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BAB iII 

KAJIAN iPUSTAKA 

2.1 Review ihasil-hasil iPenelitian iTerdahulu 

Penelitian iterdahulu iini imenjadi isumber iacuan ipenulis iuntuk imelakukan 

ipenelitian isehingga ipenulis idapat imemperkaya ipengetahauan iteori iyang idigunakan 

idalam imengkaji ipenelitian iyang idilakukan. iDari ipenelitian iterdahulu, ipenulis 

imenemukan ipenelitian iyang ihampir isama iseperti ijudul ipenelitian ipenulis. iBerikut 

imerupakan ipenelitian iterdahulu iberupa ibeberapa ijurnal-jurnal iyang iterkait idengan 

ipenelitian iyang idigunakan ioleh ipenulis: 

Carolina iet ial., i(2018), iPenelitian iini imenggunakan imetode ipurposive 

isampling idan i96 iperusahaan idapat idijadikan isampel isesuai ikriteria. iAnalisis idata 

imenggunakan iregresi ilogistik. iHasilnya imenunjukkan ibahwa ihanya iprofitabilitas 

iyang idapat idigunakan isebagai iprediktor ifinancial idistress, isedangkan ilikuiditas, 

ileverage, idan ikas ioperasi ialiran itidak ibisa. 

Lisiantara i& iFebrina, i(2018). iPenelitian iini idiadakan idi iperusahaan 

imanufaktur iyang iterdaftar idi iBEI iperiode i2013-2016. iJumlah isampel iyang iterpilih 

iadalah isejumlah i260 iamatan iyang iditentukan idengan imenggunakan imetode 

ipurposive isampling. iPengumpulan idata idilakukan idengan iteknik idokumentasi 

iyang idikumpulkan imelalui isitus iBEI idan iPojok iBEI-Unisbank iStikubank 

i(Unisbank). iTeknik ianalisis iyang idigunakan iyaitu iregresi ilogistik. iHasil ianalisis 

idari ipenelitian iini imenyatakan ibahwa irasio ileverage, ioperating icapacity, idan 

iprofitabilitas imampu imempengaruhi ifinancial idistress, isedangkan irasio ilikuiditas 

idan isales igrowth itidak imampu imempengaruhi ifinancial idistress. 

Prastiwi i& iDewi, i(2019). iPopulasi ipenelitian iadalah isemua iperusahaan 

imanufaktur iyang iterdaftar idi iBEI itanpa idelisting, irelisting, iatau ipindah isektor. 

iPeriode i2015-2017. iMetode ipengambilan isampel idalam ipenelitian iini iadalah 

imetode ipurposive isampling. iBerdasarkan ikriteria iyang iditetapkan, isampel iyang 

idigunakan isebanyak i261 iperusahaan. iJenis idatanya iadalah idata isekunder idata 
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isekunder iyang idiperoleh idari ipembuatan ilaporan ikeuangan. iDalam ipenelitian iini, 

imodel iregresi ilinier iberganda idigunakan iuntuk imenganalisis idata. iHasil 

imenunjukkan ibahwa: isecara iparsial i(1) iBiaya iagensi imanajerial iberpengaruh 

iterhadap iKesulitan iKeuangan, idan i(2) iStruktur iKepemilikan iberpengaruh iterhadap 

iKesulitan iKeuangan. iBersamaan iManajerial iBiaya ikeagenan idan iStruktur 

iKepemilikan iberpengaruh ipada iKesulitan iKeuangan. 

Abbas, i(2019). iPeriode ipenelitian iyang idigunakan iadalah i4 itahun, iyaitu 

iperiode i2013-2016. iPopulasi ipenelitian itermasuk isemua ivariasi iperusahaan 

iindustri iyang iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia ipada itahun i2013-2016 iTitik. 

iTeknik ipengambilan isampel imenggunakan iteknik ipurposive isampling. 

iBerdasarkan ikriteria iyang itelah iditentukan idiperoleh isampel isebanyak i10 

iperusahaan. iJenis idata iyang idigunakan imerupakan idata isekunder iyang idiperoleh 

idari isitus iBursa iEfek iIndonesia. iData iMetode ianalisis iyang idigunakan iadalah 

ianalisis iregresi idata ipanel. iHasilnya imenunjukkan ibahwa ilikuiditas itidak 

iberpengaruh, ikomisaris iindependen itidak iberpengaruh, iinstitusional ikepemilikan 

itidak iberpengaruh, idan iukuran iperusahaan iberpengaruh ipositif isecara ibersama-

sama ikesulitan ikeuangan. 

Sasaki iet ial. i(2019). iPenelitian iini itermasuk idalam ikategori ipenelitian 

iasosiatif. iPenelitian iini imenggunakan imetode ikuantitatif iuntuk imengetahui 

ipengaruh isuatu ivariabel iterhadap ivariabel ilainnya. iSeluruh iperusahaan imanufaktur 

iyang iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia ipada iperiode i2015 ihingga i2017 imerupakan 

ipopulasi idari ipenelitian iini. iKemudian, ijumlah isampel iyang idigunakan idalam 

ipenelitian iini isebanyak i101 iperusahaan idengan imenggunakan ipurposive isampling 

isebagai iteknik isampling. iSampel idipilih idengan isyarat imemenuhi ikriteria-kriteria 

isampel iyang itelah iditentukan. iFaktor-faktor iyang imenjadi ivariabel ipenelitian iini 

iadalah ilikuiditas, ileverage, ioperating icapacity, iprofitabilitas, idan ifirm igrowth 

isebagai ivariabel ibebas, idan ifinancial idistress isebagai ivariabel iterikat. iPenelitian 

iini imemakai idata iberupa idata isekunder. iSementara iitu, imetode ianalisis iyang 

idigunakan ipada ipenelitian iini iberupaka imetode ianalisis iregresi ilogistik ibiner 

idengan imenjalankan iprogram iSPSS iversi i23. iHasil idari ipenelitian iini 

imenunjukkan ibahwa ivariabel ilikuiditas, ileverage, ioperating icapacity idan 

iprofitabilitas imempunyai ipengaruh isignifikan ipada ikondisi ifinancial idistress 
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iperusahaan imanufaktur iyang iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia. iSementara iitu, 

ifirm igrowth itidak iada ipengaruh isignifikan ipada ikondisi ifinancial idistress 

iperusahaan imanufaktur iyang iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia. 

Selvytania i& iRusliati i(2019), iMetode ipenelitian iyang idigunakan iadalah 

ideskriptif idan iverifikatif. iSampel iyang idigunakan isebanyak i5 iperusahaan, idengan 

iteknik ipurposive isampling. iMetode ianalisis idata iyang idigunakan iadalah ianalisis 

iregresi idata ipanel imenggunakan iEviews i9. iHasil ipenelitian imenunjukkan ibahwa 

isecara isimultan iukuran iperusahaan idan igood icorporate igovernance iberpengaruh 

iterhadap iterjadinya ikondisi ifinancial idistress iyaitu isebesar i69,2%. iSecara iparsial 

iukuran iperusahaan iberpengaruh isebesar i39,7% idan ikepemilikan imanajerial 

iberpengaruh iterhadap iterjadinya ifinancial idistress isebesar i22,4% isedangkan 

ikepemilikan imanajerial isecara iparsial iberpengaruh isebesar i7,1%, inamun itidak 

isignifikan. 

Srikalimah i(2017). iPenelitian iini itermasuk ipenelitian ikausatif isedangkan 

ipopulasi ipenelitian idiambil idari isemua iperusahaan imanufaktur iyang iterdaftar idi 

iBEI itahun i2009 isampai i2013. iUntuk isampel ipenelitian iini iditentukan idengan 

imetode ipurposive isampling isehingga idiperoleh i29 isampel iperusahaan. iJenis idata 

isekunder iini idiperoleh idari iIndonesia iCapital iMarket iDirectory i(ICMD). iMetode 

ianalisis iyang idigunakan iadalah ianalisis iregresi idengan imenggunakan ibantuan 

iSPSS iVersi i19 iBerdasarkan ianalisis iregresi iberganda idiperoleh ihasil itingkat 

isignifikansi i5%, imaka ihasil ipenelitian iini imenyimpulkan: i(1) iprofitabilitas 

imempunyai imempunyai ipengaruh ipositif idan isignifikan iterhadap ifinancial 

idistress. iSecara iparsial i(uji it) it ihitung irasio iprofitabilitas i(X1) iadalah i3,925 i> it 

itabel i2,052 idan inilai ir i= i0,559 idengan isignifikasi i0,001 i< i0.05; i(2) irasio ilikuiditas 

imempunyai ipengaruh ipositif, inamun itidak isignifikan iterhadap ifinancial idistress. it 

ihitung irasio ilikuiditas i(X2) iadalah i1,149 i< it itabel i2,052 idan inilai ir i= i0,186 idengan 

isignifikasi i0,261 i> i0,05; i(3) ileverage imempunyai ipengaruh isangat irendah idan 

itidak isignifikan idalam imemprediksi ifinancial idistress ipada iperusahaan 

imanufaktur iyang iterdaftar idi iBursa iEfek iIndonesia. it ihitung irasio ileverage i(X3) 

iadalah i1,613 i< it itabel i2,052 idengan isignifikasi i0,119 idiartikan ibahwa idan inilai ir i= 

i0,081. iBerdasarkan ipenelitian idiatas, idisarankan: i(1) iBagi iperusahaan, idapat 

idipakai isebagai ibahan ipertimbangan idalam imelakukan iperbaikan isebelum 
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ifinancial idistress idan imenyebabkan ikebangkrutan; i(2) iBagi iakademisi idan ipeneliti 

idapat imenambah isebuah ibukti iempiris idan iilmu ipengetahuan imengenai ipengaruh 

iprofitabilitas, ilikuiditas idan ileverage idalam imemprediksi ifinancial idistress, 

isehingga idapat idilaksanakan idalam ipenelitian iyang isejalan idengan iini; i(3) iBagi 

iinvestor, idapat idijadikan isebagai ipertimbangan idalam ipengambilan ikeputusan 

iinvestasi iyang itepat. 

 Masdupi iet ial. i(2018).  Populasi dalam studi ini adalah semua perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel penelitian saya dipilih 

menggunakan metode purpose sampling yang menghasilkan 118 perusahaan. 

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari ICMD. Regresi 

logistik digunakan untuk menganalisis data. Hasil penelitian adalah bagaimana (1) 

likuiditas berpengaruh signifikan terhadap financial distress perusahaan 

manufaktur,  (2) leverage berpengaruh signifikan, dan (3) profitabilitas  

berpengaruh negatif terhadap financial distress. 
Dirman i(2020). Metode yang digunakan adalah penelitian kuantitatif 

dengan data sekunder yang diambil dari laporan keuangan emiten di BEI dengan 

teknik pengumpulan data menggunakan metode purposive sampling. Analisis data 

yang digunakan adalah regresi linier berganda. Populasi dalam penelitian ini 

adalah perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia yang dilakukan selama 3 tahun pengamatan yaitu tahun 

2016-2018. Sampel ditentukan dengan metode purposive sampling sehingga 

diperoleh sebanyak 90 sampel. Teknik analisis masalah adalah uji statistik, dan uji 

asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, uji 

heterokedastisitas, dan uji autokorelasi. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

variabel profitabilitas berpengaruh positif terhadap financial distress; variabel 

likuiditas, leverage, dan arus kas bebas tidak berpengaruh terhadap financial 

distress; dan variabel ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap financial 

distress. 
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2.2 Landasan Teori 

2.2.1 Financial Distress 

 Financial idistress iterjadi isebelum iperusahaan imenghadapi ikegagalan 

iataupun ikebangkrutan. iKondisi ifinancial idistress imerupakan ikondisi ikeuangan 

idimana ikeuangan iperusahaan idalam ikeadaan itidak isehat iatau ikrisis. iFinancial 

idistress iyang icukup imengganggu ikegiatan ioperasional iperusahaan imerupakan 

isuatu ikondisi iyang iharus isegera idiwaspadai idan idiantisipasi i(Carolina et al., 

2018). 

Financial distress dalam perusahaan mencakup periode awal penurunan kinerja 

hingga ke titik terendah kemudian tahap pemulihan apabila perusahaan bisa 

memperbaiki kinerjanya. Ketika perusahaan mengalami kesulitan keuangan, maka 

perusahaan tersebut tidak berada di posisi yang sama melainkan terus bertransisi ke 

tahapan-tahapan selanjutnya. Apabila kinerja semakin buruk, maka kemungkinan 

besar perusahaan akan menghadapi kebangkrutan. Namun, jika kinerja perusahaan 

membaik maka perusahaan memiliki kesempatan untuk mengatasi kesulitan 

keuangan. 

Financial distress dapat dipengaruhi dari beberapa faktor. Salah satu faktor 

yang mampu mempengaruhi financial distress adalah rasio profitabilitas, 

operating capacity, managerial agency cost, dan ukuran perusahaan. Faktor 

lainnya bisa dilihat dari rasio likuiditas, leverage, sales growth, dan masih lain-

lain. 

Kondisi ifinancial idistress iyang iterjadi ipada iperusahaan idapat idiprediksi 

isalah isatunya idengan imelihat ilaporan ikeuangan iperusahaan. iHal itersebut 

idilakukan idengan imenganalisis ilaporan ikeuangan(Sasaki et al., 2019). I 

Ditinjau idari ikondisi ikeuangan, iada itiga ikeadaan iyang imenyebabkan 

ifinancial idistress iyaitu ifaktor ikesulitan iarus ikas, ibesarnya ibeban iutang idan 

ikerugian idalam ikegiatan ioperasional iperusahaan idalam ibeberapa itahun. iKetiga 

iaspek iitu isaling iberkaitan. iOleh ikarena iitu iharus idijaga ikeseimbangannya iagar 

iperusahaan iterhindar idari ikondisi ifinancial idistress iyang imengarah ikepada 

ikebangkrutan.  
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Financial distress dapat diprediksi dengan berbagai metode, yaitu denga 

metode : 

a. Altman Zscore 

  Z-Score merupakan suatu persamaan multivariable yang digunakan oleh 

Altman dalam rangka memprediksi tingkat kebangkrtuan. Altman 

menggunakan model statistik yang disebut dengan analisis diskriminan, 

tepatnya adalah multiple discriminant analysis (MDA). Untuk mengetahui 

kondisi keuangan perusahaan Altman (1968) mengembangkan model yang 

telah dimodifikasi untuk diterapkan pada semua jenis perusahaan. Rumusan 

model Altman yang telah dimodifikasi sebagai berikut: 

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

   Altmant(1968) 

Dimana :  

X1 = Profitabilitas 

X2 = Operating Capacity  

X3 = Managerial Agency Cost  

X4 = Ukuran Perusahaan  

 Klasifikasi perusahaan yang sehat dan bangkrut didasarkan pada 

nilai Z-score model Altman Modifikasi yaitu:  

1) Jika nilai Z < 1,1 maka termasuk perusahaan yang mengalami financial 

distress.  

2) Jika nilai 1,1 < Z < 2,6 maka termasuk grey area (tidak dapat ditentukan 

apakah perusahaan sehat ataupun mengalami financial distress).  

3) Jika nilai Z > 2,6 maka termasuk perusahaan yang tidak mengalami 

financial distress. 

b. Model Springate 

Model springate merupakan model yang dikembangkan oleh 

Springate (1978) yaitu model yang menggunakan multiple discriminate 

analysis (MDA). Dalam metode MDA diperlukan lebih dari satu rasio 

keuangan yang berkaitan dengan kebangkrutan perusahaan untuk 

membentuk suatu model yang baik. Model yang dihasilkan Springate adalah 

sebagai berikut:  
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S = 1,03X1 + 3,07X2 + 0,66X3 + 0,4X4  

Dimana :  

X1 = Profitabilitas 

X2 = Operating Capacity  

X3 = Managerial Agency Cost  

X4 = Ukuran Perusahaan 

 Springate mengemukakan nilai cut off dengan kriteria penilaian 

apabila:  

1) Nilai S < 0,82 menunjukkan bahwa perusahaan tersebut diprediksi 

mengalami financial distress. 

2) Nilai S >0,82 maka menunjukkan perusahaan dalam kondisi keuangan 

yang sehat 

2.2.2 Profitabilitas 

Rasio iprofitabilitas iadalah iratio iyang idiperlukan iuntuk ipencatatan itransaksi 

ikeuangan, ibiasanya idinilai ioleh iinvestor idan ikreditur i(bank) iuntuk imenilai ilaba 

iinvestasi iyang iakan idiperoleh ioleh iinvestor idan ibesaran ilaba iperusahaan iuntuk 

imenilai ikemampuan iperusahaan imembayar iutang ikepada ikreditur iberdasarkan 

itingkat ipemakaian iaset idan isumber idaya ilainnya isehingga iterlihat itingkat iefisiensi 

iperusahaan. I 

Profitabilitas imengukur ikemampuan iperusahaan imenggunakan iaset iuntuk 

imenghasilkan ilaba. iSemakin itinggi irasio iini imaka isemakin ibaik iperusahaan 

itersebut idalam imemperoleh ilaba(Sasaki et al., 2019). 

Rasio iprofitabilitas imemiliki i5 ijenis irasio imenurut iKasmir(2013:199), 

iyaitu: 

a. Profit Margin(Profit Margin on Sales) 

 Profit margin on sales atau rasio margin atau margin laba atas penjualan 

merupakan salah satu rasio yang digunakan untuk mengukur margin laba atas 

penjualan. Cara mengukur rasio ini adalah dengan membandingan laba bersih 

setelah pajak dengan penjualan bersih. Rasio ini dikenal dengan nama profit 

margin. 
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1) Untuk margin laba kotor dengan rumus: 

Profit Margin : Penjualan Bersih – Harga Pokok Penjualan  

Sales 

Margin laba kotor menunjukkan laba yang relatif terhadap perusahaan, 

dengan cara penjualan bersih dikurangi harga pokok penjualan. Rasio ini 

merupakan cara untuk penetapan harga pokok penjualan. 

2) Untuk margin laba bersih dengan rumus : 

Net profit margin = Earning After Interest and Tax (EAIT) 

 Sales  

Margin laba bersih merupakan ukuran keuntungan dengan 

membandingkan antara laba setelah bunga dan pajak dibandingkan dengan 

penjualan. Rasio ini menunjukan pendapatan bersih perusahaan atas 

penjualan. 

b. Return On Investment(ROI) 

Return On Investment merupakan rasio yang menunjukan hasil (return) atas 

jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. ROI juga merupakan suatu 

ukuran tentang efektivitas manajemen dalam mengelola investasinya. Di samping 

itu, hasil pengembalian investasi menunjukan produktivitas dari seluruh dana 

perusahaan, baik modal pinjaman maupun modal sendiri. Semakin kecil (rendah) 

rasio ini, semakin kurang baik, demikian pula sebaliknya. Artinya rasio ini 

digunakan untuk mengukur efektivitas dari keseluruhan operasi perusahaan. 

Rumus untuk mencari Return On Investment dapat digunakan sebagai berikut.: 

Return On Investment (ROI) = Earning After Interest and Tax  

Total assets 

Earning after interest and tax adalah laba bersih yang sudah dikurangi 

dengan beban pajak dan beban bunga yang berlaku saat ini. Total assets adalah 

jumlah dari keseluruhan aset perusahaan yang terdiri dari asset lancar (kas dan 

setara kas, piutang, persediaan, dan lain-lain) 

c. Return On Equity(ROE) 

Return On Equity merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah 

pajak dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukan efisiensi penggunaan modal 

sendiri. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik. Artinya posisi pemilik perusahaan 
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semakin kuat, demikian pula sebaliknya. Rumus untuk mencari Return on Equity 

(ROE) dapat digunakan sebagai berikut: 

Return on Equity (ROE) = Earning After Interest and Tax  

Equity Earning 

Earning after interest and tax adalah laba bersih yang sudah dikurangi 

dengan beban pajak dan beban bunga yang berlaku saat ini. Equity adalah jumlah 

keseluruhan modal yang disertakan dalam perusahaan.  

d. Return On Assets(ROA) 

Return on Assets atau dalam bahasa Indonesia sering disebut dengan tingkat 

pengembalian aset adalah rasio profitabilitas yang menunjukan presentase 

keuntungan yang diperoleh perusahaan sehubungan dengan keseluruhan sumber 

daya atau rata-rata jumlah asset: 

Return on Assets = Laba bersih setelah pajak, tetapi sebelum bunga  

Aktiva rata-rata 

Laba bersih setelah pajak, tetapi sebelum bunga adalah laba bersih yang 

sudah dikurangi pajak namun belum dikurangi bunga. Aktiva rata-rata adalah 

aktiva awal tahun ditambah dengan aktiva akhir tahun dan hasilnya dibagi dua. 

Aktiva awal tahun bisa menggunakan aktiva per 1 Januari atau bisa juga 

menggunakan aktiva per 31 Desember periode sebelumnya. 

e. Laba Per Lembar Saham 

Rasio laba per lembar saham merupakan rasio untuk mengukur keberhasilan 

manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang saham. Rasio yang 

rendah berarti manajemen belum berhasil untuk memuaskan pemegang saham, 

sebaliknya dengan rasio yang tinggi, kesejahteraan pemegang saham meningkat. 

Dengan pengertian lain, tingkat pengembalian yang tinggi. Keuntungan bagi 

pemegang saham adalah jumlah keuntungan setelah dipotong pajak. Keuntungan 

yang tersedia bagi pemegang saham biasa adalah jumlah keuntungan dikurangi 

pajak, deviden, dan dikurangi hak-hak lain untuk pemegang saham prioritas. 

Rumus untuk mencari laba per lembar saham adalah sebagi berikut. Laba Per  

Lembar Saham = Laba saham biasa 

 Saham biasa yang beredar 
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2.2.3 Operating iCapacity 

Rasio iaktivitas(operating icapacity) idisebut ijuga isebagai ianalisis irasio 

ioperasi iatau ianalisis irasio iperputaran, iini itermasuk imenghitung iserangkaian 

iindikator iyang imemungkinkan imembuat ikesimpulan itentang iseberapa iefektif 

iperusahaan imenggunakan ipersediaan, ipiutang, idan iaset itetapnya. 

Operating iCapacity imengukur ikeefektifitasan ipenggunaan ikeseluruhan 

iaset idalam imenghasilkan ipenjualan. iTinggi irendahnya irasio iini imenunjukkan 

iseberapa ibaik ipengelolaan iaset ioleh iperusahaan idalam imenghasilkan ioutput iguna 

imenghasilkan ilaba isehingga iterhindar idari ipermasalahan ikeuangan i(Sasaki et al., 

2019). 

2.2.3.1 Manfaat iOperating iCapacity 

Menurut Van Horne rasio aktivitas dipakai untuk mengukur seberapa 

efektif perusahaan menggunakan berbagai aktiva yang dimilikinya. Selain itu 

terdapat manfaat rasio aktivitas yang lain, yaitu sebagai berikut : 

a. Membantu imembandingkan ipengembangan ibisnis idi ilini ioperasi iyang isama. 

b. Identifikasi imasalah idapat idilakukan idengan imenggunakan irasio iyang ibenar, 

idan imembuat iAnda idapat imelakukuan ikoreksi iyang idiperlukan idalam 

imenjalankan ibisnis idapat idilakukan. 

c. Menyederhanakan ianalisis idengan imenyediakan idata ikeuangan idalam iformat 

isederhana, iyang ipada iakhirnya imembantu idalam ipengambilan ikeputusan. 

d. Investor idapat imengandalkan iinformasi iyang idiberikan ioleh iRasio iAktivitas 

ikarena ididasarkan ipada iangka idan idata iyang iakurat. 

2.2.3.2 Jenis iOperating iCapacity 

Menurut Wardiyah (2017, hal. 145) adapun Jenis Jenis Rasio aktivitas 

sebagai berikut : 

a. Total Asset Turn Over (TATO)  

Total Asset Turn Over (TATO)  atau yang biasa disebut perputaran aktiva. 

merupakan perbandingan antara penjualan dan total aktiva suatu perusahaan, yang 
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menggambarkan kecepatan perputarannya total aktiva dalam satu periode tertentu. 

Rasio ini dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut :  

Total asset Turnover = Penjualan / TotalAktiva 

b. Working Capital Turn Over (rasio perputaran modal kerja) 

Working Capital Turn Over (rasio perputaran modal kerja), merupakan 

perbandingan antara penjualan dan modal kerja bersih. Rasio ini dapat dihitung 

dengan rumus sebagai berikut :  

Perputaran Modal Kerja = Penjualan / (AktivaLancar - UtangLancar) 

Atau 

Perputaran modal kerja = Penjualan / ModalKerja Bersih 

c. Rasio Perputaran Aktiva Tetap ( Fixed Assets Turnover) 

Rasio Perputaran Aktiva Tetap ( Fixed Assets Turnover), rasio ini berguna 

untuk mengevaluasi kemampuan perusahaan menggunakan aktivanya secara 

efektif untuk meningkatkan pendapatan. Rasio ini dapat dihitung dengan rumus 

sebagai berikut :  

Perputaran modal kerja = Penjualan / AktivaTetap  

d. Rasio perputaran persediaan (Inventori Turnover) 

Rasio perputaran persediaan (Inventori Turnover), rasio ini mengukur 

pengelolaan persediaan barang dagang. untuk menilai efisiensi operasional, yang 

memperlihatkan seberapa baiknya manajemen mengontrol modal yang ada pada 

persediaan Rasio ini dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut : 

Inventory Turnover = Penjualan  / (Rata - Rata Persediaan Harga Pokok) 

e. Rata-rata umur piutang 

Rata-rata umur piutang, rasio ini mengukur efisiensi pengelolaan piutang 

perusahaan serta menunjukkan banyaknya waktu yang diperlukan untuk melunasi 

piutang atau mengubah piutang menjadi kas. Rata-rata umur piutang ini dihitung 

dengan membandingkan jumlah piutang dengan penjualan perhari. Penjualan 

perhari, yaitu penjualan dibagi 360 atau 365 hari Rata-rata piutang ini dapat 

dihitung dengan rumus sebagai berikut :  
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Day’s Sales Outstanding =              Piutang  

Penjualan/360 hari 

f. Perputaran piutang 

Perputaran piutang, perputaran piutang yang dimiliki oleh suatu 

perusahaan mempunyai hubungan yang erat dengan volume penjualan kredit. 

Posisi piutang dan taksiran waktu pengumpulannya dapat dinilai dengan 

menghitung tingkat perputaran piutang tersebut yaitu, dengan membagi total 

penjualan kredit (Neto) dengan piutang rata-rata. Perputaran piutang dapat 

dihitung dengan rumus sebagai berikut :  

Perputaran Piutang = Penjualan Kredit / Piutang Rata - Rata  

2.2.4 Manajerial iAgency iCost 

Managerial iagency icost imerupakan ibiaya-biaya iyang imuncul iketika 

imanager isebagai iagen imengelola iperusahaan, ibiaya iyang imuncul iseperti igaji 

imanajerial, ibiaya ieksekutif, ibiaya iperjalanan, ibiaya ihiburan, ipengeluaran iuntuk 

ikonferensi, ipembayaran ikesejahteraan idan ipengeluaran ilain iyang isemuanya 

itercakup idalam ibiaya iadministrasi iperusahaan i(Prastiwi i& iDewi, i2019). 

Managerial agency cost dapat dihitung dengan cara sebagagai berikut : 

Managerial Agency Cost : Biaya Administrasi Dan Umum 

    Penjualan Atau Pendapatan 

2.2.4 Ukuran iPerusahaan 

Ukuran iperusahaan iadalah isuatu iukuran, iskala iatau ivariabel iyang 

imenggambarkan ibesar-kecilnya iperusahaan iberdasarkan ibeberapa iketentuan, 

iseperti itotal iaktiva, ilog isize, inilai ipasar, isaham, itotal ipenjualan, itotal ipendapatan, 

itotal imodal idan ilain-lain. iPengelompokan iperusahaan iatas idasar iskala ioperasi 

iumumnya iterbagi imenjadi itiga ikategori, iyaitu: iperusahaan ibesar i(large ifirm), 

iperusahaan imenengah i(medium-size) idan iperusahaan ikesil i(small ifirm). 

Ukuran iperusahaan imerupakan isuatu iskala iyang idapat idihitung idengan 

itingkat itotal iaset idan ipenjualan iyang idapat imenunjukkan ikondisi iperusahaan 

idimana iperusahaan ilebih ibesar iakan imempunyai ikelebihan idalam isumber idana 

iyang idiperoleh iuntuk imembiayai iinvestasinya idalam imemperoleh ilaba. 
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2.2.5.1 Indikator iUkuran iPerusahaan 

Terdapat i2 iindikator iukuran iperusahaan yaitu: 

a. Ukuran iperusahaan i= iLn iTotal iAset 

Aset iadalah iharta ikekayaan iatau isumber idaya iyang idimiliki ioleh isuatu 

iperusahaan. iSemakin ibesar iaset iyang idimiliki, iperusahaan idapat imelakukan 

iinvestasi idengan ibaik idan imemenuhi ipermintaan iproduk. iHal iini isemakin 

imemperluas ipangsa ipasar iyang idicapai idan iakan imempengaruhi iprofitabilitas 

iperusahaan. I 

b. Ukuran iperusahaan i= iLn iTotal iPenjualan 

Penjualan iadalah ifungsi ipemasaran iyang isangat ipenting ibagi iperusahaan 

iuntuk imencapai itujuan iperusahaan iyaitu imendapatkan ilaba. iPenjualan iyang iterus 

imeningkat idapat imenutup ibiaya iyang ikeluar ipada isaat iproses iproduksi. iHal iini 

ilaba iperusahaan iakan imeningkat iyang ikemudian iakan imempengaruhi iprofitabilitas 

iperusahaan. 

2.3 Hubungan iantar iVariabel iPenelitian 

2.3.1 Pengaruh iProfitabilitas iTerhadap iFinancial iDistress i 

Profitabilitas iatau iyang isering idisebut idengan irasio irentabilitas iini iadalah 

irasio iyang imenggambarkan ikemampuan iperusahaan idalam imenghasilkan ilaba 

ipada isuatu iperiode itertentu, irasio iini imuncul idari ikeberhasilan iperusahaan idalam 

imemasarkan iproduk isehingga iperusahaan idapat imemperoleh ilaba. Perusahaan 

yang mampu menghasilkan keuntungan yang besar dari kegiatan usahanya maka 

kemungkinan perusahaan ini mengalami financial distress semakin kecil karena 

kas perusahaan semakin besar sehingga mampu membiayai kegiatan usahanya dan 

membayar hutang kepada kreditur. Sehingga dapat diartikan bahwa semakin 

tinggi rasio ini, maka kemungkinan terjadinya financial distress semakin rendah. 

Dan semakin rendah nilai rasio ini maka kemungkinan terjadinya financial 

distress semakin tinggi. 

2.3.2 Pengaruh iOperating iCapacity iTerhadap iFinancial iDistress i 

Operating icapacity iatau irasio iakvitas iadalah irasio iyang idisebut ijuga isebagai 

irasio iefisiensi iyang idigunakan iuntuk imenilai iefektif iatau itidaknya iperusahaan 
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idalam imenggunakan iaset-aset iguna imenghasilkan ipenjualan, isehingga iakan 

imenciptakan iketepatan ikinerja ioperasional isuatu iperusahaan. Perusahaan yang 

mampu mengelola persediaan, piutang dan aset tetapnya dengan efektif guna 

menghasilkan penjualan yang tinggi  maka kemungkinan perusahaan mengalami 

kesulitan keuangan semakin kecil. Apabila perusahaan mampu menghasilkan 

penjualan yang tinggi, laba yang dihasilkan perusahaan juga semakin tinggi 

sehingga perusahaan mampu membayar semua kegiatan perusahaan dan 

membiayai semua kewajibannya. Pernyataan semakin tinggi rasio ini maka 

semakin rendah terjadinya financial distress yang terjadi pada perusahaan. 

Sebaliknya, jika semakin rendah tingkat rasio aktivitasnya maka semakin besar 

pula kemungkinan financial distress yang terjadi pada perusahaan. 

2.3.3 Pengaruh iManagerial iAgency iCost iterhadap iFinancial iDistress 

Managerial iagency icost imerupakan ibiaya-biaya iyang imuncul iketika 

imanager isebagai iagen imengelola iperusahaan, ibiaya iyang imuncul iseperti igaji 

imanajerial, ibiaya ieksekutif, ibiaya iperjalanan, ibiaya ihiburan, ipengeluaran iuntuk 

ikonferensi, ipembayaran ikesejahteraan idan ipengeluaran ilain iyang isemuanya 

itercakup idalam ibiaya iadministrasi iperusahaan. Ketika manager diberikan insentif 

yang tinggi untuk menjalankan operasional perusahaan, pemegang saham tetap 

tidak bisa memantau secara detail tujuan dari manajer perusahaan, sehingga 

kemungkinan financial distress akan semakin tinggi karena manajer 

mengeluarkan biaya-biaya yang hanya untuk kepentingannya pribadi. 

2.3.4 Pengaruh iUkuran iPerusahaan iterhadap iFinancial iDistress 

Ukuran isuatu iperusahaan imenggambarkan iseberapa ibesar itotal iaset iyang 

idimiliki iperusahaan itersebut. Perusahaan  iyang imemiliki itotal iaset iyang ibesar iakan 

imudah imelakukan idiversifikasi idan ikemungkinan iperusahaan imengalami 

ikebangkrutan iakan ilebih ikecil. iApabila itotal iaset isuatu iperusahaan isemakin 

banyak imaka iperusahaan itersebut iakan imampu imelunasi ikewajiban idi imasa idepan, 

isehingga iperusahaan idapat imenghindari ipermasalahan ikeuangan. Maka dapat 

diartikan bahwa jika semakin tinggi rasio ini maka semakin rendah pula terjadinya 

financial distress pada perusahaan. 
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2.4 Hipotesis iPenelitian 

Berdasarkan iuraian imengenai ihubungan iantara ivariabel iProfitabilitas, 

iOperating iCapacity, iManajerial iAgency iCost, iDan iUkuran iPerusahaan iTerhadap 

iKondisi Financial iDistress iyang itelah idikemukakan isebelumnya idapat 

idirumuskan ihipotesis isebagai iberikut i: i 

H1 i: iProfitabilitas iberpengaruh terhadap ifinancial idistress. 

H2 i: iOperating iCapacity iberpengaruh terhadap ifinancial idistress. 

H3 i: iManagerial iAgency iCost iberpengaruh terhadap ifinancial idistress. 

H4 i: iUkuran iPerusahaan iberpengaruh terhadap ifinancial idistress. I 

2.3.5 Kerangka Penelitian 
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