'BABII -

_ TINJAUAN PUSTAKA

A. Lmdasaﬁ Teori -
1. vPepgerﬁan Laporan Keuangap |
A Ada beberapa pengertian lapox;an keu.aﬁga!n. diaﬁtéranya sebagai
berikut:
Menurut Munawir (2000), laporan keuangan adalah hasil dari
- proses akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk berkomunikasi

antara data keuangan atau aktivitas suatu perusahaan dengan pihak-pihak

yang berkepentingan dengan dana atau aktivitas perusahaaﬁ tersebut.

Berdasarkan konsep periode akuntansi, maka laporan keuangan

sangat ditentukan untuk mengukur hasil usaha dan perkembangan
perusahaan dari waktu ke waktudan untuk mengetahui sudah sejauh mana
perusahaan mencapai tujuannya (Munawir, 2002). Untuk dapat
memperoleh perkembangan data keuangan suatu perusahaan pe.rlu
. mengadakan interpretasi atau analisa daﬁ data keuangan dari perusahaan
yang bersaﬁgkutan dan data keuangan itu akan terccrr'nip pada lapbran '_
| keuangan. Laporan keuangan yang. diterbitkan p.ad’a- daéﬁya disusun dan

disajikan untuk menyediakan informasi keuangan mengenai aktivitas- -

aktivitas yang telah dilakukan selama periode akuntansi, lapor'an keuangan

tersebut kemudlan dlberlkan kepadaa pihak-pihak yang berkepentmgan

dengan aktivitas perusahaan untuk dijadikan dasar dalam membuat




~ keputusan. Laporan keuangan membenkan 1kht13ar mengenal keadaan -

keuangan suatu perusahaan d1mana nerdca mencermmkan nilai aktiva,
utang dan modal sendiri pada saat tertentu, dan laporan laba I'L-lgl
meﬁcermmkan hasﬂ yang d1capa1 selalr;a suatu periode tertentu, biasanya
meliputi satu tahun tcrten_tu. (Riyanto B, 1999). ‘

Menurut Standar Akuntansi Keuangan (IAf,1994j mjﬁéﬁ laporan
keuangan adalah menyediakan informasi yang menyangkut posisi
keuangan, kinerja serta perubahan posisi keuangan suatu perusaiman yang
bermanfaat Bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilaan keputusan
ekonomi. Dalam penelitian ini jenis laporan keuangan yang digunakan
yaitu :

a. Neraca
Neraca perusahaan disajikan sedemikian rupa yang
menggambarkan posisi keuangan suaty perusahaan pada saat tertentu
maksudnya adalah menunjukkan keadaan keuangan | pada tanggal
tertentu biasanya pada saat tutup buku. Neraca minimal mencakup
. Pos-pos berikut (IA], 2004) :
1) Aktiva berwujud,
2) Aktiva tidak berwujud,
| 3) Aktiva keuangan,
4) Investasi yang diperlakukan menggunakan metode ekuitas,
5) Persediaan,

6) P_iuta'ng usaha dan piutang lainnya,
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)] ‘Kas dan setara kas, -

é) - Hutang usahg dan huténg lainnya,

9) Kewajiban yang diestimasi,.

10) KewajiBan berbﬁnéa jangka panj ang,:

11) Hak minoritas, ‘

' 12) Modai saham dan pos ekuitas lainnya.

b. Laporan Perubahan Ekuitas
Laporan perubahan ekuitas menggambarkan peningkatan atau
penim._man aktiva bersih atau kekayaan selama periode yang
bersangkutan. Perusahaan harus menyajikan laporan perubahan
ekuitas sebagai komponen utama laporan keuangan, yang menunjﬁkan

(IAL, 2004) :

1) Laba atau rugi bersih perode yang bersangkutan,

2) Setiap pos pendapatan dan beban, keuntungan atau kerugian
beserta jumlahnya yang berdasarkan PSAK terkait diakui secara
langsung dalam ekuitas,

3) Pengaruh kumulatif dari perubahan kebijakan ;akuntans_i dan
perbaikan terhadaip kesalahan mendasar sebagaimana diaﬁf dalam
PSAK terkait,

" 4) Transaksi modal dengan pemilik dan distribusi kepada pemilik,
5) Saldo akumulasi laba atau rugi pada awal dan akhir periode serta

perubahan, dan
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. 6). Rekonsiliasi antar nilai tercatat dari masing ~ masing jenis modal

_ saharh, agio dan cadangati pada. awal dan akhir periode yang
mengungkapkan secara terpisah setiap perubahan.

Laporan perubah_a'n ekuitas, kecuali untuk pernbahan yang

| berasal dari transaksi dengan pemegang saham seperti setoran modal

dan 'pembayaran dividen, menggambarkan jumlah keuntungdn dan
kerugian yang berasal dari kegiatan perusahaan selama periode yang

bersangkutan.

2. Pengertian Financial Distress

Financial distress adalah kegagalan keuangan, suatu perusahaan
dianggab gagal jika perusahaan tidak memenuhi kewajiban pada waktu
jatuh tempo, walaupun harta totalnya. Ada juga kegagalan bisnis terjadi
apabila perusahaan tidak dapat memenuhi kewajibanya terutama kepada
kreditur. Menurut Hariyanto dan Sudomo (1990) kebangkrutan adf;tlah
kesulitan likuiditas yang sangat parah sehingga perusahaan tidak mampu
menjalankan kegitan operasionalnya.

- Menurut Hariyanto (1991) kebangkrutan adalah suatu: kead_aaﬁ
_'dimla;la perusahaan mengalami kekurangan dan ketidakcukupan dﬁﬁa
untuk mérljalankan atau melanjutkan usahanya, Kebangkrutan biasanya
diartikan sebagai kegagala.n perusahaan dalam menjalankan operasi
perusahaan untuk menghasilkan laba. Kebangkrutan juga sering disebut

likuidasi perusahaan atau penutupan perusahaan atau nsobvabilitas.
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]

Fmancr.al dzstress merupakan l;ondlsl d1mana keuangan perusahaan

| dalam keadaan tldak sehat atau knsm Fmanczal dzstress adalah keadaan

suatu perusahaan yang sedang mengalarm kesuhtan dalam sistem

keuangan yang belum terjadi kebangkrutan (Luc1ana dan Kristijadi; 2003).

Dalarn pene11t1a.n terdahulu, untuk melakukan pengu_uan apakah _
suatu perusahaan mengalaxm ﬁnanc:al distress dapat dltentukan dengan.

ber_bagai cara, seperti (dalam Lusiana, 2003):

a) Beberapa tahun mengalami laba bersih (net income) negative. {Hofer
1980 dan Whitaker 1999, menggunakan laba bersih operasi atau nef
operating income).

b) Selz_ima lebih dari satu tahun tidak melakukan pembayaran devidgn (Lau
1987 dan Hill 1996).

c) Menggunakan interest coverage untuk mengidentiﬁkasi financial
distress (Asquith, Gertner dan Scharfstein 1994);

d) Adanya arus kas yang lebih kecil dari utang jangka panjang saat ini
untuk mengukur fiancial distress (Whitaker 1999).

_ e) Mendefinisikan financial ..distress sebagai sebagai permmbuh_an harga

. ekuitas ( John, Lang cian Nefter 1992).

A;éabila kita membahas financial distress lebih jauh lagi, banyak
sekali pakar-pakar yang memberikan pendapatnya. Menurut Bringham dan

Genenski tahun 1993: dalam penelitian Luciana, ada berbagai macam tipe

kesulitan kéuangan, yaitu :
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L EconomigFailure—
| Economié ' Failure merupakan keadaaﬁ ekoﬁonﬂi _yang
menyebabkan penerimaan perusahaan t1dak dapat menutup total biaya
termasuk biaya modal Bisnis yang yang terkena economic failure
dapat meneruskan operasmya apabila investor berkemgman_
menambah modalnya dan menerima tingkat pengembahaan dlbawah
tmgkat pasar. Akhirnya apabila tidak ada modal yang disediakan
terlebih dahulu assets yang ada digunakan terus dan tidak diganti,
maka mengakibatkan perusahaan akan terancam tutup.
2. Business Failure
Business failure merupakan istilah yang digunakan oleh Dun
dan Bradstreet, yang merupakan kumpulan dari kesalahan statistik,
Untuk menegaskan suatu: :f)isnis dapat mengakhiri operasinya yang
diakibatkan oleh kehilanggan krediturnya,
3. Technical Insolvency
Tehnical insolvency yaitu perusahaan yang secara tehnik
mengalami  keadaan bangkrut apabila tidak dapat mengatasi
kewajibannya yang jatuh tempo. Tehnical .z'nsolven'cy dapat
mer;uhjuk_kan kekurangan ligiditas sementara, _perpaﬁjéngan' waktu
pemenuhan kewajiban suatu perusahaan dengan fechnical insolvency
akan akan dapat meningkatkan kas, membayar kewajiban dan survive,
Dengan kata lain, Jika ftechnical insolvency ac-lalah gejala dari

ecoriomic failure, ini mungkin suatu tanda kehancuran keuangar.
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4. Insolvency in Bankrupty -

Insolvency in .bankrupty adalah apébila buku dari total
kewajiban melampaui nilai pasar wajar dari asset perusahaan, Kondisi
ini lebih serius dari fechnical in;volvency, karena secara umum adalah

tanda dari economic Jailure dan sering mengarah ke likuidasi bisnis

'dengan. catatan baﬁwa perusahaan dengan insolvency in bankrupty

tidak perlu dalam proses legal bankrupty.

. Legal Bankrupty

Legal bankrupty adalah kriteria kebangkrutan sesuai dengan
apa yang diatur menurut undang-undang federal.

Prediksi financial distress perusahaan menjadi perhatian dari
banyak pihak. Pihak- pihak yang menggunakan model tersebut
meliputi: |
a) Investor. Model prediksi financial distress dapat membantu

investor ketika akan menilai kemungkinan masalah suatu
perusahaan dalam melakukan pembayaran kembali. pokok dan

bunganya.

b) Pembuat peraturan. Lembaga regulator mempunyai tanggung

jawab' mengawasi kesanggupan membayar utang dan menstabilkan
perusahaan individu, hal ini menyebabkan perlunya suatu model
yang aplikatif untuk mengetahui kesanggupan perusahaan

membayar hutang dan menilai stabilitas perusahaan.
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c) Pemerintah. Prediksi fimancial distress juga ‘penti‘ng' bagi -

pemerintah dalam menetdpkan kebijakan.
d) Auditor. Model prediksi firancial distress dapat menjadi alat yang
berguna bagi auditor dalam membuat penilaian going concern suatu

perusahaan.

é) Manajerﬂen. Apabilha perusahaan mengalami  kebangkrutan

makaperusahaan akan menanggung biaya langsung (fee akuntan
dan pengacara) dan bia_ya tidak langsung (kerugian penjualan atau
keérugian paksaan akibat ketetapan pengadilan). Sehingga dengan
adanya model financial distréss diharapkan perusahaan dapat
menghindari biaya langsung dan biaya ti(_i_ak lanésung dari
kebangkrutan.
Suatu perusahaan yang mengalami kebangkrutan memiliki
penyebab yang berbeda. Faktor-faktor penyebab kegagalan usaha dapat
d_ibagi menjadi dua, yaitu faktor intern dan ekstern (bambang, 1995).

1.  Faktor Intern

Faktor intern adalah penyebab kegagalan yang berasal dari dalam

perusahaan itu sendiri baik yang meliputi faktor keuangan maupun
non keﬁangan.'
a)  Faktor kevangan
~ Faktor keuangan meliputi adanya hutang yang terla.lu besar
sehingga menjadi beban tetap yang berat bagi pcrusahhan,

adanya kewajiban jangka pendek yang lebih besar dari aktiva
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" lancar, lambat pengumpulan plutang atau banyaknya bad debt,
kesalahan dalam kebijakan d1v1den dan lldak cukupnya dana :
penyusutan.

b)  Faktor Non Keuangan
Faktor non keuaﬁgari adal;ah__ a_danya faktor Kcsalahm-
.kesalahan dalam memilih lokasi, 'pcnentuan produk yang
dihasilkan, penentuan besarnya perusahaan, kurang baik
struktur organisasi pefusahaan, kesalahan dalam pemilihan
pimpinan perusahaan, adanya manajerial incom potensi
(kebijakan pembelian, penjualan, pemasaran).
2. Faktor Ekstern
Faktor ekstern adalah penyebab yang ditimbulkan dari luar
perusahaan dan berada diluar jangkauan atau kontrol pimpinan
perusahaan, yang antara lain adalah adanya pesaing yang hebat,
bere}curangnya produk yang dihasilkan, dan turunnya harga.
Melihat dari faktor-faktor diatas, dengan mengetahui kondisi ‘
ﬁ;zanqial distress perusahaan sejak dini diharapkan dapat dilaicukan
tindakan-tindakan untuk mengantisipasi kondisi yang mengarah pada
kcbangl_(mtan. | |
3. | Perl_gerﬁan Rasio Keuangan
Rasio menggambarkan suatu hubungarn/pertimbangan antara suatu
jumlah terte-'ntu dengan jumlah yang lain dan dengan _menggunakan alat

analisis berupa rasio ini akan dapat menggambarkan mengenai keadaan
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atau posisi keuangan suatu perusahaan terutama apabila rasio keuangan

“tersebut dibandingkan angka rasio pcrbandmgan yang dlgunakan sebagal :

standar (Munawir 2002: 64).

Rasio merupakan salah satu dari tehnik analisis laporan yang

palmg banyak di gunakan. Ra31o ini merupakan alat analisis yang dapat

membenkan _]alan keluar dan menggambarkan gejala-gejala yang tampak

suatu keadaan. Analisis rasio dapat menyingkap hubungan dan sekaligus

menjadi  dasar pertimbangan yang menunjukkan kondisi atau

kecenderungan yang tidak dapat dideteksi bila kita hanya melihgt
komponen:l_componen rasio itu sendiri.

Analisis rasio keuangan ini memiliki banyak kegundan (Hanafi

2004). Diantaranya sebagai berikut;

a. Bagi para bankir berguna untuk n;empertimbangkan pemberiaan
kredit jangka pendek, maupun kredit jangka panjang kepada
perusahan_L Untuk itu para bankir lebih tertarik untuk jangka
pendek,likuiditas, kemampua memperoleh laba, tingkat efisiensi

operasional dan solvabilitas.
-b.  Bagi para: kreditur jangka panjang lebih fzartarik pada kemampuan
niemperoleh laba dan tingkat efisiensi operasional.

c. Bagi para penanam modal lebih tertarik pada kémampuan

memperoleh laba jangka panjang dan tingkat efisiensi perusahaan.
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Bagi manzjemen sendiri tentu saja sangat berkepentingar dengan

semua aspek analisis tasio kevangan, karena itu harus membayar
utang jangka pendek, mampu membayar utang jangka panjang,
mampu meningkatkan efisien perusahaan, mampu mémaksimalkan,

nilai pemséhaan, dan mampu memperoleh laba untuk memaksimalkan.

kekayaan pemegang saham.

4. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Financial Distress

a..

Kebijakan Laba Ditahan

Kebijakan laba ditahan merupakan kebijakan yang diambil
perusahaan dalam menentukan apakah iaba bersih yang dihasiikanya
akan ditahan di perusahaan scbagai laba ditahan ata;u dibagikan
kepada pemegang saham sebagai deviden. Semakin besar jumlah
laba ditahan maka semakin besar jumlah arus kas yang dimiliki
perusahaan, sehingga semakin besar juga kemampuan perusahaan
dalam membayar hutangnya Tirapat dan Nittayagasetwat (1999)
dalam RahmatlSetiawan.
Kebijakan Modal Ketja . -
| Menurut Mamduh Hénaﬁ (2604/2005) modal kerja
didefinisikan selisih aktiva lancar operasional -dan hutang lancar
operasional. “ Biasanya aktiva lancar mencakup kas, piutang
dagang,dan persediaan. Sedangkan. hutang lancar operasional

mencakup utang dagang dan utang akrual (misalnya utang pajak dan




19

utang gajl) Aktiva lancar merupakan aktiva yang -perlode konver51 .
. kasnya kurang dari satu tahun Kebuakan modal kerja merupakan
kebljakan yang diambil oleh perusahaan dalam mengelola aktwa
lancar dan utang lancar yang dimilikinya. Perusahaan dapat
' mengambxl kebuakan ‘modal kerja yang longgar moderat dan ketat ,.
Perusahaan yang mengambll modal kerja longgar adalah perusahaan
yang mempunyai modal kerja dalam jumlah besar, sedangkan
perusahaan yaﬁg mengambil kebijakan modal kerja yang ketat
merupakan perusahaan yang mempunyai modal kelja. dalam jumlah
kecil. Sementera itu, perusahaan yang mengambil kebijakan modal
kerja yang moderat berada diantara kedua kebijakan modal kerja
tersebut.
Kebijakan Struktur Modal
Kebijakan struktur modal merupakan kebijakan yang diambil
perusahaan dalam mencntukan sumber pembiayaanya, yaitu apakah
dari ekuitas atan hutang, Semakin besar tingkat penggunaan ekuitas
perusahaap, berarti semakin ke_cil tingkat penggunaan hutang dalam
_ ﬁlembiayai asset perusahaan, sehingga. kem‘ampuz-m perus'ailaaﬁ
dalam membayar hutang11ya semakin besar. Sebaliknya, semakin
kecil” tingkat .pcnggunaan ekuitas bera_rtil sém'akin besar tingkat
penggunaan hutang, sehingga kemampuan ‘perusahaan membayar
hutangnya semakin kecil Tirapat dan Nittayagasetwat (1999) dalam

Rahmat Setiawan.
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d. Profitabilitas
- Profitabilitas merupakan 'rasi-o ymé menunjukaﬂ kemampuan
p_erus.ah;lan dalam menghasilkan laba.Semakin besar laba yang
dihasilkan ‘perusahaan, semakin besar arus kas ya;lg dimiliki
’perlisahaan sehing;ga kemampuan pei'usa'ha.an dalam membayar

hutang juga juga semakin bésar. Hanafi (2004). |

5. Hasil Penelitian Terdahulu

Penelitian yang dilakukan oleh Luciana Spica Almalia dan
Emanuel Kristijati, pad-_a tahun 2003, dengan judul analisis rasio
kevangan untuk memprediksi kondisi finansial Vdistress perusahaan
manufaktur yang terdaftar di bursa efek jakarta periode tahun 1998-2001.
Dalam penelitian ini dibentuk 12 persamaan regresi logit. Sampel ini
‘penelitian terdiri dari 24 perusahaan marabahaya dan 37 non-distress
perusahaan, hal ini dipilih secara purposive sampling. Metode statistik
yang diguqakan untuk' menguji hipotesis penelitian ini adalah logistik
regre_:si. Hasil penelitian menunjukkan bahwa rasio profit margir_: (laba
._bersih / penjualan bersih), keuangan rasio leverage (kewajiban lancar / 7
tqtél aktiva), r;sio likuiditas (aktiva iancag / ke'wajibén lancar) dan

~ pertumbuhan (laba bersih / total aktiva pertum_buhan)- adalah variabel
yang signifikan terhadap.menentukan perusahaan mengalami kesulitan

keuangan.
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Platt dan platt 2002 (dalam Lusiana 2003) melakukan penehnan
.terhadap 24 perusahaan yang mengalami f nanszal dzstress ‘dan 62
perusahaan yang tidak mengalami financial distress, dengan
mgngguﬁakén modei_ logit mereka berusahaan untuk méncntukaﬁ rasio
keuan_g_ain yang paling dgminan untuk memprediksi z;ldanya ﬁ;za_ncial
distress. Dengaﬁ hasil sébﬁgai berikut : |
I. Variabel EBITA/sales, curren assets/curren liabilitas, dan cash flow

growth rate memiliki hubungan negatif terhadap kemqngkinan
perusahaan akan mengalami financial distress. Semakin besar rasjo ini
maka serﬁakiﬁ kecil kempngkinanperusahaan mengalami financial
distress.

2. Variabel net fixet assets/total assets, long-term debt/equity, dan notes
payable/total asset memiliki hubungan pdsitif terhadap kemungkinan
perusahaan akan mengalami financial distress. Semakin besar rasio ini
maka semakin besar perusahaan mengalami finansial distress,

Penelitian yang dilakukan Macfoedz (1994) dalam (Lusiana dan
Kl‘lStl_]adl 2003) mengu_u rasio keuangan dalam memprediksi laba
- perusahaan dimasa yang akan datang Rasm keuangan yang dlgunakan
adalah cash ﬂows/current lzab:httes, net worth a_nd total liabilities/fixet
quISers", gross profit/sales, oﬁeriting inque/sales, net iﬁcome/sézles. quick
assetsfinventory, operating income/total liabilities, nét worh/sales,
current liabilities/net worth, dan nét worth/ total liabilities. Ditemukan

bahwa rasio keuangan yang digunakan dalam model bermanfaat untuk
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.meml.)rediksi laﬁa satu tahun kemuka, namun tidak bermanfaat untl;k
qurliﬁrediksi lebih dari satu tahun. Hal ini berarti .bahwa‘rasio ,keuangm
dapat digunakan ur.1tu.k memprediksi kondisi financial distfess suatu
pérusah?a_n,'

~ Hasil i)enelitian yang dilakukan oleh Tirapat dan Niftayhgasctwa
(dalam Rahmat Setiawan 2008) menyatakan bahwa fal;:tof-fékt'_of yang
mempengaruhi financial distress baik faktor internal perusahaan yang

meliputi kebijakan laba ditahan, kebijakan modal kebijakan struktur

modal, profitabilitas, maupun faktor eksternal yang meliputi costumer

manufacturing index, inflasi, per;{bahan suku bunga, dan perubahan
" money supply menunjukan bahwa financial distress di pengaruhi
negative oleh faktor internal maupun ekternal tersebut.

Rahmat Setiawan (2008) meneliti tentang faktor-faktor yang
mempengaruhi financial distress di BEJ. Penelitian ini menguji apakah
faktor internal perusahaan yang melip}lti laba ditahan, kebijakan modal

kerja,kebijakan struktur modal dan profitabilitas berpengaruh signifikan

‘terthadap financial distress. Dari hasil penelitian tersebut menunjukkan

bahwa v;iriabel profitabilitas dan kebijakan modal kerja berpengaruh

negative signifikan terhadap financial distress. Kemudian untuk variabel:

kebijakan struktur modal dan kebijakan laba ditahan tidak berpegaruh

signifikan terhadap financial distress.
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6. Hipot;sis

Kebijakon laba ditahan ini diambil ketika perusahaan akan
mér;enmkan apakah laba ber.;sih yang dihasilkan akan ditahan perusahaan
atau akan dibagi_ka_m_ képaaa pemegang saham sebagai deviden. S@mak';ﬁ

_ besar jumlah laba yang ditahan maka semakin besar jumlah arué kas yﬁng’,’
dimiliki perusahaaﬁ, sehinéga semakin be'sar juga kémami)uan
.perusahaan dalam membayar hutangnya. Oleh karena itu semakin besar
laba ditahan maka semakin kecil probabilitasA perusahaan mengalami
financial distress. Dengan demikian, kebijakan laba ditahan berpengaruh
negative terhadap ﬁnancial distress. Tirapa-t_ dan Nittayagasetwat {1999)
dalam™ Rahmat Setiawan. Berdasarkan tinjauan literatur dan hasil
penelitian sebelumnya muncul hipotesis sebagai berikut:

H): Kebijakan laba ditahan memiliki pengaruh negative dan signifikan
terhadap financial distress perusahaan.

Rasio ini mengukur kemampuan li}cuiditas jangka pendek
pc.:rusah-aal; dengan melihat selisih aktiva lancar dan hutang lancar.
Penggunaan hutang lancar relat.tif lebih mud_ah dibanding hutang jangka
panja‘n.g, sedangkan aktiva lancar bersifat kurang préduktif dibanding
aktiva tetap. Oleh karena itu seinﬁkiri bés.;ar kel_nampuallﬁ pegnisahz}%.m
dalam membayar hutangnya dan begitu juga sebaliknya. Sehingga

- semakin besar jumlah modal kerja, semakin kécil probabilitas perusahaan
mengalami financial distress. Dengan demikian, kebijakan modal kerja

berpengaruh negative terhadap financial distress. Ukuran variabel dalam
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'penehtan ini ada]ah modal ker_la dibagi total aktiva. Pengukuran ini. .
mengacu pada penehtlan Tlrapat dan Nittayagasetwat (1999) dalam
Rahmat Setiawan. B_erdas_arkan' penjelasan- di atas, maka dapat _
dirumuskan hipotesis dari penelitian in sebagai berikut:

| H,: Kebijakan modal keﬁa niemiliki pc_angartih negative dan s_ign-iﬁkan. ,

tethadap financial distress perusahaah. | |
Kebijakan struktur modal ini diambil ketika perusahaan akan
menentukan sumber pembiayaanya, yaitu apakhh dari ekuitas atau dari
utang. Dalam situasi tersebut sebaiknya perusahaan mengambil sumber
dana dari ekuitas, Dengan demikian semakin Bgsar penggunaan ekuitas

- perusahaan maka semakin kecil tingkat penggunaan utang dalam
pembiayaan asset perusahaan sehingga kemampuan perusahaan dalam
membayar hutangnya semakin besar dan begitupun sebaliknyz;. Dengan
demikian semakin kecil probabilitas perusahaan mengalami financial
distress. Maka kebijakan modal kerja perpengaruh negative terhadap
ﬁnancial dz:stress. Ukuran penelitian variabel ini adalah total ekuitas

’dlbagl dengan total aktiva. Pengukuran ini mengacu pada penelltlan
Tirapat “dan Nittayagasetwat (1999) dalam Rahmat Sctlawan
Berdasarkan pen]elasan di atas, maka dapat dlrumuskan hipotesis dan )

| penelitian ini sebagai bgnkut :

Hj: Kebijakan stru.ktur modal memiliki pengaruh negative dan signifikan

terhadap firancial distress perusahaan,
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~ Rasio ihf_ mengukur kerﬁampuan perusahaan  menghasilkan
keuntungan atau profitabilitas pada tipgléat penjualan, aset dan’ modal
saham tertentu Hanafi (2004). Profit margin yang tinggi menunjukan

kemampuan perusahaan menghasiikan laba yang tinggi pada tingkat

penjualan tertentu, dan scbéliknjra profit margin yang rendah'-

.menu‘njukkan kemampuan perﬁsahaan menghasiikan laba yang rendah

sehingga akan mempengaruhi tingkat keschatan keuangan, sehingga akan
memungkinkan terjadinya kesulitan keuangan pada perusahaan. Dengan
demikian profitabilitas berpengaruh negative terhadap financial distress.
Ukuran profitabilitas dalam ukuran penelitian ini a-(_ialah laba operasi
dibagi dengan penjualan bersih. Penelitian ini sesuai dengan Tirapat dan
Nittayagasetwat (1999) dalam Rahmat Setiawan. Berdasarkan tinjauan
literatur dan hasil penelitian sebelumnya muncul hipotesis sebagai
berikut:
H,: Profitabilitas memiliki pengaruh negative s‘igni_ﬁkan terhadap
Jinancial dist;'ess perusahaan.
Berdasarkan hasil penelitian terdahulu dan penurunan h1potes13

H,-H4 _maka penurunan hlpote31s dapat dirumuskan sebagal benkut

analls1s rasio keuangan yang terdiri dari rasio kebijakan laba ditahan, '

rasio kebijakan modal kerja, rasio, kebijakan struktur modal, rasio
profitabilitas secdra bersama-sama berpengaruh negatif dan signifikan

terhadap financial distress suatu perusahaan.
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Hs : Secara simultan yang dihasilkan ' berpengafuh negative dan .. . - .

signifikan tefhadai) financial distress perusahaan.




