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RINGKASAN 
 

Dwi Indah Sari (1702015086) 
ANALISIS PENGARUH KINERJA KEUANGAN TERHADAP KONDISI 
FINANCIAL DISTRESS PERUSAHAAN BUMN DI INDONESIA 

 
Skripsi. Program Strata Satu Program Studi Akuntansi. Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2021. Jakarta. 

 
Kata kunci : Rasio Likuiditas, Rasio Profitabilitas, Rasio Leverage, Rasio 

Aktivitas, Financial Distress 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh dari Rasio 

Likuiditas, Rasio Profitabilitas, Rasio Leverage, dan Rasio Aktivitas terhadap 

variabel dependennya yaitu Financial Distress perusahaan BUMN Non-sektor 

Keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2019. 

Metode yang digunakan dalam penelitian ini yaitu metode kuantitatif deskriptif 

dengan sampel sebanyak 11 (sebelas) perusahaan yang dipilih melalui purposive 

sampling. Teknik pengolahan dan analisis data dilakukan dengan menggunakan 

analisis akuntansi, analisis statistik deskriptif, dan analisis regresi linier berganda 

dengan software SPSS. 

      Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara simultan Rasio Likuiditas, 

Rasio Profitabilitas, Rasio Leverage, dan Rasio Aktivitas memiliki pengaruh 

terhadap Financial Distress perusahaan. Secara parsial Rasio Likuiditas dan Rasio 

Aktivitas tidak memiliki pengaruh terhadap Financial Distress perusahaan 

BUMN Non-sektor Keuangan periode 2016-2019, sementara Rasio Profitabilitas 

memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Financial Distress perusahaan 

BUMN Non-sektor Keuangan periode 2016-2019, serta Rasio Leverage yang 

memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap Financial Distress perusahaan 

BUMN Non-sektor Keuangan periode 2016-2019. Oleh karena itu, alangkah 

baiknya perusahaan tetap memperhatikan dan meningkatkan kinerjanya agar dapat 

mengurangi kemungkinan perusahaan mengalami Financial Distress.  
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ABSTRACT 
  

Dwi Indah Sari (1702015086) 
ANALYSIS OF THE EFFECT OF FINANCIAL PERFORMANCE ON 
FINANCIAL DISTRESS CONDITIONS OF BUMN COMPANIES IN 
INDONESIA 
 
Thesis. Undergraduate Program in Accounting Studies Program. Faculty of 

Economics and Business, University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2021. 

Jakarta.  

 
Keywords: Liquidity Ratio, Profitability Ratio, Leverage Ratio, Activity Ratio, 

Financial Distress 

 
This study was conducted with the aim of knowing the effect of the Liquidity 

Ratio, Profitability Ratio, Ratio Leverage, and Activity Ratio on the dependent 

variable, namely the Financial Distress of Non-Financial BUMN companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2016-2019 period. The 

method used in this research is descriptive quantitative method with a sample of 

11 (eleven) companies selected through purposive sampling. Data processing and 

analysis techniques were carried out using accounting analysis, descriptive 

statistical analysis, and multiple linear regression analysis with software SPSS. 

      The results of this study indicate that simultaneously the Liquidity Ratio, 

Profitability Ratio, Leverage Ratio, and Activity Ratio have an influence on the 

Financial Distress company's. Partially Liquidity Ratio and Activity Ratios have 

no effect on the Financial Distress of Non-Financial BUMN companies for the 

2016-2019 period, while the profitability ratio has a positive and significant 

impact on the Financial of Non-Financial BUMN companies for the 2016-2019 

period, as well as Ratio Leverage it has a negative and significant influence on the 

Financial Distress of non-financial BUMN companies for the 2016-2019 period. 

Therefore, it is better for the company to continue to pay attention and improve its 

performance in order to reduce the possibility of the company experiencing 

Financial Distress.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 
 

1.1 Latar Belakang 

Era globalisasi ekonomi seperti yang saat ini tengah terjadi membuat perusahaan 

saling bersaing untuk tetap bertahan menghadapi hambatan-hambatan yang ada, 

tidak terkecuali juga bagi perusahaan milik negara. Badan Usaha Milik Negara 

atau BUMN sangat dibutuhkan oleh suatu negara untuk ikut menggerakkan 

kondisi ekonomi negara tersebut.  BUMN menjadi penopang bagi kebutuhan 

hidup masyarakat yang tidak dapat dipenuhi oleh perusahaan lain dalam beberapa 

kasus,  BUMN juga memiliki peran yang cukup signifikan bagi peningkatan 

APBN yang dibuktikan lewat kontribusi BUMN terhadap APBN yang terus 

meningkat.  

  

 

 

 

 

 

 Sumber: Rencana Strategis BUMN, 2020 

 
            Gambar 1 Grafik Konstribusi BUMN terhadap Negara 

Grafik Kontribusi BUMN terhadap Negara 
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       Gambar 1 menjelaskan bahwa pemerintah tiap tahunnya memiliki kontribusi 

BUMN lewat pajak dan deviden yang dituangkan dalam Rencana Strategis 

Kementerian BUMN. Pertumbuhan deviden mengalami peningkatan mencapai 

27% dan pajak yang juga terus meningkat tiap tahunnya. Untuk mencapai angka 

tersebut, pemerintah memang memberikan bantuan lewat suntikan modal dan 

program revaluasi aset untuk pembiayaannya. Namun kebutuhan dana yang ada 

membuat BUMN mencari pendanaan lain dari perbankan dan pasar modal yang 

mengakibatkan beberapa BUMN memiliki utang yang meningkat (Katadata, 

2018). 

       Permasalahan lain yang saat ini muncul adalah banyaknya BUMN yang 

tercatat memiliki hutang yang cukup besar, dan beberapa diantaranya telah 

mendeklarasikan ketidakmampuannya dalam membayar hutang tersebut. 

Jiwasraya pada tahun 2018 mengumumkan ketidakmampuannya dalam membayar 

klaim polis nasabah yang jatuh tempo sebesar Rp 802.000.000.000 (CNN, 2019). 

Sementara PT. Krakatau Steel dan PT. Garuda Indonesia, meski keduanya belum 

dinyatakan gagal bayar utang, namun baik Krakatau Steel atau Garuda Indonesia 

mencatat peningkatan hutang yang membengkak, sehingga bisa saja hutang 

menyeret dua perusahaan tersebut dalam kesulitan likuiditas (Detiknews, 2019). 

       Dalam (CNBC, 2019) diberitakan bahwa terdapat beberapa perusahaan milik 

negara yang mengalami kerugian dan kesulitan keuangan yang terjadi dalam 

banyak sektor seperti sektor manufaktur, jasa logistik, dan jasa keuangan. Hal 

tersebut tercermin dalam laporan keuangan PT Krakatau Steel selama beberapa 

tahun terakhir menunjukkan laporan yang tidak pernah merasakan laba. Kondisi 
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terburuknya dialami saat tahun 2015, tercatat utang yang dimiliki oleh Krakatau 

Steel mencapai nilai US$ 1,9 miliar dan per tahun 2018 tercatat total utang 

Krakatau Steel senilai US$ 2,49 miliar.  

       Hal ini tentu saja akan menjadi ancaman jika BUMN tidak mampu 

memperbaiki kondisi keuangannya. Perusahaan perlu untuk memperhatikan 

masalah utang ini karena meningkatnya utang artinya perusahaan mewaspadai 

kemungkinan mengalami kesulitan keuangan. Kesulitan keuangan (financial 

distress) dikatakan sebagai suatu kondisi dimana debitur tidak mampu memenuhi 

kewajibannya kepada kreditur. 

        Diperlukan penilaian yang teliti dan cermat pada kondisi kinerja keuangan 

suatu perusahaan dengan melihat rasio keuangannya, untuk menentukan apakah 

perusahaan mengalami kesulitan keuangan yang mungkin terjadi. Sehingga 

diperlukan sebuah analisis yang mampu untuk melihat kondisi keuangan suatu 

perusahaan melalui analisa laporan keuangan. Analisis rasio keuangan dilakukan 

dengan tujuan untuk menganalisis kelemahan dan kekuatan di bidang finansial 

dan akan sangat membantu dalam menilai prestasi manajemen masa lalu dan 

prospeknya di masa datang (Sartono dalam Siti Mudawamah dan Topowijono, 

2018). 

       Analisis rasio keuangan sebagai tolak ukur yang diperlukan perusahaan dalam 

penilaian prestasi usaha yang telah dilakukannya dapat dilihat dan diukur dari 

laporan keuangan. Termasuk penilaian bagi manajemen dalam penyusunan 

kebijakan dan kebijaksanaan strategi perusahaan, serta untuk memprediksi tingkat 

kesulitan atau kepailitan yang mungkin akan dialami oleh perusahaan. Analisis 
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rasio keuangan juga dipakai sebagai salah satu teknik untuk menilai perusahaan 

menggunakan suatu indikator kinerja. Indikator kinerja suatu perusahaan dapat 

dilihat dari rasio likuiditas, rasio profitabilitas, rasio leverage, dan rasio aktivitas. 

       Salah satu indikator kinerja suatu perusahaan yaitu rasio likuiditas. Rasio ini 

menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya yang diproksikan dengan salah satu rasio yaitu current ratio. Menurut 

(Fahmi dalam Rochman, dkk, 2018) perusahaan yang memiliki kondisi current 

ratio yang baik dianggap menjadi salah satu perusahaan yang baik. Pernyataan ini 

didukung oleh hasil penelitian (Heri Setiawan dan Dheasey Amboningtyas, 2018) 

yang menyebutkan bahwa rasio likuiditas berpengaruh negatif terhadap financial 

distress. Namun tidak sejalan dengan penelitian (Alfinda Rohmadini, dkk, 2018) 

yang menyatakan hasil bahwa rasio likuiditas tidak berpengaruh terhadap 

financial distress. 

       Indikator kinerja lain suatu perusahaan yaitu rasio profitabilitas. Rasio 

profitabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

memperoleh laba menggunakan sumber daya dan kemampuan yang dimilikinya 

yang dalam penelitian ini diproksikan dengan Return On Asset (ROA). (Evita 

Kartikajati, 2014) menyebutkan bahwa semakin tinggi ROA yang dimiliki suatu 

perusahaan maka semakin rendah kemungkinan perusahaan mengalami sebuah 

kebangkrutan. Dari hasil penelitiannya pula, diketahui hasil bahwa rasio 

profitabilitas yang diukur dengan ROA berpengaruh negatif dan tidak signifikan. 

Bertentangan dengan hasil penelitian (Imam Asfali, 2019) yang menyebutkan 

bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress. 
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       Indikator kinerja lainnya dalam suatu perusahaan yaitu rasio leverage. Rasio 

leverage menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

keuangannya baik jangka pendek maupun jangka panjang yang dalam penelitian 

ini diproksikan dengan menggunakan debt ratio. Semakin besar total aset yang 

dimiliki suatu perusahaan, diharapkan perusahaan dapat memenuhi kewajibannya 

dimasa yang akan datang (Ni Luh Putu Ari Dewi, dkk, 2019). Dalam penelitian 

(Moch Bustanul Arifin, 2018) dinyatakan hasil bahwa rasio leverage tidak 

berpengaruh terhadap financial distress. Sementara (Rochman Marota, dkk, 2018) 

menyatakan hasil berbeda dengan pernyataan bahwa rasio leverage memiliki 

pengaruh signifikan terhadap financial distress. 

       Indikator kinerja terakhir dalam perusahaan yaitu rasio aktivitas. Rasio 

aktivitas menggambarkan aktivitas yang dilakukan oleh perusahaan dalam 

menjalankan kegiatan operasionalnya, baik untuk kegiatan penjualan, pembelian, 

atau kegiatan operasi lainnya. Penilaian kinerja perusahaan juga memiliki maksud 

untuk menilai sejauh mana keberhasilan manajemen dalam mengelola sumber 

daya dalam suatu badan usaha sehingga dapat dillihat apakah kinerja dan 

operasional perusahaan berjalan dengan baik atau tidak.  

       (Pankof dan Virgil dalam Evita Kartikajati, 2014) menyatakan bahwa laporan 

keuangan yang dijadikan sebagai suatu penilaian kinerja perusaan tidak hanya 

mencerminkan kondisi perusahaan di masa lalu saja, namun dapat juga digunakan 

untuk memprediksi kondisi keuangan suatu perusahaan terkait di masa yang akan 

datang. Hasil penelitian (Vivi Fatmawati dan Ikhsan Budi, 2017) menyatakan 

bahwal rasio aktivitas memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap financial 
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distresss, sementara (Imam Asfali, 2019) menyatakan hasil berbeda yaitu rasio 

aktivitas berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap financial distress. 

      Kondisi kesulitan likuiditas yang dialami oleh perusahaan dapat menyebabkan 

kegagalan operasional atau bahkan kepailitan perusahaan itu sendiri. Karena 

menurut UU Kepailitan No. 37 Tahun 2004, menyebutkan bahwa perusahaan 

dinyatakan bangkrut berdasarkan keputusan pengadilan yang berwenang atau 

berdasar permohonan sendiri jika memiliki dua atau lebih kreditor yang 

perusahaan tidak mampu untuk membayar sedikitnya satu utang yang diketahui 

telah jatuh tempo. Hal serupa disampaikan oleh (Dinarjito, 2018) yang 

menyebutkan bahwa salah satu masalah keuangan yang dialami perusahaan adalah 

tidak terpenuhinya hutang kepada kreditor atau perusahaan mengalami pailit 

sehingga tidak dapat membayar kewajibannya kepada kreditor.  

       Proses menuju kepailitan perusahaan tersebut ditandai dengan kesulitan 

keuangan yang mengindikasikan suatu keadaan saat arus kas operasi tidak dapat 

memenuhi kewajiban-kewajiban jangka pendeknya seperti hutang dagang atau 

biaya bunga. Oleh karena itu, menganalisis tingkat kesehatan keuangan dan 

mengetahui kondisi keuangan suatu perusahaan dapat memprediksi kemungkinan 

terjadinya financial distress dan diharapkan dapat diambil tindakan-tindakan 

untuk mengantisipasi kondisi yang mengarah pada sebuah kebangkrutan (Eristi 

dan Neneng, 2015). 

BUMN perlu memperhatikan kinerja perusahaannya agar tidak terjadi 

financial distress yang akan membawa dampak pada kestabilan perekonomian 

Indonesia. Dengan analisis yang dilakukan, akan sangat bermanfaat bagi 
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perusahaan untuk melakukan langkah pencegahan yang diperlukan. Analisis 

keuangan menjadi salah satu cara yang dilakukan untuk memperoleh tanda-tanda 

awal kebangkrutan sehingga semakin awal diketahui maka akan semakin baik 

bagi pihak manajemen dalam melakukan perbaikan-perbaikan yang diperlukan 

agar kesulitan atau kepailitan keuangan perusahaan dapat diantisipasi. Juga 

sebagai pertimbangan bagi manajemen dalam menentukan strategi perusahaan 

yang akan diterapkan. 

       Hasil analisis dengan menggunakan rasio-rasio yang telah dinyatakan tersebut 

dapat memperlihatkan kondisi perusahaan yang diteliti mendekati atau menjauhi 

kondisi kesulitan keuangan (financial distress). Dari latar belakang yang telah 

diuraikan di atas, maka peneliti ingin membahas lebih mendalam topik yang 

diberi judul “Analisis Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Kondisi 

Financial Distress Perusahaan BUMN di Indonesia”. 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

Dari latar belakang yang dijelaskan di atas dapat diidentifikasi beberapa masalah, 

antara lain sebagai berikut : 

1. Bagaimanakah rasio likuiditas berpengaruh terhadap financial distress 

perusahaan BUMN? 

2. Bagaimanakah rasio profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress 

perusahaan BUMN? 

3. Bagaimanakah rasio leverage berpengaruh terhadap financial distress 

perusahaan BUMN? 
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4. Bagaimanakah rasio aktivitas berpengaruh terhadap financial distress 

perusahaan BUMN? 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

Untuk lebih memokuskan penelitian pada pokok permasalahan dan untuk 

mencegah perluasan pembahasan yang dikhawatirkan akan mengakibatkan 

terjadinya kesalahan terhadap kesimpulan yang dihasilkan, maka dalam 

penyusunan usulan penelitian ini dibatasi pada pengukuran tingkat kepailitan 

perusahaan BUMN Non-sektor Keuangan dengan analisis rasio keuangan berupa 

rasio likuiditas yang diproksikan dengan current ratio, rasio profitabilitas yang 

diproksikan dengan rasio Return On Assets (ROA), rasio leverage yang 

diproksikan dengan debt ratio, dan rasio aktivitas yang diproksikan dengan Total 

Asset Turn Over Ratio (TATO) menggunakan laporan keuangan 4 (tiga) tahun 

perusahaan yaitu dari tahun 2016 – 2019.  

1.2.3 Perumusan Masalah 

Berdasarkan uraian yang telah dikemukakan di atas, maka dapat dirumuskan 

masalah dalam penelitian ini yaitu : “Bagaimanakah fungsi rasio likuiditas, rasio 

profitabilitas, rasio leverage, dan rasio aktivitas di dalam memprediksi tingkat 

kebangkrutan perusahaan BUMN Non-sektor Keuangan di Indonesia?” 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah yang telah diuraikan, serta 

untuk dapat melaksanakan penelitian ini dengan baik dan sesuai dengan sasaran, 

maka tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 
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1. Untuk mengetahui bagaimana rasio likuiditas berpengaruh terhadap financial 

distress perusahaan BUMN. 

2. Untuk mengetahui bagaimana rasio profitabilitas berpengaruh terhadap 

financial distress perusahaan BUMN. 

3. Untuk mengetahui bagaimana rasio leverage berpengaruh terhadap financial 

distress perusahaan BUMN. 

4. Untuk mengetahui bagaimana rasio aktivitas berpengaruh terhadap financial 

distress perusahaan BUMN. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Melalui pelaksanaan penelitian ini, penulis berharap dapat memberikan manfaat 

kepada berbagai pihak antara lain : 

a. Bagi Pihak Akademik 

1. Bagi Peneliti 

Hasil penelitian ini diharapkan mampu menambah wawasan baik teori 

maupun praktek dalam bidang Akuntansi khususnya dalam hal bagaimana 

pengaruh analisis kinerja keuangan terhadap kemungkinan terjadinya 

kondisi financial distress perusahaan dengan menggunakan laporan 

keuangan perusahaan, selain itu untuk membandingkan teori yang 

diperoleh penulis selama dalam perkuliahan dengan praktek yang 

sesungguhnya terjadi, serta menjadi salah satu sarana bagi penulis untuk 

mengembangkan dan menerapkan ilmu pengetahuanya terutama berkaitan 

dengan judul yang diteliti dan bidang ilmu akuntansi. 
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2. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian ini diharapkan mampu menjadi referensi untuk media 

pembelajaran dan memberikan sumbangan konseptual berdasarkan disiplin 

ilmu yang diperoleh di bangku kuliah, serta diharapkan dapat berguna 

sebagai informasi bagi peneliti selanjutnya dalam rangka mengembangkan 

ilmu pengetahuan khususnya bidang ilmu akuntansi. 

b. Bagi Pihak Praktis 

1. Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat berguna sebagai bahan masukan untuk 

pengambilan langkah dan keputusan yang dilakukan manajemen guna 

melakukan perbaikan kelemahan perusahaan, juga sebagai langkah 

persiapan dan perbaikan demi kemajuan perusahaan, dan sebagai gambaran 

nilai perusahaan di masa depan.  

2. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan pengambilan 

keputusan investor yang akan berinvestasi pada perusahaan BUMN go-

public, serta dapat menjadi sumber informasi yang digunakan investor 

dalam kaitannya dengan perusahaan yang diteliti. 

3. Bagi Pemerintah 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi 

pemerintah dalam kaitannya dengan kondisi financial distress perusahaan 

BUMN dan faktor penyebabnya sehingga dapat diambil tindakan dan 

kebijakan yang tepat. 
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