahwa wperusahaan wterhindar wdari wkondisi wfinancial wdistress wjika  

wperusahaan wmemiliki wpinjaman wjangka wpanjang wdari wsisi winvestasi wyang wtidak wbaik, wsehingga 

warus wkas wdari woperasi wtidak wdapat wmenutupi whal wtersebut. 

Menurut w Harto dan Lilis w(2020) wDari whasil wpengujian wbahwa wvariabel warus wkas 

w berpengaruh wterhadap wfinancial wdistress. wHal wini wmenunjukkan wbahwa wSemakin wtinggi wrasio  

wkas wperusahaan wmaka wakan wmenurunkan wkemungkinan wterjadinya wfinancial wdistress. 

Menurut wSyuhada, dkk w(2020) wbahwa wDari whasil wpengujian wbahwa wvariabel warus wkas  

wberpengaruh wnegatif wdan wsignifikan wterhadap wfinancial wdistress. wHal wini wmenunjukkan wbahwa 

wsemakin wtinggi wnilai wfree wcash wflow wmaka wsemakin wrendah wkemungkinan wterjadinya wfinancial 

wdistress. 

Berdasarkan wpendapat wdi watas wdapat wdisimpulkan wbahwa wvariabel warus wkas wberpengaruh 

wterhadap wfinancial wdistress wHal wini wmenunjukkan wbahwa wsemakin wtinggi warus wkas wperusahaan 

maka wakan wfinancial wdistress wakan wmenurun. 

1.5. Pengertian Financial Distress 

Menurut wIndri w(2012:103), wFinancial wdistress wadalah wsuatu wsituasi wdimana warus wkas 

woperasi wperusahaan wtidak wmemadai wuntuk wmelunasi wkewajiban-kewajiban wlancar w(seperti whutang 

wdagang watau wbeban wbunga) wdan wperusahaan wterpaksa wmelakukan wtindakan wperbaikan. wRumus  

wFinancial wDistress wadalah w: 

Zi w= w1,2 wX1 w+ w1,4X2 w+ w3,3X3 w+ w0,6X4 w+ w1,0X5 

Keterangan: 

Xl w = w(Aktiva wlancar w– wutang wlancar)/Total wAset 

 wX2 w= wLaba wyang wditahan/Total wAset 

X3 w= wLaba wsebelum wbunga wdan wpajak/Total wAset 

X4 w= wNilai wpasar wsaham wbiasa wda wpreferen/Nilai wbuku wtotal wutang w 

X5 w= wPenjualan/Total wAset 

Zi w = wNilai wZ-Score 
 

1.6. Kerangka Konseptual 
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Gambar wI.1. wKerangka wKonseptual 

 
1.7. Hipotesis Penelitian 

Berdasarkan wanalisis wdi watas wmaka wdiperoleh whipotesis wsebagai wberikut w: 

H1 w: wProfitabilitas wsecara wparsial wberpengaruh wterhadap wFinancial wDistress wpada 

wperusahaan wmanufaktur wyang wterdaftar wd wBEI wperiode w2018-2020. 

H2 w: wStruktur wModal wsecara wparsial wberpengaruh wterhadap wFinancial wDistress wpada 

wperusahaan wmanufaktur wyang wterdaftar wd wBEI wperiode w2018-2020. 

H3 w: wHarga wSaham wsecara wparsial wberpengaruh wterhadap wFinancial wDistress wpada 

wperusahaan wmanufaktur wyang wterdaftar wd wBEI wperiode w2018-2020. 

H4 w: wArus wKas wsecara wparsial wberpengaruh wterhadap wFinancial wDistress wpada 

wperusahaan wmanufaktur wyang wterdaftar wd wBEI wperiode w2018-2020. 

H5 w: wProfitabilitas, wStruktur wModal, wHarga wSaham wdan wArus wKas wsecara wsimultan 

wberpengaruh wterhadap wFinancial wDistress wpada wperusahaan wmanufaktur wyang 

wterdaftar wd wBEI wperiode w2018-2020. 
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