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Abstrak 

 

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh 

kinerja keuangan terhadap financial distress. Pengukuran kinerja keuangan adalah dengan 

menggunakan rasio likuiditas, leverage, aktivitas, dan profitabilitas. Penelitian ini 

menggunakan data dari perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia(BEI) periode 2017-2021, dengan jumlah sampel sebanyak 45 perusahaan. 

Pemilihan sampel pada penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling. Alat uji 

hipotesis yang digunakan adalah analisis regresi logistik menggunakan software E-views 

12.0 dan Microsoft Excel 2016 sebagai alat analisis data. Hasil dari penelitian ini adalah (1) 

likuiditas berpengaruh terhadap financial distress, (2) leverage berpengaruh terhadap 

financial distress, (3) aktivitas tidak berpengaruh terhadap financial distress, (4) profitabilitas 

berpengaruh terhadap financial distress. 

 

Kata Kunci: likuiditas; Leverage; Aktivitas; Profitabilitas; Financial Distress. 

 

 

Abstract 

 

This research is a quantitative study which aims to determine the effect of financial 

performance on financial distress. Measurement of financial performance is by using the 

ratio of liquidity, leverage, activity, and profitability. This study uses data from property and 

real estate sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2017-

2021 period, with a total sample of 45 companies. The sample selection in this study used a 

purposive sampling technique. The hypothesis testing tool used is logistic regression analysis 

using E-views 12.0 and Microsoft Excel 2016 software as data analysis tools. The results of 

this study are (1) liquidity has an effect on financial distress, (2) leverage has an effect on 

financial distress, (3) activity has no effect on financial distress, (4) profitability has an effect 

on financial distress. 

 

Keywords: Liquidity; Leverage; Activity; Profitability; Financial Distress.
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PENDAHULUAN 

 

Menurut undang-undang No.8 tahun 1995 tentang Pasar Modal Bursa Efek Indonesia 

(BEI) adalah Pihak yang menyelenggarakan dan menyediakan sistem dan atau sarana untuk 

mempertemukan penawaran jual dan beli efek pihak-pihak lain dengan tujuan 

memperdagangkan efek di antara mereka. Dalam hal ini BEI menyediakan informasi yang 

salah satunya adalah pergerakan saham atau indeks saham. Informasi indeks saham dibagi 

menjadi beberapa bagian salah satunya adalah indeks saham berdasarkan klasifikasi sektoral. 

Saat ini terdapat 11 macam sektor pada BEI dan salah satunya adalah sektor properti dan real 

estate. Properti dan Real estate adalah salah satu dari beberapa sektor yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia. Produk dari sektor ini meliputi bangunan, perumahan, apartemen, area parkir, 

dan semacamnya. Investasi pada sektor ini diyakini cukup mendapatkan perhatian dan 

menjajikan karena pada umumnya sektor properti dan real estate sejalan dengan pertumbuhan 

ekonomi yang sifatnya jangka panjang Permintaan yang terus meningkat dan supply yang 

sifatnya tetap membuat investor tertarik untuk berinvetasi pada sektor ini. Tetapi tahun-tahun 

belakangan ini sektor properti dan real estate tidak berkontribusi dengan baik bagi 

perekonomian Indonesia. 

 

Gambar 1. Indeks Saham Sektor Properti dan Real estate Tahun 2018 - 2021 

Sumber:  www.idx.co.id 

Berdasarkan gambar 1 di atas, Indeks harga saham sektor properti dan real estate pada 4 

tahun belakangan cenderung menurun terutama pada tahun 2019-2021 penurunan pada 3 tahun 

terakhir cukup drastis. Padahal pada tahun 2019 sektor ini merupakan sektor dengan indeks 

saham terbaik diantara sektor lainnya, tetapi memasuki tahun 2020 sektor ini terus menurun 

hingga tahun 2021. Indeks saham yang baik tentunya yang terus meningkat, semakin tinggi 

harga saham mencerminkan peningkatan laba investor (Sembiring Selvi & Trisnawati Ita, 

2019). Sedangkan pada tahun 2019 -2020 indeks saham sektor ini tidak meningkat. Apabila 

hal tersebut terjadi dalam beberapa tahun maka sektor ini dapat kehilangan investor dan dapat 

mengakibatkan penghapusan pencatatan saham perusahaan yang terdaftar dari bursa efek. Atau 

biasa disebut delisting. Kinerja keuangan perusahaan yang buruk akan membahayakan para 

investor, maka dari itu Bursa Efek akan melakukan penghapusan paksa (forced delisting) 

kepada perusahaan-perusahaan yang kinerja keuangannya mengkhawatirkan (Maulidina 

Isykharima et al.,2021). Perusahaan yang memiliki situasi yang kurang baik dalam pengelolaan 

keuangan akan mendatangkan kesulitan yang nantinya akan berpengaruh bagi perusahaan dan 

dampaknya berupa kegagalan bisnis yang berujung pada financial distress atau kesulitan 

keuangan (Rizkyana, 2020). iFinancial distressi iadalahi isuatui situasi idimanai suatu 

perusahaan sedang imengalamii ikesulitani ikeuangani dimulai dari tingkat ringan hingga yang 

lebih serius akibat kurangnya keberhasilan perusahaan untuk melunaskan kewajiban 

http://www.idx.co.id/
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keuangannya di waktu tanggal jatuh tempo, sehingga memungkinkan terjadi kebangkrutan 

(Azwar et al., 2022).  

Analisis mengenai gejala-gejaja financial distress harus dilakukan untuk mengurangi 

resiko akan kejadian kebangkrutan di masa depan. Salah satu cara yang dapat mendeteksi 

gejala-gejala financial distress adalah dan menganalisi sekelompok rasio keuangan pada 

laporan keuangan perusahaan menghitung menggunakan metode tertentu (Asfali Imam, 2019). 

Rasio keuangan adalah hasil perhitungan dengan membandingkan 1 akun keuangan dengan 

akun lainnya, dalam hal ini menganalisis rasio keuangan hasilnya bisa menggambarkan dan 

menjelaskan ikondisii ikeuangani suatu iperusahaani idalami ikeadaani isehati atau tidakii 

sehat. Rasio-rasio keuangan tersebut antara lain likuiditas, leverage, aktivitas, dan 

profitabilitas. Menurut Wulandari & Jaeni,(2021) apabila perusahaan mampu menunjukkan 

sinyal positif, yaitu mampu memberikan sinya berupa informasi yang dibutuhkan bagi investor 

dan kreditur karena perusahaan akan terbilang mampu membayar dari utang jangka pendeknya 

dan mampu untuk mengelolanya. Menurut Moch et al., (2019) leverage dimanfaatkan untuk 

mengidentifikasi kemampuan sebuah perusahaan dengan mengukur seberapa besar aset-aset 

dari perusahaan yang terbayar dengan hutang. Apabila perusahan tidak mampu untuk 

membayar hutangnya kepada kreditur pada saat jatuh tempo dapat menyebabkan kesulitan 

keuangan. Menurut Yuriani et al., (2020) aktivitas dinilai untuk menunjukkan perusahaan 

dengan membandingkan pendapatan dalam penggunaan aktiva. Rasio aktivitas menilai bahwa 

kesesuaian seharusnya terjadi antara aset dengan penjualan. Menurut Susanti et al., (2020) 

Rasio profitabilitas yaitu rasio yang menunjukkan kemampuan seluruh aset yang ada dan 

digunakan dalam mendapatkan laba yang merupakan hasil perbandingan antara EAT dan total 

aset. Profitabilitas yang tinggi mendeskripsikan efisiensi manajemen aset perusahaan yang 

artinya perusahaan memiliki tingkat keberhasilan yang cukup dalam menggunakan  asetnya  

untuk  memperoleh laba.(Sariroh, 2021). 

 Tujuan penelitan ini adalah untuk mengetahui pengaruh likuiditas, leverage, aktivitas, 

dan profitabilitas terhadap financial distress pada sektor properti dan real estate. Berdasarkan 

tujuan masalah yang telah diterangkan di atas, maka penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat 

untuk berbagai pihak. Dari aspek teoritis yaitu dapat dijadikan sebagai media 

pengimplementasian ilmu yang sudah dipelajari penulis pada masa proses pembelajaran di 

perkuliahan. Selain itu, dapat menambah wawasan baru bagi peneliti & pembaca mengenai 

Profitabilitas, Likuiditas, Leverage dan Aktivitas terhadap financial distress. Aspek teoritis 

penelitian ini juga mampu dijadikan sebagai referensi penelitan selanjutnya. Dari aspek praktis, 

bagi iInvestor hasil dari yang penelitian ini diharapkan dapat menjadi tambahan informasi bagi 

para investor mengenai perusahaan yang sekiranya imengalamii ikesulitani ikeuangani atau 

ifinanciali idistressi sebagai bahan pertimbangan investasi. Bagi perusahaan, hasil dari 

penelitian ini dapat membantu pihak manajemen pada suatu perushaaan untuk bahan 

pertimbangan dalam mengambil dan menjalankan keputusan dalam kondisi kesulitan keuangan 

agar perusahaan terhindar dari adanya potensi kebangkrutan. 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

Teori Sinyal 

Brigham dan Houston (2011, hlm. 185) mengungkapkan sinyal atau isyarat adalah 

suatu aksi yang ditindak oleh pihak perusahaan untuk mengirimkan petunjuk kepada investor 

untuk memandang kualitas perusahaan dari suatu kinjerja manajemennya. Dimana sinyal ini 

terkirim dalam bentuk informasi soal tindakan dan wujud nyata manajemen dalam 

mewujudkan apa yang diinginkan oleh investor.  Informasi yang dikirimkan oleh perusahaan 
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bersifat sangat penting, karena iberpengaruhi iterhadapi ikeputusani iinvestasi dari ipihaki 

idiluari iperusahaani. iInformasii atau sinyal tersebut krusial bagi pelaku bisnis dan karena 

dapat memberikan penjelasan terkait keterangan, gambaran baik, atau catatan mengenai situasi 

yang sudah dilewati, yang sedang dilewati maupun yang akan terjadi pada perusahaan.   

Teori sinyal bagus karena iperusahaani yang imemberikani iinformasii yang ibaiki 

iakani dibedakan dari iperusahaani iyangi itidaki imemilikii "kabar ibaiki" yang dibagikan 

dengan pasar tentang kondisi perdagangannya, isinyali itentangi ikinerjai masa idepani yang 

baik yang diberikan oleh perusahaan yang kinerja keuangannya dianggap tidak sesuai atau 

bersedia untuk tidak memperoleh kepercayaan pasar (Nazaruddin & Daulay, 2019). 

Agency Theory(Teori Agensi)  

Menurut Harahap (2011 hlm. 532) mengungkapan bahwa: Teori ini menyatakan 

perusahaan ialah intersection point atau tempat ibagii ihubungani ikontraki yang dialami oleh 

imanajemeni, ipemiliki, ikreditori, dan ipemerintahi. Teori ini memberitahukan itentangi 

mengawasi ibiaya-biayai dan memaksa ihubungani diantara ikelompoki inii.Teori keagenan 

menggambarkan hubungan kontraktual antara manajer sebagai iageni dan investor atau 

ipemiliki perusahaan isebagaii iprinsipali. Hubungan keagenan ini terjadi ketika prinsipal 

mendelegasikan wewenang dan tugas kepada agen untuk memberikan pelayanan sesuai dengan 

tujuan manajemen (Gunawan & Putra, 2021).  

Financial Distress 

Menurut Hery (2017, hlm. 33) menyatakan bahwa financial distress adalah suatu 

kedaan atau sutuasi di saat perusahaan sedang dihadapi pada masalah kesulitan keuangan. 

Kesulitan keuangan adalah suatu situasi yang gawat berupa keuangan perusahaan sedang tidak 

sehat atau mengalami krisis yang dapat diakibatkan oleh macam-macam faktor yakni internal 

maupun eksternal. Faktor internal meliputi cash flow yang tidak baik, pendapatan dalam jumlah 

sedikit disisi lain hutang dalam jumlah besar, dan tidak berhasilnya operasional selama 

beberapa tahun, sedangkan faktor eksternal meliputi kenaikan suku bunga pinjaman 

(Susilowati et al., 2019). Beberapa metode untuk memprediksi kebangkutan yaitu model 

Altman Z Score, model Zmijewski, Springate, dan model Grover. 

Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan merupakan sebuah kemampuan, prestasi dan keberhasilan dari hasil 

kerja perusahaan untuk menambah nilai perusahaan atau pemegang saham dengan cara yang 

efektif dan efisien (Rahayu, 2020 hlm.7). Kinerja keuangan merupakan pendapatan yang diakui 

dan dikaitkan dengan beban dapat menghasilkan laba yang kuat untuk dapat menilai kinerja 

keuangan suatu perusahaan (Subramanyam, 2017 hlm.91). 

Kinerja keuangan adalah deskripsi mengenai kondisi keuangan perusahaan yang ditelaah 

menggunakan alat atau metode analisis keuangan sehingga kondisi keuangan mengenai 

prestasi atau bahkan ketidak berhasilan yang dimiliki perusahaan dalam satu periode tertentu. 

Kinerja keuangan dilihat dengan laporan ikeuangani iperusahaani, idengani begitu iinformasii 

yang terdapat ipadai ilaporani ikeuangani iperusahaani sangat berarti dalam mengetahui posisi 

keuangan (Esomar & Christianty, 2021). 
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Likuiditas dan Financial Distress 

 Likuiditas pada laporan keuangan ialah rasio yang menghitung kebisaan perusahaan 

dalam melunasi kewajiban jangka pendek perusahaan. Dengan rasio likuiditas perusahaan 

dapat menjaga tingkat risiko gagal bayar atas kewajiban perusahaan (Kasmir, 2019 hlm.110). 

Suatu perusahaan akan terkategorikan non financial distress jika perusahaan sanggup 

membayar dan melunasi kewajiban jangan pendeknya dengan baik. Likuiditas ialah 

kesanggupan perusahaan membiayai utang perusahaan yang dalam waktu dekat akan jatuh 

tempo dalam satu tahun (Brigham & Houston, 2018 hlm. 126) 

Leverage dan Financial Distress 

Rasio solvabilitas atau rasio leverage adalah perhitungan yang mengukur penggunaan 

kewajiban perusahaan dalam pembiayaan aktiva perusahaan, rasio solvabilitas 

menggambarkan kesanggupan perusahaan untuk melunasi kewajiban jangka pendek dan 

jangka panjang apabila perusahaan berhenti beroperasi (Kasmir, 2019 hlm.112) 

Aktivitas dan Financial distress 

Aktivitas yaitu rmengetahui kemampuan perusahaan dalam menjalankan kegiatan 

operasional atau keefisensian perusahaan dalam pemanfaatan aset yang dimiliki, perolehan 

penjualan atau dalam penerimaan piutang. Artinya diinginkan adanya tingkat keberhasilan 

antara pendapatan dengan aktiva contohnya piutang, peralatan, perlengkapan, tanah dan 

semacamnya. Kemampuan manajemen untuk memanfaatkan aktiva yang dimiliki secara 

efektif merupakan tujuan utama rasio ini (Kasmir, 2018: 173). 

Profitabilitas dan Financial distress 

Kasmir (2019 hlm.115) mendefinisikan Rasio profitabilitas merupakan rasio yang 

menghitung kemampuan perusahaan untuk mendapatkan keuntungan, Rasio profitabilitas 

dapat menunjukan besar-kecilnya tingkat efektivitas keuangan perusahaan yang terjadi dengan 

dibuktikan dengan nilai keuntungan yang didapatkan dari hasil penjualan dan pendapatan 

investasi. Rahayu & Munir(2019) mengatakan bahwa rasio profitabilitas yaitu rasio yang 

dipakai guna menganalisis kapabilitas perusahaan untuk menghasilkan keuntungan atau laba. 

Rasio ini dapat digunakan untuk mengetahui kesehatan perusahaan dan mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan (Suryaningsih Levi, 2020). 

 

METODOLOGI PENELITIAN 

 

Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 

Pengukuran variabel dependen pada penelitian ini adalah financial distress. Model yang 

digunakan adalah Altman Z-Score modifikasi. Financial distress dapat diukur dengan rumus:  

 

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

Keterangan:  

X1 = Modal Kerja terhadap Total Aset  

X2 = Laba Ditahan terhadap Total Aset  

X3 = Laba Sebelum Bunga dan Pajak terhadap Total Aset  

X4 = Nilai Pasar Modal terhadap Total Utang  

Klasifikasi didasarkan pada nilai Model Altman Z Score Modifikasi sebagai berikut:  
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a. iJikai nilai iZi < i1,1i perusahaan akan digolongkan sebagai perusahaan yang 

terdeteksi financial distress 

b. iJikai iinilaiii 1,1 < Z < 2,6 maka perusahaan tergolong dalam igrey areai iyaitui 

itidaki idapati ditentukan iperusahaani imengalamii ifinancial idistresis atau non 

ifinanciail idistressi.  

c. iJikai inilaii Z > 2,6 maka perusahaan akan digolongkan sebagai perusahaan yang 

tidak terdeteksi financial distress atau non financial distress 

 

Variabel independen yang pertama yaitu likuiditas yang diukur dengan current ratio. 

Proksi current ratio bertujuan untuk mengetahui kesanggupan perusahaan untuk melunaskan 

utangnya pada jatuh tempo dari perusahaan kepada kreditur. Current Ratio dapat diukur dengan 

menggunakan rumus sebagai berikut: 

𝐶𝑅 =  
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐿𝑖𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
 

 

Variabel independen yang kedua yaitu leverage yang dihitung dengan proporsi utang 

pada keseluruhan aktiva dan kemampuan perusahaan dalam pembayaran utang. Debt to Assets 

Ratio (DAR) dengan rumus yaitu: 

𝐷𝐴𝑅 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

Variabel independen yang ketiga yaitu aktivitas. Aktivitas bermanfaat guna 

menghitung efektivitas manajemen dalam pemanfaatan pengelolaan aktiva perusahaan 

terhadap kegiatan yang dilakukan. Jumlah perputaran aset yang besar dapat menggambarkan 

bahwa penggunaan sumber daya perusahaan yang dimiliki dapat dikelola dengan baik. 

Perputaran aset (TATO) dapat dihitung dengan rumus berikut :  

𝑇𝐴𝑇𝑂 =  
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

Variabel independen yang ketiga yaitu profitabilitas. Rasio profitabilitas terdiri dari 

ROA (Return On Assets) yang merupakan rasio yang menunjukkan kesanggupan perusaahaan 

dalam mengoptimalkan seluruh aset yang ada dan digunakan untuk memperoleh laba. Return 

on Assets (ROA) merupakan hasil perbandingan antara EBIT dan total aset.  

𝑅𝑂𝐴 =  
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑇𝑎𝑥 (𝐸𝐴𝑇)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 
 

Populasi idalam ipenelitian iini iadalah iperusahaan iyang iterdaftar idi iBursa iEfek 

iIndonesia (BEI). Sampel pada penelitian ini adalah Perusahaan sektor properti dan real estate 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Metode yang digunakan adalah purposive sampling, 

iyaitu metode ipemilihan isampel iyang idilakukan sesuai idengan itujuan ipenelitian yang 

ditetapkan iAdapun ikriteria iperusahaan iyang idijadikan isampel idalam ipenelitian iini 

iadalah isebagai iberikut:  

a. Perusahaan sektor Properti dan Real estate yang terdaftar di BEI dan tidak pernah 

mengalami delisting selama periode penelitian.  

b. Perusahaan sektor Properti dan Real estate yang listing sebelum tahun 2017 
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c. Perusahaan aktif yang memuat laporan tahunan dengan lengkap 2017 - 2021 yang 

dipublikasikan pada situs resmi BEI yaitu www.idx.com.  

 

iJenis idata idalam ipenelitian iini iadalah idata isekunder, yaitu jenis idata iyang 

idiperoleh isecara itidak ilangsung idari isumber pertama (perusahaan). Sumber data dalam 

penelitian ini diperoleh dari laporan keuangan tahunan pada perusahaan sektor properti dan 

real estate tahun 2017 - 2021 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia melalui website resmi 

www.idx.co.id. Analisis data merupakan aktivitas sesudah terkumpulnya seluruh data dari 

sumber data atau responden. Kegiatan ini yakni mengelompokkan data dengan berdasar pada 

jenis dan variabel responden, melakukan tabulasi terhadap data tersebut, menyajikan data, 

menghitung data, serta menguji hipotesis penelitian dengan menggunakan microsoft excel 

2016 dan eviews 12.0. 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Pengujian statistik deskriptif adalah penganalisaan mengenai perhitungan statistik dengan 

tujuan untuk mengetahui hasil dari median (nilai tengah), mean (rata-rata), nilai minimum, nilai 

maksimum, standar deviasi dan lainnya. Dibawah ini ialah hasil dari statistik deskripti 

menggunakan software E-views 12.0 dan bersumber pada 45 perusahaan industri properti dan 

real estate periode tahun 2017-2021: 

Tabel 1. Statistik Deskriptif 

  

Financial 

distress Likuiditas Leverage Aktivitas 

 

Profitabilitas 

Mean 0.24444 3.130825 0.366907 0.143363 0.019082 

Median 0.000000 2.087488 0.363885 0.142979 0.013766 

Maximum 1.000000 2.488188 1.108043 0.445030 0.277367 

Minimum 0.000000 0.146762 0.020773 0.000314 -0.375159 

Std. Dev.  0.430716 3.374812 0.199243 0.092997 0.154388 

Observations 225 225 225 225 225 

       Sumber: www.idx.co.id (data diolah) 

 Menurut hasil perhitungan E-views 12.0 pada tabel 10, berikut ini merupakan 

interpretasi statistik pada penelitian ini. Dari hasil tabel 1 dapat terlihat deskripsi nilai variabel 

Financial distress. Menurut perolehan yang sudah dilakukan pada E-views 12.0 dari hasil 255 

observasi perusahaan sektor properti dan real estate tahun 2017-2021, nilai mean financial 

distress sebesar 0.244444 yang bisa diartikan bahwa pada sektor properti dan real estate 

memiliki tingkat financial distress yang cukup tinggi yaitu 24% dari 45 perusahaan yang diteliti 

berada pada situasi financial distress. Nilai maksimum yang dihitung menggunakan metode 

Altman Z-score modifikasi yaitu 1.000000, yang berarti perusahaan tersebut termasuk kategori 

financial distress, kondisi ini menggambarkan bahwa perusahaan tidak memiliki kemampuan 

untuk mengelola keuangannya hal ini dapat memicu resiko adanya perusahaan untuk 

mengalami kesulitan keuangan. Nilai minimumnya adalah 0.000000 yang berarti bahwa 

perusahaan itu termasuk kategori non financial distress, kondisi ini menandakan bahwa 

perusahaan sudah baik dalam mengelola kinerja keuangannya hal ini dapat mengurangi adanya 

resiko kesulitan keuangan pada perusahaan. 

Menurut perolehan yang sudah dilakukan pada E-views 12.0, dari hasil 255 observasi 

iperusahaan isektor iproperti idan ireal iestate tahun 2017-2021, ivariabel ilikuiditas iyang 

idinyatakan idalam icurrent iratio(CR) imemperoleh inilai mean sebesar 3.130825 yang bisa 

http://www.idx.com/
http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
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diartikan bahwa pada 45 perusahaan iisektor iiproperti iidan iireal iiestate iimemiliki tingkat 

likuiditas iyang cukup tinggi yaitu 313%, dan pada i45 iperusahaan iproperti idan ireal iestate 

iyang diteliti mampu menjamin setidaknya setiap Rp 1 hutang lancer pada Rp 3.130825 aset 

lancar. Nilai maksimum current ratio(CR) yang didapat yaitu 2.488188 ioleh iperusahaan 

iGreenwood iSejahtera iTbk. (GWSA) ipada itahun 2021 yang berarti perusahaan tersebut 

termasuk perusahaan yang likuid karena isetiap iRp i1 ihutang ilancar iperusahaan idijamin 

ioleh iRp 2.488188 iaset ilancar iperusahaan Nilai minimum current ratio(CR) paling rendah  

adalah 0.146762 yang idimiliki ioleh iperusahaan iDuta Anggada Realty Tbk. (DART), 

iperusahaan tersebut imemiliki inilai current ratio jauh ilebih irendah dari inilai irata-rata iyang 

iberarti ibahwa iperusahaan itu kurang memliki kemampuan dalam memenuhi kewajiban 

lancarnya karena setiap Rp 1 utang lancar hanya terjamin oleh Rp 0.146762 aset lancar 

perusahaan. 

Menurut perolehan yang sudah dilakukan pada E-views 12.0, dari hasil 255 observasi 

iperusahaan isektor iproperti idan ireal iestate itahun i2017-2021, ivariabel iLeverage iyang 

idiproksikan dalam idebt ito iasset iratio (DAR) memperoleh inilai mean isebesar 0.366907 

yang bisa diartikan bahwa tingkat leverage yaitu 37%. Nilai tertinggi iDebt ito iAsset 

iRatio(DAR) iyang diperoleh iyaitu 1.108043 oleh perusahaan Binakarya Jaya Abadi 

Tbk.(BIKA) pada tahun 2020 yang berarti perusahaan tersebut termasuk perusahaan yang 

insolvable karena nilainya diatas irata-rata dan isetiap iRp 1 iaset iperusahaan idibiayai ioleh 

iRp 1,108043 hutang perusahaan. Nilai minimum untuk debt to asset ratio(DAR)  adalah 

0.020773  yang dimiliki oleh perusahaan Agung Semesta Sejahtera Tbk (TARA), perusahaan 

tersebut memiliki nilai debt to asset ratio lebih rendah dari nilai rata-rata yang berarti bahwa 

perusahaan itu kurang memliki kemampuan dalam mengelola hutangnya dengan baik karena 

pada setiap Rp 1 aset perusahaan hanya dibayai oleh Rp 0,020773.  

Menurut perolehan yang sudah dilakukan pada E-views 12.0, dari hasil 255 observasi 

iperusahaan isektor iproperti idan ireal iestate itahun i2017-2021, ivariabel aktivitas yang 

dinyatakan dalam turn over total assets(TATO) ini memperoleh nilai mean sebesar 0.143363. 

Nilai maksimum turn over total assets(TATO) yang didapat yaitu 0.445030 oleh perusahaan 

Duta Pertiwi Tbk.(DUTI) pada tahun 2021 yang berarti perusahaan tersebut termasuk 

perusahaan yang memiliki nilai turn over total assets diatas rata-rata karena dapat mendapatkan 

penjualan sebesar  Rp 0.445030 dari setiap Rp 1 aset perusahaan. Nilai minimum turn over 

total assets(TATO) adalah 0.000314 yang dimiliki oleh perusahaan City Retail Developments 

Tbk. (NIRO) berarti bahwa perusahaan itu kurang memliki kemampuan dalam memperoleh 

pendapatan dari aset dimana setiap Rp 1 aset perusahaan menghasilkan pendapatan Rp 

0.000314.  

Menurut perolehan yang sudah dilakukan pada E-views 12.0, dari hasil 255 observasi 

iperusahaan isektor iproperti idan ireal iestate itahun i2017-2021, ivariabel iprofitabilitas iyang 

idinyatakan idalam ireturn ion assets imemperoleh inilai mean sebesar 0.019082 yang bisa 

diartikan bahwa ipada isektor iproperti idan ireal iestate imemiliki tingkat profitabilitas iyang 

cukup rendah, dan ipada i45 iperusahaan iproperti idan ireal iestate yang diteliti hanya mampu 

mendapatkan 1.9% laba bersih dari aset iyang idimiliki ioleh iperusahaan. Nilai maksimum 

ireturn ion iassets i (ROA) iyang didapat yaitu 0.277367 oleh perusahaan Megapolitan 

Developments Tbk.(EMDE. Nilai minimum return on assets(ROA) adalah -0.375159 yang 

dimiliki oleh perusahaan Lippo Cikarang Tbk. (LPCK) berarti bahwa perusahaan itu kurang 

memliki kemampuan dalam mendapatkan laba dari aset dimana setiap Rp 1 aset perusahaan 

menghasilkan laba minus atau rugi sebesar Rp -0.375 

Berikut hasil dari regresi logistik pada penelitian ini: 
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Tabel 2. Hasil Uji Regresi Logistik 

iVariable iCoefficient iStd. Error iz-Statistic iProb. 

C  -0.908929 0.824589 -1.102281 0.2703 

Likuiditas  -2.685262 0.525556 -5.109368 0.0000 

Leverage 9.488493 1.888831 5.023474 0.0000 

Aktivitas -0.094400 3.290716 -0.032941 0.7353 

Profitabilitas -15.14400 4.262596 -3.552764 0.0004 

Sumber: E-views 12.0 (data diolah) 

 Berdasarkan hasil uji regresi losgistik diatas, maka diperoleh persamaan regresi 

logistic sebagai berikut:  

𝐿𝑁( 
𝑃1

1−𝑃1
) =  –0.908929  – 2.685262 + 9.488493  –  0.094400 – 15.14400 

a. Konstanta 

Pada tabel 11, hasil yang diperoleh konstanta dari uji regresi logistik sebesar -

0.908929 yang menunjukkan adanya kemungkinan penurunan financial distress 

sebesar -0.908929 diluar dari pengaruh variabel bebas lain yang diteliti pada 

penelitian ini yaitu profitabilitas, likuiditas, leverage dan aktivitas.  

b. Koefisien regresi likuiditas(𝛽1X1) 

Pada tabel 11, perolehan inilai ikoefisien iregresi pada ivariabel ilikuiditas 

menggunakan proksi icurrent iratio(CR) yaitu -2.685262, idapat idiartikan ibahwa 

jika nilai current ratio(CR) memperoleh peningkatan sebanyak i1 dengan iasumsi 

ibahwa ivariabel lain konstan (itetap) dan tidak iberubah, maka kemungkinan 

financial distress akan memperoleh penurunan sebesar 2.685262. Dengan begitu 

diketahui bahwa koefisien memperoleh nilai negatif yang berarti bahwa current 

ratio(CR) dengan financial distress mempunyai hubungan yang negatif. 

Peningkatan nilai CR menyebabkan tingkat terjadinya financial distress kecil atau 

penurunan nilai CR menyebabkan tingkat kemungkinan terjadinya financial 

distress tinggi. 

c. Koefisien regresi leverage(𝛽2X2) 

Terlihat pada tabel 11, perolehan inilaii koefisieni regresi pada ivariabel leveragei 

yangi menggunakan debti to asset iratio(DAR) yaitu 9.488493, idapat idiartikan 

ibahwa jika nilaii debti toi asset ratio(DAR) memperoleh peningkatan sebanyak 1 

dengani asumsii bahwa variabeli laini konstan (tetap) atau tidaki berubahi, makai 

kemungkinani financiali distress akan memperoleh peningkatan sebanyak 

9.488493. Dengan begitu dapat diketahui bahwa koefisien memperoleh nilai positif 

yang berarti bahwa idebt to asset iratio (DAR) idengan ifinancial idistress 

mempunyai ihubungan yang ipositif. Peningkatan nilai pada DAR juga akan 

menyebabkan di tingkat kemungkinan terjadinya financial distress tinggi atau 

penurunan nilai DAR menyebabkan tingkat kemungkinan terjadinya financial 

distress kecil.  

d. Koefisien regresi aktivitas(𝛽3X3) 

Pada tabel 11, perolehan nilai koefisien regresi pada variabel aktivitas 

menggunakan proksi total assets turn over(TATO) yaitu -0.094400, dapat diartikan 

bahwa jika nilai total assets turn over(TATO) memperoleh peningkatan sebanyak 1 

dengan asumsi bahwa variabel lain konstan (tetap) dan tidak berubah, maka 

kemungkinan financial distress akan memperoleh penurunan sebesar -0.094400. 
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Dengan begitu diketahui bahwa koefisien memperoleh nilai negatif yang berarti 

total assets turn over(TATO) dengan financial distress mempunyai hubungan yang 

negatif. Peningkatan nilai TATO menyebabkan tingkat terjadinya financial distress 

kecil atau penurunan nilai TATO menyebabkan tingkat kemungkinan terjadinya 

financial distress tinggi. 

e. Koefisien regresi profitabilitas(𝛽4X4) 

Dalam tabel 11, perolehan inilai ikoefisien regresii pada variabeli profitabilitasi 

menggunakan proksi ireturn ion iassets (ROA) yaitu - 15.14400, dapat diartikan 

bahwa jika nilai return on assets (ROA) memperoleh peningkatan sebanyak 1i 

dengani asumsii bahwa variabeli laini konstan(tetap) dan tidak mengalami 

perubahan, makai kemungkinani ifinancial distressii akan memperoleh penurunani 

sebesari 15.14400. Dalam hal ini diketahui bahwa koefisien memperoleh nilai 

negatif yang berarti bahwa diantara return on assets (ROA) dengan financial 

distress mempunyai hubungan yang negatif. Peningkatan nilai ROA menyebabkan 

tingkat terjadinya financial distress kecil atau penurunan nilai ROA menyebabkan 

tingkat kemungkinan terjadinya financial distress tinggi. 

 

 Uji signifikansi parsial dilakukan untuk menguji secara terpisah apakah variabel 

independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen,. Pada uji ini tingkat 

signifikansi nya sebesar 5%. Nilai Z tabel positif didapat dari Z1-(0,05/2) = 1.96 dan sisi negatif 

dari Z(0,05/2) = -1.96. Pengujian hipotesis H0 di tolak atau di terima dapat dilihat dari nilai z-

test, sebagai berikut: 

a. Probabilitas < 0,05, z hitung > zα atau -z hitung < -zα dan makai H0 ditolaki dan H1i 

iditerima.  

b. Probabilitas > 0,05, z hitung < zα atau -z hitung > -zα, makai H0 diterimai dan H1i 

iditolak. 

Tabel 14. Hasil Uji Z 

Variablei Coefficienti 
z-

Tabeli 
Std. Errori z-Statistici  Prob. 

Financial distress  -0.908929 
 

 

 

-1.96 

dan 

1.96 

0.824589 -1.102281 
 

0.2703 

Likuiditas  -2.685262 0.525556 -5.109368 
 

0.0000 

Leverage 9.488493 1.888831 5.023474 
 

0.0000 

Aktivitas -0.094400 3.290716 -0.032941 
 

0.7353 

Profitabilitas -15.14400 
 

4.262596 -3.552764 
 

0.0004 

Sumber: E-views 12.0 (data diolah) 

 Menurut tabel 14, hasil data statistic memakai E-views 12.0 menampilkan pengaruh 

diantara variabel bebas dengan variabel terikat secara parsial sebagai berikut. Pengaruh 

Likuiditas terhadap Financial Distress menurut tabel 14, variabel likuiditas memiliki nilai 

probabilitas yaitu 0.0000 < 0.05. Nilai koefisiennya bernilai negatif yang menunjukkan bahwa 

likuiditas memiliki pengaruh ke arah negatif dan mempunyai inilai -z statistiki < -zi tabel 

iyaitui -5.109368 < -1.96, makai dari itu iH0 ditolaki dani H1i iditerima. iSehingga dalam hal 

ini likuiditas berpengaruh terhadap financial distress.  

Pengaruh Leverage terhadap Financial Distress dalam tabel 14, variabel leverage 

memiliki nilai probabilitas yaitu 0.0000 < 0.05. Nilai koefisiennya bernilai positif yang 

menunjukkan bahwa leverage memiliki pengaruh ke arah positif dan mempunyai inilai iz 
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statistiki > ivz-tabel yaitui 5.023474 > 1.96, makai dari itu H0i ditolaki dani H1i iditerima. 

Sehingga dalam hal ini leverage berpengaruh terhadapi financiali idistress. Pengaruh Aktivitas 

terhadap Financial Distress terlihat pada tabel 14, variabel aktivitas memiliki nilai probabilitas 

yaitu 0.7353 > 0.05 dan mempunyai inilai -z statistiki > -z-tabeli yaitui -0.032941 > -1.96, 

maka dari itu H0i diterimai dani H1i ditolaki. Sehinggai dalam hal ini aktivitas tidak 

berpengaruhi terhadapi financiali distress. Pengaruh Profitabilitas terhadap Financial Distress 

pada itabel 14, ivariabel iprofitabilitas imemiliki inilai iprobabilitas yaitu 0.0004 < 0.05. Nilai 

koefisiennya bernilai negatif yang menunjukkan bahwa  memiliki pengaruh ke arah negatif dan 

mempunyai inilai i-z istatistik < i-z-itabel iyaitu -3.552764 < -1.96 , imaka dari itu iH0 iditolak 

idan iH1 iditerima. iSehingga dalam hal ini iprofitabilitas berpengaruh iterhadap ifinancial 

idistress. 

Berikut dibawah ini perolehan uji koefisien determinasi pada penelitian ini: 

Tabel 15. Uji Koefisien Determinasi 

McFadden R-

Squared 
 0.597922  

    

Sumber: E-views 12.0 (data diolah) 

Pada tabel 15, perhitungan hasil uji koefisien Mc Fadden R-square yaitu 0.597922 atau 

59.79% maka dalam hal ini dapat diketahui bahwa variabel bebas mampu menjelaskan variabel 

financial distress sebesar 59.79% dan sisanya sebanyak 0.402078 atau 40.20% mampu 

dijelaskan oleh variabel lain. Dengan begitu faktor yang dapat mempengaruhi financial distress 

tidak hanya berasal dari kinerja keuangan seperti yang digunakan pada penelitian ini tetapi 

faktor yang tidak dipertambangkan ini juga dapat menjelaskan atau mempengaruhi financial 

distress seperti, cash flow, harga saham, tingkat suku bunga, pertumbuhan ekonomi, dan lain-

lain. 

 

SIMPULAN 

 

Berdasarkan hasil penelitian beserta hasil uji hipotesis yang sudah dilakukan 

sebelumnya, maka dapat disimpulkan bahwa dalam penelitian ini menemukan hasil bahwa 

likuiditas berpengaruh terhadap financial distress pada Perusahaan Sektor Properti dan Real 

estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017 sampai dengan tahun 

2021. Leverage berpengaruh pada financial distress pada Perusahaan Sektor Properti dan Real 

estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017 sampai dengan tahun 

2021. Aktivitas tidak berpengaruh pada financial distress pada Perusahaan Sektor Properti dan 

Real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017 sampai dengan 

tahun 2021. Profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress pada Perusahaan Sektor 

Properti dan Real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017 

sampai dengan tahun 2021. 
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