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ABSTRACT

This study aimed to test the effect of earnings and cash flow to predict the
probability of financial distressin the entire company except banking industry.

This study uses secondary data obtained from company financial reports from
the year 2005 until the year 2008 are listed in Indonesia Stock Exchange. Data on the
years 2005, 2006, and 2007 is used to predict financial distress at one year after, itis
on the 2006, 2007, and 2008. Data were analyzed with logistic regression models.

The results of this study show that income has a significant influence in
predicting financial distress that occurred in all non-bank companies. This study
failed to demonstrate the influence of income in predicting financial distress that
occurred in all non-bank companies.

Keywords: financial distress, profits, cash flow.



ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruhalatan arus kas terhadap
prediksi probabilitas kondisfinancial distress pada seluruh perusahaan kecuali
industri perbankan.

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang algtedari laporan keuangan
perusahaan periode tahun 2005 sampai dengan t&d#yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Data pada tahun 2005, 2006, dan7 20@unakan untuk
memprediksikan kondiginancial distress pada 1 tahun setelahnya yaitu tahun 2006,
2007, dan 2008. Data tersebut dianalisis dengarehnedresi logistik.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa laba memji&ngaruh yang signifikan
dalam memprediksi kondiginancial distress yang terjadi pada seluruh perusahaan
bukan bank. Penelitian ini gagal untuk membuktikpengaruh laba dalam
memprediksi kondisfinancial distress yang terjadi pada seluruh perusahaan bukan
bank.

Kata kunci: financial distress, laba, arus kas.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Di era globalisasi saat ini persaingan dunia usamaakin kuat. Hal ini dapat
berpengaruh dalam perkembangan perekonomian seocasional maupun
internasional. Adanya persaingan yang semakin keegebut, perusahaan juga
dituntut untuk selalu memperkuat fundamental maneje sehingga nantinya akan
mampu bersaing dengan perusahaan lain. Ketidaknmammerusahaan dalam
mengantisipasi perkembangan global dengan mempgeflindamental manajemen
akan mengakibatkan pengecilan volume usaha yang gkldirnya mengakibatkan
kebangkrutan perusahaan.

Kebangkrutan perusahaan dapat terjadi karena perasa mengalami
masalah keuangan yang dibiarkan berlarut-larut. eBgda perusahaan yang
mengalami masalah keuangan mencoba mengatasi masataebut dengan
melakukan pinjaman dan penggabungan usaha. Adayprga mengambil alternatif
singkat dengan menutup usahanya.

Salah satu alasan perusahaan menutup usahanya kaeadapatan yang
diperoleh perusahaan lebih kecil dari biaya yanggldarkan perusahaan selama

jangka waktu tertentu. Disamping itu perusahaana juiglak dapat membayar



kewajiban-kewajibannya kepada pihak lain pada jsdalh tempo karena perusahaan
tidak memperoleh laba tiap periode operasinya.

Financial distress adalah suatu konsep luas yang terdiri dari bebesapasi
dimana suatu perusahaan menghadapi masalah keskdéiteangan. Istilah umum
untuk menggambarkan situasi tersebut adalah kebatagk kegagalan,
ketidakmampuan melunasi hutang dalefault (Atmini, 2005). Menurutnya,
ketidakmampuan melunasi hutang menunjukkan adanyssalah likuiditas,
sedangkamlefault berarti suatu perusahaan melanggar perjanjianatiekigditur dan
dapat menyebabkan tindakan hukum.

Balwin dan Scott (1983) dalam Parulian (2007) mlesjan bahwa suatu
perusahaan dikatakan mengalami kondisiancial distress apabila perusahaan
tersebut tidak dapat memenuhi kewajiban finansalnylenurut mereka, sinyal
pertama dari kesulitan ini adalah dilanggarnya yseetan-persyaratan utandeift
covenants) yang disertai dengan penghapusan atau pengurgegamayaran dividen.

Wruck (1990) dalam Parulian (2007) mendefinisikhnancial distress
sebagai suatu penurunan kinerja (laba), sedangkaumtt dan Gueyie (2001) dalam
Parulian (2007) mengkategorikan perusahaan derigamcial distress apabila
selama dua tahun berturut-turut mengalami labalbaegatif. Namun, Classens et
al. (1999) dalam Wardhani (2006) mendefinisikanupahaan yang berada dalam
kesulitan keuangan yaitu perusahaan yang menmniiitierest coverage ratio (rasio

laba usaha terhadap biaya bunga) kurang dari satu.



Menurut Platt dan Platt (2002) dalam Atn{2005),financial distress adalah
tahap penurunan kondisi keuangan yang dialami slelu perusahaan, yang terjadi
sebelum terjadinya kebangkrutan atau likuidasi. d{sinni biasanya ditandai dengan
adanya penundaan pengiriman, kualitas produk yaegumn dan penundaan
pembayaran tagihan dari bank. Apabila konfiisncial distress ini diketahui sejak
awal, diharapkan dapat dilakukan tindakan untuk pestmaiki situasi tersebut
sehingga perusahaan tidak akan masuk ke tahapitaasyang lebih berat seperti
kebangkrutan atau likuidasi.

Tujuan utama suatu perusahaan adalah mendapati@anLiaporan laba rugi
disusun dengan maksud untuk menggambarkan hasdsgerusahaan dalam suatu
periode waktu tertentu. Dengan kata lain, laporabal rugi menggambarkan
keberhasilan atau kegagalan operasi perusahaam dgdaya mencapai tujuannya.
Hasil operasi perusahaan diukur dengan membandingkatara pendapatan
perusahaan dengan biaya. Apabila pendapatan ledshr Idaripada biaya maka
dikatakan bahwa perusahaan memperoleh laba dantdsjidi sebaliknya maka
perusahaan mengalami rugi.

Salah satu kegunaan dari informasi laba yaitu untekgetahui kemampuan
perusahaan dalam pembagian deviden kepada paratdnvéaba bersih suatu
perusahaan digunakan sebagai dasar pembagian mekegada investornya. Jika
laba bersih yang diperoleh perusahaan sedikit bédikan mengalami rugi maka
pihak investor tidak akan mendapatkan deviden. ikiajika terjadi berturut-turut

akan mengakibatkan para investor menarik investadtarena mereka menganggap



perusahaan tersebut mengalami kondisi permasal&kaangan atauinancial
distress. Kondisi ini ditakutkan akan terus menerus terjgdng nantinya akan
berakhir pada kondisi kebangkrutan. Dengan konde&nikian maka laba dapat
dijadikan indikator oleh pihak investor untuk metad®i kondisi keuangan
perusahaan. Atas dasar ini peneliti ingin membaktilsecara empiris mengenai
kemampuan informasi laba dalam memprediksi konfiisancial distress suatu
perusahaan.

Disamping itu, arus kas juga merupakan laporan yaemberikan informasi
yang relevan mengenai penerimaan dan pengeluarand&@am periode waktu
tertentu. Setiap perusahaan dalam menjalankan sipesahanya akan mengalami
arus masuk kasdsh inflows) dan arus keluarcésh outflows). Apabila arus kas yang
masuk lebih besar daripada arus kas yang keluaa rhakini akan menunjukkan
positive cash flows, sebaliknya apabila arus kas masuk lebih sed#ipeda arus kas
keluar maka akan tejadegative cash flows.

Informasi arus kas dibutuhkan pihak kreditor untaé&ngetahui kemampuan
perusahaan dalam pembayaran hutangnya. Apabila kasssuatu perusahaan
jumlahnya besar, maka pihak kreditor mendapatkarakiean pengembalian atas
kredit yang diberikan. Jika arus kas suatu perwsaliernilai kecil, maka kreditor
tidak mendapatkan keyakinan atas kemampuan pesal@am membayar hutang.
Jika hal ini berlangsung secara terus menerus,taretilak akan mempercayakan
kreditnya kembali kepada perusahaan karena persad@anggap mengalami

permasalahan keuangan afmancial distress. Dengan kondisi demikian maka arus



kas dapat dijadikan indikator oleh pihak kreditatuk mengetahui kondisi keuangan
perusahaan. Atas dasar ini peneliti ingin membaktilsecara empiris mengenai
kemampuan informasi arus kas dalam memprediksiikbfidancial distress suatu
perusahaan.

Penelitian tentang prediksi kebangkrutan suatu gadraan sudah sangat
banyak dilakukan di Indonesia. Akan tetapi peralitmengenai prediksi kondisi
financial distress suatu perusahaan dengan membandingkan antaraskinalicial
distress dari sudut pandang laba dan arus kas masih stergatas. Oleh karena itu,
penulis tertarik untuk mengangkat masalah ini dataatu penelitian yang bertujuan
untuk memperoleh bukti empiris mengenai apakah dada arus kas dapat digunakan
untuk memprediksi kondisiinancial distress serta mencari model prediksi untuk
memprediksi kondisiinancial distress seluruh perusahaan bukan bank yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia.

Penelitian yang dilakukan Setyaningrum (2002) dal&tmini (2005)
memprediksi kekuatan dan arti penting arus kasndatemprediksi kebangkrutan.
Sedangkan Casey dan Bartczak (1984) dalam Atm®OSR menunjukkan bahwa
arus kas merupakan prediksi yang buruk terhddamcial distress. Gentry et al
(1985) dalam Atmini (2005) mendukung penelitian veaharus kas memasukkan
berbagai aliran dana seperti dividen dan pengetuaradal sedangkan Azis dan
Lawson (1989) mengatakan bahwa model berbasis lasslebih efektif dalam

memprediksi peringatan kebangkrutan lebih awal.



Atas dasar uraian diatas, peneliti ingin membuktik@engenai kemampuan
informasi laba dan arus kas dalam memprediksi lebrfthanacial distress suatu
perusahaan. Disamping itu, dapat diketahui jugarmési mana yang lebih baik dari
keduanya dalam memprediksi kondisanacial distress.

Penelitian ini menggunakan seluruh perusahaanakemdustri perbankan
karena industri perbankan dinilai memiliki regulgsing sudah tinggi dan banyak
aturan yang harus ditaati sehingga praktik penyimgpa dapat dihindari. Selain itu
Bank Indonesia sudah merumuskan Arsitektur Pertranikdonesia (API) untuk
menciptakan infrastruktur yang kuat bagi industergankan nasional (Hidayat,
2005). Hal ini mengindikasikan bahwa pada perusahaannséhaiustri perbankan
memiliki risiko yang lebih tinggi karena belum agtanregulasi yang kuat seperti
pada industri perbankan.

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapatjadempertimbangan bagi
investor dan kreditor serta pihak internal peruaahdalam mendeteksi kondisi
keuangan perusahaan. Selain itu, perusahaan jupat daengetahui kondisi
keuangannya sehingga dapat melakukan tindakan ipagiis jika diketahui
perusahaannya mengalami kondisi kesulitan keuangan.

Dengan dasar uraian tersebut, maka pengdtiarik untuk meneliti
“Penggunaan Laba dan Arus Kas Untuk Memprediksi Kordisi Financial
Distress(Studi Kasuspada Seluruh Perusahaan Bukan Bank yang Terdaftar id

Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2005-2008).



1.2

Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah tersebut, rumwusasalah dalam

penelitian ini yaitu:

1.

2.

1.3

131

1.3.2

Apakah laba dapat digunakan untuk memprediksi ldrithancial distress
pada seluruh perusahaan bukan bgakg terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode tahun 2005-20087

Apakah arus kas dapat digunakan untuk memprediksidiki financial
distress pada seluruh perusahaan bukan bank yang terdaftaurda Efek

Indonesia periode tahun 2005-2008?

Tujuan dan Kegunaan Penelitian

Tujuan Penelitian

Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini aatain:

Untuk menguji secara empiris dan menganalisis pehgdaba terhadap

prediksi kondisifinancial distress padaseluruh perusahaan kecuali industri
perbankan.

Untuk menguji secara empiris dan menganalisis pehgarus kas terhadap
prediksi kondisifinancial distress padaseluruh perusahaan kecuali industri

perbankan.

Kegunaan Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kegofmanfaat antara lain:



1.

1.4

Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakanageb bahan pertimbangan
bagi pihak manajemen perusahaan untuk mengetahtantg pengaruh laba
maupun arus kas dalam memprediksi kondisiancial distress sehingga
perusahaan dapat mengambil kebijakan untuk melakdikalakan perbaikan
ataupun pencegahan.

Bagi Pihak Eksternal

Memberikan pemahaman tentang kondisancial distress suatu perusahaan
untuk membantu pihak eksternal seperti investorkdeditor dalam pengambilan
keputusan.

Bagi Akademisi

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakanageb bahan masukan dan
kontribusi bagi pengembangan ilmu pengetahuan nmamgdeondisifinancial
distress suatu perusahaan serta dapat dijadikan referengik upenelitian

selanjutnya.

Sistematika Penulisan

Sistematika penulisan dalam penelitian ini terd&ii 5 bab. Bab | merupakan

Pendahuluan yang berisi tentang latar belakang lalgsaumusan masalah, tujuan

dan kegunaan penelitian, dan sistematika penuliBam Il merupakan Telaah

Pustaka. Bab ini berisi tentang landasan teori \aeraitan dengan pembahasan

masalah yang dapat digunakan sebagai dasar acuoatitipa, penelitian terdahulu



yang memuat pembahasan hasil penelitian sebelunyapg berkaitan dengan
penelitian yang dilakukan, kerangka pemikiran, dgotesis.

Bab Il merupakan Metode Penelitian yang didalammgamaparkan variabel
penelitian dan definisi operasional variabel, papuldan sampel, jenis dan sumber
data, metode pengumpulan data, dan metode andiagsl dan Analisis diuraikan
pada Bab IV. Bab ini berisi tentang deskripsi obpnelitian, analisis data, dan
interpretasi hasil. Bab terakhir yaitu Bab V yangrapakan Penutup. Bab ini berisi

simpulan, keterbatasan, dan saran dari hasil piemeli



BAB Il

TELAAH PUSTAKA

2.1 Landasan Teori dan Penelitian Terdahulu
2.1.1 Landasan Teori
2.1.1.1 Teori Agensi

Teori keagenan afjency theory) merupakan suatu bentuk hubungan
kontraktual antara seorang atau beberapa oranghgtigdak sebagairincipal dan
seseorang atau beberapa orang lainnya yang bdrtisdhagai agent, untuk
melakukan pelayanan bagi kepentingarincipal dan mencakup pendelegasian
wewenang dalam pembuatan keputusan gmrncipal kepada agent. Dalam
perekonomian modern, manajemen dan pengendaliarsgieran semakin terpisah
dari kepemilikan. Manager bertanggung jawab terpademilik yang kemudian
berimbas dengan pendanaan perusahaan baik dastonegau kreditor.

Tujuan dari sistem pemisahan ini adalah untuk nptakan efisiensi dan
efektivitas dengan memperkerjakan agen-agen poofaki dalam mengelola
perusahaan. Penguasaan kendali perusahaan dipetgnggent sehinggaagent
dituntut untuk selalu transparan dalam melaksan&esdali perusahaan di bawah
principal. Salah satu bentuk pertanggung jawabannya adaabad mengajukan
laporan keuangan. Laporan keuangan disusun untldéporkan kondisi keuangan

perusahaan pada periode waktu tertentu.



Informasi dari laporan keuangan tersebut dapatdiétga pihak eksternal
perusahaan untuk menilai kondisi keuangan perusahhiga laba yang diperoleh
perusahaan nilainya tinggi dalam jangka waktu yatafif lama, maka dapat dilihat
bahwa perusahaan dapat menjalankan kegiatan apggagengan baik. Hal ini juga
mengindikasikan bahwa dari nilai laba bersih yamgembleh, perusahaan dapat
melakukan pembagian deviden kepada setiap investorn

Selain itu, dapat dilihat juga dari nilai arus kasg diperoleh perusahaan.
Jika arus kas yang diperoleh perusahaan nilaimggitidalam jangka waktu yang
relatif lama, maka perusahaan dinilai dapat melakytengembalian atas kredit yang
diberikan oleh pihak kreditor. Oleh karena itu, é@myaan yang diberikan kepada
perusahaan akan semakin kuat dan perusahaan pumakaapatkan kredit dengan
mudah dalam setiap kegiatan operasinya.

Sebaliknya, jika nilai laba dan arus kas suatu g@raan bernilai kecil dalam
jangka waktu yang relatif lama, maka dapat dilitiati nilai tersebut bahwa pihak
eksternal akan menganggap perusahaan tidak mantguon aaenjalankan kegiatan
operasinya dengan baik. Kondisi tersebut akan niémaikan perusahaan mengalami
permasalahan keuangan atau kon#lisancial distress. Hal ini menjadikan pihak
eksternal tidak akan mempercayakan dananya untikloth dalam kegiatan
perusahaan tersebut.

Kondisi financial distress tergambar dari ketidakmampuan untuk membayar
kewajiban yang telah jatuh tempo. Laju arus kas thsarnya laba sangat

berhubungan dengan kondihancial distress. Didasarkan pada teori keagenan,



diharapkan dapat berfungsi sebagai alat untuk mekamekeyakinan kepada para
investor bahwa mereka akan menerimgiurn atas dana yang telah mereka
investasikan. Hal inberkaitan dengan bagaimana para investor yakin dahanajer

akan memberikan keuntungan bagi mereka. Sebalikagai adanya laporan
keuangan yang buruk dalam pelaporan laba dan aasmy&, hal ini dapat

menunjukkan kondisifinancial distress. Kondisi tersebut dapat menciptakan
keraguan dari pihak investor dan kreditor untuk ferikan dananya karena tidak

adanya kepastian ateturn dana yang telah diberikan.

2.1.1.2Financial Distress

Financial distress merupakan kondisi dimana keuangan perusahaan dalam
keadaan tidak sehat atau krisis. Konflisancial distress terjadi sebelum perusahaan
mengalami kebangkrutan. Kebangkrutan dapat diartdebagai suatu keadaan atau
situasi di mana perusahaan gagal atau tidak mamagiunhemenuhi kewajiban-
kewajiban debitur karena perusahaan mengalami &sgan dan ketidakcukupan
dana untuk menjalankan atau melanjutkan usaharmyaNeodel financial distress
perlu dikembangkan, karena dengan mengetahui konfilancial distress
perusahaan sejak dini diharapkan dapat dilakukardakian-tindakan untuk
mengantispasi yang mengarah kepada kebangkrutangiiy 2005).

Menurut Atmini (2005),financial distress adalah suatu konsep luas yang
terdiri dari beberapa situasi dimana suatu perwah@g&enghadapi masalah kesulitan

keuangan. McCue (1991) mendefinisikamncial distress sebagai arus kas negaitif,



sedangkan Tirapat dan Nittayagasetwat (1999) makgat bahwa perusahaan
mengalami financial distress jika perusahaan menghentikan operasinya dan
perusahaan merencanakan untuk melakukan restisdguri
Prediksi kondisfinancial distress suatu perusahaan menjadi perhatian banyak
pihak. Pihak-pihak yang menggunakan model tersaleliputi (Purwanti, 2005):
1. Pemberi pinjaman
Penelitian berkaitan dengan predikanancial distress mempunyai relevansi
terhadap institusi pemberi pinjaman, baik dalam oteskan apakah akan
memberikan suatu pinjaman dan menentukan kebijakatuk mengawasi
pinjaman yang telah diberikan.
2. Investor
Model prediksifinancial distress dapat membantu investor ketika akan menilai
kemungkinan masalah suatu perusahaan dalam mefalpgdmbayaran kembali
pokok dan bunga.
3. Pembuat peraturan
Lembaga regulator mempunyai tanggung jawab mengakasanggupan
membayar hutang dan menstabilkan perusahaan indiidl ini menyebabkan
perlunya suatu model yang aplikatif untuk mengat&kesanggupan perusahaan
membayar hutang dan menilai stabilitas perusahaan.
4. Pemerintah

Prediksifinancial distressjuga penting bagi pemerintah damtitrust regulation.



5. Auditor
Model prediksifinancial distress dapat menjadi alat yang berguna bagi auditor
dalam membuat penilaigyoing concern suatu perusahaan

6. Manajemen
Apabila perusahaan mengalami kebangkrutan maka sgiesan akan
menanggung biaya langsundeq akuntan dan pengacara) dan biaya tidak
langsung (kerugian penjualan atau kerugian pakgsiaketetapan pengadilan)
sehingga dengan adanya model prediksincial distress, diharapkan perusahaan
dapat menghindari kebangkrutan dan otomatis jugazatdanenghindari biaya
langsung dan tidak langsung dari kebangkrutan.

Dalam penelitian yang terdahulu, pengujian yangkdikan untuk mengetahui
kondisi suatu perusahaan yang mengakamancial distress dapat ditentukan dengan
berbagai cara, seperti (i) Lau (1987) dan Hill,riPelan Andes (1996) menggunakan
adanya pemberhentian tenaga kerja atau menghilang&mbayaran deviden; (ii)
Asquith, Gertner dan Scharfstein (1994) menggunakiznest coverage ratio untuk
mendefinisikarfinancial distress; (iii) Whitaker (1999) mengukufinancial distress
dengan cara adanya arus kas yang lebih kecil ¢amgyangka panjang saat ini; (iv)
John, Lang dan Netter (1992) mendefinisiKarancial distress sebagai perubahan
harga ekuitas.

Platt dan Platt (2002) melakukan penelitian terpadd perusahaan yang
mengalamifinancial distress dan 62 perusahaan yang tidak mengaléimancial

distress, dengan menggunakan model logit mereka berusai# urenentukan rasio



keuangan yang paling dominan untuk memprediksi yaldmancial distress.

Temuan dari penelitian ini adalah:

a. VariabelEBITDA/sales, current assets/current liabilities dan cash flow growth
rate memiliki hubungan negatif terhadap kemungkinan ugahaan akan
mengalamifinancial distress. Semakin besar rasio ini maka semakin kecil
kemungkinan perusahaan mengaléimancial distress.

b. Variabel net fixed assets/total assets, long-term debt/equity dan notes
payable/total assets memiliki hubungan positif terhadap kemungkinarnugahaan
akan mengalamiinancial distress. Semakin besar rasio ini maka semakin besar

kemungkinan perusahaan mengaléimancial distress.

2.1.1.3 Laba

Committee on Terminology mendefinisikan laba sebagai jumlah yang berasal
dari pengurangan harga pokok produksi, biaya lain Kerugian dari penghasilan
atau penghasilan operasi. Sedangkan menurut &&Bment mengartikan laba/rugi
sebagai kelebihan atau defisit penghasilan diataalselama satu periode akuntansi
(Harahap, 2002).

FASB Satement mendefinisikanaccounting income atau laba akuntansi
sebagai perubahan dalaaquity (net asset) dari suatuentity selama suatu periode
tertentu yang diakibatkan oleh transaksi dan kajadtau peristiwa yang berasal dari
bukan pemilik. Dalamncome termasuk seluruh perubahan daleguity selain dari

pemiliki dan pembayaran kepada pemilik (Harahap220



Makna laba secara umum adalah kenaikan kemakmalamduatu periode
yang dapat dinikmati (didistribusi atau ditarikptk&n kemakmuran awal masih tetap
dipertahankan. Laba atau keuntungan dapat didéfmsdengan dua cara. Laba
dalam ilmu ekonomi murni didefinisikan sebagai pgkatan kekayaan seorang
investor sebagai hasil penanam modalnya, setel&brasigi biaya-biaya yang
berhubungan dengan penanaman modal tersebut (téendisdalamnya, biaya
kesempatan). Sementara itu, laba dalam akuntatedimisikan sebagai selisih antara
harga penjualan dengan biaya produksi. Perbedaamada keduanya adalah dalam
hal pendefinisian biaya (Rahmat, 2009).

Menurut Ediningsih (2004), laba merupakan perbeda@tara pendapatan
dalam suatu periode dan biaya yang dikeluarkankumtendatangkan laba. Dalam
akuntansi, perbandingan tersebut memiliki dua tapegses pengukuran secara
fundamental yaitu pengakuan pendapatan sesuai mlepgasip realisasi dan
pengakuan biaya. Penyajian informasi laba melajubian tersebut merupakan fokus
kinerja perusahaan yang penting dibanding dengamguseiran kinerja yang
mendasarkan pada gambaran meningkatnya atau megarumodal bersih.
Sedangkan menurut Harnanto (2003), laba adalabkitsalari pendapatan di atas
biaya-biayanya dalam jangka waktu (periode) teuteritaba sering digunakan
sebagai suatu dasar untuk pengenaan pajak, kabipkeaden, pedoman investasi
serta pengambilan keputusan dan unsur prediksi.

Dalam akuntansi, laba adalah perbedaan antara hdagabiaya untuk

transaksi pasar apapun yang dicatat perusahaam debbiaya komponen barang



yang diserahkan dan/atau jasa dan setiap opesaasbitya lainnya. Belkaoui (2000)
menyatakan bahwa laba akuntansi secara operasidefihisikan sebagai perbedaan
antara pendapatan yang direalisasikan yang bedasatransaksi suatu periode dan
berhubungan dengan biaya historis. Dalam metoderical cost (biaya historis),
laba diukur berdasarkan selisih aktiva bersih adead akhir periode yang masing-
masing diukur dengan biaya historis sehingga hgsiakan sama dengan laba yang
dihitung sebagai selisih pendapatan dan biaya. kémga, SFAC No. 1
mengasumsikan bahwa laba akuntansi merupakan rultaag baik dari kinerja
suatu perusahaan dan bahwa laba akuntansi dapaiaéen untuk meramalkan arus
kas di masa depan.

Laba akuntansi dengan berbagai interpretasi dikamapglapat digunakan
antara lain sebagai berikut (Suwardjono 2005):

1. Indikator efisiensi penggunaan dana yang tertanaland perusahaan yang
diwujudkan dalam tingkat kembalian atas invesfese of return on invested
capital).

2. Pengukur prestasi atau kinerja badan usaha danenzma

3. Dasar penentuan besar pengenaan pajak.

4. Alat pengendalian alokasi sumber daya ekonomi suegara.

5. Dasar penentuan dan penilaian kelayakan tarif daknsahaan publik.

6. Alat pengendalian terhadap debitor dalam kontrakgit

7. Dasar kompensasi dan pembagian bonus.

8. Alat motivasi manajemen dalam pengendalian perasaha



9. Dasar pembagian dividen.

Bila dikaji secara mendalam, laba akuntansi bulantiefinisi yang
sesungguhnya dari laba, melainkan hanya merupak@elpsan mengenai cara untuk
menghitung laba. Karakteristik dari pengertian labkuntansi semacam itu
mengandung beberapa keunggulan. Beberapa keungdaiten akuntansi yang
dikemukakan oleh Mugodim (2005) adalah:

a. Terbukti teruji sepanjang sejarah bahwa laba aksni@ermanfaat bagi para
pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi.

b. Laba akuntansi telah diukur dan dilaporkan secdvgektif dapat diuji
kebenarannya karena didasarkan pada transaksiyyadtdukung oleh bukti.

c. Berdasarkan prinsip realisasi dalam mengakui petdaplaba akuntansi
memenuhi dasar konservatisme.

d. Laba akuntansi bermanfaat untuk tujuan pengendatemtama berkaitan
dengan pertanggungjawaban manajemen.

Laba atau rugi sering dimanfaatkan sebagai ukurgokumenilai prestasi
perusahaan atau sebagai dasar ukuran penilaianlgemgeperti laba per lembar
saham. Unsur-unsur yang menjadi bagian pembentuk dalalah pendapatan dan
biaya. Dengan mengelompokkan unsur-unsur pendap#danbiaya, akan dapat
diperoleh hasil pengukuran laba yang berbeda ankara laba kotor, laba
operasional, laba sebelum pajak, dan laba bersih.

Laba akuntansi diharapkan dapat digunakan sebagaigukur efisiensi,

pengukur kinerja entitas dan manajemen, dasar pgnerpajak, sarana alokasi



sumber ekonomik, penentuan tarif jasa publik, oglisasi kontrak utang-piutang,
basis kompensasi, motivator, dan dasar pembagiadedi Dalam penyajian laba,
pos-pos operasi dalam arti luas (transaksi nonggnphda umumnya dilaporkan
melalui statement laba-rugi, sedangkan pos-pos yang merupakan ksingaodal
dilaporkan melalustatement laba ditahan atastatement perubahan ekuitas.

Laba merupakan selisih antara pendapatan dan kBegara akrual. Dapat
dikatakan juga bahwa laba merupakan alat pengulembklian atas investasi
daripada hanya sekedar perubahan kas. Laba atautemngasuk beban pajak
penghasilan atas laba atau rugi sebelum pajak. kd&pmponen tersebut adalah
penjualan barang atau jasa, harga pokok penjublaya-biaya operasi, penghasilan
dan biaya diluar operasi, pos-pos luar biasa dgakppenghasilan. Komponen
laporan laba rugi dapat dijelaskan sebagai berikut:

a. Penjualan
Penjualan adalah pendapatan yang diperoleh dayiepgman barang atau jasa
kepada langganan dalam periode tertentu. Dalanrdaplaba rugi penjualan
dilaporkan baik penjualan kotor maupun penjualasibe

b. Harga pokok penjualan
Harga pokok penjualan adalah keseluruhan biaya ydikgluarkan untuk
memperoleh atau mendapatkan barang yang dijual.

c. Biaya operasi
Biaya operasi adalah biaya-biaya yang dikeluaridalam rangka untuk

membiayai aktivitas perusahaan, baik administragipan penjualan.



d. Pendapatan dan biaya diluar operasi
Pendapatan dan biaya diluar operasi adalah sermaap&tan yang diperoleh
atau beban yang timbul dari aktivitas-aktivitasudir usaha utama perusahaan.
e. Pos-pos luar biasa
Pos-pos luas biasa adalah laba atau rugi yang lididuar usaha utama yang
bersifat insidentil. Ciri-ciri laba rugi luar biagalalah bersifat tidak normal dan
tidak sering terjadi, misalnya laba dari pembatdhartang kepada pemegang
saham, kerugian kebakaran, dan sebagainya.
f. Pajak penghasilan
Pajak penghasilan ini dihitung dari laba bersihuaesdengan peraturan
perpajakan yang berlaku. Dalam laporan laba rugjakp penghasilan

diperkurangkan dari laba bersih sebelum pajak.

2.1.1.4 Arus Kas

Setiap perusahaan memerlukan kas dalam menjalaslktantas usahanya
baik sebagai alat tukar dalam memperoleh barangjasa maupun sebagai investasi
dalam perusahaan tersebut. Kas merupakan alakpeatudan alat pembayaran yang
diterima untuk pelunasan hutang, dan dapat diteseteagai setoran dengan jumlah
sebesar nilai nominalnya, juga simpanan bank aayat lain yang dapat diambil
sewaktu-waktu.

Kas menggambarkan daya beli dan dapat ditransfegerae dalam

perekonomian pasar kepada setiap individu dan @gsirdalam memperoleh barang



dan jasa yang diperlukan. Kas juga menjadi sangating karena baik perorangan,

perusahaan, dan bahkan pemerintah harus mempéaahaosisi likuiditas yang

memadai, yakni mereka harus memiliki sejumlah ugagg mencukupi untuk
membayar kewajiban pada saat jatuh tempo agaragntiersangkutan dapat
beroperasi.

Kas terdiri dari saldo kas yang ditangan perusaltsmtermasuk rekening
giro. Setoran kas adalah aset yang dimiliki untudkmanuhi komitmen kas jangka
pendek, bukan untuk investasi dan dengan cepat digpdikan menjadi kas. Kas
dapat dikatakan merupakan satu-satunya pos yanggppénting dalam neraca.
Karena berlaku sebagai alat tukar dalam perekomgrkes terlihat secara langsung
atau tidak langsung dalam hampir semua transa&hiaLis

Hal ini sesuai dengan sifat-sifat kas yaitu (Palgoal2009):

a. Kas terlalu sering terlibat dalam hampir semuadaiai perusahaan.

b. Kas merupakan harta yang siap dan mudah untuk akgundalam transaksi
serta ditukarkan dengan harta lain, mudah dipingilahttan beragam tanpa
tanda pemilik.

c. Jumlah uang kas yang dimiliki oleh perusahaan hdijaga sedemikian rupa
sehingga tidak terlalu banyak dan tidak kurang.

Pengolahan kas dapat dikriteriakan sebagai berikut:

a. Diakui secara umum sebagai alat pembayaran yang sah

b. Dapat digunakan setiap saat bila dikehendaki.

c. Penggunaannya secara bebas.



d. Diterima sesuai nilai nominalnya pada saat diuang&esebut.

Variabel arus kas dalam penelitian ini dilihat pddporan arus kas suatu
perusahaan dalam laporan keuangan tahunannya.drapons kas tersebut banyak
memberikan informasi tentang kemampuan perusah@amdnendapatkan laba dan
kondisi likuiditas perusahaan di masa yang akarangat Laporan arus kas ini
memberikan informasi yang relevan tentang penerinta pengeluaran kas suatu
perusahaan pada suatu periode tertentu dengan lasifigsikan transaksi pada
kegiatan operasi, investasi dan pendanaan.

Dalam penyajian laporan arus kas ini memisahkaararttansaksi arus kas
dalam tiga kategori yaitu (Harahap, 2002):

1. Kas yang berasal dari atau digunakan untuk kegzpanasional.
2. Kas yang berasal dari atau digunakan untuk kegiatatasi.
3. Kas yang berasal dari atau digunakan untuk kegj@adanaan.

Untuk menentukan arus kas apa saja yang masuk daleimgan operasional,
investasi, dan pendanaan dapat dijelaskan sebeagait
1. Kegiatan operasional

Kegiatan operasional untuk perusahaan dagang itefdir membeli barang
dagangan, menjual barang dagangan tersebut segtatde lain yang terkait
dengan pembelian dan penjualan barang. Untuk pgeaasajasa, kegiatan

operasional antara lain adalah menjual jasa kepaldaggannya.



Semua transaksi yang berkaitan dengan laba yaagodian dalam laporan laba
rugi dikelompokkan dalam golongan ini. Demikiangugrus kas masuk lainnya
yang berasal dari kegiatan operasional, misalnya:
a. Penerimaan dari langganan.
b. Penerimaan deviden.
c. Penerimaan dari piutang bunga.
d. Penerimaamefund darisupplier.
Arus kas keluar misalnya berasal dari :
a. Kas yang dibayarkan untuk pembelian barang danymasg akan dijual.
b. Bunga yang dibayar atas utang perusahaan.
c. Pembayaran pajak penghasilan.
d. Pembayaran gaji.

2. Kegiatan investasi
Kegiatan investasi merupakan kegiatan membeli mtenjual kembali investasi
pada surat berharga jangka panjang dan aktiva. tdtiegp perusahaan membeli
investasi/aktiva tetap akan mengakibatkan arus akeldan jika menjual
investas/aktiva tetap akan mengakibatkan adanyakasi masuk ke perusahaan.
Transaksi ini berhubungan dengan perolehan fasilitaestasi atau non kas
lainnya yang digunakan oleh perusahaan. Arus kasuknaerjadi jika kas
diterima dari hasil atau pengembalian investasigydilakukan sebelumnya,

misalnya dari hasil penjualan.



Arus kas yang diterima misalnya berasal dari:
a. Penjualan aktiva tetap.
b. Penjualan surat berharga yang berupa investasi.
c. Penagihan pinjaman jangka panjang.
d. Penjualan aktiva lainnya yang digunakan dalam kagiproduksi.
Arus kas keluar dari kegiatan ini misalnya berasai:
a. Pembayaran untuk mendapatkan aktiva tetap.
b. Pembelian investasi jangka panjang.
c. Pemberian pinjaman kepada pihak lain.
d. Pembayaran untuk aktiva yang digunakan dalam kagiptoduktif, seperti
hak paten.
3. Kegiatan pendanaan
Kegiatan pendanaan adalah kegiatan menarik uamdraalitor jangka panjang
dan dari pemilik serta pengembalian uang kepadeekaerArus kas dalam
kelompok ini terkait dengan bagaimana kegiatandiasroleh untuk membiayai
perusahaan termasuk operasinya. Dalam kategoarim, kas masuk merupakan
perolehan dari kegiatan mendapatkan dana untuknkegan perusahaan.
Sedangkan arus kas keluar adalah pembayaran kekdymida pemilik dan
kreditor atas dana yang diberikan sebelumnya.
Dalam PSAK No. 2, perusahaan diwajibkan untuk neelegm arus kas dari

aktifitas operasi dengan menggunakan salah sandmeibawah ini:



1. Metode Langsung

Metode langsung mengungkapkan kelompok utama dsrérpmaan kas bruto

dan pengeluaran kas bruto. Dalam metode ini sqteagiraan yang berbasis

akrual pada laporan laba rugi diubah menjadi paakir pendapatan dan

pengeluaran kas sehingga menggambarkan penerinaapetinbayaran aktual

dari kas. Jadi, metode langsung memfokuskan padakas daripada laba bersih

akrual, oleh karena itu dianggap lebih informatihderperinci. Dijelaskan oleh

IAl dalam PSAK No. 2, dengan metode langsung infprimasi mengenai

kelompok utama penerimaan kas bruto dan pengelu&easn bruto dapat

diperoleh baik:

a. Dari catatan akuntansi perusahaan

b. Dengan menyesuaikan penjualan, beban pokok glanjudan pos-pos lain
dalam laporan laba rugi untuk perubahan persedipartang usaha dan
hutang usaha dalam periode berjalan, pos bukarakasya, dan pos lain
yang berkaitan dengan arus kas investasi dan paadan

2. Metode Tidak Langsung

Dengan metode ini laba atau rugi bersih disesuaidangan mengoreksi

pengaruh dari transaksi bukan kas, penangguhanadtaal dari penerimaan

atau pembayaran kas untuk operasi dari masa lalurdesa depan, dan unsur

penghasilan atau beban yang berkaitan dengan asus\estasi atau pendanaan.

Jadi, pada dasarnya metode tidak langsung ini rageuprekonsiliasi laba bersih

yang diperoleh perusahaan. Metode ini memberikatustangkaian hubungan



antara laporan arus kas dengan laporan laba ragnel@ca. Dalam PSAK No. 2

juga diatur mengenai penentuan arus kas bersimdakdifitas operasi dalam

metode tidak langsung. Dalam metode ini, arus kasilbo diperoleh dari aktifitas
operasi ditentukan dengan menyesuaikan laba atgbetsih dari pengaruh:
a. Perubahan persediaan dan piutang usaha seaaghusaha selama periode
berjalan.
b. Pos bukan kas seperti penyusutan, penyisihagak pditangguhkan,
keuntungan dan kerugian, valuta asing yang belumealkisasi, laba
perusahaan asosiasi yang belum dibagikan dan hadritas dalam laba/rugi
konsolidasi.
c. Semua pos lain yang berkaitan dengan arus kastasi dan pendanaan.
Perbedaan antara kedua metode ini terletak padgajsem arus kas yang
berasal dari kegiatan operasi. Dengan metode laggsarus kas dari kegiatan
operasional dirinci menjadi arus kas masuk dan kasskeluar. Arus kas masuk dan
keluar dirinci lebih lanjut dalam beberapa jenis\gramaan atau pengeluaran kas.
Sementara itu dengan metode tidak langsung, arsisd&a opersional ditentukan
dengan cara mengoreksi laba bersih yang dilapodkdaporan laba rugi dengan
beberapa hal seperti biaya penyusutan, kenaikda leearcar dan hutang lancar serta
laba/rugi karena pelepasan investasi.

IAlI dalam PSAK No. 2 menganjurkan perusahaan méamilienggunakan
metode langsung karena metode ini menghasilkarnasi yang berguna dalam

mengestimasi arus kas masa depan yang tidak diyaailklan dengan metode tidak



langsung. Namun, penyusunan laporan arus kas dengtode ini lebih sulit dan

memerlukan waktu yang lebih lama. Jadi, kedua neetbdtas dapat ditetapkan dan
akan memberikan hasil yang sama. Pemilihan antadudnya tergantung

kebijaksanaan dari masing-masing perusahaan. Bésgpokan dengan metode tidak
langsung lebih sering digunakan karena dalam pemamsiya lebih mudah dan
sederhana dibanding dengan metode langsung.

Laporan arus kas berfungsi untuk melaporkan aassrkasuk maupun arus
kas keluar perusahaan selama periode tertentu.rdimpni memberikan informasi
yang berguna mengenai kemampuan perusahaan dalalghasdkan kas dari
aktivitas operasi, melakukan investasi, melunasidfi@an, dan membayar deviden.
Laporan ini digunakan oleh pihak manajemen untukngeealuasi kegiatan
operasional yang telah berlangsung dan merencanakéwitas investasi dan
pembiayaan di masa yang akan datang.

Menurut Hery (2009), laporan arus kas diperlukatukirhal-hal sebagai
berikut:

1. Kadangkala ukuran laba tidak menggambarkan kongmsiusahaan yang
sesungguhnya.

2. Seluruh informasi mengenai kinerja perusahaan selpemiode tertentu dapat
diperoleh lewat laporan ini.

3. Dapat digunakan sebagai alat untuk memprediksi kagsperusahaan di masa

mendatang.



2.1.1.5 Hubungan Antara Laba, Arus Kas, darfFinancial Distress

Laba merupakan selisih lebih antara pendapatarbdban. Jika pendapatan
lebih besar daripada beban, maka perusahaan akatapatkan laba. Demikian pula
sebaliknya jika pendapatan lebih kecil daripadaydianaka perusahaan akan
mengalami kerugian.

Perusahaan mengalami kondisiancial distress jika perusahaan mengalami
kerugian atau dalam penelitian ini memperoleh |aperasi negatif. Menurut
Whitaker (1999), jika perusahaan memperoleh labaragp bersih negatif maka
perusahaan mengalami kesulitan keuangan atau kdimdiscial distress.

Laporan arus kas dapat membantu para pemakaimyk melihat bagaimana
saldo kas dan setara kas dalam neraca perusahadraloelari awal hingga akhir
periode akuntansi dan apa artinya perubahan tdrdedgi perusahaan, apakah
menunjukkan prestasi positif atau negatif. Laporéaba rugi perusahaan
menggunakan dasar akrual yang memungkinkan pelagmeadapatan dan beban
sebelum ada arus kas masuk atau keluar, maka fapoua kas dalam hal ini dapat
digunakan sebagai laporan pengimbang laporan ladpa FFungsi dari laporan laba
rugi adalah untuk mengukur profitabilitas dari gadsaan pada suatu periode tertentu
dengan cara menghubungkan seluruh biaya dan peadagag terkait.

Oleh karena itu, penilaian yang tepat atas pestaatu perusahaan tidak
hanya memperhatikan kemampuan perusahaan dalamhas#likgn laba tetapi juga
memperhatikan kemampuan perusahaan dalam mengimasitkis kas positif dari

kegiatan operasinya. Jika perusahaesfitable namun mengalami defisit arus kas,



dapat merupakan indikasi bahwa perusahaan mengateasalah keuangan dan
dikhawatirkan tidak mampu mengembalikan pinjamamakia kreditor maupun
membayar dividen kepada investor. Kondigiancial distress juga dapat terjadika
perusahaan memiliki arus kas positif namun labagydiperoleh negatif. Kondisi
tersebut menjadikan investor tidak mempercayakamstasinya kembali kepada
perusahaan karena dari kondisi laba negatif meégadiidak adanya pembagian
deviden.

Laporan arus kas berfokus pada pengukuran keoaey@pada ukuran laba
dan biasanya lebih cocok digunakan untuk mengesialdan memproyeksikan
likuiditas dan solvabilitas perusahaan. Dalam hal tidak mengidentifikasikan
laporan mana yang lebih unggul, tetapi penggunaanesgantung pada apa yang
hendak diukur. Dengan demikian, laporan arus kggndikan untuk mendukung dan
melengkapi laporan laba rugi tapi bukan sebagagygemti laporan laba rugi.

Karena laporan arus kas merupakan bagian yaa§ tefpisahkan dengan
laporan keuangan lainnya, maka penggunaannya sdoarsama-sama akan
memberikan hasil yang lebih tepat untuk mengevakiasber dan penggunaaan kas
perusahaan dalam seluruh kegiatan perusahaan. Delegaikian dapat membantu
para pemakai laporan keuangan untuk mengevaluasitgt dan kinerja keuangan

suatu perusahaan.



2.1.2 Penelitian Terdahulu

McCue (1991) meneliti kesehatan keuangan rumat dia®ialifornia. Sampel
yang digunakan 421 rumah sakit untuk tahun 198% 188 395 rumah sakit untuk
tahun 1986-1987. Dari tiga tahun fiskal, dua samgielah. Sampel pertama
menggunakan data tahun 1984-1985 dan 1986-1986k untembangun model.
Sampel kedua menggunakan data tahun 1986-1987 asetmaglel holdout untuk
menguji kekuatan model prediksi. Hasil penelitiaanomnjukkan bahwa dalam model
arus kas dan laba, variabel yang signifikan ygiturawat inap, sistem noprofit,
tingkat hunian kamar, umur piutang, umur aktivan datal hutang terhadap total
aktiva. Hasil tersebut menunjukkan bahwa kekuataediksi laba lebih baik
dibandingkan dengan kekuatan prediksi menggunakenkas.

Selanjutnya, Atmini (2005) melakukan penelitian gemai manfaat laba dan
arus kas untuk memprediksi kondfnancial distress pada perusahaaextile mill
product and apparel and other textile product yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Dalam penelitian tersebut, ia menggunakan 21 varigang terdiri dari penjualan
bersih, perputaran persediaan, status perusahdamanu perusahaan, jumlah
karyawan,current ratio, acid ratio, days in account receivables, pendapatan total,
beban usaha, bebawmerhead, beban gajipperating profit margin, return on assets,
total assets turnover, net fixed assets turnover, net fixed assets, rata-rata umur aktiva
tetap, total debt to total assets, longterm debt to total assets, danequity to total asets.

Hasil penelitiannya adalah bahwa model laba mempakodel yang lebih baik



daripada model arus kas dalam memprediksi konfif@ncial distress suatu

perusahaan.

2.2 Kerangka Pemikiran

Gambar 2.1
Kerangka Penelitian
Penggunaan Laba dan Arus Kas Untuk Memprediksi Kondsi Financial Distress
(Studi Kasuspada Seluruh Perusahaan Bukan Bank yang Terdaftar idBursa
Efek Indonesia Periode tahun 2005-2008)

Laba

Financial
Distress

Arus Kas

2.3 Hipotesis
2.3.1 Hubungan Laba dengarrinancial Distress

Salah satu kegunaan dari informasi laba yaitu untekgetahui kemampuan
perusahaan dalam pembagian deviden kepada paratanvéaba bersih suatu
perusahaan digunakan sebagai dasar pembagian mekegada investornya. Jika

laba bersih yang diperoleh perusahaan sedikit b&édikan mengalami rugi maka



pihak investor tidak akan mendapatkan deviden. ikiajika terjadi berturut-turut
akan mengakibatkan para investor menarik investadtarena mereka menganggap
perusahaan tersebut mengalami kondisi permasal&kaangan atauinancial
distress. Kondisi ini ditakutkan akan terus menerus terjgdng nantinya akan
berakhir pada kondisi kebangkrutan.

Dalam penelitian terdahulu McCue (1991) mengungikapiahwa kekuatan
prediksi laba lebih baik dibandingkan dengan kekmgirediksi menggunakan arus
kas. Selanjutnya, penelitian Atmini (2005) menguapian bahwa model laba
merupakan model yang lebih baik daripada model &as dalam memprediksi
kondisi financial distress suatu perusahaan. Dari penjelasan tersebut maka
dibentuklah hipotesis berikut ini:

H1: Laba mempunyai kemampuan dalam memprediksi K@i financial distress

suatu perusahaan.

2.3.2 Hubungan arus kas dengakinancial Distress

Karena laporan arus kas merupakan bagian yaad tetpisahkan dengan
laporan keuangan lainnya, maka penggunaannya segarsama-sama akan
memberikan hasil yang lebih tepat untuk mengevakiasber dan penggunaaan kas
perusahaan dalam seluruh kegiatan perusahaan. Delegaikian dapat membantu
para pemakai laporan keuangan untuk mengevaluasitgt dan kinerja keuangan

suatu perusahaan.



Penelitian yang dilakukan Casey dan Bartczak (1@24am Atmini (2005)
menunjukkan bahwa arus kas merupakan prediksi yamgk terhadaginancial
distress. Gentryet al (1985) dalam Atmini (2005) mendukung penelitiahwa arus
kas memasukkan berbagai aliran dana seperti divdem pengeluaran modal
sedangkan Azis dan Lawson (1989) mengatakan balodalrberbasis arus kas lebih
efektif dalam memprediksi peringatan kebangkrutabihl awal. Dari penjelasan
tersebut maka dibentuklah hipotesis berikut ini:

H2: Arus kas mempunyai kemampuan dalam memprediksndisi financial

distress suatu perusahaan.



BAB IlI

METODE PENELITIAN

3.1 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Varialkel
3.1.1 \Variabel Penelitian
Dalam penelitian ini menggunakan variabel terikaitu financial distress.

Sedangkan variabel bebas yang digunakan yaitudabarus kas.

3.1.2 Definisi Operasional Variabel

Definisi operasional dalam penelitian ini adalabagmi berikut:
3.1.2.1Laba

Laba adalah selisih lebih antara pendapatan detgdran. Laba yang
digunakan dalam penelitian ini adalah laba sebglajakkarning before tax (EBT)
pada seluruh perusahaan bukan bank yang terdafBarrsla Efek Indonesia. Dalam
perhitungannya menggunakan rasio laba terhadalpatsea yaitu laba sebelum pajak
dibagi dengan total aset. Tahun yang digunakam yaitun 2005-2007 untuk dilihat

prediksifinancial distress pada tahun selanjutnya.

3.1.2.2Arus kas
Arus kas adalah laporan penerimaan dan pengeluaandalam periode

waktu tertentu. Arus kas diambil dari angka arus ¥ang disajikan dalam laporan



keuangan pada seluruh perusahaan bukan bank yadagftae di Bursa Efek
Indonesia. Dalam perhitungannya menggunakan rasi® las terhadap total aset
yaitu arus kas dibagi dengan total aset. Tahun gangnakan yaitu tahun 2005-2007

untuk dilihat prediksfinancial distress pada tahun selanjutnya.

3.1.2.3Financial Distress

Financial distress merupakan kondisi dimana perusahaan mengalamiitessu
keuangan. Penelitian ini menggunakan definisi ddassens et. al (1999) dalam
Wardhani (2006) yang menyatakan bahwa perusahaam byerada dalam kesulitan
keuangan yaitu perusahaan yang memilikérest coverage ratio (rasio laba usaha
terhadap biaya bunga) kurang dari 1 (satu). Nilgsdtu) untuk perusahaan yang
mengalami kondisfinancial distress dan nilai 0 (nol) untuk perusahaan yang tidak
mengalami kondisfinancial distress. Dalam perhitungannya menggunakan kondisi

financial distress pada tahun 2006-2008.

3.2 Populasi dan Sampel
3.2.1 Populasi

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh péraga kecuali industri
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonestl)periode tahun 2005-2008.
Data pada tahun 2005, 2006, dan 2007 digunakark umgmprediksikan kondisi

financial distress pada 1 tahun setelahnya yaitu tahun 2006, 2001720@8.



3.2.2 Sampel

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adagdirish perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) kecuali ustti perbankan. Teknik
pengambilan sampel dalam penelitian ini dilakuk@mghdn menggunakan metode
purposive sampling yaitu sample yang dipilih berdasarkan tujuan penelitian. Adapun
kriteria pengambilan sampel dalam penelitian itaealain sebagai berikut:

a. Sampel adalah seluruh perusahaan yang terdapatash dklasifikasiindonesian
Capital Market Directory (ICMD) kecuali industri perbankan yang terdaftar d
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2005-2008.

b. Sampel telah mempublikasikan laporan keuangan audintara tahun 2005-
2008.

c. Sampel adalah perusahaan yang terdaftar di BEI yeegiliki interest coverage
ratio kurang dari satu untuk perusahaan yang mengalamdlisiofinancial
distress dan perusahaan pasangannya adalah perusahaan gamigkimnterest
coverage ratio lebih dari satu untuk perusahaan yang tidak mengatandisi
financial distress dengan tingkat aset yang sama.

d. Perusahaan pasangan tersebut digolongkan berdasergieat aset yang hampir
sama.

e. Perusahaan yang tidak memiliki data laporan keuaggag lengkap dikeluarkan

dari sampel.



3.3 Jenis dan Sumber Data
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalala dakunder, yaitu data

yang diperoleh dari pihak lain berupa laporan asii. Data yang digunakan dalam
penelitian ini berupa laporan keuangan pada selparisahaan bukan bank yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 28a&mpai dengan 2008 yang telah
didokumentasikan dalanmindonesian Capital Market Directory (ICMD). Data
tersebut diambil dari laporan keuangan tahunanspéaan yang didapatkan melalui
internet, yaitu www.idx.co.id. Data yang digunalkdaiam laporan keuangan tersebut
yaitu: laba usaha, beban bunga, nilai asset, leftalrugi, dan kenaikan (penurunan)

bersih kas atau setara kas.

3.4 Metode Pengumpulan Data

Pengumpulan data dimulai dengan tahapan pemelgendahuluan, yaitu
melakukan studi kepustakaan dengan mempelajari -buku, bacaan lain atau
literatur yang berkaitan dengan masalah yang tlit€lada tahap ini juga dilakukan
pengkajian data yang dibutuhkan yaitu mengenaisjetata yang dibutuhkan,
ketersediaan data, cara memperoleh data dan gampargolahan data. Tahapan
selanjutnya adalah penelitian pokok yang digunakamuk mengumpulkan
keseluruhan data yang dibutuhkan untuk menjawalsop&n penelitian dan
memperkaya literatur untuk menunjang data kuaiftitahg diperoleh.

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam p@nelini adalah

metode dokumentasi. Dokumentasi adalah pengumplal@nyang digunakan dengan



mengunakan bahan-bahan tertulis atau data yangtditeh pihak lain. Data tersebut

antara lain:

1. Daftar nama seluruh perusahaan bukan bank yangft@rddi Bursa Efek
Indonesia (BEI) mulai tahun 2005-2008 yang terdaja¢émlndonesian Capital
Market Directory (ICMD).

2. Data laporan keuangan auditan masing-masing pexasgberiode tahun 2005-

2008 yang diperoleh melalwiww.idx.co.id

3.5 Metode Analisis

Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakgmeselogistik [ogistic
regression) yaitu peneliti ingin menguji apakah probabilitagadinya variabel terikat
dapat diprediksi dengan variabel bebasnya. Padgupan ini dilakukan dengan
mengkategorikan variabel terikatnya ke dalam kelokdgelompok tertentu, yaitu
financial distress dan non financial distress. Selain itu, alat analisis lain yang
digunakan adalah statistik deskriptif. Dalam pdiali ini digunakan alat bantu

berupasoftware komputer program SPSS.

3.5.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif digunakan untuk mengetahuitaeg gambaran variabel-
variabel yang ada dalam penelitian. Dengan statidgskriptif tersebut dapat
diperoleh informasi yaitumean atau rata-rata, standar deviasgximum atau nilai

tertinggi pada data, daninimum atau nilai terendah pada data.



3.5.2 Uji Hipotesis
Dalam menguji hipotesis dengan menggunakagistic regression dapat

dilakukan dengan langkah-langkah sebagai berikbio£@li, 2005):

a. Menilai Model Regresi
Logistic regression adalah model regresi yang telah mengalami modifika
sehingga karakteristiknya sudah tidak sama laggaemmodel regresi sederhana
atau berganda. Oleh karena itu penentuan signffikga secarta statistik
berbeda. Dalam model regresi berganda, kesesuanael nGoodness of Fit)
dapat dilihat dari Rataupun F-Test. Untuk menillsfodel Fit ditunjukkan dengan
Log Likelihood Value (nilai —2LL), yaitu dengan cara membandingkan m@nta
nilai —2LL pada awal lflock number = 0), dimana model hanya memasukkan
konstanta dengan nilai —2LL. Sedangkan, pada [daek number = 1, dimana
model memasukkan konstanta dan variabel bebas. ilApatai —2LL block
number = O lebih besar dari nilai —2Lblock number = 1, maka menunjukkan
model regresi yang baik sehingga penurubnamLikelihood menunjukkan model
regresi semakin baik.

b. Menguji Koefisien Regresi
Pengujian koefisien regresi dilakukan untuk mengigberapa jauh semua
variabel bebas yang dimasukkan dalam model mempypegaruh terhadap
variabel terikat. Koefisien regresi dapat ditentukdengan menggunakaiald
Satistik dan nilai probabilitas (Sig) dengan cara nilgld Statistik dibandingkan

denganChi-Square tabel, sedangkan nilai probabilitas (Sig) dibankargdengan



tingkat signifikansi ¢). Untuk menentukan penerimaan atau penolakan Ho

didasarkan pada tingkat signifikana) 6%, dengan kriteria:

1. Ho tidak dapat ditolak apabil/ald hitung < Chi-Square Tabel, dan nilai
Asymptotic Sgnificance > tingkat signifikansiq). Hal ini berarti H alternatif
ditolak atau hipotesis yang menyatakan variabeb®dbrpengaruh terhadap
variabel terikat ditolak.

2. Ho ditolak apabilawald hitung > Chi-Square tabel, dan nilaiAsymptotic
Sgnificance < tingkat signifikansi ). Hal ini berarti H alternatif diterima
atau hipotesis yang menyatakan variabel bebas pangengaruh terhadap
variabel terikat diterima.

. Estimasi parameter dan Interpretasinya

Estimasi maksimuntikehood parameter dari model dapat dilihat pada tampilan

outputvariable in the equation. Sedangkan untuk perhitungbogistic regression

dapat menggunakan persamaan sebagai berikut :

Lnli =b0+b1EBT, +b2CF +bkXk
-P

Keterangan:

EBT : Laba sebelum pajak

CF : Arus kas



BAB IV

HASIL DAN ANALISIS

4.1 Deskripsi Objek Penelitian

Untuk memberikan data-data yang relevan mengen@rjki perusahaan,
maka laporan keuangan merupakan salah satu prgikgi dapat digunakan dalam
mengukur kemampuan perusahaan untuk bertahan. #ofidancial distress
merupakan salah satu kondisi dimana suatu perusatezat dikategorikan dalam
kondisi yang mengalami tekanan dalam hal keuangandita perusahaan dalam
jangka waktu yang lama banyak mengaldimancial distress, hal ini menunjukkan
bahwa perusahaan berada di batas kebangkrutangdt®iama berdasarkan tujuan
penelitian ini, maka pengujian terhadap terjadikgadisi financial distress akan
dibuktikan dipengaruhi oleh rasio laba dan arusyleas dimiliki oleh perusahaan.

Jumlah perusahaan yang digunakan dalam penelitiarbdarvariasi yang
diperoleh dari perusahaan yang terdaftar di BElgdaenperiode penelitian tahun
2005-2008. Sebagaimana sejalan dengan tujuan pemeini, maka dari seluruh
sampel terlebih dahulu diteliti apakah perusahaangalami kondisifinancial
distress atau tidak. Total data sebanyak 264 dari penelitdain 2005 hingga 2007
untuk memprediksikafinancial distress tahun 2006 — 2008.

Selanjutnya akan ditinjau pula terhadap rasioldaa sebelum pajak terhadap

total aset dan rasio dari arus kas terhadap tatat. &Kedua variabel tersebut



digunakan sebagai prediktor dan selanjutnya akaji dpakah kondisi keuangan
tersebut akan mempengaruhi kondisiancial distress yang terjadi. Penelitian ini
akan melihat kondisfinancial distress yang terjadi pada tahun 2006 hingga tahun

2008.

4.2 Analisis Data

Penelitian ini menggunakan waktu pelaporan keuasgi&ama 4 tahun untuk
mengidentifikasikan keberadaan kondiBnancial distress yang terjadi pada
perusahaan sampel. Dengan ketentuan sebagaimagaditatapkan sebelumnya,

diperoleh kondisfinancial distress sebagai berikut:

Tabel 4.1

Populasi Penelitian

Kriteria Jumlah emiten | Persentase
Non Financial distress 132 50,0
Financial Distress 132 50,0
Jumlah 264 100,0

Sumber : Data sekunder yang diolah
Dalam penelitian ini, dari 264 perusahaan sampstrdieh 132 perusahaan
atau 50,0% dalam kondisi yang sehat dengan tidakgatemifinancial distress.

Sedangkan, 132 perusahaan lainnya atau 50,0% rmaemgéhancial distress.



Berdasarkan tahun pengamatan, konflisncial distress dari perusahaan sampel

diperoleh sebagai berikut:

Tabel 4.2

Populasi Penelitian Berdasarkan Tahun

FD * Tahun Crosstabulation

Tahun
2005 2006 2007 Total

FD Non Financial Distress Count 52 46 34 132
% within Tahun 50.0% 50.0% 50.0% 50.0%

Financial Distress Count 52 46 34 132

% within Tahun 50.0% 50.0% 50.0% 50.0%

Total Count 104 92 68 264
% within Tahun 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

Dalam penelitian ini, dari 264 sampel dibagi dakondisi jumlah yang sama
pada perusahaan yang mengaldéimancial distress dengan yang tidak mengalami
financial distress. Pada tahun 2005, terdiri dari 52 perusahaan yameggalami
financial distress dan 52 perusahaan yang mengal@inancial distress. Pada tahun
2006 masing-masing sebanyak 46 perusaliamancial distress dan nonfinancial
distress dan pada tahun 2007 terdiri dari 34 perusalfa@mcial distress dan 34

perusahaan ndimancial distress.

4.2.1 Statistik Deskriptif
Untuk menjelaskan secara deskriptif mengenai masiaging variabel, akan

telebih dahulu dibahas mengenai kondisi masingimgasariabel pada perusahaan



yang mengalami kondisfinancial distress dan yang tidak mengalami kondisi

financial distress.

Tabel 4.3
Statistik Deskriptif

Descriptives

N Mean Std. Deviation Minimum Maximum

EBT 2005 104 -.006794 .1100239 -.5600 2157
2006 92 .010138 1449575 -.5536 6625
2007 68 -.035588 2047297 -1.0781 .6047
Total 264 -.008310 .1516625 -1.0781 6625

CF 2005 104 .002795 .0707417 -.1504 .3027
2006 92 .004688 .0485232 -.2207 .1947
2007 68 .021659 .0567381 -.1092 .2873
Total 264 .008314 .0604761 -.2207 .3027

Sumber : Data sekunder yang diolah

Nilai rasio labasebelumpajak sebagaimana pada Tabel 4.3 menunjukkan
bahwa dari total sampel diperoleh rata-rata sebe3&083. Jika dilihat untuk
masing-masing tahun, pada tahun 2005 rata-rataskirelum pajak adalah sebesar -
0,0068 dan pada tahun 2006 meningkat menjadi 0,0N&hun demikian pada tahun
2007 turun menjadi -0,0356.

Nilai rasio arus kas terhadap total aset sebagampada Tabel 4.3
menunjukkan bahwa dari total sampel diperoleh rata-sebesar 0,0083. Jika dilihat
untuk masing-masing tahun, pada tahun 2005 ratsarats kas adalah sebesar 0,0028
dan pada tahun 2006 meningkat menjadi 0,0047. T&Q0vV kembali terjadi

kenaikan menjadi sebesar 0,0217.



Jika dibandingkan pada kelompok perusahaan yanggateni financial

distress dengan yang tidak mengalafimmancial distress diperoleh kondisi sebagai

berikut:
Tabel 4.4
Deskripsi Perbandingan Laba dan Arus Kas pada Perwghaan
Descriptives

N Mean Std. Deviation| Minimum | Maximum

EBT Non Financial Distress 132 .059863 .0910402 -.1631 .6047
Financial Distress 132 -.076483 .1688912 -1.0781 .6625

Total 264 -.008310 .1516625 -1.0781 .6625

CF Non Financial Distress 132 .014946 .0649632 -.1504 .3027
Financial Distress 132 .001681 .0550797 -.2207 .3008

Total 264 .008314 .0604761 -.2207 .3027

Nilai rasio labasebelumpajak sebagaimana pada Tabel 4.4 menunjukkan
bahwa pada perusahaan nfbnancial distress diperoleh rata-rata sebesar 0,0599
sedangkan pada perusahaan yang mengdlaamcial distress diperoleh rata-rata
laba sebelum pajak sebesar -0,0765. Hal ini mekkajubahwa laba sebelum pajak
pada perusahaan yang mengaléimancial distress lebih rendah dibanding dengan
perusahaan yang tidak mengaldimancial distress.

Nilai rasio arus kas sebagaimana pada Tabel 4.4imu#kan bahwa pada
perusahaan nofinancial distress diperoleh rata-rata sebesar 0,0149 sedangkan pada
perusahaan yang mengalafimancial distress diperoleh rata-rata arus kas sebesar
0,0017. Hal ini menunjukkan bahwa arus kas padaspbaan yang mengalami
financial distress lebih rendah dibanding dengan perusahaan yang trengalami

financial distress.



4.2.2 Pengujian Hipotesis

Untuk menguji hipotesis adanya pengaruh rasio $aieelum pajak dan arus
kas terhadap terjadinyfinancial distress akan digunakan analisis regresi logistik.
Penggunaan analisis regresi logistik ini adalalehkarvariabel terikat yaitfinancial
distress adalah merupakan data yang berbentitknmy, dimana variabel ini
merupakan variabel yang dinyatakan dalam rlaintuk menunjukkan perusahaan
dalam kondisi sehat (noinancial distress) dan nilail yang menunjukkan bahwa
perusahaan dalam kondimancial distress.

Kelebihan analisis ini adalah tidak diperlukannyangujian terhadap
normalitas data yang ada, maupun sedikitnya aswmasig diperlukan untuk
menjustifikasi hasil penelitian. Perhitungan stéislan pengujian hipotesis dengan
analisis regresi logistik dalam penelitian ini #il&an dengan bantuan program

komputer SPSS. Hasil yang diperoleh dari penghdaargglanjutnya akan dibahas.

4.2.2.1 Uji Kelayakan Model Goodness of Fit

Pengujian regresi logistik juga akan diuji terhadapepatan antara prediksi
model regresi logistik dengan data hasil pengamatarg dinyatakan dalam uji
kelayakan modelgpbodness of fit). Pengujian ini diperlukan untuk memastikan tidak
adanya kelemahan atas kesimpulan dari model yaograleh. Pengujiaroverall
model fit ini dilakukan dengan menggunakan pengujtarhadap nilai —20g
likelihood. Nilai =2 log likelihood yang rendah menunjukkan bahwa model akan

semakirfit.



Tabel 4.5
Hasil Uji Likelihood

-2 log likelihood Awal (Block Number 0) 365,782

-2 log likelihood Akhir (Block Number 1) 269,716

Pengujian pada blok 0 atau pengujian dengan tidaknasukkan seluruh
prediktor diperoleh nilai —dog likelihood sebesar 365,782. Nilai tersebut tidak
mengalami penurunan rendah yang menunjukkan sebagdel yang belum dapat
menjelaskan hubungan variabel bebas dan variatiatieya.

Sedangkan pada blok 1 setelah memasukkan vareapring before tax
(EBT) dancash flow (CF) ke dalam model diperoleh nilél log likelihood sebesar
269,716. Hal ini menunjukkan ada penurunan R#4og likelihood yang cukup besar
yang memungkinkan akan semakin adanya hubunganaavagabel bebas dengan
variabel terikatnya.

Penentuan nilai2 log likelihood tersebut disajikan dalam nilahi square
dalam omnibus test of model coefficient. Uji kemaknaan koefisien regresi secara
keseluruhan dverall model) dari 2 prediktor secara keseluruhan dilakukangdan
menggunakanomnibus test of model coefficient. Hasil pengujianomnibus test
diperoleh nilaichi square (penurunan nilai -2 log likelihood) sebesar 96,265 dengan
signifikansi sebesar 0,000. Dengan nilai signifsiagang lebih kecil dari 0,05
tersebut maka dapat disimpulkan bahwa secara barsamdinancial distress dapat

diprediksi oleh ke 2 prediktor dalam model.



Table 4.6
Nilai Chi-Square

Omnibus Tests of Model Coefficients

Chi-square df Sig.
Step1l Step 96.265 2 .000
Block 96.265 2 .000
Model 96.265 2 .000

Hal ini berarti bahwa penggunaan prediktor EBT @ secara bersama-

sama dapat menjelaskan terjadifiyancial distress pada perusahaan.

4.2.2.2Uji koefisien secara parsial
Pengujian kemaknaan prediktor secara parsial dimku dengan
menggunakan uji Wald dan dengan pendekettasguare diperoleh sebagai berikut:

Tabel 4.7
Hasil uji regresi logistik

Variables in the Equation

B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Step  EBT -16.898 2.445 47.766 1 .000 .000
1 CF -.207 2.675 .006 1 938 813
Constant 020 150 017 1 895 1.020

a. Variable(s) entered on step 1: EBT, CF.

Dari hasil perhitungan sebagaimana pada Tabeselahjutnya dapat ditulis
model regresi logistik sebagai berikut:
FD

Ln —— = 0,020 - 16,898 EBT — 0,207 CF
1-FD



Diperoleh bahwa variabel EBT dan CF koefisien yapganda negatif. Hal

ini menunjukkan bahwa peningkatan pada rasio EBm @& akan cenderung

menurunkan kemungkinan terjadinfraancial distress. Sebaliknya penurunan rasio

EBT dan CF akan meningkatkan kemungkinkan terjadiimancial distress.

Namun demikian kemaknaan pengaruh masing-masingbehtersebut akan

diuji sebagai berikut:

a)

b)

Pengujian kemaknaan pengaruh variabel EBT terhafiisgncial distress
didasarkan pada nilai Wald diperoleh sebesar 47déé@gan signifikansi sebesar
0,000. Nilai signifikansi yang berada di bawah O0,8&nunjukkan adanya
pengaruh yang signifikan dari variabel rasio E&Fhadapfinancial distress.
Arah negatif menunjukkan bahwa semakin tinggi Isélaelum pajak perusahaan
maka akan menurunkan kemungkinan terjadifiyancial distress. Hal ini
menunjukkan bahwa pada model regresi logidipotesis 1 diterima

Pengujian kemaknaan pengaruh variabel rasio CFadagfinancial distress
didasarkan pada nilai Wald. Dalam hal ini diperofelai Wald sebesar 0,006
dengan signifikansi sebesar 0,938. Nilai signifddiayang berada di atas 0,05
menunjukkan tidak adanya pengaruh yang signifikan gariabel rasio CF
terhadapfinancial distress. Hal ini menunjukkan bahwa pada model regresi

logistik Hipotesis 2 ditolak.



4.2.2.3Koefisien Determinasi
Untuk mengetahui besarnya variasi prediksi dariukedariabel tersebut
terhadaginancial distress dapat dilihat dari nilaR square.

Tabel 4.8
Koefisien Determinasi

Model Summary

-2 Log Cox & Snell Nagelkerke
Step likelihood R Square R Square
1 269.716 .306 .407

a. Estimation terminated at iteration number 6 because
parameter estimates changed by less than .001.

Dalam hal ini ada dua ukurdr square yaitu Nagelkerke R Square sebesar
0,407. Hal ini berarti bahwa 40,7% varifisiancial distress dapat diprediksikan dari

rasio laba sebelum pajak dan arus kas.

4.2.2.4 Tabel Klasifikasi

Untuk memperjelas gambaran atas ketepatan modedsielggistik dengan
data observasi dapat ditunjukkan dengan tabelfidasi yang berupa tabel tabulasi
silang antara hasil prediksi dan hasil observasbulasi silang sebagai konfirmasi
tidak adanya perbedaan yang signifikan antara batl observasi dengan data

prediksi dapat dilihat pada tabel sebagai berikut:



Tabel 4.9
Tabel klasifikasi

Classification Taldle

Predicted
FD
Non Financial| Financial Percentage
Observed Distress Distress Correct
Stepl FD Non Financial Distress 117 15 88.6
Financial Distress 33 99 75.0
Overall Percentage 81.8

a. The cut value is .500

Berdasarkan tabel tersebut menunjukkan bahwa @arsampel yang secara
empiris tidak mengalanfinancial distress, 117 sampel atau 88,6% yang secara tepat
dapat diprediksikan oleh model regresi logistik, isedangkan 15 sampel lainnya
gagal diprediksikan oleh model sebagai perusahaafimancial distress. Sedangkan
dari 132 sampel perusahafinancial distress, 99 perusahaan atau 75,0% dengan
tepat dapat diprediksikan oleh model regresi ldgisti, sedangkan 33 perusahaan
lainnya gagal diprediksikan dengan tepat oleh mo@sngan demikian secara
keseluruhan berarti 216 sampel dari 264 sampel &8&8% sampel dapat
diprediksikan dengan tepat oleh model regresi tikgimi. Tingginya persentase
ketepatan tabel klasifikasi tersebut mendukung ktidgalanya perbedaan yang
signifikan terhadap data hasil prediksi dan dataepolasinya yang menunjukkan
sebagai model regresi logistik yang baik.

Ketepatan model prediksi tersebut jika dilihat darasing-masing tahun

dengan data sesunggunya yang terjadi dapat dipeseleagai berikut:



Tabel 4.10
Tabel Klasifikasi Tahun 2005

FD * Predicted group Crosstabulation

Predicted group
Non Financial Financial
Distress Distress Total

FD Non Financial Distress Count 46 6 52
% within FD 88.5% 11.5% 100.0%

Financial Distress Count 13 39 52

% within FD 25.0% 75.0% 100.0%

Total Count 59 45 104
% within FD 56.7% 43.3% 100.0%

Pada pengamatan tahun 2005, diperoleh bahwa @agpebusahaan non
financial distress, hanya 46 atau 88,5% yang dengan tepat dapatddipilean
dengan model regresi, dan dari 52 perusafiaancial distress hanya 39 perusahaan
yang dengan tepat dapat diprediksikan dengan mdgési logistik ini. Dengan
demikian, secara keseluruhan pad atahun 2005, yb&b sampel dari 104 sampel

atau 85,7% pada tahun 2005 dapat diprediksikanagemgpat dari model regresi

logistik ini.
Tabel 4.11
Tabel Klasifikasi Tahun 2006
FD * Predicted group Crosstabulation
Predicted group
Non Financial Financial
Distress Distress Total

FD Non Financial Distress Count 43 3 46
% within FD 93.5% 6.5% 100.0%
Financial Distress Count 12 34 46
% within FD 26.1% 73.9% 100.0%
Total Count 55 37 92
% within FD 59.8% 40.2% 100.0%




Pada pengamatan tahun 2006, diperoleh bahwa dampe#@sahaan non
financial distress, hanya 43 atau 93,5% yang dengan tepat dapatddipikan
dengan model regresi, dan dari 46 perusafiaancial distress hanya 34 perusahaan
yang dengan tepat dapat diprediksikan dengan mm@dgési logistik ini. Dengan
demikian, secara keseluruhan pada tahun 2006, w#bd7 sampel dari 92 sampel

atau 83,7% pada tahun 2006 dapat diprediksikanaetegflpat dari model regresi

logistik ini.
Tabel 4.12
Tabel Klasifikasi Tahun 2007
FD * Predicted group Crosstabulation
Predicted group
Non Financial Financial
Distress Distress Total

FD Non Financial Distress Count 28 6 34
% within FD 82.4% 17.6% 100.0%
Financial Distress Count 8 26 34
% within FD 23.5% 76.5% 100.0%
Total Count 36 32 68
% within FD 52.9% 47.1% 100.0%

Pada pengamatan tahun 2007, diperoleh bahwa dampeB4sahaan non
financial distress, hanya 28 yang atau 82,4% yang dengan tepat dgpatiksikan
dengan model regresi, dan dari 34 perusafiaancial distress hanya 26 perusahaan
atau 76,5% yang dengan tepat dapat diprediksikagastemodel regresi logistik ini.
Dengan demikian, secara keseluruhan pada tahun 288bB@nyak 54 sampel dari 68
sampel atau 79,4% pada tahun 2007 dapat diprediksllengan tepat dari model

regresi logistik ini.



4.3 Pembahasan

Pengujian kemampuan prediksi model regresi logideksebut dalam
memprediksikan kejadianfinancial distress pada 1 tahun ke depan telah
menunjukkan nilai yang cukup tinggi yaitu mencaf&i8% yang terbagi dalam
presentase kemampuan prediksi pada tahun 2005 pa&r837%, pada tahun 2006
kemampuan prediksinya mencapai 83,7% pada tahun, é@nampuan prediksinya

mencapai 79,4%.

4.3.1 Pengaruh Laba Sebelum Pajak Terhadap Kondigiinancial Distress

Hasil penelitian mendapatkan bahwa laba negatify y@iperoleh pada satu
periode akuntansi dapat berpengaruh terhadap kdndiscial distress pada 1 tahun
ke depan. Dengan demikian, berdasarkan hasil pieneini diperoleh bahwa model
financial distress dengan pertimbangan terjadinya penurunan laba digddskan
oleh laporan laba rugi sebelum pajak yang dimdikh perusahaan.

Alasan yang cukup mendasar atas diperolehnya yasg signifikan adalah
bahwa nampaknya kondisi keuangan yang agak mentipkha dari suatu
perusahaan, akan menjadikan sinyal asady warning (peringatan dini) bagi
perusahaan bahwa mereka dapat mengalami tekanangauatadinancial distress
pada 1 tahun ke depan.

Seperti yang terlihat dalam Tabel 4.4, pengarula labbelum pajak pada
terhadafinancial distres nampak dari 132 sampel perusahaan yang pada 28én

hingga 2008 mengalarfinancial distress, pada tahun 2005 hingga 2007 atau 1 tahun



sebelumnya memiliki rasio laba sebelum pajak teapatbtal aset negatif yaitu
rata-rata sebesar -0,0765 atau rata-rata perusghagmrmengalanfinancial distress,
pada 1 tahun sebelumnya menderita kerugian hingGd%« dari total asetnya,
meskipun ada pula perusahaan yang memperoleh katba p tahun sebelumnya
cukup baik bahkan mampu memperoleh laba hingg&b86dari total asetnya.
Sebaliknya pada perusahaan yang sehat atau tidaklabelalam kondisi
financial distress, kondisi laba sebelum pajak pada 1 tahun sebelanmjoga
menunjukkan kondisi yang baik atau secara ratamatadapatkan rasio laba sebelum
pajak sebesar 0,0599 atau mampu memperoleh lalggahis,99% dari nilai total

asetnya, meskipun pada beberapa perusahaan menkgatagian.

4.3.2 Pengaruh Arus Kas Terhadap Kondiskinancial Distress

Hasil penelitian mendapatkan bahwa nilai arus kasyydiperoleh pada satu
periode akuntansi tidak berpengaruh terhadap kohdancial distress pada 1 tahun
ke depan. Faktor arus kas dalam penelitian ini mhetaemberikan efek pemicu
financial distress yang signifikan. Hal ini mengimplikasikan bahwa sakas hanya
sebagai informasi tambahan.

Indikasi dari tidak adanya pengaruh arus kas teqhfwdancial distres terlihat
dalam Tabel 4.4 yaitu dari 132 sampel perusahaag yada tahun 2006 hingga 2008
mengalamfiinancial distress, pada tahun 2005 hingga 2007 atau 1 tahun sebg&umn
memiliki rasio arus kas terhadap total aset demgtarata sebesar 0,0016 atau rata-

rata perusahaan memperoleh arus kas masuk hing§8o Gjari total asetnya. Hal



yang sama juga terjadi pada 132 perusahaan yaaigrtieéngalamfinancial distress,
pada 1 tahun sebelumnya juga memiliki arus kas khsgga 0,0149 atau 1,49%
dari total asetnya.

Alasan diperolehnya hasil yang tidak signifikan tyaarus kas dinilai
memiliki informasi laporan keuangan yang cukup kteke karena laporan arus kas
terdiri dari arus kas yang berasal dari kegiataarag, investasi, dan pendanaan.
Laporan arus kas dari kegiatan operasi sifatnyaplrasama dengan laporan laba
rugi. Laporan arus kas yang berasal dari kegiapenasi berisi semua transaksi yang
berkaitan dengan laba yang dilaporkan dalam lapdsba rugi. Jadi, keduanya
memberikan rincian mengenai kegiatan operasiona ggalankan perusahaan.

Berbeda dengan arus kas yang berasal dari kegigtawasi, arus kas yang
berasal dari kegiatan investasi memberikan informsngenai perolehan fasilitas
investasi untuk perusahaan. Dalam laporan ini padaformasi mengenai penjualan
dan pembelian aset tetap. Jika nilai arus kaskegiatan investasi menunjukkan nilai
yang tinggi, maka dapat dikatakan bahwa hasil pbeasl dari penjualan aset tetap
lebih tinggi dari nilai pembelian aset tetap. Hal mengindikasikan perusahaan
mempunyai arus kas yang tinggi pula. Namun, konéisebut belum memberikan
gambaran yang pasti mengenai kemampuan perusahkan thembayar hutangnya
kepada kreditor.

Hal tersebut dapat terjadi karena nilai yang tinggrsebut dapat
dimungkinkan kegunaannya untuk melakukan pembayamang yang jauh lebih

besar pada periode selanjutnya. Sedangkan, jikaamlis kas yang diperoleh kecil,



dapat pula disimpulkan bahwa perusahaan tidak akampu memenuhi
kewajibannya. Namun, sebenarnya dari pembelian tatgp yang membutuhkan
dana yang besar, dapat menghasilkatput yang jauh lebih besar dari dana yang
dikeluarkan sehingga pada periode selanjutnya &ass dari kegiatan operasi
menunjukkan hasil yang jauh lebih tinggi.

Selanjutnya, arus kas yang berasal dari kegiatamdgg@man memberikan
informasi mengenai penerimaan pinjaman yang diphrolperusahaan dan
pembayaran hutang oleh perusahaan kepada kretikamilai arus kas dari kegiatan
pendanaan menunjukkan nilai yang tinggi, maka dapkatakan bahwa hasil
perolehan dari nilai pinjaman yang diperoleh pdmasa lebih besar daripada
pembayaran hutang yang dilakukan perusahaan padedeetersebut. Hal ini
mengindikasikan perusahaan mempunyai arus kas tyagg pula. Namun, kondisi
tersebut belum memberikan gambaran yang pasti mangemampuan perusahaan
dalam membayar hutangnya kepada kreditor.

Hal tersebut dapat terjadi karena nilai yang tinggsebut sebenarnya akan
digunakan untuk membiayai kegiatan operasi perasahgang dimungkinkan
terjadinya kerugian sehingga nilai arus kas yangda dari kegiatan operasinya
rendah. Sedangkan, jika nilai arus kas yang diphré&kcil, dapat pula disimpulkan
bahwa perusahaan tidak akan mampu memenuhi kewajihaNamun, sebenarnya
pada periode selanjutnya akan mengalami peningkatzen yang besar sehingga

perusahaan juga tidak akan mengambil kredit yarsgrbpula. Jadi, pada periode



selanjutnya akan diperoleh nilai arus kas yang jiltih tinggi daripada periode
sebelumnya.

Atas uraian tersebut, dapat dikatakan bahwa nile kas, khususnya arus kas
yang berasal dari kegiatan investasi dan pendafikamilainya rendah, tidak dapat
dipastikan bahwa perusahaan mengalami kondisi kmuagang buruk. Sedangkan,
jika nilai arus kas menunjukkan nilai yang tingbel tersebut juga belum tentu
menggambarkan bahwa perusahaan dapat memenuhiiba@wsja kepada pihak
kreditor. Dengan demikian, berdasarkan hasil pgaelini diperoleh bahwa model
financial distress tidak dapat dijelaskan oleh laporan arus kas yangliki oleh

perusahaan.



BAB V

PENUTUP

5.1 Kesimpulan
Dari hasil analisis data dan pembahasan pada bbblusenya dapat
disimpulkan sebagai berikut:

a. Informasi nilai laba memiliki kemampuan dalam meegdksi kondisi
financial distress pada suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan denglkan n
yang signifikan dalam uji regresi logistik yaitu00Q. Tanda negatif pada
koefisien EBT memberikan pengertian bahwa peniragkatsio EBT akan
cenderung menurunkan kemungkinan terjadinya kofidancial distress.

b. Informasi nilai arus kas tidak memiliki pengaruhngasignifikan. Hal ini
dilihat dari nilai uji regresi logistik sebesar 8®yang mengartikan bahwa
informasi arus kas tidak memiliki kemampuan dalammprediksi kondisi
financial distress suatu perusahaan

c. Laba memiliki predictive value yang lebih besar dari pada arus kas dalam

memprediksi kondidiinancial distress suatu perusahaan.

5.2 Keterbatasan Penelitian
Keterbatasan pada pengujian prediksi kondisancial distress dalam

penelitian ini adalah prediksi kondisnancial distress hanya dilihat pada 1 tahun ke



depan saja. Hasil tersebut kurang memberikan gambaondisi keuangan

perusahaan dalam jangka waktu tertentu sehingglaybag diperoleh kurang valid.

5.3 Saran
Berdasarkan keterbatasan yang diperoleh dalamip@nehi, maka diajukan
saran-saran bagi perusahaan sebagai masukan yaitu:

1. Penggunaan data tahun pengamatan untuk mempre&didisifinancial distress
suatu perusahaan dinilai dapat mempengaruhi \adidiasil pengujian. Oleh
karena itu, dalam penelitian selanjutnya disarankatuk menggunakan data
tahun prediksi selama jangka waktu 2-3 tahun keawegmgar hasil pengujian
penelitian lebih mencerminkan keadaan perusahaamnastepat.

2. Bagi manajemen, dalam kaitannya dengan pelapots ks perusahaan agar
lebih berhati-hati dengan nilai hutang yang diknilNilai hutang tersebut dapat
dijadikan sebagai pemacu kinerja keuangan. Sebailpgrlu ditetapkan nilai
rasional bagi setiap perusahaan untuk melakukampwepada kreditor.

3. Dalam kaitannya dengan laporan laba rugi, penekteraadap biaya operasional
diperlukan untuk memaksimalkan laba bersih yangrdigh. Dengan nilai laba
bersih yang besar, diharapkan investor semakin regrapakan investasinya ke

perusahaan tersebut.
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LAMPIRAN A

Crosstabs
Case Processing Summary
Cases
Valid Missing Total
N Percent N Percent N Percent
FD * Tahun 264 100.0% 0 .0% 264 100.0%
FD * Tahun Crosstabulation
Tahun
2005 2006 2007 Total

FD Non Financial Distress Count 52 46 34 132
% within Tahun 50.0% 50.0% 50.0% 50.0%
Financial Distress Count 52 46 34 132
% within Tahun 50.0% 50.0% 50.0% 50.0%
Total Count 104 92 68 264
% within Tahun 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%




LAMPIRAN B

Statistik Deskriptif

Descriptives

N Mean Std. Deviation| Minimum | Maximum
EBT  Non Financial Distress 132 .059863 .0910402 -.1631 .6047
Financial Distress 132 -.076483 .1688912 -1.0781 .6625
Total 264 -.008310 .1516625 -1.0781 .6625
CF Non Financial Distress 132 .014946 .0649632 -.1504 .3027
Financial Distress 132 .001681 .0550797 -.2207 .3008
Total 264 .008314 .0604761 -.2207 .3027
Descriptives
Mean Std. Deviation Minimum Maximum
EBT 2005 104 -.006794 .1100239 -.5600 .2157
2006 92 .010138 .1449575 -.5536 .6625
2007 68 -.035588 .2047297 -1.0781 .6047
Total 264 -.008310 .1516625 -1.0781 .6625
CF 2005 104 .002795 .0707417 -.1504 .3027
2006 92 .004688 .0485232 -.2207 .1947
2007 68 .021659 .0567381 -.1092 .2873
Total 264 .008314 .0604761 -.2207 .3027




LAMPIRAN C

Logistic Regression

Case Processing Summary

Unweighted Cases” N Percent
Selected Cases Included in Analysis 264 100.0
Missing Cases 0 .0
Total 264 100.0
Unselected Cases 0 .0
Total 264 100.0

a. If weight is in effect, see classification table for the total
number of cases.

Dependent Variable Encoding

Original Value Internal Value
Non Financial Distress 0
Financial Distress 1

Block 0: Beginning Block

Iteration History?P:

-2 Log Coefficients

Iteration likelihood Constant
Step0 1 365.982 .000

a. Constant is included in the model.
b. Initial -2 Log Likelihood: 365.982

C. Estimation terminated at iteration number 1 because
parameter estimates changed by less than .001.




Classification TableéP

Predicted
FD
Non Financial Financial Percentage
Observed Distress Distress Correct
Step0 FD Non Financial Distress 0 132 .0
Financial Distress 0 132 100.0
Overall Percentage 50.0
a. Constant is included in the model.
b. The cut value is .500
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Step 0 Constant .000 .123 .000 1 1.000 1.000
Variables not in the Equation
Score df Sig.
Step Variables EBT 53.545 1 .000
0 CF 3.188 1 .074
Overall Statistics 53.615 2 .000




Block 1: Method = Enter

Iteration History?P:.cd

-2 Log Coefficients
Iteration likelihood Constant EBT CF
Step 1 299.290 -.044 -5.904 -.549
1 2 274.021 -.023 -12.212 -.186
3 269.859 .009 -15.997 -.200
4 269.717 .019 -16.863 -.207
5 269.716 .020 -16.898 -.207
6 269.716 .020 -16.898 -.207

a. Method: Enter

b. Constant is included in the model.
C. Initial -2 Log Likelihood: 365.982

d. Estimation terminated at iteration number 6 because
parameter estimates changed by less than .001.

Omnibus Tests of Model Coefficients

Chi-square df Sig.
Stepl Step 96.265 2 .000
Block 96.265 2 .000
Model 96.265 2 .000
Model Summary
-2 Log Cox & Snell Nagelkerke
Step likelihood R Square R Square
1 269.7162 .306 407

a. Estimation terminated at iteration number 6 because
parameter estimates changed by less than .001.

Hosmer and Lemeshow Test

Step

Chi-square

df

Sig.

32.058

.000




Contingency Table for Hosmer and Lemeshow Test

FD = Non Financial FD = Financial
Distress Distress
Observed | Expected | Observed | Expected Total
Step 1 21 24.365 5 1.635 26
1 2 25 21.096 1 4.904 26
3 21 18.563 5 7.437 26
4 19 16.427 7 9.573 26
5 18 14.858 8 11.142 26
6 16 13.393 10 12.607 26
7 3 10.889 23 15.111 26
8 5 7.129 21 18.871 26
9 1 4.042 25 21.958 26
10 3 1.239 27 28.761 30
Classification Tablé
Predicted
FD
Non Financial Financial Percentage
Observed Distress Distress Correct
Stepl FD Non Financial Distress 117 15 88.6
Financial Distress 33 99 75.0
Overall Percentage 81.8
a. The cut value is .500
Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Step EBT -16.898 2.445 47.766 1 .000 .000
1 CF -.207 2.675 .006 1 .938 .813
Constant .020 .150 .017 1 .895 1.020

a. Variable(s) entered on step 1: OBT, CF.




LAMPIRAN D

Crosstabs — 2005

Case Processing Summary

Cases
Valid Missing Total
N Percent N Percent N Percent
FD * Predicted group 104 100.0% 0 .0% 104 100.0%

FD * Predicted group Crosstabulation

Predicted group
Non Financial Financial
Distress Distress Total

FD Non Financial Distress Count 46 6 52
% within FD 88.5% 11.5% 100.0%

Financial Distress Count 13 39 52

% within FD 25.0% 75.0% 100.0%

Total Count 59 45 104
% within FD 56.7% 43.3% 100.0%




LAMPIRAN E

Crosstabs — 2006

Case Processing Summary

Cases
Valid Missing Total
N Percent Percent Percent
FD * Predicted group 92 100.0% 0 .0% 92 100.0%
FD * Predicted group Crosstabulation
Predicted group
Non Financial Financial
Distress Distress Total
FD Non Financial Distress Count 43 3 46
% within FD 93.5% 6.5% 100.0%
Financial Distress Count 12 34 46
% within FD 26.1% 73.9% 100.0%
Total Count 55 37 92
% within FD 59.8% 40.2% 100.0%




LAMPIRAN F

Crosstabs — 2007

Case Processing Summary

Cases
Valid Missing Total
N Percent N Percent Percent
FD * Predicted group 68 100.0% 0 .0% 68 100.0%
FD * Predicted group Crosstabulation
Predicted group
Non Financial Financial
Distress Distress Total
FD Non Financial Distress Count 28 6 34
% within FD 82.4% 17.6% 100.0%
Financial Distress Count 8 26 34
% within FD 23.5% 76.5% 100.0%
Total Count 36 32 68
% within FD 52.9% 47.1% 100.0%




