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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh leverage, likuiditas, dan profitabilitas terhadap kondisi financial distress pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah. Hasil penelitian diharapkan dapat menjadi masukan yang berguna untuk pihak-pihak yang berkepentingan terutama investor sebagai alat analisis untuk memprediksi adanya kesulitan keuangan dan sebagai tanda peringatan dini adanya kebangkrutan dimasa yang akan datang. Metode penelitian yang digunakan adalah analisis deskriptif dan verifikatif. Pengumpulan  data yang digunakan adalah wawancara dengan menggunakan teknik observasi dan dokumentasi, teknik pengambilan sampel menggunakan sampling purposive. Teknik analisis data menggunakan  Eviews. 10. Hasil penelitian menunjukan bahwa leverage, likuiditas dan profitabilitas berpengaruh terhadap prediksi financial distress pada perusahaan pertambangan. Secara parsial variabel likuiditas yang diukur dengan Current Ratio (CR) dan variabel profitabilitas  yang diukur dengan Return on Assets (ROA)  berpengaruh terhadap prediksi financial distress sedangkan variabel leverage  yang diukur dengan rasio Debt Ratio (DAR) tidak berpengaruh terhadap prediksi financial distress.
Kata Kunci :  
Current Ratio (CR), Debt Ratio (DAR), Return On Asset (ROA), Prediksi Kebangkrutan
ABSTRACT

This study aims to determine and analyze the effect of leverage, liquidity, and profitability on financial distress in mining companies listed on the Sharia Stock Index. The results of the study are expected to be useful input for interested parties, especially investors as an analytical tool to predict financial difficulties and as an early warning sign of bankruptcy in the future. The research method used is descriptive analysis and verification. The data collection used is interviews using observation and documentation techniques, sampling techniques using purposive sampling. Data analysis technique using Eviews. 10. The results show that leverage, liquidity and profitability affect the prediction of financial distress in mining companies. Partially, the liquidity variable as measured by the Current Ratio (CR) and the profitability variable as measured by Return on Assets (ROA) affect the prediction of financial distress, while the leverage variable as measured by the Debt Ratio (DAR) has no effect on the prediction of financial distress.

Keywords: 
Current Ratio (CR), Debt Ratio (DAR), Financial Distress, Return on Assets (ROA)


I. PENDAHULUAN
Hasil  penelitian yang dilakukan oleh Idyasari (2014), Amir S. dan Bambang S. (2013), Evanny Indi (2012) dan Wahyu W. dan Dody (2009) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap kondisi financial distress, sedangkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Luciana Spica dan Emanuel K. (2013) menujukkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress. Pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Idyasri (2014), Amir S. dan Bambang S. (2013) dan Luciana Spica dan Emanuel K. (2013) menunjukkan bahwa aktivitas perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress. Pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Hanafi dan Halim (2012) serta Brigham dan Houston (2013) menunjukkan bahwa rasio pasar berpengaruh terhadap financial distress.
Pentingnya prediksi financial distress perusahaan yang digunakan untuk mengetahui kondisi perusahaan saat ini dan yang akan datang, maka penulis tertarik mengambil judul “Pengaruh Leverage, Likuiditas, dan Profitabilitas Terhadap Kondisi Financial Distress Dengan Pendekatan Model Altman (Studi Empiris Pada Perusahaan Pertambangan Yang Terdaftar di Indeks Saham Syariah Periode 2017–2021)”
Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah di uraikan diatas, penulis dapat mengidentifikasi beberapa masalah dari penelitian ini sebagai berikut: 

1. Perusahaan pertambangan mengalami kerugian dalam kegiatan operasionalnya karena besarnya hutang tidak sebanding dengan aset yang dimiliki.

2. Proses restrukturisasi utang sulit dilakukan dan menemui banyak hambatan. 

3. Nilai rata-rata Return on Assest perusahaan pertambangan pada periode 2017-2021 mengalami fluktuasi yang mengarah pada penurunan.

4. Pendapatan perusahaan tambang turun diakibatkan menurunnya penjualan.

5. Perusahaan pertambangan mengalami kerugian akibat pembebanan biaya atas kerugian penurunan nilai properti pertambangan dan aset terkait lainnya yang dibebankan pada laba.

6. Menurunnya tingkat volume penjualan perusahaan pertambangan karena tidak efisiennya pemanfaat aktiva perusahaan.

7. Perusahaan pertambangan freeport tidak membagi dividen pada para pemegang saham setelah beberapa tahun. 

Rumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah yang telah diuraikan diatas, penulis dapat merumuskan beberapa masalah dari penelitian ini sebagai berikut: 

1. Bagaimana leverage pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2017-2021. 

2. Bagaimana likuiditas pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2017-2021.

3. Bagaimana profitabilitas pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2017-2021. 

4. Bagaimana financial distress pada perusahaaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2017-2021.

5. Seberapa besar pengaruh leverage, likuiditas dan profitabilitas terhadap prediksi financial distress pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2017-2021 baik secara simultan dan parsial.

Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah di atas, tujuan penelitian untuk mengetahui, menganalisis dan mengkaji:

1. leverage pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2017-2021. 

2. Likuiditas  pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2017-2021.

3. Profitabilitas  pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2017-2021.
4. Financial  distress pada perusahaaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2017-2021. 

5. Besarnya  pengaruh leverage, likuiditas dan profitabilitas terhadap prediksi financial distress pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2017-2021 baik secara simultan dan parsial. 

Manfaat Penelitian 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada berbagai pihak yang berkaitan dengan penelitian ini, antara lain: 

Manfaat Teoritis 

Adapun manfaat penelitian teoritis dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Diharapkan mampu memberikan sumbangan pemikiran guna mendukung pengembangan teori yang sudah ada dan dapat memperluas khasanah ilmu pengetahuan khususnya di bidang keuangan mengenai pengaruh leverage, likuiditas dan profitabilitas terhadap financial distress. 

2. Sebagai pengembangan ilmu pengetahuan agar dapat kesesuaian antara teori dan praktek khususnya terkait financial distress, serta faktor-faktor yang mempengaruhinya.

Manfaat Praktis 

Dari hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kegunaan bagi semua pihak yang berkepentingan dan membutuhkan diantaranya: 

1. Sebagai alat analisis untuk memprediksi adanya kesulitan keuangan dan sebagai tanda peringatan dini adanya kebangkrutan dimasa yang akan datang.

2. Penelitian ini dapat dijadikan bahan refrensi untuk pengembangan penelitian selanjutnya dalam bidang kajian prediksi kondisi financial distress. 

3. Dapat digunakan untuk memberikan gambaran tentang kelayakan usaha sehingga dapat mempermudah untuk menganalisa dalam pemberian modal (pinjaman) kepada perusahaan yang mengajukan kredit.

II. KERANGKA PEMIKIRAN, HIPOTESIS

Kerangka Pemikiran
Hasil penelitian Rahma (2020:76) menyatakan bahwa profitabilitas dan leverage memiliki pengaruh negatif terhadap financial distress. Di sisi lain, likuiditas tidak terbukti memiliki pengaruh yang signifikan terhadap financial distress. Penelitian  yang dilakukan oleh Arie, dkk (2018:64) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif terhadap financial distress, dan leverage mempunyai pengaruh positif terhadap financial distress. Berdasarkan hasil penelitian, disarankan bagi perusahaan agar dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam melakukan tindakan-tindakan perbaikan sebelum financial distress berkembang menjadi parah dan menyebabkan kebangkrutan. Sementara itu hasil penelitian Putri dan Aminah (2022:75) menunjukan bahwa leverage, profitabilitas, dan likuiditas berpengaruh terhadap financial distress. Secara parsial, leverage dan profitabilitas berpengaruh positif terhadap financial distress. Secara parsial, likuiditas tidak berpengaruh terhadap financial distress.

Berbagai penelitian terkait dengan kondisi kesulitan keuangan atau financial distress menunjukkan hasil yang beragam. Sesuai dengan judul penelitian “Pengaruh leverage, likuiditas dan profitabilitas Terhadap Kondisi Financial Distress” maka kerangka berfikir dalam penelitian ini dapat digambarkan sebagai berikut:


Gambar 1

Paradigma Penelitian

Hipotesis Penelitian

Hipotesis Simultan:

a. Leverage, likuiditas dan profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress

Hipotesis Parsial:

b. Leverage  berpengaruh negatif terhadap financial distress 

c. Likuiditas  berpengaruh terhadap financial distress. 

d. Profitabilitas  berpengaruh terhadap financial distress.

III. METODOLOGI PENELITIAN
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode deskriptif dan metode verifikatif. Dengan menggunakan metode penelitian akan diketahui hubungan yang signifikan antara variabel yang diteliti sehingga kesimpulan yang akan memperjelas gambaran mengenai objek yang diteliti
IV.  HASIL DAN PEMBAHASAN

Pengaruh Leverage, Likuiditas dan Profitabilitas Terhadap Prediksi Financial Distress Pada Perusahaan Pertambangan Yang Terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2017-2021

Tabel 
Hasil Perhitungan Regresi Dengan Pendekatan PLS (Pooled Least Square)

	Dependent Variable: Y
	
	

	Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

	Date: 28/09/22   Time: 13:15
	
	

	Sample: 2017 2021
	
	

	Periods included: 5
	
	

	Cross-sections included: 6
	
	

	Total panel (balanced) observations: 30
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	DAR
	-0.071321
	0.062312
	-0.875123
	0.5982

	CR
	0.912362
	0.536214
	5.362149
	0.0001

	ROA
	10.39284
	0.681382
	6.756291
	0.0000

	C
	1.821692
	2.021736
	-0.785692
	0.4012

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	Effects Specification
	
	

	
	
	
	S.D.  
	Rho  

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	Cross-section random
	1.028169
	0.0105

	Idiosyncratic random
	7.136981
	0.8014

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	Weighted Statistics
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	R-squared
	0.614510
	    Mean dependent var
	5.014526

	Adjusted R-squared
	0.541502
	    S.D. dependent var
	9.263172

	S.E. of regression
	0.621014
	    Sum squared resid
	70.32101

	F-statistic
	9.205416
	    Durbin-Watson stat
	2.160324

	Prob(F-statistic)
	0.000010
	
	
	

	
	
	
	
	


             Sumber : Hasil Perhitungan Eviews 7
Hasil perhitungan regresi dengan pendekatan pooled least square dalam Tabel 4.21, peneliti menyusun persamaan regresi data panel sebagai berikut:

FDit = 1,821692it - 0,071321DARit + 0,912362CRit + 10,39284ROAit  + uit

Persamaan di atas dapat diartikan sebagai berikut :

a = 1,821692
artinya jika Debt Ratio (DAR), Current Ratio (CR), dan Return on Assets (ROA) bernilai nol (0), maka variabel financial distress mempunyai nilai konstanta 1,821692 hal ini menunjukkan bahwa garis-garis regresi akan memotong sumbu Y di titik 1,821692
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1=-0,071321 
artinya,hasil regresi data panel koefisien regresi untuk Debt Ratio (DAR) adalah sebesar -0,071321 dan bertanda negatif, artinya  setiap peningkatan 1% Debt Ratio diprediksi akan menurunkan Z-Score sebesar -0,071321 dengan asumsi variabel lainnya tetap. Dengan menurunnya Z-Score maka hal ini dapat meningkatkan kemungkinan perusahaan mengalami financial distress.

Koefisien regresi untuk Debt Ratio (DAR) sebesar -0,071321, bernilai negatif, dapat diartikan bahwa semakin rendah Debt Ratio (DAR), maka semakin kecil potensi perusahaan mengalami terjadinya financial distress. Arah hubungan negatif menunjukkan bahwa kecilnya DAR menandakan bahwa suatu perusahaan dalam kondisi baik karena biaya yang ditanggung perusahaan semakin kecil sehingga menghindari terjadinya potensi finansial distress. Perusahaan yang mengalami financial distress pada umumnya memiliki jumlah utang yang hampir sama besar dengan total aktiva. Jumlah utang yang tinggi akan menyebabkan biaya bunga yang tinggi sementara total aktiva yang dimiliki tidak mampu memenuhi total utang
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2 = 0,912362
 artinya, hasil regresi data panel koefisien regresi untuk Current Ratio (CR) adalah sebesar 0,912362 dan bertanda positif, artinya  artinya setiap peningkatan 1% current ratio diprediksi akan meningkatkan Z-Score sebesar 0,912362 dengan asumsi variabel lainnya tetap. Dengan meningkatnya Z-Score maka dapat mengurangi kemungkinan perusahaan mengalami financial distress.

Koefisien regresi untuk Current Ratio (CR) sebesar 0,912362, bernilai positif, dapat diartikan bahwa likuiditas perusahaan, dalam hal ini aktiva lancar, memperlihatkan semakin baik kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya, sehingga dalam jangka pendek terhindar dari kemungkinan terjadinya probabilitas kebangkrutan. Hal ini membuktikan bahwa semakin besar kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya maka semakin kecil kemungkinan terjadinya financial ditress.
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3= 10,39284
artinya, hasil regresi data panel koefisien regresi untuk Return on Assets (ROA) adalah sebesar 10,39284 dan bertanda positif, artinya  artinya setiap peningkatan 1% Return on Assets (ROA) diprediksi akan meningkatkan Z-Score sebesar 10,39284 dengan asumsi variabel lainnya tetap. Dengan meningkatnya Z-Score maka dapat mengurangi kemungkinan perusahaan mengalami financial distress.
Koefisien regresi untuk Return on Assets   (ROA) sebesar 10,39284, bernilai positif, dapat diartikan bahwa semakin tinggi ROA maka akan semakin besar juga tingkat return/payback yang diterima oleh perusahaan. ROA sangat berguna bagi manajemen perusahaan dalam melakukan pengelolaan aktivitas operasi dalam perusahaan.
Hasil estimasi, diperoleh besaran R-squared sebesar 0,614510. Hal ini menunjukkan bahwa pengaruh Debt Ratio (DAR), Current Ratio (CR) dan Return on Assets (ROA) terhadap financial distress  pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) sebesar 61,45% sedangkan sisanya sebesar 38,55% dijelaskan faktor-faktor lain yang tidak termasuk dalam model. Faktor-faktor lain yang tidak termasuk dalam model, yang turut mempengaruhi financial distress yaitu nilai perusahaan.

V. SIMPULAN DAN REKOMENDASI
Simpulan
1. Leverage  yang diukur dengan rasio Debt Ratio (DAR) pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2017-2021 menunjukkan dalam kriteria rendah. Persentase tertinggi terjadi pada tahun 2021 yaitu perusahaan PT Mitra Investindo Tbk sedangkan persentase terendah terjadi pada tahun 2021 yaitu perusahaan PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk.
2. Likuiditas yang diukur dengan rasio Current Ratio (CR) pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) tahun 2017-2021 menunjukkan  dalam kriteria tinggi. Persentase tertinggi terjadi pada tahun 2017 yaitu perusahaan PT Aneka Tambang (Persero) Tbk sedangkan persentase terendah terjadi pada tahun 2019 yaitu PT Bara Jaya Internasional Tbk.

3. Profitabilitas  yang diukur dengan Return on Assets (ROA) pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) tahun 2017-2021 menunjukkan dalam kriteria tinggi tetapi negatif. Persentase tertinggi terjadi pada tahun 2020 yaitu perusahaan PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk sedangkan persentase terendah terjadi pada tahun 2021 yaitu PT Mitra Investindo Tbk.
4. Financial distress pada enam perusahaan pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2017-2021 hanya ada satu perusahaan yang berada dalam zona aman yaitu perusahaan PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk, sedangkan selebihnya berada dalam kesulitan yaitu perusahaan PT Aneka Tambang (Persero) Tbk, PT Bara Jaya Internasional Tbk, PT Citatah Tbk, PT Mitra Investindo Tbk dan PT Timah (Persero) Tbk.
5. Leverage, likuiditas dan profitabilitas berpengaruh terhadap prediksi financial distress pada perusahaan pertambangan sebesar 61.45%. Secara parsial, variabel likuiditas yang diukur dengan Current Ratio (CR) dan variabel profitabilitas  yang diukur dengan Return on Assets (ROA)  berpengaruh terhadap prediksi financial distress sedangkan variabel leverage  yang diukur dengan rasio Debt Ratio (DAR) tidak berpengaruh terhadap prediksi financial distress.

Rekomendasi
1. Bagi manajemen perusahaan sebaiknya memperhatikan rasio atau variabel yang berpengaruh yaitu Return on Assets (ROA) dan Current Ratio (CR), untuk menghindari kebangkrutan. Bagi perusahaan sebaiknya memprediksi financial ditress sebagai peringatan dini, untuk menghindari kebangkrutan. Sehingga jika perusahaan mengalami financial ditress maka pihak manajemen dapat melakukan berbagai rencana untuk dijadikan strategi peningkatan kualitas perusahaan dimasa yang akan datang..

2. Perusahaan hendaknya tetap memperhatikan rasio leverage yang diproksikan dengan Debt to Asset Ratio/DAR, profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Asset/ROA dan rasio likuiditas yang diproksikan Current Ratio/CR dengan sehingga dapat mengetahui sejak dini jika ada indikasi terjadinya financial distress dan dapat mengambil kebijakan untuk kelangsung perusahaan di masa yang akan datang.

3. Mempertimbangkan kondisi keuangan perusahaan terutama likuiditas perusahaan yang dapat dilihat melalui current ratio, karena current ratio perusahaan yang baik menggambarkan perusahaan tersebut likuid dan mampu membayar kewajiban jangka pendeknya pada saat jatuh tempo. Selain itu perusahaan perlu mempertimbangkan profitabilitas perusahaan dengan mengefisiensi biaya-biaya yang dikeluarkan dalam operasi perusahaan sehingga mendapatkan laba maksimal yang dapat menunjang kelangsungan perusahaan pada tahun berikutnya.

4. Sebaiknya periode penelitian diperpanjang dan menambah sampel yang diambil dalam penelitian sehingga memungkinkan dapat mengambil kesimpulan yang lebih baik.

5. Peneliti selanjutnya dapat menggunakan variabel lain dalam memprediksi financial ditress, karena penelitian ini hanya fokus meneliti faktor intern perusahaan untuk memprediksi financial ditress. Proksi dari Corporate governance dapat diteliti dengan lebih luas seperti kepemilikan manajerial, kepemilikan institutional, dewan komisaris independen dan lain-lain. Variabel lain sebagai faktor ekstern yang dapat digunakan misalnya sisi makro ekonomi, diantaranya tingkat inflasi, suku bunga, nilai tukar mata uang asing, pendapatan bruto nasional dan sebagainya.
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