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Ditio Adi Surya Wijaya Hadi 

Jurusan Akuntansi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Jember 

ABSTRAK 

Financial distress adalah sebuah kondisi keuangan perusahaan dalam keadaan 

yang tidak sehat atau krisis. Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui dan 

menguji secara empiris apakah laba dan arus kas dengan menggunakan alat ukur 

rasio keuangan Retur on Asset dan rasio arus kas terhadap kewajiban lancar 

bepengaruh terhadap kondisi financial distress pada perusahaan sektor perkebunan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2016-2018. Metode penelitian 

menggunakan metode kuantitatif dengan data skunder yang diperoleh dari laporan 

keuangan yang dipublikasikan melalui www.idx.co.id. Hasil penelitian yang 

diperoleh bahwa bahwa laba berpengaruh terhadap financial distress. Tinggi 

rendahnya nilai laba mampu digunakan sebagai variabel yang mempengaruhi 

financial distress, tetapi arus kas tidak berpengaruh terhadap financial distress. 

Objek financial distress ialah laba perusahaan dan arus kas operasi untuk 

menentukan financial distress atau non financial distress. Variabel yang umum 

digunakan adalah Return on Assets dan rasio arus kas terhadap kewajiban lancar. 

Metode yang digunakan adalah metode dummy untuk menentukan financial distress 

atau non financial distress, sedangkan analisis data menggunakan regresi linier 

berganda. 

 

Kata Kunci : Financial Distress, Metode, Objek, Pengaruh Financial Distress, 

Sektor Perusahaan, dan Variabel  
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Accounting Departement, Economics and Business Faculty, Jember University 

ABSTRACT 

Financial distress is a condition of a company's financial condition in an 

unhealthy state or crisis. The purpose of this study is to determine and empirically 

test whether earnings and cash flows by using a financial ratio measurement of 

Return on Assets and cash flow ratios to current liabilities affect the financial 

distress conditions in plantation sector companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange in the period of 2016- 2018. The research method uses quantitative 

methods with secondary data obtained from financial statements published through 

www.idx.co.id. The results of the study were obtained that that earnings affect the 

financial distress. High and low profit values can be used as variables that affect 

financial distress, but cash flow does not affect financial distress. The object of 

financial distress is the company's profit and operating cash flow to determine 

financial distress or non-financial distress. Commonly used variables are Return 

on Assets and the ratio of cash flows to current liabilities. The method used is the 

dummy method to determine financial distress or non-financial distress, while data 

analysis uses multiple linear regression. 

 

Keywords : Corporate Sector, Financial Distress, Methods, Objects, The Effects of 

Financial Distress, and Variables. 
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RINGKASAN 

ANALISIS PENGARUH LABA DAN ARUS KAS TERHADAP KONDISI 

FINANCIAL DISTRESS PERUSAHAAN; Ditio Adi Surya Wijaya Hadi, 

160810301134; 2019: 78 Halaman; Jurusan Akuntansi Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Jember. 

Financial distress dapat diartikan sebagai sebuah keadaan dimana perusahaan 

buruk dalam menghasilkan laba dan perusahaan cenderung mengalami defisit 

Ramadhani dan Lukviarman, 2009). Kondisi ini ditandai seperti pembayaran 

tagihan dari kreditur yang tertunda, menurunnya kualitas produk, hingga 

pengiriman yang tertunda (Platt dan Platt, 2002). Teori tersebut didukung oleh 

Rudyawan dan Badera (2009) yang mendefinisikan ada beberapa perisitiwa yang 

menunjukkan keraguan besar mengenai kemampuan perusahaan dalam 

mempertahankan perusahaan.  

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menguji secara empiris apakah 

laba dan arus kas dengan menggunakan alat ukur rasio keuang Retur on Asset dan 

rasio arus kas terhadap kewajiban lancar bepengaruh terhadap kondisi financial 

distress pada perusahaan sektor perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode tahun 2016-2018. Jenis penelitian yang digunakan adalah metode 

kuantitatif dengan data sekunder laporan keuangan yang terpublish di 

www.idx.co.id. Pada penelitian ini, peneliti menggunakan model analisis data 

kuantitatif. Metode pengambilan sampel yang digunakan adalah metode purposive 

sampling. 

Hasil penelitian diperoleh bahwa laba berpengaruh terhadap financial distress. 

Tinggi rendahnya nilai laba mampu digunakan sebagai variabel yang 

mempengaruhi financial distress, tetapi arus kas tidak berpengaruh terhadap 

financial distress. Objek financial distress ialah laba perusahaan dan arus kas 

operasi untuk menentukan financial distress atau non financial distress. Variabel 

yang umum digunakan adalah Return on Assets dan rasio arus kas terhadap 

kewajiban lancar. Metode untuk melihat perusahaan yang mengalami financial 

Digital Repository Universitas JemberDigital Repository Universitas Jember

http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/


 
 

xi 
 

distress ialah metode dummy. Kemudian, metode analisis data yang sering 

digunakan ialah regresi linier berganda. Financial Distress dapat dilihat pada 

jumlah laba yang diterima perusahaan.  
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SUMMARY 

ANALYSIS PROFIT AND CASH FLOW EFFECT ON COMPANY'S 

FINANCIAL DISTRESS CONDITION; Ditio Adi Surya Wijaya Hadi 2019; 126 

Page; Accounting Departement, Economics and Business Faculty, Jember 

University. 

Financial distress can be interpreted as a situation where companies are bad 

in generating profits and companies tend to experience deficits (Ramadhani and 

Lukviarman, 2009). This condition is marked like payment of bills from creditors 

that are delayed, declining product quality, to shipping that is delayed (Platt and 

Platt, 2002). This theory is supported by Rudyawan and Badera (2009) which 

defines there are several events that show great doubts about the company's ability 

to maintain the company. 

This study aims to determine and empirically test whether earnings and cash 

flows by using a financial ratio measurement of Return on Assets and cash flow 

ratios to current liabilities affect the financial distress conditions in plantation 

sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in the period 2016-2018 

. This type of research is a quantitative method with secondary data published in 

the financial statements www.idx.co.id. In this study, researchers used a 

quantitative data analysis model. The sampling method used was purposive 

sampling method. 

The results showed that earnings affect financial distress. High and low profit 

values can be used as variables that affect financial distress, but cash flow does not 

affect financial distress. The object of financial distress is the company's profit and 

operating cash flow to determine financial distress or non-financial distress. 

Commonly used variables are Return on Assets and the ratio of cash flows to 

current liabilities. The method to see companies that experience financial distress 

is the dummy method. Then, the data analysis method that is often used is multiple 

linear regression. Financial Distress can be seen in the amount of profits received 

by the company. 
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BAB I PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Pada era globalisasi ndan nperkembangan nteknologi ini, npemerintah nlebih 

ncenderung untuk nmengembangkan nperusahaan nsektor nindustri ndibandingkan 

nperkebunan. nAkan nterjadi nkerugian npada nsektor nperkebunan njika ndalam 

nperusahaan nperkebunan ntidak nada npengembangan nriset nyang nbiasa 

ndikembangkan noleh nnegara nmaju nlain ndan npemerintah ntidak nmengambil nlangkah 

nuntuk menanggulangi npermasalahan ntersebut. Tidak nnsedikit nperusahaan nyang 

kalah ndalam persaingan ndi pasar nekspor bahkan ndalam negeri. nPerusahaan ndapat 

mengalami nkesulitan keuangan nbahkan bankrupt nkarena tak nmampu mengambil 

nlangkah yang ntepat kedepannya nseiring kemajuan npengembangan riset ndalam 

perkebunan. 

nSalah satu ncontoh perusahaan nyang melakukan nkesalahan investasi 

npengembangan riset ndalam perkebunannya yakni PT Maskapai Perkebunan 

Indorub Sumber WadungN(Indorub), oleh pengadilan dinyatakan pailit setelah 

unterjerat unbanyak hutang. Perusahaan tersebut melakukan ingkar janji atau 

wanpresrtasi terhadap perjanjian perdamaian atau homologasi dalam Penundaan 

Kewajiban Pembayaran Utang (PKPU) terdahulu diputuskan oleh Majelis 

Hakim Pengadilan Niaga pada Pengadilan Nergeri Jakarta Pusat. Menurut 

Hakim Ketua Abdul Kohar dalam pertimbangannya, wanpretasi karena 

perseroan untersebut meulalaikan npembayaran cicilan uutang bunga. Hingga tanggal 

20 Maret 2017, Indorub, tidak mampu membuktikan bahwa ntelah menjalankan 

kewajibannya pada PT Bank ICBC Indonesia (ICBC) selaku pemohon. Indorub 

tidak menjalankan kewajiban membayar utang bunga senilai $42.000 kepada 

ICBC. Pihak indorub menolak hal tersebut dan melayangkan kasasi Akhirnya, 

anak usaha Sariwangi ini telah mengklaim mencicil utang sebanyak Rp500 juta 

sejak Desember 2017 sampai dengan Agustus 2018, dengan total hingga Rp 4,5 

miliar. nDilihat dari sisi industri itu sendiri, secara umum perkebunan teh di 

Indonesia mengalami tren yang kurang baik. Luas areal perkebunan teh yang 

berada di Indonesia mengalami penyusutan. Hingga produksi maupun volume 
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ekspor teh juga mengalami penurunan. Pada sisi lain, Impor teh indonesia jurstru 

mengalami tren kenaikan sejak tahun 2007 yang hanya 10.366 ton hingga pada 

2016 sebanyak 18.886 ton dengan nilai masing-masing $11,85 juta dan $24,67 

juta. Hal uini unmenyebabkan unharga jual unsemakin uunmenurundan udaya unsaing nproduk 

usemakin unrendah nbahkan utepuruk unhingga u nperusahaan mengalami unkebangkrutan. 

Perusahaan ndinyatakan mengalami nkebangkrutan napabila kondisi 

nkeuangan nperusahaan tidak nsehat, ndikarenakan kerugian natau nhal lain nsehingga 

ninsolvent (tak mampu melunasihutang-hutangnya). nAkibat dari nkebangkrutan 

ntersebut, nperusahaan ndapat dikatakan pailit oleh pengadilan, nkarena atas 

permohonan tersebut nitu nsendiri ataupun kreditornya. nMenurut UU No. 37 Tahun 

2003 tentang Kepailitan, perusahaan dinyatakan pailit jika ntak mampu melunasi 

hutang nbaik dari dua atau lebih kreditor yang jatuh tempo. 

Sebelum perusahaan bangkrut, nperusahaan perusahaan akan mengalami 

penurunan kinerja keuangan dan dapat  disebut financial distress. nFinancial 

distress ini dialami perusahaan besar nmaupun maupun perusahaan kecil dalam 

berbagai sektor. nPenurunan kinerja nkeuangan dapat disebabkan oleh faktor 

internal nataupun faktor eksternal perusahaan. nAda nbeberapa perusahaan yang 

nmengatasi masalah nini ndengan menambah npinjaman ndan beberapa ndiantaranya 

nmelakukan merger natau npenggabungan nusaha. Beberapa nperusahaan bahkan 

terpaksa menutup usaha karena pendapatan yang didapat lebih nsedikit 

dibandingkan  biaya yang dikeluarkan npada nwaktu tertentu. nSelain nitu perusahaan 

tidak mampu membayar kewajiban pada kreditur saat jatuh tempo nkarena 

nketidakmampuan perusahaan ndalam mendapatkan laba. 

Cara yang dilakukan dalam memprediksi financial distress adalah 

nmenganalisis laporan keuangan nperusahaan sebagai alat \nutama yang berisi 

informasi keuangan untuk npihak-pihak nberkepentingan di nluar nperusahaan. Jika 

nperusahaan mengalami nkerugian terus nmenerus dikarenakan  ntidak 

mengahasilkan nprofit natau keuntungan nmaka kinerja  nperusahaan nharus 

diperbaiki nagar ntidak terjadi  nfinancial  distress  nberkelanjutan. Ramadhani dan 

Lukviarman (2009), nmenjelaskan kondisi ndari financial distress nadalah sebagai 

penurunan kinerja (laba). Almilia (2006) nmendefinisikan perusahaan yang 
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mengalami kondisi financial distress nditandai laba bersih negatif npada beberapa 

tahun nmasa noperasionalnya dan dapat nditandai oleh perusahaan yang mengalami 

kondisi financial distress pada nilai buku ekuitas negatif pada beberapa tahun 

masa noperasionalnya. 

Mendapatkan nlaba  adalah  ntujuan nutama suatu nperusahaan. Laporan laba 

rugi disusun untuk nmemberi ninformasi hasil operasi perusahaan npada periode 

tertentu. Dengan kata lain, laporan laba rugi nmemberikan informasi nterkait 

keberhasilan ataupun kegagalan ndalam operasi perusahaan nsebagai upaya untuk 

mencapai tujuan. Manfaat informasi laba adalah untuk mengetahui kemampuan 

perusahaan dalam nmembagi dividan kepada para investror. nBagi ninvestor laba 

bersih perusahaan berguna sebagai dasar dalam nmembagi dividen. Jika laba 

bersih yang diperoleh perusahaan sedikit atau bahkan mengalami unkerugian maka 

investor tidak akan mendapatkan dividen. Jika terjadi berturut-turut nmaka akan 

mengakibatkan investor menarik investasinya karena investor menganggap 

perusahaan mengalami permasalahan keuangan atau financial distress. Kondisi 

ini ditakutkan akan nmenyebabkan nperusahaan nmengalami nkebangkrutan.  

Menurut nSantoso dan nWedari (2007), nPerusahaan diharapkan dapat 

menghasilkan laba maksimum dengan mempertahankan asumsi going concern. 

Dengan prinsip tersebut, entitas dianggap mampu mempertahankan usaha npada 

usaha jangka panjang dan ntak akan dilikuidasi npada jangka pendek. Namun npada 

numumnya, perusahaan nacapkali tidak nmampu mempertahankan asumsi going 

concern ini nkarenakan kondisi financial distress. nPada kondisi nini maka laba 

ndigunakan nnsebagai indikator oleh investor untuk mengetahui keuangan 

perusahaan. nKarena dasar ntersebut peneliti ingin membuktikan menganai 

kemampuan informasi laba dalam memprediksi kondisi financial distress  

perusahaan. 

Arus Kas dapat ndigunakan nsebagai penunjuk nkondisi nkeuangan 

perusahaan. Arus kas yang digunakan dalam npenunjuk ini adalah arus kas 

operasi ndikarenakan aktivitas operasi nmenjadi nacuan perusahaan nyang 

menghasilkan arus kas ncukup untuk membayar dividen, melunasi pinjaman, 

ninvestasi ntanpa  batuan ndana ndari  luar, ndan  nmemelihara  kemampuan  noperasi  
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nperusahaan. Laporan arus kas operasi nmenampilkan informasi tentang 

kemampuan perusahaan dalam nmenghasilkan laba dan kondisi likuiditas 

perusahaan nmendatang. Menurut Rudyawan dan Bandera (2009) financial 

distress merupakan nsituasi unarus ukas unhasil unoperasi uperusahaan ntidak nmemadai 

dalam nmemenuhi nkewajiban perusahaan. nMenurut nPlatt (2002), nfinancial 

ndistress nmerupakan npenurunan unkondisi ukeuangan nsuatu nperusahaan, nyang unterjadi 

nsebelum terjadi nkebangkrutan unataupun unlikuidasi. Kondisi unini uditandai undengan 

nadanya unketerlambatan unpengiriman, nkualitas unproduk umenurun undan nketerlambatan 

npembayaran untagihan npinjaman ndari unbank. 

Arus unkas umerupakan unlaporan nyang memberi ninformasi unrelevan tentang  

npenerimaan undan upengeluaran unkas npada periode untertentu. Perusahaan nsaat 

nmenjalankan unoperasi usaha nakan unmengalami uarus unmasuk unkas (cash inflows)  ndan 

arus unkeluar unkas (cash outflows). Jika narus masuk nkas  nlebih besar ndaripada narus  

keluar nkas umaka uakan unmenunjukkan upositive uncash uflows, unsebaliknya jika narus 

masuk nkas nlebih nkecil ndaripada narus  keluar unkas unmaka uakan nmenunjukkan  

negative ncash nflows. 

Informasi unarus unkas penting nbagi npihak ukreditor nsebagai indikator 

kemampuan nnperusahaan udalam unpembayaran unhutangnya. nJika  narus ukas unsuatu 

nperusahaan memiliki njumlah nyang nbesar, unmaka unpihak ukreditor nakan  

nmendapatkan ukeyakinan unpengembalian unatas unkredit uyang ndiberi npada  

perusahaan. nJika uarus unkas unperusahaan memiliki nnilai nyang nkecil, nmaka nkreditur  

kehilangan nkeyakinan nterhadap ukemampuan unperusahaan undalam umembayar 

nhutang. nMenurut nSari dan nUtami (2009), nkeadaan  ufinancial udistress undapat 

udihindari unperusahaan njika nperusahaan unmemiliki uarus unkas unyang umemadai. nJika 

nkondisi nini nberlangsung terus nmenerus, nmaka nkemungkinan besar nkreditor ntidak 

akan nmempercayakan nkreditnya untuk nkedua  nkalinya npada perusahaan nkarena 

ndianggap terjadi npermasalahan keuangan natau nfinancial distress. nKarena 

masalah ninin, maka narus  nkas bagi  npihak nkreditor dapat ndigunakan nsebagai 

indikator nagar nnmengetahui kondisi nnkeuangan nperusahaan. Karena ndasar  ntersebut 

peneliti uningin umembuktikan unmengenai unkemampuan informasi unarus unkas udalam 

nmemprediksi unkondisi ufinancial undistress nperusahaan. 
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Pada numumnya npenelitian unfinancial udistress nmenggunakan nrasio 

nkeuangan. Banyak nliteratur unyang umenggambarkan unmodel unprediksi ukesulitan 

nkeuangan unperusahaan. Berdasarkan npenelitian nsebeluamnya  (Septiadi, 2011), 

Pelopor unanalisis unprediksi ufinancial undistress unadalah uBeaver ununtuk ununivariate 

model undan uAltman uuntuk umultivariate umodel. nBeaver unperbandingan usampel 

nmanufacturing undan unon manufacturing uyang untidak unbangkrut udan unbangkrut unpada 

periode untahun u1954–1979. nSampel unterdapat ulima unkelompok utahun unyaitu un1 utahun 

nsebelum unbangkrut, un2 untahun sebelum unbangkrut, un3 utahun unsebelum ubangkrut, n4 

tahun unsebelum unbangkrut udan u5 untahun  usebelum unbangkrut unterjadi. Terdapat  u30 

rasio unkeuangan undiklasifikasikan ukedalam ungrup ucash unflow uratios, nnet uincome 

nratios, ndebt unto utotal unassets nratiosu,  nliquid uasset unto untotal uassets unratios, nliquid 

nassets uto uncurrent undebt uratios, udan unturnover unratios. Hasilnya undari  unke-6 unvariabel 

nrasio ukeuangan unsecara ununivariat undapat umengklasifikasikan unantara uperusahaan 

bangkrut undan untidak ubangkrut ununtuk u1 unsampai u5 untahun unsebelum ukebangkrutan. 

Semakin undekat usaat unkebangkrutan untingkat ukesalahan unklasifikasi unsemakin  

rendah. 

Altman nmemanfaatkan analisis unrasio unkeuangan dalam npenelitiannya 

nsebagai ualat u nmemprediksi unkebangkrutan unperusahaan. Dengan unmenggunakan 

nanalisis udiskriminan, unyaitu ufungsi undiskriminan unakhir, Altman  nmenambahkan  

nrasio-rasio ukeuangan, seperti nretained earnings/total assets, working  

capital/total uassets, umarket uvalue uequity/book uvalue uof utotal udebt, usales/total 

assets,  uearnings ubefore  uinterest  uand  utaxes/total  uassets. Dapat undisimpulkan 

bahwa unrasio-rasio unkeuangan utersebut undapat undigunakan usebagai unalat ununtuk 

memprediksi unkebangkrutan unperusahaan udengan unpendekatan unmultivariat. 

Bentuk nperingatan dalam nmengantisipasi unadanya ufinancial udistress unperlu 

dikembangkan. Pengembangan nbentuk nperingatan ini undapat undigunakan usebagai 

nsarana unmengidentifikasikan ubahkan ununtuk unmemperbaiki ukondisi unsebelum 

nperusahaan umengalami unkondisi unyang ulebih unburuk, nyakni ukebangkrutan nmaupun 

likuidasi. 

Penelitian financial distress nyang ntelah dilakukan noleh Fitria 

nWahyuningtyas (2010) nmenggunakan variable nindependen nlaba dan narus nkas 
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yang nmeneliti npada perusahaan npertambangan nbatu bara nyang nterdaftar di nBursa 

nEfek Indonesia nperiode ntahun 2005-2008. Hasil npenelinetian nadalah model nlaba 

nberpengaruh dalam nmemprediksi nfinancial distress ndan nmodel arus nkas ntidak 

berpengaruh ndalam memprediksi nfinancial distress. Sedangkan ndalam npenelitian 

yang ndilakukan nDedi Sucipto npada ntahun 2010, memiliki nhasil yang nberbeda dan 

nmenunjukkan nmodel laba ndan narus kas nmemiliki npengaruh dalam nmemprediksi 

nkondisi financial ndistress. Julius (2017) nmenyatakan uninformasi unnilai unlaba tidak 

unmemiliki nkemampuan undalam unmemprediksi unkondisi unfinancial undistress unpada 

unsuatu nperusahaan, uditunjukkan undengan unnilai tidak unsignifikan undalam unnuji uregresi 

unlogistikn. nAlasan unyang u ncukup unmendasar unatas undiperolehnya unhasil  unyang unsignifikan 

nadalah karena perubahan laba yang terjadi cenderung stabil, sehingga tidak 

memberikan dampak yang terlalu besar terhadap perusahaan yang dapat 

mengakibatkan perusahaan tersebut bangkrut. Laksmita dan Komala (2017) 

nmeneliti uanalisis unnterhadap unfinancial ndistress unpada unperusahaan unsub unsektor 

unproperti undan unreal unestate. nHasil npenelitian ntersebut nmenyatakan unbahwa unarus unkas 

unberpengaruh nterhadap nfinancial ndistress. Halim (2017) umenyimpulkan unarus unkas 

unnberpengaruh u nsignifikan undan undapat digunakan ununtuk unnmemprediksi unnilai 

unprobabilitas nfinancial ndistress unpada nperusahaan unmanufaktur unyang unterdaftar undi 

nBEI u ntahun 2013-2014. 

Perusahaan ndilihat dapat nmenjalankan nkegiatan operasinya ndengan nbaik 

jika nlaba nyang diperoleh nperusahaan nmemiliki nilai nyang ntinggi dalam njangka 

nwaktu yang nrelatif nlama. Jumlah nnilai nlaba bersih nyang ndiperoleh ini, 

nmengindikasikan nbahwa perusahaan ndapat nmelakukan pembagian ndeviden 

nkepada setiap ninvestornya. Perusahaan ndinilai mampu nmengembalikan natas 

kredit nyang ndiberi oleh npihak nkreditor jika narus nkas yang ndiperoleh nperusahaan 

memiliki nnilai ntinggi dalam njangka nwaktu yang nrelatif nlama. Hal nini nakan 

memberikan nkepercayaan nyang semakin nkuat nkepada perusahaan ndan 

nperusahaan akan nmendapatkan nkredit dengan nmudah npada setiap nkegiatan 

noperasi. 

Perusahaan sektor perkebunan saat ini memiliki kinerja paling rendah 

dibanding sektor perusahaan lain. Rendahnya kinerja perusahaan sektor 
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perkebunan sudah dimulai sejak tahun 2016 lalu. Dibandingkan sektor lain pada 

saat itu, sektor perkebunan menunjukan kinerja paling rendah. Tingkat 

penurunan kinerja dari beberapa sektor perkebunan dengan persentasepaling 

tinggi dari sektor lain. Dan tingkat peningkatan kinerja dari beberapa perusahaan 

sektor perkebunan memiliki persentase paling kecil daripada sektor perusahaan 

lain. Hingga saat ini sektor perkebunan terus mengalami penurunan kinerja. Ini 

diperkuat dengan jumlah rugi perusahaan yang semakin meningkat dari tahun ke 

tahun. Hal ini mengindikasikan bahwa sektor perkebunan lebih baik untuk 

diteliti mengenai keadaan financial distress dibandingkan sektor lain. 

 

Penelitian nini menggunakan nseluruh nperusahaan sektor nperkebunan nkarena 

beberapa nperusahaan nsedang mengalami nlaba nnegatif atau nrugi. nPenurunan ini 

ndisebabkan noleh turunnya nharga ncrude palm noil n (CPO) nyang ndapat menurunkan 

nlaba nbersih perusahaan. Dari n18 perusahaan nsektor nperkebunan yang nterdaftar ndi 

BEI, nkeseluruhannya nmemiliki perkebunan nkelapa nsaawit sehingga nturunnnya 

ntren harga nCPO ndapat menjegal nperusahaan ntersebut. nAtas ndasar uraian ntersebut, 

peneliti ningin nmembuktikan nterkait  kemampuan ninformasi nlaba dan narus nkas 

dalam nmengetahui kondisi nfinancial distress perusahaan nsektor perkebunan. 

Disamping nitu, ndapat ndiketahui informasi nmana nyang lebih nakurat ndari keduanya 

ndalam nmemprediksi kondisi nfinanacial ndistress. 

Gambar 1.1:Grafik harga crude palm oil (CPO) 
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Gambar 1.2: Grafik harga saham sektoral (agriculture) 

Dari ngrafik tersebut nmenggambarkan nbahwa saham nagrikultur nmengalami 

penurunan nharga ndikarenakan turunya nharga nCPO. nPada ntahun 2017 nmengalami 

nkenaikan dikarenakan nmeningkatnya nekspor CPO ndi dunia. nEkspor yang 

nmengalami npeningkatan di nseluruh ndunia belum ndapat nmenjamin bahwa 

nperusahaan nagrikultur tidak nakan nmengalami penurunan nkinerja ndi tahun 

nberikutnya. Terbukti npada tahun n2018 nbahkan hingga nsaat nini nnilai nsaham sektor 

nagrikultur nmengalami npenurunan. Dari npemaparan tersebut nmaka npenulis 

nmemilih ntahun n2016 untuk umelakukan unpenelitian unpada uperusahaan unsektor 

nperkebunan ndi unIndonesia. 

Adanya npenelitian ini ndiharapkan undapat umenjadi unpertimbangan ubagi 

kereditor, investor, userta unpihak uninternal uperusahaan undalam mengetahui nkondisi 

nkeuangan unperusahaan. Disamping nitu, nperusahaan mampu nuntuk nmengetahui 

kondisi unkeuangannya usehingga undapat dilakukan ntindakan antisipasi ndalam 

kondisi unkesulitan unkeuangan. 

Berdasarkan nuraian diatas, npenulis nakan meneliti ntopik ntersebut dengan 

njudul “Analisis Pengaruh Model Laba dan Model Arus Kas TerhadapKondisi 

Financial Distress Perusahaan Sektor Perkebunan Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia”. 
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1.2 Rumusan Masalah 

1. Apakah unlaba uberpengaruh unterhadap unfinancial udistress unperusahaan nsektor 

perkebunan nyang unterdaftar udi unBursa unEfek uIndonesia unperiode untahun  2016-

2018? 

2. Apakah unarus ukas unberpengaruh unterhadap ufinancial udistress unperusahaan 

nsektor perkebunan nyang unterdaftar udi unBursa unEfek uIndonesia unperiode untahun  

2016-2018? 

1.3 Tujuan Penelitian 

1. Untuk umengetahui undan umenguji unsecara unempiris uapakah nlaba nbepengaruh 

terhadap nkondisi nfinancial udistress unpada unperusahaan sektor nperkebunan 

nyang uterdaftar undi unBursa uEfek unIndonesia nperiode tahun n2016-2018. 

2. Untuk nmengetahui ndan nmenguji secara nempiris napakah arus nkas nbepengaruh 

terhadap nkondisi nfinancial udistress unpada unperusahaan sektor nperkebunan 

nyang uterdaftar undi unBursa uEfek unIndonesia nperiode ntahun 2016-2018. 

1.4 Manfaat Penelitian 

1. Bagi uPerusahaan  

Hasil upenelitian unini udiharapkan undapat undigunakan usebagai unbahan 

unpertimbangan bagi unpihak uumanajemen unperusahaan uuntuk unmengetahui 

mengenai npengaruh ulaba nataupun arus unkas udalam nmengetahui kondisi  

nfinancial udistress unsehingga uperusahaan undapat unmengambil ukebijakan ndalam 

nmelakukan utindakan npencegahan maupun nperbaikan.  

2. Bagi uPihak uEksternal  

Memberikan unpemahaman nmengenai nkondisi ufinancial udistress unsuatu 

perusahaan ndalam nmembantu upihak uneksternal nperusahaan seperti uninvestor 

ndan unkreditor udalam nmelakukan nkeputusan.  

3. Bagi Akademisi  

Hasil npenelitian diharapkan ndapat ndigunakan sebagai nbahan nmasukan serta 

nkontribusi nbagi pengembangan nilmu npengetahuan  terkait  nkondisi financial 

distress suatu nperusahaan sehingga ndapat dijadikan nreferensi nbagi penelitian 

nselanjutnya. 
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BAB II LANDASAN TEORI 

2.1 Teori Agensi 

Teori unkeagenan u (agency utheory) nadalah nsebuah bentuk nrelasi nkontraktual 

antara nseseorang nhingga banyak norang unsebagai uprincipal undan unseseorang nhingga 

beberapa unorang nlain nsebagai unagent, nndalam nmelakukan upelayanan nuntuk 

nkepentingan  unprincipal serta nmencakup unpendelegasian unwewenang nsaat 

pembuatan unkeputusan nkepada  nagent undari unprincipal. nPada nperekonomian 

umodern, nmanajemen nserta npengendalian uperusahaan unsemakin unterpisah udari 

nkepemilikan. nManager nmemiliki tanggung njawab nkepada pemilik nhingga 

nkemudian nmempengaruhi pendanaan unperusahaan unbaik udari uninvestor unatau 

kreditor.  

Tujuan unsistem upemisahan unini nyakni agar nterciptanya nefektivitas dan 

nefisiensi ndengan ncara nmemperkerjakan agenn-agen nprofesional nyang nahli 

mengenai npengelolaan nperusahaan. uPenguasaan nkontrol perusahaan undipegang  

noleh  uagent nmaka nagent udituntut nagar nselalu transparan nsaat nmelaksanakan 

kontrol npada nperusahaan udi unbawah unprincipal. Mengajukan nlaporan nkeuangan 

adalah nbentuk npertanggungjawabannya. Laporan nkeuangan yang ndisusun 

nmenghasilkan laporan nkondisi unkeuangan uperusahaan nsaat nperiode uwaktu 

ntertentu.  

Informasi nyang berasal ndari uunlaporan uukeuangan uundapat ndigunakan untuk 

nmenilai uunkondisi uukeuangan uunperusahaan noleh npihak neksternal nperusahaan. 

Perusahaan ndilihat ndapat umenjalankan unkegiatan unoperasinya udengan unbaik njika 

laba unyang udiperoleh u nperusahaan unmemiliki nilai nyang tinggi undalam unjangka unwaktu 

nyang unrelatif unlama. Jumlah unnilai ulaba unbersih uyang undiperoleh inin, mengindikasikan 

bahwa nperusahaan udapat unmelakukan upembagian undeviden ukepada unsetiap 

ninvestornya.  

Selain nitu, nkemampuan nperusahaan dapat undilihat udari unnilai uarus unkas uyang 

ndiperoleh unperusahaan. Perusahaan ndinilai mampu nmengembalikan atas nkredit 

nyang diberi noleh unpihak ukreditor unjika uarus unkas nyang diperoleh nperusahaan 

memiliki nnilai tinggi ndalam ujangka unwaktu uyang urelatif unlama. Hal nini akan 
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nmemberikan nkepercayaan yang nsemakin kuat nkepada perusahaan ndan 

perusahaan unakan umendapatkan unkredit undengan umudah npada setiap unkegiatan 

operasi. 

Sebaliknya, upihak uneksternal unakan umenganggap unperusahaan untidak umampu 

uundalam unmenjalankan ukegiatan unoperasinya udengan unbaik ujika unnilai unlaba udan unarus 

kas unsuatu uperusahaan unbernilai ukecil unbahkan unegatif undalam uujangka u nwaktu uyang 

nrelatif unlama. nKondisi tersebut dapat nmenyebabkan perusahaan unmengalami 

permasalahan unkeuangan uatau unkondisi unfinancial udistress, nsehingga npihak 

eksternal untidak unmempercayakan udananya ndikelola nuntuk ukegiatan unperusahaan 

tersebut.  

Financial udistress nterlihat saat nperusahaan ntidak mampu nuntuk unmembayar 

kewajiban unyang utelah unjatuh utempo. Jumlah narus ukas undan nilai nlaba uberhubungan 

ndengan ukondisi u nfinancial udistress. Berdasarkan nteori unkeagenan, ndiharapkan 

memiliki nfungsi nsebagai ualat ununtuk umemberikan unkeyakinan ukepada unpara investor 

uunbahwa mereka unakan umenerima  ureturn uatas undana uyang untelah uumereka 

ninvestasikann. Ini berkaitan ndengan bagaimana nmanajer nakan memberikan 

nkeuntungan nbagi npara investor nsecara nmeyakinkann. nSebaliknya, ndengan adanya 

laporan nkeuangan yang nmelampirkan npelaporan laba ndan arus nkas dalam 

nkeadaan buruk, nmaka nmenunjukkan kondisi nfinancial distress. Kondisi nfinancial 

distress nmampu memberikan nkeraguan nbagi pihak ninvestor nmaupun kreditor 

nuntuk nmemberikan dananya nkarena nkurangnya kepastian npengembalian ndana 

nyang diberikan. 

2.2 Financial Distress 

2.2.1 Pengertian Financial Distress 

Financial udistress adalah nsebuah nkondisi ukeuangan unperusahaan undalam 

ukeadaan nyang ntidak usehat unatau unkrisis. nKondisi unfinancial undistress unterjadi 

unsebelum uperusahaan unmengalami unkebangkrutan. Kebangkrutan undapat 

ndisimpulkan sebagai nsebuah nkeadaan uatau unsituasi unperusahaan yang ntidak 

nmampu untuk nmemenuhi unkewajiban kepada ndebitur unkarena uperusahaan 

nsedang nmengalami nketidakcukupan ndan nkekurangan dana nuntuk 

nmelanjutkan unusahanya unlagi. Dengan nmengetahui nkondisi  nfinancial distress  
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nperusahaan, undiharapkan nmampu nuntuk melakukan ntindakan nsebagai nupaya 

mengantisipasi unkondisi nkeuangan perusahaan nyang unmengarah upada 

nkebangkrutan nsehingga nmodel  financial distress nperlu dikembangkan 

(Purwanti, 2005). 

Financial distress nmerupakan ntahap npenurunan nnkondisi nnkeuangan 

yang nndialami nnsuatu nnperusahaan. Umumnya nkondisi ini nterjadi nnsebelum 

timbulnya nkebangkrutan nnatau nnlikuidasi. Kondisi nnini nditandai nseperti 

npembayaran tagihan ndari nkreditur yang ntertunda, nmenurunnya nkualitas 

nproduk, hingga npengiriman nyang tertunda (Platt dan Platt, 2002). Menurut 

nRamadhani dan nLukviarman (2009) nfinancial ndistress ndapat ndiartikan 

sebagai nsebuah nkeadaan ndimana nnperusahaan nnburuk dalam nnmenghasilkan 

nlaba dan nperusahaan nncenderung nmengalami nndefisit. Kebangkrutan nndapat 

didefinisikan nsebagai nsebuah kegagalan ndari nsuatu perusahaan nndalam 

nmenjalankan operasinya nuntuk nmendapatkan nlaba. Selain nnuntuk nnmenilai 

kinerja nnmanajemen, nnlaba njuga nndapat ndigunakan nnuntuk nnmemprediksi 

kemapuan nlaba nhingga memprediksi nresiko npada kredit ndan investasi. 

Financial distress nmerupakan nsuatu nnkondisi nnyang biasanya nterjadi 

npada nsuatu nnperusahaan nsaat tidak nmampu nmemenuhi kewajiban 

nkeuangannya nkarena memiliki narus nkas operasi nyang ntidak nmemadai. 

Tertundanya npembayaran yang nrendah ndikarenakan perusahaan nmemiliki 

narus kas nyang ntinggi terhadap nkewajiban nkeuangannya, ndibandingkan 

nperusahaan yang nmemiliki narus kas nrendah nterhadap kewajiban 

nkeuangannya (Sari dan Utami, 2009). 

Teori ntersebut didukung nnoleh nnRudyawan ndan nnBadera (2009) nnyang 

mendefinisikan nada nbeberapa nperisitiwa nnyang nnmenunjukkan nkeraguan nnbesar 

nmengenai kemampuan nnperusahaan nndalam nmempertahankan nnperusahaan. 

Beberapa ncontoh peristiwa nntersebut nnadalah rasio nkeuangan npenting yang 

njelek, kerugian nnoperasi nnyang nberulang nnterjadi, nnarus nkas nnnegatif nndari nkegiatan 

noperasi ndan kekurangan nmodal nkerja. Kewajiban ndibayarkan menggunakan 

nkas. Jika nnarus nkas nnoperasi nmemiliki nilai nnegatif nnmaka nperusahaan 

nkemungkinan nbesar tidak nmemiliki nkas nyang nncukup nnuntuk nmelunasi 
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nkewajibannya. Sering nnkali nuntuk nmengilustrasikan nperusahaan nyang ntidak 

nmemiliki kemampuan nuntuk nmelunasi nhutang nnmenunjukkan nnkinerja nnegatif 

nserta nadanya beberapa nmasalah nnlikuiditas, nmenggunakan nfinancial distress. 

2.2.2 Penyebab Financial Distress 

Financial distress nndapat nntimbul nkarena nfaktor ndari ndalam nnperusahaan 

(internal) nnmaupun nndari nluar nnperusahaan (eksternal). Damodaran (2001) 

nmenyebutkan bahwa nfaktor nnpenyebab nfinancial nndistress nndari ndalam 

nperusahaan nbersifat nmikro, nfaktor-faktor nntersebut antara nlain adalah: 

1. Kesulitan Arus Kas 

Hal nini biasanya nterjadi nsaat pendapatan nyang nditerima oleh 

nperusahaan nndari nhasil nnoperasi nnperusahaan ntidak nncukup nnuntuk 

menutupi nnbeban nnusaha nyang nmuncul nkarena aktivitas nnoperasi 

nperusahaan. Selain nitu, nkesulitan nnarus nkas ndapat ndisebabkan karena 

nketidakmampuan nmanajemen dalam nmengelola nnaliran nkas 

nperusahaan nuntuk mendanai naktivitas nnperusahaan nyang ndapat 

nmenyebabkan kondisi nnkeuangan nnperusahaan semakin nburuk. 

2. Besarnya Jumlah Hutang 

Mengambil nhutang dan nmenimbulkan nkewajiban bagi nperusahaan 

nmerupakan nsalah nsatu nncara nnmenutupi nbiaya nnyang nmuncul karena 

naktivitas operasi nnperusahaan. Kondisi nsaat adanya ntagihan nkarena 

kewajiban njatuh nntempo ndan nnperusahaan nntidak memiliki ndana nyang 

cukup nuntuk nmelunasi tagihan-tagihan nnyang ntimbul, nmaka kreditur 

nkemungkinan nbesar akan nnmenyita nnharta nperusahaan nagar ndapat 

menutupi nnpembayaran nntagihan yang nkurang. 

3. Kerugian OperasionalPerusahaan 

Arus nkas negatif npada nsuatu perusahaan ndisebabkan nkarena 

kerugian noperasional nperusahaan. Pendapatan nyang nditerima 

perusahaan nlebih nkecil daripada nbeban noperasional perusahaan 

nmerupakan npenyebab arus nkas nbernilai nnegatif. 
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Perusahaan nbisa menanggulangi ntiga nhal tresebut, ntetapi bukan ntidak 

mungkin nsebuah nperusahaan nmampu nmenghindari nfinancial distress, nkarena 

terdapat nfaktor lain nberupa nfaktor eksternal nperusahaan nyang kemungkinan 

ndapat nmenimbulkan nfinancial distress. Faktor neksternal sebuah nperusahaan 

nmemiliki sifat nmakro nserta memiliki ncakupan nyang lebih nluas. Faktor-faktor 

neksternal tersebut nberupa nkebijakan dari npemerintah ndan kebijakan 

nmengenai nsuku bunga npinjaman  ndari  kreditur  nyang nbertambah sehingga 

nmampu nmenyebabkan beban nbunga nyang ditanggung noleh  perusahaan 

nmeningkat(Damodaran, 2001). 

2.2.3 Pengukuran FinancialDistress 

Skala nnnominal adalah nskala nnpengukuran nyang nmembentuk  

nkategori ataupun nkelompok ndari sebuah nsubjek. Subjek ntersebut dibagi 

nmenjadi nndua nnkelompok. Kedua nnkelompok ntersebut ndiberi nkode angka n0 

ndan 1. Kode nangka 0 ndan nangka 1 nmemiliki nfungsi sebagai nalat nuntuk 

mengelompokkan nsubjek ndalam kelompok nyang nberbeda atau nhanya 

nmenghitung jumlah ndari nsetiap kategori ndan nsebagai nlabel nnkategori 

ntanpa memiliki nnilai nnintrinsik yang ntidak nnmemiliki narti napa-apa 

(Ghozali 2016: 3-4). Skala nnominal merupakan nskala nuntuk 

menempatkan nsubjek nke dalam nkelompok natau kategori ntertentu noleh 

npeneliti. Kode nberbentuk skala nnumerik nmemiliki fungsi nsebagai nlabel 

dalam nkategori nyang sesuai ndan nsederhana, ntanpa nmemiliki nilai 

nintrinsik (Sekaran 2006:15) 

Menurut nWhitaker (1999), financial distress ndidefinisikan 

nsebagai laba nnbersih (net income) nbernilai negatif nnselama nnbeberapa 

ntahun nyang ndialami oleh nsebuah nperusahaan. Terdapat ndua nproxy yang 

nbiasanya ndigunakan sebagai npengukur ndari kesulitan nkeuangan nyaitu 

penurunan nlaba ndan nkerugian. Menurut nEllen dan nJuniarti (2013: 3), 

nkerugian nmerupakan suatu nkeadaan nketika laba nnpada nntahun nn nnkurang 

ndari n0. Sedangkan npenurunan laba nmerupakan nkeadaan sebuah 

npendapatan nperusahaan pada ntahun nnn nlebih nnkecil ndaripada pendapatan 

nperusahaan npada ntahun nnn-1. Menurut nRahmayanti dan nUlil (2017), 
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financial distress nmerupakan nperusahaan yang nmemiliki nnlaba bersih 

nnegatif npada satu nnperiode nnpelaporan. Menurut nMus’ud ndan Reva 

n(2015), nkondisi nfinancial distress nterjadi nkarena terdapat nlaba nbersih 

negatif nselama ndua tahun nbahkan nlebih secara nberturut-turut 

nmengindikasikan nbahwa nperusahaan mengalami npenurunan nkondisi 

keuangan natau nmengalami nkerugian. 

2.3 Laporan Keuangan 

Laporan nnkeuangan adalah nringkasan nmengenai ntransaksi-transaksi 

keuangan nnyang disusun nsecara nperiodik ndan terjadi nnselama nntahun nbuku 

nbersangkutan nserta menggambarkan nnkemampuan ndari perusahaan. Menurut 

nPernyataan Standar nAkuntansi nKeuangan (PSAK) No 01 Tahun 2015, nlaporan 

keuangan nnadalah n npenyajian nterstruktur nndari nnposisi nkeuangan nndan nnkinerja 

nnkeuangan nsuatu nnentitas. Laporan nnini nmenampilkan nnsejarah nnnentitas nyang 

nndikuantifikasi nndalam nnilai nnmoneter. Memberikan ninformasi tentang nkinerja 

nkeuangan, narus nkas nentitas, ndan nposisi keuangan nyang ndapat bermanfaat nnbagi 

npengguna nlaporan nndalam npembuatan keputusan nnekonomi nmerupakan tujuan 

nlaporan nkeuangan. 

Selain nitu Laporan nkeuangan ndapat menunjukkan nnhasil 

npertanggungjawaban ndari nmanajemen natas nnpenggunaan nnsumber ndaya nnyang 

ndipercayakan. Untuk nnmencapai nntujuan ntersebut, nlaporan nnkeuangan nnmenyajikan 

informasi nnmengenai nnentitas nyang nnmeliputi: 

1. Aset 

2. Kewajiban 

3. Ekuitas 

4. Pendapatan nndan nnbeban ntermasuk nnkeuntungan nndan  nnkerugian 

5. Kontribusi nndari ndan nndistribusi nnkepada npemilik ndalam nkapasitasnya 

nsebagai nnpemilik ndan 

6. Arus kas. 

Menurut Ardiyos (2010) nlaporan keuangan ndidefinisikan nsebagai laporan 

nmengenai nkondisi nkeuangan nnhasil nnoperasi nperusahaan nnpada nnperiode ntertentu. 

Laporan nkeuangan nyang paling nutama nditujukan bagi npembuat nkeputusan di nluar 
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nentitas, nagar nmampu memberi nninformasi nmengenai kondisi nnkeuangan nndari 

sebuah nentitas nserta nhasil nnoperasi nndari entitas ntersebut.Laporan nkeuangan nadalah 

nhasil nnproses nakuntansi nnyang nberguna sebagai nalat nnuntuk nnberkomunikasi nantara 

nndata nnkeuangan natau nnaktivitas nnsuatu nperusahaan nnndengan npihak-pihak nnyang 

nberkepentingan ndengan nndata nnatau naktivitas nnperusahaan nntersebut. Jadi, nnmelalui 

nlaporan keuangan, nnorang nnakan ndapat nnmenilai nnkemampuan nperusahaan nnuntuk 

nmemenuhi kewajibann-kewajiban nnjangka nnpendek, struktur nnmodal n nperusahaan,  

ndistribusi nndari nasetnyan, nkeefektifan npenggunaan nnaset, nserta nnnilai nbuku nntiap 

nlembar nsaham nnperusahaan nnyang nnbersangkutan. 

2.4 Laba 

2.4.1 Pengertian Laba 

Laba nnmerupakan nsuatu nnukuran nnberapa nbesar nnharta nnyang nmasuk 

n(pendapatan ndan nkeuntungan) nmelebihi nnharta nyang nnkeluar (beban ndan 

kerugian). Laba nndapat ndidefinisikan nnsebagai nnkenaikan natau nnpeningkatan 

nkesejahteraan. Pengukuran nnlaba nnmerupakan ninformasi nnpenting nnyang 

menunjukkan nnprestasi nnperusahaan ndan nninformasi nnyang berguna nnnsebagai 

ndasar npembagian nnlaba, nkebijakan ninvestasi, ndan nnpembagian nhasil. Laba 

nsering nndigunakan nsebagai nnsuatu nndasar nuntuk nnpengenaan nnpajak, nkebijakan 

deviden, npedoman n ninvestasi nserta nnpengambilan nnkeputusan ndan nnunsur 

nprediksi. 

Menurut Subramanyam dan Wild (2010), nlaba nmerupakan nnselisih 

npendapatan ndan n nbeban nnsetelah ndikurangi nnbeban nndan nkerugian. Laba 

nmerupakan nsalah n nsatu nnpengukur naktivitas nnoperasi nndan ndihitung nnberdasarkan 

natas ndasar nnakuntansi nnakrual ndan n nmerupakan nnringkasan nhasil nnaktivitas 

noperasi nperusahaan nnyang nndinyatakan ndalam nnistilah nnkeuangan. 

2.4.2 Pengukuran Laba 

Penelitian nnini nseperti nndengan nnyang ndilakukan nnoleh nAminah (2015) dan 

Fatmawati (2017) npengukuran nlaba nnmenggunakan nnrasio nreturn non naset. 

nMenurut nHery (2016: 193), nrasio nhasil nnpengembalian nnatas naset nndigunakan 

nnuntuk nmengukur nnseberapa nbesar nnjumlah nlaba nnbersih nnnyang nakan ndihasilkan 

dari nnsetiap nnrupiah nndana nyang nntertanam nndalam ntotal nnaset. Kasmir (2016:202) 
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menyatakan n nrumus nnyang ndapat nndigunkan nnndalam menghitung nnnreturn nnon 

asset n (nrasio nhasil nnpengembalian nnatas naset) : 

EBT

Total Aktiva
 

Keterangan: 

1. EBT merupakan nlaba yang nbelum ndikurangkan ndengan pajak 

(Moh Halim, 2017) 

2. Total nnAktiva nmerupakan nnpenjumlahan nndari naktiva nnlancar nndan 

aktiva nntidak nnlancar. Munawir (2014:14) nmenyatakan nkelompok 

naktiva nnlancar nterdiri nndari nkas nnatau nuang nntunai nnyang ndigunakan 

untuk nnmembiayai nnoperasional nperusahaan, ninvestasi nnjangka 

pendek, npitang nnwesel, npiutang nndagang, npersediaan, npiutang 

npenghasilan nndan npenghasilan nnyang nnmasih nharus nnditerima, ndan 

npersekot nnatau nbiaya nnyang nndibayar nndimuka. nAktiva nntidak nnlancar 

nmeliputi ninvestasi nnjangka nnpanjang, naktiva nntetap, naktiva nntetap ntidak 

nberwujud, nbeban nyang nnditangguhkan, ndan naktiva nnlain-lain. 

Menurut nHery (2015:228), return non nnassets (nhasil npegembalian nnatas 

naset) nnmenghitung nnseberapa nbesar nnkontribusi nnaset ndalam nnmenciptakan nnlaba 

nbersih. nTingginya n nhasil nnpengembalian nnatas naset nnberarti nnsemakin ntinggi nnpula 

njumlah nlaba nnbersih nnyang ndihasilkan nndari nnsetiap nrupiah nndana nnyang ntertanam 

ndalam nntotal nnaset. Rendahnya nnhasil nnpengembalian natas nnaset nnberarti nsemakin 

nrendah nnpula njumlah nnlaba nnbersih nyang nndihasilkan ndari nsetiap nnrupiah nndana 

yang n ntertanam nndalam ntotal nnaset. Standar nnrasio ROA nsebesar 20% natau 0,2 

ndimana, nnsemakin n ntinggi nhasil nnpengembalian natas nnaset nnberarti nsemakin nntinggi 

npula njumlah nnlaba nnbersih nnyang ndihasilkan nndari nnsetiap nndana nnyang nntertanam. 

2.5 Arus Kas 

2.5.1 Pengertian Arus Kas 

Setiap nnperusahaan nnmemerlukan nkas nndalam nnmenjalankan 

aktivitas nnusahanya nnbaik nsebagai nnalat nntukar ndalam nmemperoleh 

nbarang natau nnjasa nnmaupun nsebagai nninvestasi ndalam nperusahaan 

ntersebutn. nKas nnmerupakan nalat nnpertukaran nndan nalat nnpembayaran 
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nnyang nnditerima nuntuk npelunasan nnhutang, ndan nndapat nditerima nnsebagai 

nsetoran nndengan njumlah nnsebesar nnnilai nnnominalnya, njuga nnsimpanan 

bank nnatau n ntempat nnlain nnyang nndapat ndiambil nnsewaktu-waktu.  

Kas nnmenggambarkan nndaya nbeli nndan nndapat nnditransfer nsegera 

dalam nnperekonomian nnpasar nnkepada nsetiap nnindividu nndan nnorganisasi 

dalam nnmemperoleh nnbarang nndan nnjasa nnyang nndiperlukan. Kas nnjuga 

menjadi nnsangat npenting nnkarena nnbaik nnperorangan, nperusahaan, ndan 

bahkan nnpemerintah nnharus nnmempertahankan nposisi nnnlikuiditas nnyang 

memadai, nyakni nmereka harus nmemiliki nsejumlah uang nyang 

nmencukupi nuntuk nnmembayar nnkewajiban npada nnsaat nnjatuh ntempo 

nagar nentitas nbersangkutan nndapat nnberoperasi.  

Kas nnterdiri ndari nnsaldo nnkas nyang nnditangan nperusahaan ndan 

termasuk nnrekening nngiro. nSetoran nnkas nadalah nnaset nnyang ndimiliki 

nuntuk nnmemenuhi nkomitmen nnkas nnjangka nnpendek, nbukan nnuntuk 

ninvestasi ndan nndengan nncepat ndapat nndijadikan nnmenjadi nnkas. Kas 

ndapat nndikatakan nmerupakan nnsatun-satunya nnpos nyang nnpaling npenting 

ndalam nnneraca.  

Karena nnberlaku nnsebagai nalat nntukar nndalam nnperekonomian, nkas 

nterlihat nsecara nnlangsung nnatau ntidak nnlangsung nndalam nhampir nnsemua 

ntransaksi nnusaha. Hal nnini nnsesuai ndengan nnsifatn-sifat nnkas nnyaitu n 

(Pakpahan, 2009):  

a. Kas nnterlalu nsering n nterlibat nndalam nhampir nnsemua nntransaksi 

nperusahaan.  

b. Kas nnmerupakan nharta nnyang nnsiap ndan nnmudah nnuntuk 

ndigunakan nndalam nntransaksi nserta nnditukarkan nndengan nharta 

nlain, nmudah nndipindahkan nndan nberagam nntanpa nntanda 

npemilik.  

c. Jumlah nnuang nnkas nyang ndimiliki nnnoleh perusahaan nnharus 

ndijaga nnsedemikian nrupa nnsehingga nntidak nnterlalu nbanyak ndan 

ntidak nnkurang.  

Pengolahan nnkas ndapat nndikriteriakan nnsebagai nberikut:  
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a. Diakui nnsecara nnumum nsebagai nnalat nnpembayaran nyang nnsah.  

b. Dapat nndigunakan nnsetiap nnsaat nbila nndikehendaki.  

c. Penggunaannya nnsecara nnbebas.  

d. Diterima nnsesuai nnilai nnnominalnya nnpada nsaat nndiuangkan 

ntersebut.  

Variabel nnarus nkas nndalam nnpenelitian nini nndilihat nnpada nlaporan 

narus nnkas nsuatu nnperusahaan nndalam nlaporan nkeuangan nntahunannya. 

Laporan nnarus nnkas ntersebut nbanyak nnmemberikan nninformasi ntentang 

kemampuan nperusahaan nndalam nmendapatkan nnlaba nndan nkondisi 

nlikuiditas nperusahaan nndi nnmasa nyang nakan ndatang. nLaporan arus nkas 

nini nmemberikan ninformasi nyang nnrelevan ntentang penerimaan ndan 

npengeluaran nkas nsuatu nperusahaan nnpada nsuatu nperiode ntertentu 

dengan nmengklasifikasikan ntransaksi npada nkegiatan noperasi, 

ninvestasi, ndan npendanaan.  

Dalam npenyajian nlaporan nnarus nnkas nnini nnmemisahkan nnnantara 

ntransaksi narus nnnkas nndalam ntiga nnkategori nnyaitu (Harahap, 2002):  

a. nKas nyang nnberasal nndari nnatau nndigunakan nnuntuk nkegiatan 

noperasional.  

b. Kas nnyang nberasal nndari nnnatau ndigunakan nnnuntuk nkegiatan 

nninvetasi.  

c. Kas nnyang nnberasal nndari nnatau nndigunakan nnuntuk nkegiatan 

npendanaan.   

Untuk nnmenentukan narus nnkas nnapa nnsaja nnnyang nnmasuk ndalam 

ngolongan nnoperasional, ninvestasi, nndan nnpendanaan ndapat nndijelaskan 

nsebagai nberikut:  

1. Kegiatan noperasional 

Kegiatan noperasional nnuntuk nnperusahaan ndagang 

nterdiri nnndari nmembeli nnbarang nndagangan, nmenjual nnbarang 

dagangan nntersebut nserta nnkegiatan nlain nnyang nterkait nndengan 

pembelian ndan nnpenjualan nnbarang. Untuk nnperusahaan nnjasa, 
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kegiatan nnoperasional nantara nnlain nnadalah nmenjual nnjasa 

kepada nnpelanggannya.  

 Semua nntransaksi nyang nnberkaitan ndengan nnlaba nyang 

dilaporkan ndalam nnlaporan nnlaba nnrugi nndikelompokkan ndalam 

golongan nnini. Demikian nnjuga narus nnkas nnmasuk nnlainnya nyang 

nberasal nndari kegiatan nnoperasional, misalnya:  

a. Penerimaan nndari nnlangganan.  

b. Penerimaan nndeviden.  

c. Penerimaan nndari nnpiutang nnbunga.  

d. Penerimaan nnrefund nndari nnsupplier.  

Arus nnkas nnkeluar nnmisalnya nnberasal nndari :  

a. Kas nnyang nndibayarkan nnuntuk nnpembelian nnbarang 

ndan nnjasa nnyang nnakan nndijual.  

b. Bunga nnyang nndibayar nnatas nnutang nnperusahaan.  

c. Pembayaran nnpajak nnnpenghasilan.  

d. Pembayaran nngaji.  

2. Kegiatan ninvestasi  

Kegiatan ninvestasi nmerupakan nkegiatan nmembeli natau 

nmenjual nukembali uinvestasi unpada unsurat unberharga njangka 

upanjang unndan unaktiva untetap. Jika unperusahaan unmembeli 

ninvestasin/aktiva untetap uakan unnmengakibatkan unarus unkeluar undan 

njika umenjual uinvestai/aktiva utetap unakan unmengakibatkan 

nadanya unarus unkas umasuk unke uperusahaan.  

Transaksi unini unberhubungan undengan unperolehan 

nfasilitas uninvestasi unatau unnon unkas uunlainnya unyang undigunakan 

noleh unperusahaan. unArus ukas unmasuk unterjadi unjika unkas unditerima 

ndari unnhasil unatau unpengembalian uninvestasi unyang undilakukan 

nsebelumnya, nmisalnya undari unhasil unpenjualan. 

Arus unkas unyang unditerima unmisalnya unberasal udari:  

a. Penjualan unaktiva unntetap.  

b. Penjualan usurat unberharga unyang unberupa uninvestasi.  
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c. Penagihan unpinjaman unjangka unpanjang.  

d. Penjualan unaktiva unlainnya unyang undigunakan undalam 

kegiatan unproduksi.  

Arus unkas unkeluar undari unkegiatan unini unberasal undari:  

a. Pembayaran ununtuk unmendapatkan unaktiva untetap.  

b. Pembelian uninvestasi unjangka unpanjang.  

c. Pemberian upinjaman unkepada unnpihak unlain.  

d. Pembayaran ununtuk unaktiva unyang undigunakan undalam 

nkegiatan unproduktif, nseperti unhak upaten.  

3. Kegiatan upendanaan  

Kegiatan upendanaan unadalah unkegiatan unmenarik unuang 

dari unkreditor unjangka unpanjang undan undari unpemilik unserta 

pengembalian unuang unkepada uunmereka. unArus unkas undalam 

nkelompok unini unterkait undengan unbagaimana unkegiatan unkas 

ndiperoleh ununtuk umembiayai unperusahaan untermasuk 

noperasinya. nDalam unkategori uini, narus unkas unmasuk 

nmerupakan unperolehan unndari ukegiatan unmendapatkan undana 

nuntuk unkepentingan unperusahaan.  

Sedangkan unarus unkas unkeluar unadalah unpembayaran 

nnkembali unkepada upemilik unndan unkreditor unatas udana nyang 

ndiberikan unsebelumnya. 

2.5.2 Pengukuran Arus Kas 

Subramanyam (2017:10) nmenyatakan nperubahan unbersih unkas unsama 

ndengan unjumlah unarus unkas unbersih undari unaktivitas unoperasi, aktivitas ninvestasi, 

dan naktivitas npendanaan: 

Arus nneto ndari noperasi 

(-) Arus unkas neto ndari unaktivitas uninvestasi 

(-) Arus unkas nneto ndari uaktivitas unpendanaann 

Perubahan nneto nkas 

(+) Saldo unawal nperiode nSaldo nakhir periode 
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1. Arus nKas nOperasi 

Menurut nFraser ndan nOrmiston (2008:174), narus kas nbersih 

dari unaktivitas unnoperasi undapat ndicari ndengan nmengikuti nperhitungan: 

Laba Bersih 

(+) Penyesuaian nuntuk merekonsiliasi nlaba nnbersih pada kas 

(±) Kas nyang ndisediakan n(digunakan) noleh naktiva n& kewajiban 

lancar 

Arus Kas Bersih dari Aktivitas Operasi 

Hery (2016:105-105) nmenyatakan nbahwa nilai nkas bersih 

ndari narus nkas noperasi npositif, natau nmengalami peningkatan nakan 

nberdampak npada nkemungkinan nperusahaan nuntuk unmembeli uaset 

ntetap undan unmembayar unutang unjangka unpanjang unkepada unkreditor, natau 

nmelakukan upembayaran unprive, natau udeviden untunai  unkepada upemilik 

natau uinvestor. Arus noperasi napabila mengalami npenurunan dan 

nbernilai nnegatif, nperusahaan kemungkinan nakan menjual nseluruh 

investasi unatau unaset untetap undan unmelakukan unpinjaman unjangka npajang 

ndari nkreditor. 

2. Arus Kas Investasi 

Prihadi (2010:207) nmenyatakan nbahwa arus unkas uinvestasi 

nsecara unormatif uadalah unnegatif. nnPengertian unegatif unadalah 

nperusahaan unsecara unnormal unmelakukan nbelanja undengan unmembeli 

naktiva untetap. Aktivitas ninvesatsi lainnya nakibat ndari npenurunan 

nndalam nakun naktiva nlainn-nlain npada nneraca, nyang menyajikan 

nkepemilikian ninvesatasi nnproperti. Penjualan natas naktiva ntersebut 

ndisediakan nsuatu narus kas masuk nyang ndapat ndihitung 

nmenggunkaan nrumus n (Fraser 2008 :176-177): 

(±) Tambahan (Penjualan) dari properti, bangunan dan 

peralatan 

(+) Aktivitas invesatasi lainnya 
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Kas ubersih uyang udisediakan (digunakan) uoleh uaktivitas 

investasi 

Hery (2016:104-105) menyatakan npenurunan nkas nbersih ndari 

naktivitas ninvestasi nberdampak nnpada npenggunaan nkelebihan nyang 

dimiliki nnarus ukas unnoperasi undan uhasil npendanaan nuntuk nmelakukan 

ninvestasi, pembelian naset ntetap, natau pun nekspansi bisnis. Kenaikan 

narus nkas nberasal nndari ninvestasi nberdampak npada npenjualan uninvestasi 

natau naset untetap ununtuk nmembiayai npembayaran nutang njangka 

npanjang unkepada nkeditor natau unpembayaran  unprive unatau ndeviden ntunai 

kepada u npemilik unnatau uinvestor. 

3. Arus Kas Pendanaan 

Prihadi (2010:207) nmenyatakan bahwa naktivitas npendanaan 

nntidak unmempunyai unpola untertentu. Arus unkas unpendanaan unsulit ununtuk 

ndipastikan unapakah unarus unkasnya unakan unpositif unatau unnegatif. Aktivitas 

npendanaan untermasuk unpinjaman undari unkreditur undan unpengembalian 

npokok unpinjaman undan unmemperoleh unsumber undana undari unpemilik undan 

nmengembalikan unninvestasinya n(Fraser  2008:167). 

Fraser (2008 :167) nmenuliskan nrumus nuntuk  nmengetahui nkas 

nbersih unyang undisediakan (digunakan) uoleh unaktivitas unpendanaan 

nsebagai nnberikut: 

Penjualan Saham Biasa 

(±) Peningkatan (penurunan) dalam pinjaman jangka peendek 

(+) Tambahan terhadap pinjaman jangka panjang 

(-) Pengurangan upinjaman ujangka upanjang 

(-) Deviden yang dibayar 

Kas ubersih uyang udisediakan (digunakan) uoleh uaktivitas 

pendanaan 

Hery (2016:104-105) nmenyatakan nkenaikan nkas nbersih ndari 

naktivitas npendanaan nmenyebabkan npembiayaan nperusahaan 

dilakukan ndari npinjaman unjangka unpanjang undari unkreditor, npenjulan 
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nsaham unpendiri unkepada uninvestor, natau undari untambahan unsetoran 

npemilik. nPenurunan nkas nbersih ndari naktivitas npendanaan nberakibat 

npada npembiayaan nyang ndilakukan noleh narus unkas unoperasi undan unhasil 

penjualan uninvestasi ununtuk unmembayar nutang njangka unpanjang ukepada 

kreditor unatau unmelakukan unpembayaran unprive undan udeviden. 

Berdasarkan penelitian nHapsari n(n2012) ndan nkesimpulan nyang 

ndikemukakan nAlmilia n(2006), narus unkas undapat ndihitung 

nmenggunakan unrasio unarus nkas nterhadap nkewajiban nlancar. Menurut 

Hery (2016:106), nrasio unarus unkas unterhadap unkewajiban unlancar 

nmenunjukkan unkemampuan unarus unkas operasi unperusahaan undalam 

nmelunasi unkewajiban unlancar unyang undimiliki, nrumus uyang unndigunakan: 

Arus Kas Operasi

Kewajiban Lancar
 

Keterangan: 

a. Menurut Subramanyam (2017:5) nmenyatakan narus unkas 

operasi unmerupakan unnaktivitas uperusahaan unnterkait undengan nlaba. 

Aktivitas unnoperasi unnjuga umeliputi unarus ukas umasuk undan unarus unkas 

nkeluar unbersih unyang unberasal undari unaktivitas unoperasi unterkait, 

nseperti unpemberian unkredit unkepada unpelanggan, ninvestasi undalam 

npersediaan, undan unperolehan ukredit undari unpemasok, piutang, 

persediaan, upembayaran undi umuka, utang undan unbeban unakrual. 

b. Munawir (2014:18) unmenyatakan uhutang unlancar uadalah 

nkewajiban unkeuangan unperusahaan unyang unpelunasannya unatau 

npembayaran unakan undilakukan undalam unjangka unpendek n(nsatu 

tahun usejak utanggal uneraca) undengan unmenggunakan uaktiva 

nnlancar uyang unndimiliki unperusahaan. nKewajiban nlancar nmeliputi: 

hutang undagang, hutang unwesel, hutang unpajak, biaya uyang 

nmasih unharus undibayar, nhutang ujangka unpanjang unyang usegera 

njatuh utempo undan unpenghasilan unnyang unditerima undimuka. 

Hery (2015:124) unmenyatakan urasio unarus unnkas unoperasi 

terhadap unkewajiban unlancar unmenunjukkan unkemampuan unarus unkas 
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operasi perusahaan undalam unnmelunasi unkewajiban unlancarnya. 

Perusahaan nyang nmemiliki nrasio narus nkas noperasi nterhadap 

nkewajiban nlancar ndibawah n1 nnberarti nbahwa nperusahaan ntersebut 

ntidak mampu nmelunasi nkewajiban nlancarnya nhanya ndengan narus 

nnkas noperasi nsaja. nRasio arus nkas noperasi nterhadap nkewajiban nlancar 

nperusahaan napabila nmemiliki nnilai ndiatas n1 ndapat ndiartikan nbahwa 

nperusahaan mampu nmelunasi nkewajiban nlancarnya nmenggunakan 

narus nkas noperasi nsaja. 

2.6 Hubungan Antara Laba, Arus Kas, dan Financial Distress 

Apabila ndalam nlaporan nkeuangan di nlaporan nadanya laba nnoleh nperusahaan, 

nmaka ninformasi ntersebut nmenggambarkan nbahwa nkinerja nperusahaan yang nbaik 

nsedangkan napabila ndalam nlaporan nkeuangandilaporkan nmengalami nkerugian noleh 

nperusahaan nmaka nninformasi tersebut nnmenggambarkan bahwa nkinerja nperusahaan 

nnyang nburuk. nHal unini unakan unmengakibatkan nkeraguan npara uninvestor ndalam 

nnmenanamkan undananya nkepada nperusahaan ndan njika nkondisi nini nterus-menerus 

nterjadi, nmaka para un ninvestor nakan nmenarik uninvestasinya unkarena unmereka 

nmenganggap unperusahaan untersebut nmengalamai nkondisi nfinancial ndistress 

n(Zulandari, 2015). nIni ndidukung ndengan unpenelitian unnyang undilakukan unoleh nAtmini 

n(2005n) ndan nAminah n(2015) yang nmenunjukkan nbahwa nlaba nberpengaruh unterhadap 

nfinancial ndistress. 

Hery (2016:87) nmenyatakan nbahwa nperusahaan undengan untingkat 

pertumbuhan unlaba unyang untinggi, laba unbersih unyang ndihasikan ntidak unmenjamin 

unbahwa nlaba nperusahaan untersebut unmemiliki unuang unkas unyang uncukup ununtuk unmemenuhi 

kebutuhan unkas unjangka unpendeknya. Laba nyang ndihasilkan noleh naktivitas noperasi 

nyang ntidak ndapat nmemenuhi nkebutuhan njangka npendek nperusahaan nakan 

mendorong nmanajemen nuntuk nmelakukan npeminjaman. nPeminjaman nyang 

ndilakukan nperusahaan njika ntidak ndisertai ndengan npeningkatan nlaba pada nperiode 

nberikutnya ndapat nmengalami nkondisi nkesulitan nkeuangan n(financial distress).  

Jika unkas unbersih unyang undisediakan unoleh unaktivitas unoperasi untinggi, nberarti 

nperusahaan unmampu unmenghasilkan unkas unyang unmencukupi unsecara uninternal undari 
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noperasi u nuntuk unmembayar unkewajibannya utanpa unharus unmeminjam undari unluar. 

Sebaliknya, unjika u njumlah unkas unbersih unyang undihasilkan uoleh unaktivitas unoperasi unnrendah 

atau unrugi, unberarti uperusahaan untidak unmampu unmenghasilkan unkas unyang unmemadai 

nsecara uninternal undari unnoperasinya. Jika unhal unini unberlangsung unsecara unterus-menerus, 

maka unkreditur untidak unakan unlagi unmempercayakan unkreditnya unkepada unperusahaan 

karena unperusahaan undianggap unmengalami unmasalah unkeuangan unatau unfinancial 

ndistressn. nIni undidukung undengan unpenelitian unyang undilakukan unoleh nMas’ud undan 

nSrengga (2012) dan nAlmilia (2006) nyang nmenunjukkan nbahwa narus nkas 

nberpengaruh nterhadap nfinancial ndistress.  

Hery (2016:106) nmenyatakan narus nkas npositif nmemungkinkan nbagi 

nperusahaan nnuntuk melunasi nnutang, nmembayar nprive natau ndeviden ntunai, nserta 

nmendanai npertumbuhananya nmelalui nekspansi nbisnis natau naktivitas ninvestasi. Arus 

nkas uoperasi unnyang unnegatif unsebagai uakibat undari ungagalnya unatau unketidakberhasilan 

naktivitas unoperasi unmengharuskan unperusahaan ununtuk unmencari unalternatif unsumber unkas 

nlainnya. Solusi nnuntuk nperusahaan ndalam nmengatasi nkegagalan naktivitas noperasi 

napabila ntidak nditemukan ndan ndiikuti dengan nalasan nnketidaksediaan nsumber ndana, 

bukan ntidak nmungkin nperusahaan nakan nmengalami nkondisi nkesulitan keuangan 

n(financial distress). 

2.7 Penelitian Terdahulu 

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 

No. Peneliti Judul 
Variabel 

yang diteliti 
Hasil penelitian 

1. Atmini (2005) Manfaat 

Laba udan 

Arus uKas 

Untuk 

Memprediksi 

Kondisi 

Financial 

Distress 

pada 

Vaiabel 

Independen: 

Laba dan 

arus kas 

Variabel 

Dependen: 

Financial 

Distress 

 

Model unlaba unyang 

nlebih unbaik undalam 

nmemprediksi 

nfinancial undistress 

npada unnperusahaan 

nTextile unMill 

nProducts undan 

nApparel and nnOther 

nTextile uProducts 
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Perusahaan 

Textile uMill 

Products udan 

Apparel uand 

Other 

Textile 

Products 

yang 

Terdaftar udi 

Bursa uEfek 

Jakarta. 

nnyang uterdaftar unndi 

Bursa unEfek nJakarta 

2. Wahyuningtyas 

(2010) 

Penggunaan 

Laba udan 

Arus uKas 

untuk 

Memprediksi 

Kondisi 

Financial 

Distress 

(Studi Kasus 

pada 

Perusahaan 

Bukan uBank 

yang 

Terdaftar udi 

Bursa uEfek 

Indonesia 

Periode 

Tahun u2005-

2008). 

Vaiabel 

Independen: 

Laba dan 

arus kas 

Variabel 

Dependen: 

Financial 

Distress 

 

Informasi unnilai 

nlaba unmemiliki 

nkemampuan 

undalam 

nmemprediksi 

nkondisi unfinancial 

ndistress unpada 

nsuatu nnperusahaan, 

nditunjukkan 

nndengan unnilai 

nsignifikan undalam 

nuji unregresi 

nlogistik. nInformasi 

unnilai narus unkas 

untidak nmemiliki 

nnpengaruh nyang 

unsignifikan. 
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3. Djongkang dan 

Maria (2014) 

Manfaat 

Laba dan 

Arus uKas 

Untuk 

Memprediksi 

Kondisi 

Financial 

Distress 

Vaiabel 

Independen: 

Laba dan 

arus kas 

Variabel 

Dependen: 

Financial 

Distress 

 

Model ulaba uncukup 

nkuat ununtuk 

nndingunakan undalam 

nmemprediksi 

nfinancial undistress 

nperusahaan, 

nsedangkan unmodel 

narus unkas untidak 

ndapat undigunakan 

nsebagai unmodel 

nprediksi ufinancial 

ndistress unkarena 

nhasil unstatistik 

unnyang ntidak 

unsignifikan. 

4. Aminah (2015) Manfaat ulaba 

Dan uArus 

Kas uDalam 

Menentukan 

Prediksi 

Kondisi 

Financial 

Distress 

Vaiabel 

Independen: 

Laba udan 

arus ukas 

Variabel 

Dependen: 

Financial 

Distress 

 

Laba unberpengaruh 

nsignifikan 

nterhadap unprediksi 

nnkondisi unfinancial 

ndistress unpada 

nperusahaan unfood 

nand unbeverage udi 

nBursa unnEfek 

nIndonesiau. Arus 

nnkas unsebagai 

variabel unnlainnya 

memiliki 

unnpengaruh ntidak 

usignifikan 

nterhadap unprediksi 

nkondisi ufinancial 
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nndistress. 

5. Laksmita dan 

Komala (2017) 

Analisis 

Terhadap 

Financial 

Distress 

pada 

Perusahaan 

Sub uSektor 

Properti dan 

Real uEstate 

di uBEI u2011-

2015 

Vaiabel 

Independen: 

Arus kas dan  

likuiditas 

Variabel 

Dependen: 

Financial 

Distress 

 

Arus unkas 

nberpengaruh 

nterhadap unfinancial 

ndistress. 

6. Moh. Halim 

(2017) 

Penggunaan 

nLaba undan 

nArus unKas 

ndalam 

Memprediksi 

nFinanncial 

nDistress 

Vaiabel 

Independen: 

Laba dan 

arus kas 

Variabel 

Dependen: 

Financial 

Distress 

 

Laba udan unnarus unkas 

nberpengaruh 

nsignifikan undan 

ndapat undigunakan 

nnuntuk 

memprediksi unnnilai 

nprobabilitas 

nfinancial undistress 

npada unperusahaan 

nmanufaktur unyang 

nterdaftar unndi unBEI 

ntahun u2013-2014. 

7. Novianita 

(2017) 

Pengaruh 

Laba, uArus 

Kas, udan 

Struktur 

Kepemilikan 

Terhadap 

Vaiabel 

Independen: 

Laba udan 

arus kas 

Variabel 

Dependen: 

Laba unberpengaruh 

nsignifikan unteradap 

nkondisi unfinancial 

ndistressn. unArus ukas 

ntidak unberpengaruh 

nnsignifikan 
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Financial 

Distress 

pada 

Perusahaan 

Manufaktur 

yang 

terdaftar udi 

Bursa uEfek 

Indonesia 

Financial 

Distress 

 

nterhadap unkondisi 

nfinancial undistress. 

8. Julius (2017) Pengaruh 

Financial 

Leverage, 

Firm 

Growth, 

Laba udan 

Arus ukas 

terhadap 

Financial 

Distress 

Vaiabel 

Independen: 

Laba udan 

arus ukas 

Variabel 

Dependen: 

Financial 

Distress 

 

Laba untidak 

nberpengaruh 

nterhadap unfinancial 

nndistress. 

 

Dibandingkan npenelitian-penelitian nsebelumnya, npenelitian ndibuat untuk 

nmengetahui unpengaruh unlaba undan unarus unnkas unterhadap unfinancial undistress unperusahaan 

nsektor perkebunan. nPerusahaan nsektor nperkebunan ndipilih nkarena nsaat nini nsedang 

nmengalami npenurunan ntren nharga nhasil nperkebunan nyakni nkepala nsawit nyang 

nmnejadi nprimadona npada nbidang nperkebunan.Variabel nindependen nlaba ndalam 

npenelitian nini unmenggunakan unReturn non nAssets n(nROAn) ndikarenakan ndinilai nmampu 

nnunntuk nmengetahui ntingkat nkinerja nperusahaan ndalam nnmengolah assetn. nVariabel 

nindependen narus unkas undalam unpenelitian unini unmenggunakan nRasio nArus nKas nOperasi 

n(AKO) terhadap n nkewajiban nlancar dikarenakan ndinilai nmampu nunntuk 

nmengetahui nkemampuan nperusahaan ndalam nmembayar nhutangnya ndan 

mempertahankan nnperusahaan. 
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2.8 Pengembangan Hipotesis 

2.7.1 Pengaruh Laba Terhadap Financial distress 

Berdasarkan agency theory, setiap nmanajemen nmemiliki nwewenang 

nuntuk nmengatur njalannya nperusahaan. Jika nterjadi nhal nburuk nnmaka 

kemungkinan nprincipal atau pemegang nsaham nndapat nnmengalami nnkerugian. 

nnAdanya nnketidaksesuain informasi ndapat nmerugikan npemegang nsahamn. 

nSehingga nmanajemen nmelakukan npertanggungjawaban ndengan 

nmengeluarkan nlaporan nkeuangan nuntuk nmembentuk nkepercayaan ndari n 

principal nmengenai nkinerja nperusahaan nmereka. nLaporan nkeuangan ndibuat 

nagar n principal nmampu nmemonitoring nperusahaann. nLaporan nlaba rugi nndalam 

nlaporan nkeuangan berisi nmengenai nhasil nkegiatan noperasi nperusahaan.  

nLaba nmerupakan npenilaian nperusahaan nmengenai nkinerjanya nyang 

ndigunakan nsebagai nacuan nreturn natas ndana nyang ntelah ndiinvestasikan. nLaba 

nberguna nuntuk nmembiayai noperasional perusahaann, melunasi nhutang, 

sebagai ncadangan ndana, ndan nekspansi nsuatu nperusahaan ndi nmasa nmendatang. 

nLaba nnegatif nakan nmempersulit nperusahaan ndalam nnmelakukan npembiyaan 

operasional nperusahaan nsehingga ndikhawatirkan nkedepannya nperusahaan 

ntidak nmampu nuntuk nmelakukan nkegiatan noperasi nketika nnhutang nyang 

ndigunakan untuk nnaktivitas operasi nmenumpuk ndi nperiode nselanjutnya. 

Dikhawatirkan nperusahaan nmengalami nkebangkrutan nmaka nlaba 

nberpengaruh nterhadap nfinancial ndistress nperusahaan. Menurut unWhitaker 

n(1999), unjika uperusahaan unmemperoleh unnlaba unoperasi nbersih unnegatif unmaka 

unperusahaan unmengalami unkesulitan unkeuangan unatau nkondisi unfinancial undistress. 

Salah unsatu unkegunaan undari uninformasi unlaba nyaitu nuntuk unmengetahui 

unkemampuan unperusahaan undalam unpembagian undeviden nkepada unpara uninvestor.  

Perhitungan ROA dipilih dalam menghitung financial distress karena  

pemanfaatan aset yang kurang efektif dapat menjadi faktor meningkatnya 

jumlah beban perusahaan. Semakin tinggi nilai ROA mengindikasikan 

bahwa manajemen dapat meminimalisir beban perusahaan dengan baik dan 

mampu menggunakan aset secara efektif. Jika semakin tinggi beban 

perusahaan dibandingkan pemasukannya dari hasil pengembalian atas aset 
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dapat menyebabkan kerugian atas kegiatan operasional perusahaan. 

Kerugian atas kegiatan operasional perusahaan merupakan salah satu 

penyebab dari timbulnya financial distress. 

Wahyuningtyas (2010) nmenyatakan uninformasi unnilai unlaba unmemiliki 

nkemampuan u ndalam unmemprediksi unkondisi unfinancial undistress unpada unsuatu 

nperusahaan, uditunjukkan undengan unnilai unsignifikan undalam unnuji uregresi unlogistikn. 

nAlasan unyang u ncukup u nmendasar unatas undiperolehnya unhasil  unyang unsignifikan 

nadalah unbahwa unnampaknya ukondisi unkeuangan unyang unagak unmemprihatinkan 

ndari unsuatu unperusahaan, unakan umenjadikan unsinyal unatau unearly unwarning  

n(peringatan dini) unbagi unperusahaan unbahwa unmereka undapat unmengalami untekanan 

nkeuangan unatau unfinancial undistress upada n1 ntahun unnke undepan. Djongkang dan 

Maria (2014) nmenarik nkesimpulan nbahwa nModel nlaba ncukup nkuat nuntuk 

ndigunakan ndalam unmemprediksi unfinancial udistress unperusahaan. nAlasan unyang 

ncukup unmendasar unatas undiperolehnya unhasil unyang unsignifikan unyaitu unkondisi 

nlaporan unkeuangan unperusahaan unterutama ulaporan unrugi unnlaba uyang 

nnmemprihatinkan udari unsuatu unnperusahaan, nakan unmenjadi unsinyal unatau 

nperingatan unndini ubahwa unmereka undapat unmengalami untekanan unkeuangan unatau 

nfinancial undistress unpada unperiode unselanjutnya. 

Berdasarkan nteori nyang nsudah nada ndapat ndirumuskan nhipotesis 

nsementara nuntuk ndigunakan ndalam npenelitian ini, yaitu: 

Ha1: Laba 
un
berpengaruh 

un
terhadap 

un
financial 

n
distress 

un
pada  

n
perusahaan  

nsektor 

nperkebunanyang nterdaftar nndi tahun BEI n2016-2018. 

2.7.2 Pengaruh Arus Kas terhadap Financial Distress 

Menurut teori agensi, bentuk npertanggungjawaban ndari agent natas 

kinerja nnyang ndihasilkan ndari npendanaan ntidak nhanya ndiberikan npada n 

principal nsebagai ninvestor ntapi juga n nprincipal nsebagai nkreditur. nLaporan 

narus unkas unmerupakan unbagian unyang untidak unterpisahkan undengan ulaporan 

nkeuangan. Maka unpenggunaannya unsecara unbersama-sama unakan unmemberikan 

nhasil unyang unlebih untepat ununtuk nmenghindari nasimetri nninformasi dengan 

nmengevaluasi unsumber undan unpenggunaaan ukas uperusahaan undalam unkegiatan 

nperusahaan. nSehingga principal sebagai nkreditur ndapat nmengetahui 
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nkemampuan nperusahaan ndalam nmengelola ndana nnyang nmereka percayakan. 

Penilaian nsuatu unperusahaan untidak unhanya unmemperhatikan unkemampuan 

nperusahaan undalam unmenghasilkan unlaba untetapi unjuga unmemperhatikan 

kemampuan unperusahaan undalam unmenghasilkan unarus unkas unpositif undari unkegiatan 

operasinya.  

Arus unkas unyang unberasal undari unaktivitas unoperasi unmerupakan unindikator 

nyang unmenentukan unapakah udari unnoperasinya unorganisasi undapat unmenghasilkan 

narus ukas unyang uncukup ununtuk unmelunasi unnpinjaman, nmemelihara unkemampuan 

noperasi unorganisasi, unmembayar undividen, undan umelakukan uninvestasi ubaru untanpa 

nmengandalkan unpada unsumber unpendanaan undari unluar. uArus unkas unoperasi 

ndiperoleh undari unaktivitas unutama unpendapatan unorganisasi, unarus ukas unntersebut 

npada uumumnya unberasal undari untransaksi undan unperistiwa unlain unyang 

nmempengaruhi unpenetapan unnlaba uatau unrugi unbersih. Jika unperusahaan unprofitable 

nnamun unnmengalami undefisit unarus unkas, ndapat unmerupakan unindikasi unbahwa 

nperusahaan unmengalami unmasalah unkeuangan undan undikhawatirkan untidak 

nmampu unmengembalikan unpinjaman unkepada unkreditor unmaupun unmembayar 

ndividen unkepada uinvestor.  

Kondisi unfinancial udistress unjuga undapat unterjadi unjika unperusahaan 

nmemiliki unarus unkas unpositif unnamun unlaba unyang undiperoleh unnegatif nkarena 

ndikhawatirkan ndi nperiode nselanjutnya nperusahaan nakan nmengalami 

nkesulitan nkeuangan nkarena nlaba nnegatif periode nsaat nini ntidak nmampu  

nmenambah narus nkas nyang nberkurang nakibat npengeluaran nkas nperiode nsaat 

nini. Sehingga nnlaporan arus nkas nmampu nmembantu unpara unpemakai unlaporan 

nkeuangan undalam unmengevaluasi unstruktur undan unkinerja unkeuangan usuatu 

nperusahaan nyang nnmengalami unfinancial ndistress. 

Rasio arus kas operasi terhadap kewwajiban lancar digunakan karena 

dapat menjadi tolak ukur bagi kreditur sebagai principal mengenai 

kemampuan perusahaan dalam membayarkan utang lancarnya. Arus kas 

operasi berkaitan langsung dengan kegiatan operasional perusahaan yang 

diatur oleh manajemen sebagai agent. Tingkat penjualan dan pembelian dari 

perusahaan dapat mempengaruhi jumlah arus kas operasi. Jika rasio ini 
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tinggi maka mengindikasikan bahwa perusahaan mampu untuk 

membayarkan kewajibannya pada kreditur. Rasio ini menunjukan 

kemampuan perusahaan dalam membayarkan kewajibannya yang dapat 

menjadi penyebab terjadinya financial distress.  

Laksmita dan Komala (2017) nmeneliti uanalisis unnterhadap unfinancial 

ndistress unpada unperusahaan unsub unsektor unproperti undan unreal unestate. nHasil 

npenelitian ntersebut nmenyatakan unbahwa unarus unkas unberpengaruh nterhadap 

nfinancial ndistress. uDengan undemikian unarus unkas unjuga undapat undigunakan 

nsebagai unindikator unoleh unpihak unluar undalam unmenganalisa ukondisi unkeuangan 

nperusahaan untersebut. Laporan unArus unkas unmerupakan unbagian unyang untidak 

nterpisahkan undengan u nlaporan unkeuangan unlainnya, unmaka unpenggunaannya 

nsecara unbersaman-sama unakan unmemberikan unhasil unyang unlebih untepat ununtuk 

nmengevaluasi unsumber undan unpenggunaan unkas udalam unkegiatan unndi uperusahaan. 

Halim (2017) umenyimpulkan unarus unkas unnberpengaruh unsignifikan undan undapat 

digunakan ununtuk unnmemprediksi unnilai unprobabilitas nfinancial ndistress unpada 

nperusahaan unmanufaktur unyang unterdaftar undi nBEI untahun 2013-2014. Kas 

nmenggambarkan undaya unbeli undan undapat unditransfer unsegera undalam 

nperekonomian unpasar unkepada unsetiap unindividu udan unnorganisasi udalam 

nmemperoleh unbarang undan  unjasa  unyang undiperlukan. nKas unjuga unmenjadi unsangat 

npenting ukarena unbaik unperorangan, perusahaan, ndan ubahkan unpemerintah unharus 

nmempertahankan unnposisi ulikuiditas unyang unmemadai, unyakni unmereka unharus 

nmemiliki unsejumlah unuang unyang unmencukupi uuntuk unmembayar unkewajiban 

npada u nsaat unjatuh untempo unagar unentitas unbersangkutan undapat unberoperasi. nDari 

ndua nsektor ntersebut ndapat ndisimpulkan nbahwa narus nkas umemiliki unpengaruh 

nterhadap unfinancial ndistress unperusahaan. 

Berdasarkan nteori nyang nsudah nada ndapat ndirumuskan nhipotesis 

nsementara nuntuk ndigunakan dalam npenelitian nini, nyaitu: 

Ha2: Arus 
n
kas 

un
berpengaruh 

un
terhadap 

un
financial distress 

un
pada 

un
perusahaan 

nsektor nnperkebunan nyang nterdaftar ndi BEI ntahun 2016-2018. 
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2.8 Kerangka Konseptual Penelitian 

Berdasarkan unlatar ubelakang unmasalah unyang nsudah ndiuraikan, nkerangka 

nkonseptual yang ndigunakan ndalam penelitian dapat digambarkan sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

Laba 

Arus Kas Operasi 

Financial Distress 
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BAB III METODE PENELITIAN 

 

3.1 Objek Penelitian 

Penelitian nyang ndilakukan nmenggunakan nobjek nlaporan ntahunan nperusahaan 

nsektor nperkebunan nyang nterdaftar ndalam nBursa nEfek nIndonesia (www.idx.co.id) 

nperiode tahun n n2016-2018. 

3.2 Metode dan Desain Penelitian 

Jenis unpenelitian unyang unakan undilakukan unadalah nstudi nempiris, nyaitu npenelitian 

nyang nmenggunakan ndata nsekunder ndari npihak neksternal. Data ndari npihak neksternal 

ntersebut nkemudian ndiolah nserta ndilakukan nanalisa nsecara nmenyeluruh. Studi 

nempiris ndengan nmenganalisa nsecara nmatematik  ndan nstatistik ndigunakan nuntuk 

nmenggambarkan, nmenjelaskan, ndan nmembuat nprediksi ndari ndatan-ndata nyang nsudah 

ndidokumentasikan. Data-data nsekunder ntersebut nterdiri ndari nrasio narus nkas 

nterhadap nkewajiban nlancar, return on assets ratio, dan financial distress. 

3.3 Teknik Pengambilan Sampel 

Sampel npenelitian ndiambil nmenggunakan nteknik npurposive unsampling uyaitu 

npenentuan unsampel undengan unpertimbangan untertentu n(Sugiyono, 2016:). Purposive 

sampling undilakukan undengan unmengambil unsampel undari unpopulasi unberdasarkan   unsuatu   

nkriteria   untertentu   n(Hartonon,  2013   :   98).   unSampel ndari penelitian unini unadalah 

perusahaan nsektor perkebunan nyang nterdaftar dalam nBursa Efek Indonesia nperiode 

ntahun 2016-2018. nSeluruh nperusahaan nharus ntermasuk ndalam nkriteria nsampel 

npenelitian, yaitu: 

1. Perusahaan nsektor perkebunan nyang nnterdaftar ndi nBursa nEfek nIndonesia 

(BEI) ntahun n2016-2018. 

2. Perusahaan nsektor nperkebunan nyang nmenyampaikan nlaporan nkeuangan 

secara nrutin ndi nBursa nEfek nIndonesia nperiode 2016-2018. 

3.4 Teknik Pengumpulan Data 

Teknik unpengumpulan undata unyang undigunakan unadalah undokumentasi. Teknik nini 

ndilakukan ndengan nmengumpulkan, nnmempelajari, nndan menganalisis ndata nlaporan 

nkeuangan nnperusahaan. Data nyang ndiolah njuga ndidapatkan ndari nstudi npustaka, 
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nartikel, njurnal, ndan usumber-sumber nterkait nyang unrelevan. 

3.5 Definisi Operasional Variabel dan Pengukuran Variabel 

Analisis ndata npada unpenelitian unini unmenggunakan unvariabel unarus unkas, unlabau, ndan 

nfinancial ndistress. Definisi natas nmasing-nmasing unvariabel tersebut ndiselaskan 

nsebagai nberikut: 

1. Laba 

Laba dalam upenelitian uini udiproksikan udengan unReturn on Assets. Data 

nberasal ndari nlaba sebelum npajak (EBT) ndan total naktiva nyang nberasal nndari 

neraca. Dengan nmengacu pada npenelitian nHalim (2017), Return on assets 

ndapat undihitung undengan unmenggunakan unrumus: 

ROA =
EBT

Total Aktiva
 

Nilai nROA nsebesar 20% natau 0,2 menunjukan bahwa perusahaan 

mampu menghasilkan lba bersih yang nilainya 20% dari total uaset. 

Ssemakin tinggi unhasil unpengembalian uatas unaset unberarti unnsemakin untinggi unpula 

njumlah unlaba ubersih u nyang undihasilkan undari unsetiap unndana uyang untertanam (Hery, 

2015:228). 

2. Arus Kas 

Arus kas udalam upenelitian unini udiproksikan dengan nrasio narus nkas 

noperasi nterhadap nkewajiban nlancar. uRasio uini menggambarkan kemampuan 

arus kas operasi dalam membayar kewajiban ulancar. nData berasal dari narus 

nkas noperasi ndalam nlaporan narus nkas ndan nkewajiban nlancar nyang nberasal ndari 

nneraca. Dengan nmengacu npada npenelitian nMeldawati n(2018), nrasio narus nkas 

noperasi unterhadap ukewajiban unlancar ndapat dihitung nndengan nmenggunakan 

nrumus: 

AKO =
Arus Kas Operasi

Kewajiban Lancar
 

Perusahaan unyang unmemiliki unrasio unarus unkas unoperasi unterhadap unkewajiban 

nlancar u ndi ubawah u1 unberarti unbahwa unperusahaan untersebut untidak unmampu 

nmelunasi unkewajiban nlancar (Hery, 2015:124). 

3. Financial distress 
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Financial distress diukur ndengan nlaba nbersih nnegatif nyang nterjadi 

nselama undua untahun nbahkan nlebih unsecara unberturut-turut mengindikasikan 

nbahwa perusahaan unmengalami unnpenurunan unkondisi unkeuangan unatau 

nmengalami nkerugian (Mus’ud dan Reva, 2015). Variabel ini enggunakan 

nskala nnominal ndengan nkode n0 ndan n1 nyang nberfungsi unsebagai unlabel unkategori 

nsemata untanpa nmemiliki nnilai ninterinsik ndan untidak unmemiliki unarti unapa-apa. 

Label 1 nuntuk laba n nnegatif ndan 0 nuntuk nlaba npositif (Ghozali 2016: 3-4). 

3.6 Teknik Analisis Data 

3.6.1 Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

Uji nnormalitas nberfungsi nuntuk unmenguji unapakah unmodel unregresi, 

nvariabel nindependen ndan ndependen natau nkeduanya nmempunyai ndistribusi 

nnormal. Seperti unpada unuji unbeda unbiasa, unjika unsignifikansi udi unbawah u0,05 

nberarti unterdapat uperbedaan unyang usignifikan, undan unjika usignifikansi undi unatas 

0,05 unmaka untidak unterjadi uperbedaan unyang usignifikan. Penerapan unpada unuji 

nKolmogorov uSmirnov unadalah unbahwa ujika unsignifikansi undi unbawah u0,05 

nberarti undata uyang unakan undiuji umempunyai unperbedaan uyang unsignifikan 

dengan undata u nnormal unbaku, unberarti undata utersebut untidak unnormal. (Ghozali, 

2012). 

b. Uji Multikolinieritas 

Ghozali (2016:103) nmenyatakan unuji umultikolinieritas ununtuk 

nmenguji uapakah undalam unmodel uregresi unditemukan uadanya unkorelasi unantar 

variabel unindependen. Masalah nmultikolinieritas dapat ndiidentifikasi jika 

nterjadi korelasi. Model unregresi unyang unbaik useharusnya untidak uterjadi 

nkorelasi uantar unvariabel unindependen. Pengujian unterhadap unada untidaknya 

nmultikolineritas undilakukan undengan umetode unVIF (Variance Inflation 

Factor) dengan nketentuan: 

VIF > 10 terdapat umasalah multikolinieritas 

VIF ≤ 10 tidak uterdapat umsalah umultikolinieritas 

c. Uji Autokorelasi 

Uji nautokorelasi nbertujuan ununtuk unmenguji unapakah undalam unsuatu 
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nmodel unregresi nberganda nada unkorelasi unantara unkesalahan unpengganggu unpada 

nperiode unt udengan unnkesalahan upengganggu unpada unperiode unt-1. 

Mendiagnosis unadanya unautokorelasi undalam unsuatu unmodel unregresi undapat 

ndilakukan unpengujian unterhadap unnilai unuji unDurbin unWatson ununtuk 

nautokorelasi untingkat unsatu undan unmensyaratkan unadanya unintercept undalam 

nmodel unregresi undan untidak uada unvaiabel unlag undi unantara unvariabel unindependen 

n(Ghozhali, 2016 :107) 

d. Uji Heterokedastisitas 

Heterodeskesitas nbertujuan ununtuk unmenguji unapakah undalam unmodel 

nregresi unterjadi unketidaksamaan unvariance undari unresidual unnsatu upengamatan 

nke unpengamatan unyang nlain. nModel unregresi unyang unbaik unadalah unmengalami 

nhomoskedatisitas natau untidak unterjadi nheteroskesdatisitas. Variabel 

nindependen unsignifikan unsecara ustatistik unmempengaruhi unvariabel undependen 

ndapat ndiartikan nbahwa nterjadi nheteroskedastisitas. Tingkat nsignifikan 

ndapat ndilihat nmelalui nprobabilitas ndi natas ntingkat unkepercayaan 5% (0,05) 

nyang unberarti untidak unterdapat uunmasalah unheteroskedastisitas (Ghozali, 2016 : 

134). 

e. Uji Linieritas 

Uji nini ndilakukan nuntuk unmelihat unapakah unspesifikasi unmodel unyang 

ndigunakan u nsudah unbenar unatau untidak. Spesifikasi nmodel nyang ndimaksud 

napakah unfungsi unyang undigunakan undalam unsuatu ustudi unnempiris unsebaiknya 

berbentuk unnlinear, unkuadrat unatau unkubik. Uji nlinieritas ini unbiasanya 

nndigunakan unsebagai unprasarat udalam unanalisis unnkorelasi unatau unregresi 

nberganda (Ghozali, 2016:159). 

3.6.2 Menentukan RegresiBerganda 

Analisis unregresi unberganda undigunakan nuntuk nmemprediksi keadaan 

nvariabel ndependen ndan ndua unvariabel unindependen ndimanipulasi nsebagai nfaktor 

nprediksi. nAnalisis uregresi unberganda unakan undilakukan unbila unjumlah unvariabel 

nindependennya unminimal undua (Sugiyono 2016:211). Pengaruh unantara unarus nkas 

ndan nlaba nterhadap unfinancial udistress undapat ndilihat nmenggunakan nnregresi 

nberganda, untuk nmenguji nhipotesis nmenggunakan nrumus: 
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FD = a + b1ROA+b2AKO + e 

Keterangan : 

FD = Financial Distress 

a = Konstanta 

b1, b2 = Koefisien Regresi 

ROA = Return On Assets 

AKO = Arus Kas Operasi 

e = error 

Uji nsignifikansi, nyaitu pengujian nterhadap npengaruh nnyang nterjadi 

npada variabel nbebas nterhadap nnvariabel terikat.  

a. Uji F 

Uji unF undigunakan ununtuk unmengetahui unpengaruh uvariabel unnbebas 

nsecara unbersaman-nsama n (nsimultann) unterhadap unvariabel unterikat. nnSignifikan 

nberarti unhubungan unyang unterjadi udapat unberlaku ununtuk unpopulasi. 

Pembuktian undilakukan udengan uncara unnmembandingkan unnilai unF ukritis 

ndengan unnilai unF unhitung unyang unterdapat unpada unntabel uanalysis unof unvariance. 

Nilai unF-tabel unndapat unditentukan undengan untingkat unsignifikansi unyang 

ndigunakan unsebesar un5% undengan unnderajat ukebebasan n(degree of freedom) 

df=(n-k) undan (k-1) undimana unn unadalah unjumlah unobservasi, unkriteria unuji unyang 

ndigunakan unadalah: 

Nilai nsignifikansi >0,05 nmaka nHa tidak ndidukungn 

Nilai nsignifikansi <0,05 nmaka nHa ndidukung 

Setelah unmelakukan uuji unnF undan unmenunjukkan unadanya unpenolakan 

nhipotesis unnol uyang unberarti unbahwa unsecara unbersama-nsama unnsemua unvariabel 

nindependen unmempengaruhi uvariabel unndependen, unnamun unhal unini untidak 

nberarti unsecara unindividual unvariabel undependen umempengaruhi unvariabel 

ndependen unmelalui unuji ut. Perbedaan undapat unterjadi unkarena unkemungkinan 

nadanya unkorelasi unyang untinggi unantar unvariabel unindependen. nKondisi unkorelasi 

nyang untinggi unantar unvariabel uindependen unnmenyebabkan ustandard unerror 

njuga unmenjadi unsangat untinggi undan unrendahnya unnilai unt unhitung unmeskipun 

nmodel unsecara unumum unmampu unmenjelaskan undata undengan unbaik (Widarjono 

Digital Repository Universitas JemberDigital Repository Universitas Jember

http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/


41 
 

 
 

2015:20). 

b. Menghitung Nilai“t” 

Uji Signifikansi unIndividualn/nParsial ununtuk unmenguji unpengaruh unyang 

nterjadi undari unmasingnu-unmasing unvariabel unbebas unterhadap unvariabel unterikat 

nsecara uparsialn (Duwi Priyatno, 2012:139). nSeberapa unbesar unpengaruh 

nvariabel nterikat nterhadap nvariabel nbebas nditentukan ndari nhasil nakhir 

npengujian. nNilai nt-statistik ndapat ndiketahui ndengan ntabel nyang nmemiliki 

ntingkat unsignifikansi u5% underajat unkebebasan udf = (n-k) udan (k 1), ndimana 

nn nadalah njumlah nobservasi. nPenolakan ndan npenerimaan nHo ndapat 

ditentukan nmenggunakan nkriteria nuji “t” nsebagai nberikut : 

Nilai signifikansi >-0,05 dan <0,05, maka Ha tidak didukung 

Nilai signifikansi <-0,05 dan >0,05, maka Ha didukung 

c. Menghitung nilai P Value 

Nilai nProbabilitas (P-Value) ndapat diartikan nsebagai nnbesarnya 

npeluangn (probabilitas) nyang ndiamati ndari nstatistik uji. Nilai α (alpha) 

adalah nkesalahan nmaksimal yang nditentukan noleh unpenelitin, usedangkan up-

value uatau u nsig. unadalah unilai unkesalahan unyang undidapat unpeneliti undari uhasil 

nperhitungan unstatistik (Hasil Uji Staistik). nMisalkan dari nhasil output 

nsoftware (nExcel, SPSS, Minitab, dkk.) ndiperoleh nnilai nsig. (p-value) = 

0.002, nitu nartinya nkesalahan npenelitian nsecara nstatistik (berdasarkan nuji 

nstatistik) nadalah nsebesar n0,2%. Jika nnilai nsig. (p-value) nini nkita 

bandingkan ndengan nα = 0,05 (alpha 5%) nmaka notomatis nnilai nsig. (p-

value) nlebih nkecil ndari α. nNilai nα = 5% nberarti ndari n100, unpaling unbesar u5 

nkesalahan unyang udapat unditolerir unoleh unpeneliti. 
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3.7 Kerangka Pemecahan Masalah 

 

Gambar 3.1 Kerangka pemecahan masalah 
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5. Uji Linearitas

1. Uji Hipotesis
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Hasil

Kesimpulan

Selesai
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BAB V PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh laba dan arus kas 

terhadap kondisi financial ditress.  

1. Laba berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress. nHasil 

tersebut ditunjukan dengan t-hitung yang diperoleh untuk variabel ROA 

adalah -5,110 lebih kecil dari t-tabel (-5,110<-1,677). H1 didukungndan laba 

berpengaruh negatifnterhadapnfinancialndistress. uNilai usignifikansi 0 yang 

lebih ukecil udari 0,05 menunjukan bahwa memiliki pengaruh signifikan 

terhadap financial distress. Tinggi nrendahnya nnilai ROA nmampu ndigunakan 

nsebagai nvariabel nyang nmempengaruhi nfinancial ndistress. Semakin utinggi 

ROA nnmaka unsemakin ukecil nnkemungkinan unperusahaan ndapat nmengalami 

unfinancial ndistress. Alasan nberpengaruhnya nReturn non nAssets nterhadap 

nfinancial ndistress unadalah npenggunaan unaset nyang tidak unefektif ndapat 

mempengaruhi nbiaya unyang undikeluarkan nsehingga nperusahaan ndapat 

nmengalami nnfinancial distress.  

2. Arus unnkas untidak unberpengaruh unterhadap unfinancial ndistress. Hasil t-hitung 

variabelnAKOnadalah -0,426 yang lebih besar dari t-tabel (-0,426>-1,677). 

H2 tidak didukung dan arus kas operasi tidak berpengaruh terhadap 

financialndistress. Nilai signifikansi lebih dari 0,05 menunjukan bahwa 

variabel arus kas operasi tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 

financial distress. Hal uini disebabkan unnkarena nperbedaan nunsur nantara 

npengeluaran narus nkas operasi ndan kewajiban njangka npendek nyang ntidak ndapat 

nmemberikan nhasil nrasio noptimal dalam nnpembayaran nkewajiban nterhadap 

kreditur, sehingga ntidak ndapat nmenjadi ntolak nukur nbagi nkreditur nsebagai 

nprincipal dalam nmenilai nkondisi unfinancial ndistress unperusahaan unyang ndikelola 

noleh nmanajemen. 
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5.3 Keterbatasan 

Penelitian nini nmasih nmemiliki nkekurangan, yakni sebagai berikut: 

1. Pada npenelitian nini tidak keseluruhan perusahaan sektor perkebunan 

menyetorkan laporan keuangan sehingga kurang optimalnya hasil prediksi 

yang dipilih berdasarkan kinerja perusahaan dari keseluruhan sektor.  

2. Terdapat perbedaan perhitungan aset tidak lancar perusahaan dalam sektor 

perkebunan. 

5.2 Saran 

Penelitian uini unmasih unnmemiliki unbanyak unkekurangan unsehingga npeneliti 

nmemberikan nsaran nbagi npenelitiann-npenelitian nselanjutnya, yakni: 

1. Diharapkan penelitian selanjutnya mampu untuk meneliti seluruh 

perusahaan dalam sektor perkebunan. 

2. Diharapkan dalam penelitian selanjutnya meneliti perushaan dengan 

sektor yang memiliki kesamaan perhitungan aset tidak lancar. 
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LAMPIRAN 

 

Lampiran 1 

Nama Perusahaan 

No. 
Kode 

Perusahaan 
Nama Perusahaan 

1 AALI Astra Agro Lestari Tbk 

2 ANJT PT Austindo Nusantara Jaya Tbk 

3 BISI Bisi International Tbk 

4 BWPT Eagle High Plantations Tbk 

5 DSNG PT Dharma Satya Nusantara Tbk 

6 GOLL PT Golden Plantation Tbk 

7 GZCO Gozco Plantations Tbk 

8 JAWA Jaya Agra Wattie Tbk 

9 LSIP PP London Sumatra Indonesia Tbk 

10 MAGP Multi Agro Gemilang Plantation Tbk 

11 PALM Provident Agro Tbk 

12 SGRO Sampoerna Agro Tbk 

13 SIMP Salim Ivomas Pratama Tbk 

14 SMAR SMART Tbk 

15 SSMS PT Sawit Sumbermas Sarana Tbk 

16 TBLA Tunas Baru Lampung Tbk 

17 UNSP Bakrie Sumatera Plantations Tbk 
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Lampiran 2 

Perhitungan ROA Tahun 2016 

No. 
Nama 

Perusahaan 

EBT Total Aktiva ROA 

2016 2016 2016 

1 AALI 2.208.778  

                  

24.226.112  0,091 

2 ANJT 

               

19.366.625  

                

525.107.676  0,037 

3 BISI 

                    

454.095  

                    

2.416.177  0,188 

4 BWPT -336.169  

                  

16.254.353  -0,021 

5 DSNG 

                    

152.572  

                    

8.183.138  0,019 

6 GOLL 

        

15.008.385.841  

      

2.376.042.680.676  0,006 

7 GZCO -1.593.545  

                    

3.547.023  -0,449 

8 JAWA -222.555.903.739  

      

3.291.116.891.878  -0,068 

9 LSIP 

                    

778.561  

                    

3.436.091  0,227 

10 MAGP -83.624.955.358  

      

1.258.928.766.708  -0,066 

11 PALM 

             

250.650.733  

             

3.860.775.779  0,065 

12 SGRO 

             

266.823.639  

             

8.328.480.337  0,032 

13 SIMP 

                 

1.394.625  

                  

32.537.592  0,043 

14 SMAR 

                 

1.430.802  

                  

26.141.410  0,055 

15 SSMS 

             

847.387.716  

             

7.162.970.110  0,118 

16 TBLA 

                    

802.712  

                  

12.596.824  0,064 

17 UNSP -321.173  

                  

14.700.318  -0,022 
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Lampiran 2 (lanjutan) 

Perhitungan ROA Tahun 2017 

No. 
Nama 

Perusahaan 

EBT Total Aktiva ROA 

2017 2017 2017 

1 AALI 

                 

2.938.505  

                  

24.935.426  0,118 

2 ANJT 

               

73.160.350  

                

566.523.942  0,129 

3 BISI 

                    

519.197  

                    

2.622.336  0,198 

4 BWPT -213.716  

                  

16.186.265  -0,013 

5 DSNG 

                    

946.757  

                    

8.336.065  0,114 

6 GOLL -23.409.731.669  

      

2.471.198.161.230  -0,009 

7 GZCO -209.691  

                    

3.517.586  -0,060 

8 JAWA -234.251.006.300  

      

3.312.481.991.638  -0,071 

9 LSIP 

                 

1.006.236  

                    

3.233.981  0,311 

10 MAGP -157.274.863  

      

1.199.879.911.267  0,000 

11 PALM 

               

75.485.829  

             

2.849.094.080  0,026 

12 SGRO 

             

481.330.943  

             

8.284.699.367  0,058 

13 SIMP 

                 

1.193.869  

                  

33.397.766  0,036 

14 SMAR 

                 

1.198.394  

                  

27.124.101  0,044 

15 SSMS 

          

1.093.697.928  

             

9.623.672.614  0,114 

16 TBLA 

                 

1.244.596  

                  

14.024.486  0,089 

17 UNSP -1.218.203  

                  

13.883.992  -0,088 
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Lampiran 2 (lanjutan) 

Perhitungan ROA Tahun 2018 

No. 
Nama 

Perusahaan 

EBT Total Aktiva ROA 

2018 2018 2018 

1 AALI 

              

2.207.080  

               

26.856.967  0,082 

2 ANJT 

              

6.638.718  

             

602.204.916  0,011 

3 BISI 

                 

505.499  

                 

2.765.010  0,183 

4 BWPT -553.955  

               

16.163.267  -0,034 

5 DSNG 

                 

611.264  

               

11.738.892  0,052 

6 GOLL -122.369.595.897  

      

259.153.351.915  -0,472 

7 GZCO -420.261  

                 

2.910.873  -0,144 

8 JAWA -304.298.161.786  

   

3.442.393.738.873  -0,088 

9 LSIP 

                 

417.052  

               

10.037.294  0,042 

10 MAGP -61.559.347.501  

   

1.301.381.665.688  -0,047 

11 PALM -86.687.171  

          

1.992.544.414  -0,044 

12 SGRO 

          

143.050.457  

          

9.018.844.952  0,016 

13 SIMP 

                 

206.722  

               

34.666.506  0,006 

14 SMAR 

                 

701.504  

               

29.310.310  0,024 

15 SSMS 

          

340.868.812  

        

11.296.112.298  0,030 

16 TBLA 

              

1.043.045  

               

16.339.916  0,064 

17 UNSP -1.962.444  

               

13.363.483  -0,147 
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Lampiran 3 

Perhitungan AKO Tahun 2016 

No

. 

Nama 

Perusahaan 

Arus Kas Operasi Kewajiban Lancar AKO 

2016 2016 2016 

1 AALI 

               

2.511.823  

                 

3.942.967  0,637 

2 ANJT 

             

20.974.709  

               

45.040.889  0,466 

3 BISI 

                  

205.035  

                    

301.524  0,680 

4 BWPT -372.104  

                 

2.368.056  -0,157 

5 DSNG 

                  

399.235  

                 

1.961.618  0,204 

6 GOLL 

      

40.326.275.473  

      

174.007.074.307  0,232 

7 GZCO -58.243  

                    

288.173  -0,202 

8 JAWA 

      

46.028.007.037  

      

645.953.132.608  0,071 

9 LSIP 

               

1.071.563  

                    

780.627  1,373 

10 MAGP 

      

21.998.108.724  

      

297.675.509.149  0,074 

11 PALM 

             

40.448.676  

             

330.446.795  0,122 

12 SGRO 

           

548.338.094  

          

1.434.698.060  0,382 

13 SIMP 

               

2.129.871  

                 

4.595.300  0,463 

14 SMAR -1.312.751  

                 

8.356.807  -0,157 

15 SSMS 

           

659.083.189  

          

1.314.577.874  0,501 

16 TBLA 

                  

391.986  

                 

4.583.285  0,086 

17 UNSP 

                      

8.294  

               

10.292.576  0,001 
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Lampiran 3 (lanjutan) 

Perhitungan AKO Tahun 2017 

No. 
Nama 

Perusahaan 

Arus Kas Operasi Kewajiban Lancar AKO 

2017 2017 2017 

1 AALI 

                 

2.481.822  

                    

2.309.417  1,075 

2 ANJT 

               

13.801.144  

                  

55.602.980  0,248 

3 BISI 

                    

590.514  

                       

362.250  1,630 

4 BWPT 

                    

431.512  

                    

2.652.447  0,163 

5 DSNG 

                 

1.094.970  

                    

1.724.895  0,635 

6 GOLL 

        

59.820.553.498  

         

456.335.199.382  0,131 

7 GZCO 

                      

23.705  

                       

260.500  0,091 

8 JAWA -156.231.590.180  

      

1.274.614.033.145  -0,123 

9 LSIP 

                 

1.261.942  

                       

416.258  3,032 

10 MAGP 

        

23.129.691.618  

         

275.142.390.216  0,084 

11 PALM 

               

93.934.411  

                

324.526.289  0,289 

12 SGRO 

             

810.464.371  

             

1.247.463.556  0,650 

13 SIMP 

                 

2.002.390  

                    

6.187.987  0,324 

14 SMAR 

                 

2.346.166  

                    

8.465.263  0,277 

15 SSMS 

             

907.461.958  

             

1.122.416.497  0,808 

16 TBLA 

                 

1.917.900  

                    

4.637.979  0,414 

17 UNSP 

                    

171.265  

                  

11.830.333  0,014 
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Lampiran 3 (lanjutan) 

Perhitungan AKO Tahun 2018 

No. 
Nama 

Perusahaan 

Arus Kas Operasi Kewajiban Lancar AKO 

2018 2018 2018 

1 AALI 

              

2.045.235  

                 

3.076.530  0,665 

2 ANJT -70.415.243  

               

56.069.430  -1,256 

3 BISI -170.888  

                    

395.388  -0,432 

4 BWPT 

                 

142.380  

                 

2.960.039  0,048 

5 DSNG 

                 

298.337  

                 

2.321.028  0,129 

6 GOLL 

     

24.460.575.533  

   

1.515.680.873.717  0,016 

7 GZCO 

                 

136.377  

                    

343.337  0,397 

8 JAWA -310.519.374.330  

   

3.442.393.738.873  -0,090 

9 LSIP 

                 

663.239  

                    

524.814  1,264 

10 MAGP -126.905.389.487  

      

271.139.997.723  -0,468 

11 PALM -76.094.209  

             

102.794.199  -0,740 

12 SGRO 

          

416.237.070  

          

1.732.828.695  0,240 

13 SIMP 

              

1.155.072  

                 

7.791.936  0,148 

14 SMAR 

                 

772.851  

                 

8.452.099  0,091 

15 SSMS 

          

324.498.844  

          

1.156.484.796  0,281 

16 TBLA 

                     

2.213  

                 

3.300.644  0,001 

17 UNSP 

                   

26.451  

               

13.098.714  0,002 
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Lampiran 4 

Klasifikasi Laba Positif dan Laba Negatif Tahun 2016 

No. 
Nama 

Perusahaan 

EBT Financial Distress 

2016 2016 

1 AALI                2.208.778  0 

2 ANJT              19.366.625  0 

3 BISI                   454.095  0 

4 BWPT -336.169  1 

5 DSNG                   152.572  0 

6 GOLL       15.008.385.841  0 

7 GZCO -1.593.545  1 

8 JAWA -222.555.903.739  1 

9 LSIP                   778.561  0 

10 MAGP -83.624.955.358  1 

11 PALM            250.650.733  0 

12 SGRO            266.823.639  0 

13 SIMP                1.394.625  0 

14 SMAR                1.430.802  0 

15 SSMS            847.387.716  0 

16 TBLA                   802.712  0 

17 UNSP -321.173  1 
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Lampiran 4 (lanjutan) 

Klasifikasi Laba Positif dan Laba Negatif Tahun 2017 

No. 
Nama 

Perusahaan 

EBT Financial Distress 

2017 2017 

1 AALI                2.938.505  0 

2 ANJT              73.160.350  0 

3 BISI                   519.197  0 

4 BWPT -213.716  1 

5 DSNG                   946.757  0 

6 GOLL -23.409.731.669  1 

7 GZCO -209.691  1 

8 JAWA -234.251.006.300  1 

9 LSIP                1.006.236  0 

10 MAGP -157.274.863  1 

11 PALM              75.485.829  0 

12 SGRO            481.330.943  0 

13 SIMP                1.193.869  0 

14 SMAR                1.198.394  0 

15 SSMS         1.093.697.928  0 

16 TBLA                1.244.596  0 

17 UNSP -1.218.203  1 
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Lampiran 4 (lanjutan) 

Klasifikasi Laba Positif dan Laba Negatif Tahun 2018 

No. 
Nama 

Perusahaan 

EBT Financial Distress 

2018 2018 

1 AALI             2.207.080  0 

2 ANJT             6.638.718  0 

3 BISI                505.499  0 

4 BWPT -553.955  1 

5 DSNG                611.264  0 

6 GOLL -122.369.595.897  1 

7 GZCO -420.261  1 

8 JAWA -304.298.161.786  1 

9 LSIP                417.052  0 

10 MAGP -61.559.347.501  1 

11 PALM -86.687.171  1 

12 SGRO         143.050.457  0 

13 SIMP                206.722  0 

14 SMAR                701.504  0 

15 SSMS         340.868.812  0 

16 TBLA             1.043.045  0 

17 UNSP -1.962.444  1 
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Lampiran 5 

Uji Statistik Deskriptif 

Statistics 

  ROA AKO FD 

N Valid 51 51 51 

 Missing 0 0 0 

Mean  .01665 .29047 .6471 

Range  .783 4.288 1.00 

Sum  .849 14.814 18.00 

Minimum  -.472 -1.256 .00 

Maximum  .311 4.288 1.00 

 

Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogrov-Smirnov Test 

 
Unstandardized 

Residual 

N 51 

Normal Parametersa,b Mean 0E-7 

Std. Deviation .35720313 

Most Extreme Differences Absolute .182 

Positive .154 

Negative -.182 

Test Statistic 1.296 

Asymp. Sig. (2-tailed) .069 
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Lampiran 5 (lanjutan) 

Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance 

1 (Constant) .599 .052  11.539 .000  

ROA 2.426 .388 .665 6.255 .000 .997 

AKO .001 .001 .094 .883 .382 .997 

 

Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .677a .459 .436 .362 1.656 

 

Runs Test 

 

Unstandardized 

Residual 

Test Valuea -1,2797 

Cases < Test Value 25 

Cases >= Test Value 26 

Total Cases 51 

Number of Runs 20 

Z -1,837 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,066 

a. Median 
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Lampiran 5 (lanjutan) 

Uji Heterokedastisitas 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .579 .070  9.646 .000 

ROA .000 .000 -.149 -1.062 .294 

AKO -7.906E-5 .000 -.176 -1.253 .216 

 

Uji Linearitas 

ANOVA Table 

 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

FD * ROA Between Groups (Combined) 11.147 44 .253 3.040 .082 

Linearity .121 1 .121 1.450 .274 

Deviation from Linearity 11.026 43 .256 3.077 .080 

Within Groups .500 6 .083   

Total 11.647 50    

ANOVA Table 

 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

FD * AKO Between Groups (Combined) 10.147 47 .216 .432 .912 

Linearity 1.797 1 1.797 3.595 .154 

Deviation from Linearity 8.350 43 .182 .363 .947 

Within Groups 1.500 6 .500   

Total 11.647 50    
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Lampiran 5 (lanjutan) 

Uji F 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 5.344 2 2.634 19.815 .000b 

Residual 6.380 48 .133   

Total 11.647 50    

 

Uji T 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .596 .057  10.479 .000 

ROA   -2.344 .459 .643 -5.110 .000 

AKO -.041 .097 .054 -.426 .672 
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