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ABSTRAK

eyjdio jeH 6

PENGARUH MARKET RETURN, FIRM SIZE, BOOK TO MARKET RATIO,

—  PROFITABILITAS, DAN INVESTASI TERHADAP FINANCIAL

DISTRESS

¢Stud| Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Consumer Goods Industry di
Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019 )

Al

Oleh:

FAHMI RAMADHAN
NIM: 11673102367

nely eysng N|

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang bertujuan untuk
mengetahui apakah terdapat pengaruh Market Return, Firm Size, Book to Market
Ratio, Profitabilitas, dan Investasi terhadap Financial Distress pada perusahaan
manufaktur consumer goods industry di bursa efek Indonesia (BEI) tahun 2019.
Pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik perposive sampling
dengan kriteria perusahaan yang memiliki data yang lengkap terkait dengan
variabel yang digunakan dalam penelitian ini pada tahun 2019 yang terdiri dari 35
perusahaan. Data yang digunakan dalam penelitan ini dari perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Data dikumpulkan dengan teknik dokumentasi
yaitu pengambilan data dengan jalan mencari dan mengumpulkan data skunder

g berupa laporan keuangan pertahun yang diperoleh dari Bursa Efek
I-ndone3|a Analisis data menggunakan analisis regresi dengan variabel dummy
dan uji normalitas, serta uji asumsi Klasik yaitu uji multikolinearitas, uji
Heterokedastisitas, dan uji autokorelasi. Pengujian hipotesis dilakukan
denganpengujian t, uji f, dan koefisien determinasi. Setelah diuji menggunakan
ﬁDSS 26, menunjukkan bahwa secara simultan Market Return, Firm Size, Book to
IMarket Ratio, Profitabilitas, dan Investasi berpengaruh signifikan terhadap
Einancial Distress. Variabel independen dapat menjelaskan pengaruh terhadap
Financial Distress sebesar 96,7% sedangkan sisanya sebesar 3,3% dipengaruhi
(ﬁeh faktor lain yang tidak dimasukkan dalam model regresi ini. Secara parsial
lyiarket Return, Firm Size, Profitabilitas, dan Investasi tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap Financial Distress. Sedangkan Market to Book Ratio memiliki
ngaruh signifikan terhadap Financial Distress.

I“S'ﬁi

I§ata Kunci : Financial Distress, Market Return, Firm Size, Book to Market
Ratio, Profitabilitas, Investasi
‘<
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ABSTRACT

diojeH ©

$HE EFFECT OF MARKET RETURN, FIRM SIZE, BOOK TO
MARKET RATIO, PROFITABILITY, AND INVESTMENT OF
;FINANCIAL DISTRESS (Empirical Study of Consumer Goods

&ndustry Companies on the Indonesian Stock Exchange (IDX) in
2019)

BY:

FAHMI RAMADHAN
NIM: 11673102367

nely eysng N|

This is a quantitative study aimed at determining whether Market Return,
Firm Size, Book to Market Ratio, Profitability, and Investment have an effect on
Financial Distress in consumer goods manufacturing companies listed on the
Indonesian Stock Exchange (IDX) in 2019. In this study, sampling was used. In
2019, a perposive sampling technique is used with the criteria of 35 companies that
have complete data related to the variables studied in this study. The information
used in this study came from companies that are publicly traded on the Indonesia
Stock Exchange. Data was gathered using documentation techniques, such as
searching for and collecting secondary data from the Indonesia Stock Exchange in
the form of annual financial reports. The multicollinearity test, heteroscedasticity
test, and autocorrelation test were used in the data analysis, as well as regression
analysis with dummy variables and the normality test, as well as the classic
dSsumption tests, such as the multicollinearity test, heteroscedasticity test, and
altocorrelation test. The tests t, f, and the coefficient of determination are used to
dvaluate hypotheses. Market Return, Firm Size, Book to Market Ratio, Profitability,
eﬁwd Investment all have a major impact on Financial Distress since being checked
with SPSS 26. 96.7 percent of the impact on financial distress can be explained by
the independent variable, while the remaining 3.3 percent were affected by other
variables not found in this regression model. Market Return, Firm Size,
Rrofitability, and Investment do not have a substantial impact on Financial
lii'stress, at least in part. In the meantime, the Market to Book Ratio has a major
impact on financial distress.

InS 3

l_§_'eywords: Financial Distress, Market Return, Firm Size, Book to Market Ratio,
@ofitability, and Investmen
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KATA PENGANTAR

salamu’'alaikum Warohmatullahi Wabarokatuh

N1k e1dIo YeH ©
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tefah melimpahkan rahmat, karunia dan hidayah-nya, sehingga penulis dapat
menyelesaikan skripsi yang berjudul “Pengaruh Market Return, Firm Size, Book
tooMarket Ratio, Profitabilitas, dan Investasi terhadap Financial Distress pada
;{J;grusahaan manufaktur consumer goods industry di bursa efek Indonesia
(BEI) tahun 2019”. Skripsi ini disusun untuk menyelesaikan Studi Jenjang Strata

(S1) Jurusan Akuntansi, Fakultas Ekonomi Dan llmu Sosial Universitas Islam
Iggzgeri Sultan Syarif Kasim.

= Penulis mengucapkan terima kasih kepada semua pihak yang telah
membantu dalam menyelesaikan penelitian ini, terkhusus kepada Bapak Nasrullah
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menyelesaikan hasil penelitian ini dan penulis berharap agar hasil penelitian ini
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menyelesaikan studi ini hingga selesai dengan memperoleh gelar Sarjana
Ekonomi (SE). Tiada apapun yang dapat penulis berikan kecuali doa yang
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& PENDAHULUAN

o

3.

Catar Belakang

=

= Financial distress adalah suatu fenomena yang menunjukkan tren
2]

penurunan Kinerja keuangan suatu perusahaan. Biasanya, financial distress
wn

-~

merupakan tahap awal sebelum terjadinya kebangkrutan. Sedangkan menurut para
ahli, seperti Brigham & Daves, pengertian financial distress adalah suatu kondisi
kcesulitan keuangan yang dimulai ketika perusahaan tidak mampu membayar
kewajiban (utang) yang jatuh tempo. Darsono & Ashari juga menyatakan bahwa
financial distress adalah suatu fenomena di mana perusahaan tidak sanggup lagi
membayar utang sehingga hal inilah yang menyebabkan terjadi kebangkrutan.
Banyak perusahaan terkena financial distress, berita terbaru mengatakan PT
Modern Internasional Thk (MDRN) melalui anak usahanya PT Modern Sevel

A2 . . :
indonesia memutuskan untuk menutup kegiatan usahanya gerai 7-Eleven (Sevel)

m
per 30 juni 2017. 7-Eleven tutup setelah menjadi salah satu tempat nongkrong

I

"

favorit anak muda jakarta. Tutupnya 7-Eleven sendiri ditengarai karena beberapa

.

21

sebab salah satunya besarnya biaya operasi. Penilaian direktur perusahaan BEI,

u

samsul hidayat tentang 7-Eleven “ Mungkin ini biaya operasional, biaya sewa,
"~
w
(liié\ya infrastruktur dan sarana soalnya kan biayanya sebagian besar utang kalau dari
=
s('nrsi bisnisnya sih bagus mereknya cukup kuat. https://m.merdeka.com/uang/4-

Ee'rusahaan-besar-mendadak-bangkrut-ini-penyebabnya.html?page:4
¥}
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©
™ %
Q
= Perusahaan Indonesia yang menyandang gelar pailit sepanjang 2017 proses
@)
Igpalltan berlangsung di pengadilan Niaga Jakarta Pusat berdasarkan perkara yang

|put dan dihimpun bisnis merupakan PT Megalestari Unggul, PT Megalestari

|1L§e

Bnggul dan keempat penjamin utangnya dinyatakan pailit oleh pengadilan Niaga

n

@arta Pusat pada 22 Februari 2017. Keempat penjamin utang perseroan yakni
@ulus Tannos, Lina Rawuang, Pauline tannos, dan Catherine Tannos juga turut
I%jerat kasus korupsi di KPK. PT Megalestari Unggul merupakan perusahaan
r?)i(anan KTP elektronik. Status pailit bermula dari putusan penundaan kewajiban
p%mbayaran utang (PKPU) pata 9 januari. Perseroan terbukti berutang Rp 376, 84
miliar kepada PT Senja Imaji Prisma. Selanjutnya dalam masa PKPU seluruh
kreditur menolak perpanjang masa restrukturisasi utang selama 180 hari, alhasil
perseroan dinyatakan pailit.

Pemilik teh celup sariwangi dinyatakan pailit, PN Jakarta Pusat
mengabulkan pembatalan perjanjian perdamaian dari PT Bank ICBC Indonesia

tﬁ?hadap PT Sariwangi Agricultural Estate Agency dan PT Maskapai Perkebunan
=¥

Indorub Sumber Wadung. ICBC Indonesia meminta pembatalan perdamaian yang

IS

(ﬁlakukan pada 9 Oktober 2015, karena Sariwangi Agriculture tidak pernah

mbayar utang pasca-perjanjian itu. Teh merek Sariwangi mulai meluncur

a%xu@au

i pasar nasional pada 1973 dan terus menuai kesuksesan hingga kepemilikannya

erpindah tangan dari Sariwangi Agriculture ke PT Unilever Indonesia Tbk, afiliasi

& A'gqj

perusahaan consumer goods raksasa asal Inggris-Belanda, Unilever

B's

bDirektur & Sekretaris Perusahaan Unilever Indonesia, Sancoyo Antarikso,

engatakan akuisisi merek Sariwangi dilakukan sekitar awal 1990-an dan Kini

eIy wisey jredgue)
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3eH O

rseroan sudah tidak ada hubungan apa pun dengan Sariwangi Agriculture. Karena

10

, dia memastikan teh merek Sariwangi akan terus berada di pasar nasional.

e

https://www.cnbcindonesia.com/news/20181018111750-4-37922/pendirinya-
p%i lit-teh-celup-sariwangi-tetap-beredar-di-pasar.

=

> Pasar modal berperan penting dalam perkembangan ekonomi, dengan

@anya pasar modal, perusahaan lebih mudah memperoleh dana dan menghimpun
c%na dalam bentuk modal sendiri yaitu dengan menerbitkan saham. Dari sudut
%Ie)l]ndang investor, sebelum investor mengambil keputusan untuk menginvestasikan
dcananya dalam saham, maka investor harus memperhatikan reputasi dan prospek
dari bisnis tersebut yang tergambar pada nilai sahamnya di pasar modal. Hal ini
dilakukan agar terhindar dari capital loss atau secara jangka panjang tidak
menerima deviden.

Menurut Hapsari (2012), financial distress adalah suatu kondisi dimana arus

kas operasi suatu perusahaan tidak memadai untuk melunasi kewajibankewajiban

I%Qlcar (seperti hutang dagang atau beban bunga) dan perusahaan tersebut terpaksa

23

melakukan tindakan perbaikan. Financial distress adalah masalah likuiditas yang

IS

1ude

ngat parah yang tidak bisa dipecahkan tanpa perubahan ukuran dari operasi atau

uktur perusahaan. Financial distress merupakan kondisi dimana keuangan

.

rusahaan dalam keadaan tidak sehat atau krisis. Agar kebangkrutan tersebut tidak

R_Zrurfo

[S

henar-benar terjadi pada perusahaan dan perusahaan dapat mengantisipasi atau
~
embuat strategi untuk menghadapi kesulitan tersebut jika kebangkrutan benar-
w

[ s -
Benar menimpa perusahaan.

eIy WISe)] JlieAg ue
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H®

Risiko financial distress adalah disaat perusahaan tidak memiliki kapasitas

tuk membayar jumlah pokok atau bunga kontraktual atas debt commitments,

1510 e

ancial distress juga dapat didefinisikan sebagai ketidakmampuan perusahaan

Sl E e

tuk membayar kewajiban financial yang telah jatuh tempo (Beaver 2011).

NIN

Setiap perusahaan didirikan dengan harapan akan menghasilkan profit

%ﬁingga mampu untuk bertahan dan berkembang dalam jangka panjang yang tak

S

@batas. Hal ini berarti dapat diasumsikan bahwa perusahaan akan terus hidup dan
cg?]arapkan tidak akan mengalami likuidasi. Dalam praktik, asumsi seperti di atas
ticdak selalu menjadi kenyataan. Seringkali perusahaan yang telah beroperasi dalam
jangka waktu tertentu terpaksa bubar karena mengalami financial distress yang
berujung pada kebangkrutan.

Apabila ditinjau dari kondisi keuangan ada tiga keadaan yang menyebabkan
financial distress yaitu faktor ketidakcukupan modal atau kekurangan modal,
besarnya beban utang dan bunga dan menderita kerugian. Ketiga aspek tersebut
sEé]ing berkaitan (Rodoni dan Ali, 2010). ketidakpastian saham kembali kepada

~e

pemegang saham menimbulkan premi berisiko tinggi, hal ini juga mempengaruhi
w

=)

I

lai pasar perusahaan negatif, risiko muncul karena adanya kondisi ketidakpastian

e

tiingkat ketidakpastian berhubungan dengan apakah hasil dari kejadian bisa

e

prediksi dengan pasti atau tidak (Hanafi, 2014).

21U

Financial distress terjadi dalam suatu perusahaan jika terdapat

'g) Aj181

berhentian tenaga kerja atau menghilangkan pembayaran dividen (Lau, 1987).

S

nyak penelitian lain juga telah menyoroti risiko financial distress , sehingga

at digunakan untuk evaluasi. Beberapa peneliti yang melakukan penelitian

PIY WISEY] _;g.w/(%-ue;
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deH O

bungan antara pengembalian ekuitas dan risiko financial distress seperti

ramov et al. (2009) dan Garlappi dan Yan (2011) dan beberapa lainnya telah

1310

1@09

laporkan bahwa perusahaan dengan risiko marabahaya tinggi memberikan

gembalian ekuitas yang lebih rendah daripada perusahaan dengan risiko

n 8

r?rabahaya rendah.

wn
c
w

@nsekuensinya yang parah bagi perusahaan seperti kehilangan pangsa pasar yang

Financial distress adalah faktor kunci untuk diprediksi karena

siénifikan, pemasok yang berharga, karyawan kunci, pelanggaran utang perjanjian,
p‘):emegang saham kehilangan kepercayaan, dll. (Purnanandam, 2008)

Penelitian dari Idrees, Sahar and Qayyum, Abdul tentang “The Impact of
Financial distress Risk on Equity Returns: A Case Study of Non-Financial Firm of
Pakistan Stock Exchange” yang bertujuan untuk mengetahui hubungan financial
distress risk dan pengembalian ekuitas dari perusahaan yang terdaftar di Pakistan
Stock Exchange (PSX). Hasil penelitian menunjukkan bahwa hubungan antara
Tiﬁancial distress risk dan pengembalian ekuitas tampak konsisten dengan temuan
sigbelumnya, namun tidak dapat disimpulkan sebagai koefisien negatif dari distress

—

r‘:sik, juga menyarankan bahwa tidak boleh ada hubungan positif yang signifikan

-

e;&tara pengembalian saham yang di harapkan dan risiko kebangkrutan. Ekuitas
=)
Iir;éok to market juga tidak signifikan secara statistic dalam model peneliti dan

"~
lﬁquran (nilai pasar) perusahaan secara statistic signifikan yang menunjukkan
~

D
c
Py
c
=
QD
>
o
D
©
QD
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@
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=
o
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c
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=
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—
=
D
[72]
w
=
w
~

Dari penyelidikan empiris juga menyelidiki bahwa penjelasan teori dan

uan sebelumnya dari efek ekuitas Book to market pada pengembalian saham

J
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ak berlaku dalam kasus perusahaan non financial disress dari bursa efek Pakistan

SX). Sehingga membuat peneliti tertarik untuk mengembangkan penelitian dari

B0

J

ge

rees, Sahar and Qayyum, Abdul (2018) dengan menambahkan variabel baru yaitu

Reofitabilitas dan Investasi. Permasalahan dalam penelitian ini adalah untuk

n

r?ngukur risiko financial distress untuk perusahaan dengan prediktor yang lebih
lgﬁk. Penelitian ini di lakukan karena Indonesia adalah pasar yang berkembang dan
ruﬁ')enganalisis lebih lanjut apakah financial distress adalah risiko sistematis,
a:ailjomali, atau tidak dapat disimpulkan. Beberapa peneliti telah memprediksi
kcebangkrutan berbagai sektor di Indonesia menggunakan Alt-Z (1968) dan model
prediksi lainnya. Penelitian ini akan menggunakan O-Score menurut Dichev (1998)
bahwa prediksi Skor-O lebih baik daripada skor-Z Altman, menurut Veronita
Woulandari, Emrinaldi Nur dp,Julita (2014) menghasilkan penelitian dengan hasil
uji hipotesis bahwa model Ohlson memiliki tingkat kesesuaian prediksi yang paling

efektif dan akurat, dimana nilai koefisien determinasi dan nilai signifikansi f model

(gPﬂSOI’] merupakan nilai tertinggi disbanding model lain.

2. Penelitian ini bertujuan untuk menyelidiki Pengaruh Market return, Firm
wn
size, Book to market ratio, Profitabilitas, dan Investasi Terhadap Financial distress
=
dari perusahaan yang terkena finansial distress dan terdaftar di Bursa Efek

donesia. Dengan menggunakan Ohlson score untuk mencari financial distress

I23IU

d%n Market return, Firm size, Book to market ratio, Profitabilitas, dan Investasi
b -
s%bagai variabel x. Beberapa penelitian sebelumnya juga telah mengatakan bahwa
7))

f_%ktor risiko financial distress adalah efek market to book dan ukuran (Size) seperti
=%

5yramov et al. (2009) dan Garlappi dan Yan (2011) dan Beberapa penelitian telah
‘<

eIy WIsSe)] jrie
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7 7

Q) - - - - -
menyarankan bahwa faktor risiko kesulitan perusahaan bisa berada di market to

10

ok rasio dan ukuran (size). Peneliti menggunakan data dari perusahaan Consumer

e1g

goods industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan diambil dari

periode waktu 2019. Peneliti menggunakan data dari perusahaan Consumer goods

=
igiustry karena merupakan industry yang sangat dibutuhkan untuk memenuhi

l%’butuhan pokok dan untuk menjamin keberlangsungan hidup seluruh masyarakat
wn
CI;' dunia, barang dari perusahaan consumer goods diproduksi dalam jumlah dan

%ala yang banyak dan besar karena sifatnya yang sangat cepat digunakan oleh
r%asyarakat. Tentu saja dampak positifnya, perusahaan-perusahaan di sektor ini
banyak mendapat perhatian dari para investor, jadi perusahaan sector consumer
goods industry akan sulit terkena financial distress

Penelitian ini menggunakan metode Ohlson’s (1980) O-Score “bankruptcy
prediction model” yang digunakan untuk memprediksi risiko financial distress dan
meramalkan distress risk perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Peneliti menggunakan metode Ohlson berdasarkan hasil penelitian terdahulu dari
=¥

Veronita Wulandari, Emrinaldi Nur DP, dan Julita dengan judul “Analisis

w

—

F-zerbandingan Model Altman, Springate, Ohlson, Fulmer, CA-Score dan Zmijewski

~
[Palam memperediksi Financial distress pada Perusahaan Food and Beverages di

I 2010-2012” dengan hasil uji hipotesis bahwa model Ohlson memiliki tingkat

Jaﬁlu

[S

kesesuaian prediksi yang paling efektif dan akurat, dimana nilai koefisien
~

determinasi dan nilai signifikansi f model Ohlson merupakan nilai tertinggi

S

dibanding model lain. Data digunakan untuk mendapatkan temuan empiris dan

nunjukkan bahwa risiko financial distress dan Efek ekuitas Book to market

4
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ara statistik tidak signifikan untuk menjelaskan the stock returns of distress firms

rena ketidakefisienan pasar. Namun, efek ukuran perusahaan penting dalam

JlodeH 0

|l§ e)

njelaskan pengembalian saham distress firm. Penelitian ini mengungkapkan

pentingnya untuk memprediksi risiko financial distress dengan prediktor yang lebih

n

IEik dalam rangka untuk menghindari ketidakpastian di BEI (Bursa Efek

@ﬂonesia).

wn
@ri permasalahan di atas penulis terdorong untuk melakukan penelitian mengenai

‘iBengaruh Market return, Firm size, Book to market ratio, Profitabilitas, dan
c

Investasi Terhadap Financial distress ( Studi Empiris Pada Perusahaan
Manufaktur Consumer goods industry di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun

2019)”
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)
Rumusan Masalah :
o}
Berdasarkan uraian latar belakang masalah diatas maka dapat dirumuskan

rmasalahan dalam penelitian ini sebagai berikut:

|1 uBe}

-~ Apakah market return berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan

I-r

manufaktur consumer goods industry yang terdaftar di BEI periode 2019?

S NIN Y

0 Apakah firm size berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan
manufaktur consumer goods industry yang terdaftar di BEI periode 2019?

~ Apakah market to book ratio berpengaruh terhadap financial distress pada

neisy eysn

perusahaan manufaktur consumer goods industry yang terdaftar di BEI periode

20197

4. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan
manufaktur consumer goods industry yang terdaftar di BEI periode 2019?

5. Apakah investasi berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan
manufaktur consumer goods industry yang terdaftar di BEI periode 2019?

60 Apakah market return, firm size, market to book ratio, profitabilitas, dan

investasi berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur

consumer goods industry yang terdaftar di BEI periode 2019?

S UBj[NG JO AJISIDATU] DTWR[S] d}©
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juan Penelitian :

ljuan dari penelitian ini adalah :

Ho

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh market return terhadap financial

yijrurey

- distress pada perusahaan manufaktur consumer goods industry yang terdaftar

< di BEI periode 2019.

P

20 Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh firm size terhadap financial
wn

= distress pada perusahaan manufaktur consumer goods industry yang terdaftar
()

A

di BEI periode 2019.

el

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh market to book ratio terhadap
financial distress pada perusahaan manufaktur consumer goods industry yang
terdaftar di BEI periode 2019.

4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap financial
distress pada perusahaan manufaktur consumer goods industry yang terdaftar
di BEI periode 2019.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh investasi terhadap financial
distress pada perusahaan manufaktur consumer goods industry yang terdaftar
di BEI periode 2019.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh market return, firm size, market

NA1we[sy a3e3g

* to book ratio, profitabilitas, dan investasi terhadap financial distress pada

ISI9ATIU

. perusahaan manufaktur consumer goods industry yang terdaftar di BEI periode

S uej[ng jo Aj

2019.
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nfaat Penelitian

nelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat antara lain:

Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan
bagi pihak manajemen perusahaan untuk mengetahui tentang Pengaruh Market
return, Firm size, Book to market ratio, Profitabilitas, dan Investasi Terhadap
Financial distress. sehingga manajemen perusahaan dapat mengambil
kebijakan untuk tindakan perbaikan atau pencegahan sehingga dapat terhindar
dari resiko financial distress.

Bagi Akademisi

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan masukan dan kontribusi
bagi pengembangan ilmu pengetahuan mengenai kondisi financial distress
suatu perusahaan, serta dapat dijadikan kajian teoritis untuk penelitian sejenis
dan referensi untuk penelitian-penelitian selanjutnya.

Bagi Pihak Eksternal

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran kepada pihak
eksternal seperti investor dan kreditor,tentang kondisi financial distress suatu

perusahaan sehingga dapat membantu dalam pengambilan keputusan.
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tematika Penulisan

Penelitian ini berkaitan dengan pengaruh market return, firm size, market to

ejdio¥eH o

book ratio, profitabilitas, dan investasi terhadap financial distress. Dalam penelitian

i akan membahas tentang:

(==

@B I: PENDAHULUAN

g) Bab ini akan menjelaskan tentang latar belakang penelitian beserta alasan serta
wn

@musan masalah, tujuan penelitian dan manfaat penelitian yang dilakukan.
%B I1: LANDASAN TEORITIS

Pada bab ini akan dijabarkan kajian pustaka yang menjadi kerangka teori
didalam penelitian ini. Pada bab ini juga akan dipaparkan mengenai penelitian
terdahulu yang sebelumnya dilakukan untuk menjadi bahan acuan dalam penelitian
ini.
BAB I11: METODOLOGI PENELITIAN

Pada bab ini akan menjelaskan mengenai metode penelitian yang digunakan
dﬁlam memperoleh data penelitian. Serta menjelaskan variabel - variabel yang akan

—
m .- pa—
digunakan dalam penelitian ini.
w

—

B IV: PEMBAHASAN

201

~ Bab ini menjelaskan hasil penelitian, pengolahan data, dan pembahsan hasil
=)

p;é'ngujian hipotesis.

"~

BAB V: PENUTUP

~

Bab ini berisi kesimpulan penelitian, dan saran yang membangun untuk

elitian selanjutnya yang serupa dimasa yang akan datang.
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LANDASAN TEORITIS

andasan Teori

N 1w eydio yeH o

Teori Keagenan (Agency Theory)
(C” Teori keagenan (agency theory) merupakan suatu bentuk hubungan
wn

l@ntraktual antara seseorang atau beberapa orang yang bertindak sebagai principal

dan seseorang atau beberapa orang lainnya yang bertindak sebagai agent, untuk
4))

rﬁelakukan pelayanan bagi kepentingan principal dan mencakup pendelegasian
wewenang dalam pembuatan keputusan dari principal kepada agent (Jensen dan
Meckling, 1976). Dalam perekonomian modern, manajemen dan pengendalian
perusahaan terpisah dari kepemilikan. Manejer bertanggung jawab terhadap
pemilik yang kemudian berimbas dengan pendanaan baik dari investor atau
kreditor.

,.m‘{’ Tujuan dari sistem pemisahan ini adalah menciptakan efisiensi dan

~e

é'iektivitas dengan memperkerjakan agen-agen profesional dalam mengelola
wn

—

erusahaan. Penguasaan kendali perusahaan dipegang oleh agent sehingga agent

It

b

c&tuntut untuk selalu tranparan dalam melaksanakan kendali perusahaan dibawah

=)
p:{incipal. Salah satu bentuk pertanggung jawabannya adalah dengan mengajukan

"

I%_:poran keuangan. Laporan keuangan disusun untuk melaporkan kondisi keuangan
~

perusahaan pada periode waktu tertentu.

Dalam menjalankan kegiatan operasional perusahaan manajemen harus

mpu memaksimalkan laba perusahaan. Padahal tidak semuanyan berjalan sesuai

J

13
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3EH O

gan rencana, dan tidak selamanya menghasilkan laba. Jika perusahaan dalam

adaan merugi, maka ini menunjukkan kinerja perusahaan tidak dalam keadaan

e1d 1o

baik. Sehingga menimbulkan dampak pada kompensasi yang diterima manajemen.

Maka timbullah conflict of interest antara agen dan principal. Demi memenuhi
=
t@tutan principal untuk mencapai target laba perusahaan dan kompensasi, akhirnya

I@I ini menuntut manajemen melakukan kecurangan atas laporan keuangan.

w
-

% Didasarkan pada teori keagenan, diharapkan dapat berfungsi sebagai alat

tg)xnjtuk memberikan keyakinan kepada para investor bahwa mereka akan menerima
r%turn atau dana yang telah mereka investasikan. Hal ini berkaitan dengan
bagaimana para investor yakin bahwa manajer akan memberikan keuntungan bagi
mereka. Sebaliknya, dari adanya laporan keuangan yang buruk dalam pelaporan
laba dan arus kasnya, hal ini dapat menunjukan kondisi financial distress. Kondisi
tersebut dapat menciptakan keraguan dari pihak investor dan kreditor untuk

memberikan dananya karena tidak adanya kepastian atas return dana yang telah

diberikan.

.

Iglnanmal distress

g Financial distress adalah suatu keadaan dimana sebuah perusahaan
@engalami kesulitan dalam memenuhi kewajibannya, keadaan dimana pendapatan
;Errusahaan tidak dapat menutupi total biaya, mengalami kerugian kepada kreditur
m

@adaan ini merupakan gejala awal kegagalan ekonomi (Atika, et al., 2012).

;ﬁ Financial distress terjadi karena kesalahan pengambilan keputusan yang
tﬁak tepat dan kelemahan yang saling berhubungan yang dapat menyumbang
o

sécara langsung maupun tidak langsung kepada manajemen dan kurangnya upaya
wn
‘<
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FeH 0

gawasan kondisi keuangan perusahaan sehingga dalam penggunaannya kurang

suai dengan apa yang dibutuhkan, Menurut Hanifah (2013) financial distress

21810

didefinisikan sebagai tahap penurunan kondisi keuangan yang terjadi sebelum

terjadinya kebangkrutan ataupun likuidasi.

Menurut Brigham and Daves (2014) Kesulitan keuangan (financial distress)

NIN

@da perusahaan terjadi ketika perusahaan tidak dapat memenuhi jadwal
%mbayaran atau Ketika proyeksi arus kas mengindikasikan bahwa perusahaan
tgjrsebut akan segera tidak dapat memenuhi kewajibannya.

'Igerdapat lima kesulitan keuangan menurut Brigham dan Daves (2014) yaitu:

1) Economic failure, dimana perusahaan tidak dapat menutupi jumlah biaya,
termasuk biaya modalnya.

2) Business failure, terjadi bila bisnis perusahaan menghentikan operasi
dengan akibat kerugian ke kreditur.

3) Technical insolvency, adalah ketidakmampuan perusahaan memenuhi
kewajiban lancar ketika jatuh tempo, menunjuk kekurangan likuiditas
secara temporer. Pada kasus ini kreditur biasanya mau membantu
melalui restrukturisasi utang.

4) Insolvency in bankruptcy, jika nilai buku utang perusahaan yang melebihi

nilai pasar aset. Masalah ini bersifat permanen dan mengarah kepada

likuiditas bisnis.

S uej[Ng Jo AJISIATU DIWER[S] B}

5) Legal bankruptcy, adalah jika perusahaan bangkrut secara hukum, terjadi

jika telah diajukan tuntutan secara resmi sesuai dengan undang-undang

eIy Wisey] jried
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Q

= Menggunakan Model prediksi kebangkrutan Ohlson (1980) untuk financial
(@)

Qstress Ohlson berbeda dengan model penelitian sebelumnya karena model ini
je))

IBemlhkl 9 variabel yang terdiri atas beberapa rasio keuangan. Ohlson (1980: 117-
H8) .

C - - - - -

> Dengan adanya prediksi Financial Distress menggunakan model

lg’bangkrutan Ohlson, manajemen dapat mengambil tindakan untuk
wn
@'enyelamatkan perusahaan dari krisis financial distress. Hal ini sesuai dalam

%ajidah Islam yang terdapat pada firman Allah SWT dalam surat Ar-Ra’d ayat 11:
VAl S el G 23 3h8a0 adla C’)—sjﬁﬁuuu—“—\ﬂu‘d
1% (2 34 - -1 1% % 49 o o ava - ,H"
SE 12 P a3 40 3151 T35 2l L 13550 R )
15 Gedi3h 2 34l a4l 35

Artinya: Baginya (manusia) ada malaikat-malaikat yang selalu menjaganya
b(%rgiliran, dari depan dan belakangnya. Mereka menjaganya atas perintah Allah.
%sungguhnya Allah tidak akan mengubah keadaan suatu kaum sebelum mereka
ri_(‘angubah keadaan diri mereka sendiri. Dan apabila Allah menghendaki keburukan
t;rhadap suatu kaum, maka tak ada yang dapat menolaknya dan tidak ada pelindung
br‘a.gi mereka selain Dia.

Dalam ayat ini, Allah tidak akan merubah nasib suatu kaum / ummat apabila

2 JISIDA]

um atau ummat itu tidak berusaha untuk mereubah nasibnya sendiri.

rket Return

Tingkat pengembalian pasar (return market) adalah tingkat dimana

gembalian tersebut didasarkan pada perkembangan indeks harga saham. Market

eIy WISe)] Jg.w@ uej[ng jo
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JeH @

urn diukur dengan IHSG, return saham disebut juga sebagai pendapatan saham

10

n merupakan perubahan nilai harga saham periode t dengan t-1. Dan berarti bahwa

e)g

semakin tinggi perubahan harga saham maka semakin tinggi return saham yang

dthasilkan (Hermi, A. K., 2011)
==
Fg'rm size
(Cﬂ Firm size menjadi salah satu faktor yang dipertimbangkan oleh investor
dzalam pengambilan keputusan investasi. Investor menganggap bahwa perusahaan
beSar relative lebih stabil dan lebih mampu menghasilkan laba lebih besar dari pada
gerusahaan kecil, dengan semakin stabilnya perusahaan maka risiko yang
ditanggung investor semakin rendah (Irawan, 2014). Ukuran perusahaan dilihat dari
jumlah total aset yang dimilikinya, semakin besar aset yang dimiliki, semakin
berhati-hati perusahaan tersebut melangkahkan kegitan diperusahaannya (Putro,
2012).

Peneltian ukuran perusahaan dapat menggunakan tolak ukur asset.

logaritma natural adalah logaritma dengan menggunakan basis bilangan e, yaitu

angan nyata dengan decimal tak terbatas. Karena total asset perusahaan bernilai

FIS1212)

sar maka hal ini dapat disederhanakan dengan mentranformasikan ke dalam

T

.

aritma natural (Sudirham, 2011)

Perusahaan dengan ukuran besar memiliki akses lebih besar dan luas untuk

IATUND

mendapat sumber pendanaan dari luar, sehingga untuk memperoleh pinjaman akan

<
rggnjadi lebih mudah karena dikatanan bahwa perusahaan dengan ukuran besar

w
Memiliki kesempatan lebih besar untuk memenangkan persaingan atau bertahan

-~

¥}
dalam industri (Lisa dan jogi, 2013)
W
-

BIY WIISe) jLie
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ok to market ratio

Book to market ratio ialah rasio yang mencerminkan nilai pasar suatu

ejdioYeH o

saham. Rasio ini sangat popular dikalangan investor karena secara sederhana dapat

menjelaskan apakah perusahaan dinilai undervalue. Rasio ini pun menggambarkan
rﬁai perusahaan dimata investor. Perusahaan yang memiliki ekuitas bernilai besar
@ak berarti memiliki nilai yang baik dalam bisnis. Book to market ratio yang tinggi
l%rarti adanya kewajiban perusahaan yang masih belum dibayarkan. Hal ini
rﬁ%mbuat risiko memiliki saham perusahaan tersebut tinggi sehingga nilai
pr):erusahaan dianggap rendah oleh investor. Sebaliknya jika perusahaan dengan
book to market ratio rendah menunjukan bahwa perusahaan dalam keadaaan baik
sehingga masih dapat melanjutkan bisnisnya dengan menciptakan penjualan.
Penjualan yang terjadi merupakan aspek produktifitas yang menyebabkan laba
perusahaan bertambah. Laba perusahaan yang meningkat akan meningkat pula

dividen yang akan dibagikan melalui kebijakan dividen yang disepakati dalam

I¥UPS (Rapat Umum Pemegang Saham). Dividen yang meningkat pun

23

menyebabkan return saham investor meningkat. Leong, Pagani dan Zaima (2009)

IS

I

"

@Iam penelitiannya menyimpulkan bahwa book to market ratio yang rendah

I

l{grpengaruh terhadap tingginyareturn saham.

Rasio keuangan paling populer yang berkaitan untuk mengantisipasi risiko

IdATU

IS

J

pasar ialah book to market ratio. Menurut Gitman (2009) Market to Book Ratio
b -
@ABR) merupakan rasio perbandingan antara harga pasar perlembar saham
W

dibandingkan dengan nilai buku perusahaan.

ue

W
<
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Market to book ratio (MBR) merupakan rasio perbandingan antara harga

10 dEH ©

@sar perlembar saham dibandingkan dengan nilai buku perusahaan. Market to book

e

ratio seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. Jika nilai

market to book ratio semakin besar mengindikasikan pasar percaya akan prospek
p?érusahaan tersebut pada masa mendatang dan implikasinya adalah harga saham
@rusahaan akan naik, demikian juga sebaliknya ( Dormauli, 2017 )

I%arket Capitalization

?3 Market capitalization / kapitalisasi pasar adalah pasar agregat dari surat
l:r):erharga, yang ditentukan oleh harga pasar per unit berharga dan jumlah total surat
berharga yang beredar. Para investor seringkali menggunakan kapitalisasi pasar
sebagai salah satu Kriteria investasi dengan mensyaratkan bahwa suatu perseroan
harus mempunyai tingkat kapitalisasi pasar tertentu supaya masuk kualifikasi
sebagai suatu pilihan investasi.

Pada analisis melihat kapitalisasi pasar dikaitan dengan nilai buku atau nilai

akuntansi untuk mencari indikasi bagaimana investor menilai prospek masa depan

=¥

s'f:atu perseroan. Kapasitas pasar dapat dirumuskan sebagai berikut:

w

%apltallsa3| pasar = Harga pasar = Total saham yang beredar ( Nuraninggrum,
=

~ 2013)

o7

%T ofitabilitas

"~

2- Profitability adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan
~

Kéuntungan pada tingkat penjualan, aset, dan modal saham tertentu. “Profitability

Png

the net results of anumber of policies and decisions”. Brigham dan Houston

alam Mardi, 2008) menyatakan bahwa profitabilitas adalah hasil bersih

ery wiisey] jredAqQue;
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deH o

angkaian kebijakan dan keputusan dalam perusahaan. Ada tiga rasio yang sering

bicarakan, yaitu: profit margin, return on asset (ROA) dan return on equity

=1k

OE). Berdasarkan Hou et al. (2014) dan Chiah et al. (2015), variabel profitability

1G e}

da Five Factor Model diproksikan dengan ROE. Perusahaan dengan nilai ROE

NE N B

g tinggi nantinya akan masuk dalam kelompok robust, sedangkan perusahaan

@’ngan nilai ROE yang rendah nantinya akan masuk dalam kelompok weak.

S

23 Membandingkan laba bersih setelah pajak (dikurangi dividen saham

Q
;%Jeferen, jika ada) dengan ekuitas yang telah diinvestasikan oleh pemegang saham
ch:i perusahaan. Return on equity (ROE) yang tinggi mencerminkan penerimaan
perusahaan terhadap peluang investasi yang kuat dan pengelolaan biaya yang
efektif. Semakin tinggi nilai ROE, maka semakin efisien pula penggunaan modal
sendiri yang dilakukan oleh pihak manajemen perusahaan. Sehingga investor lebih
percaya untuk menanamkan modalnya pada perusahaan dengan nilai ROE yang

tinggi, dimana mereka percaya bahwa perusahaan akan mampu menyisakan atau

|§.‘Qemberikan margin tertentu (dalam hal ini adalah dividen) sebagai kompensasi

y':’ang wajar untuk investor yang telah menanamkan modalnya. Bagi investor
w
emakin tinggi ROE menunjukkan risiko investasi yang semakin kecil. Dengan
=

ikian, dapat disimpulkan bahwa nilai ROE berpengaruh positif terhadap return

g

u

.

rtofolio.

Fs198

enggunaan rasio profitabilitas (Kasmir, 2017:197) :
1. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam

satu periode tertentu;

eIy Wisey] juieAg uejng jo A
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2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang;

3. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu;

4. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modalnya;

5. Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang digunakan
baik modal pinjaman maupun modal sendiri;

6. Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang

digunakan baik modal sendiri maupun modal pinjaman.

Nely e)lsng NIN Y iw eydio ey o

vestasi

=]

Investasi adalah suatu kegiatan menempatkan dana pada satu atau lebih dari
satu jenis aset selama periode tertentu dengan harapan dapat 228 Implementasi
Investasi: Analisis dan Relevansinya dengan Ekonomi Islam Malia, Volume 8,
Nomor 2, Juni 2017 memperoleh penghasilan dan/atau peningkatan nilai investasi
dimasa mendatang.

Investasi ialah bentuk penundaan konsumsi di masa sekarang untuk

mperleh konsumsi di masa yang akan datang, dimana didalamnya terkandung

[SBa3e3S

>

DIUEE

sur risiko ketidakpastian sehingga dibutuhkan kompensasi atas penundaan

tersebut (Martalena dan Malinda, 2011). Berdasarkan Gray dan Johnson (2011),

u

d;a'n Chiah et al. (2015), variabel investment dalam penelitian ini diperoleh dari arus

"~

Iés dari aktivitas investasi. Perusahaan yang sedang dalam tahap pertumbuhan
~

akan membutuhkan dana yang besar. Dikarenakan kebutuhan dana yang makin
w

besar tersebut, maka perusahaan akan lebih cenderung untuk menahan sebagian
ar pendapatannya. Semakin besar pendapatan yang ditahan dalam perusahaan,

J

eIy WIISEY] Jg.wz(cgue;
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dapat diartikan bahwa semakin rendah dividen yang dibayarkan kepada para
@)

prgmegang saham. Rendahnya pembayaran dividen akan menjadikan perusahaan
gakin kurang menarik bagi investor. Tingkat pertumbuhan yang cepat
ri—xéngidentifikasikan bahwa perusahaan tersebut sedang mengadakan ekspansi.
%hingga berdasarkan analisis tersebut dapat disimpulkan bahwa nilai AG
@’rpengaruh positif terhadap return portofolio.

%rbandingan Perusahaan Sektor Dagang, Manufaktur, dan Jasa

gj- Perusahaan Dagang adalah perusahaan yang menjual produk/barang
p()—ersediaan kepada konsumen. Perusahaan Dagang tidak memproduksi sendiri
barangnya melainkan mengambil atau membeli produk/barang persediaan
dari supplier dalam bentuk bahan yang sudah jadi. Perusahaan Dagang bertujuan
untuk menjual kembali produk/barang yang telah diambil dari supplier tanpa
mengubah bentuk asal dan mendapatkan keuntungan dari selisih penjualan yang
dilakukan.

Perusahaan Manufaktur atau yang biasa disebut pabrik merupakan

erusahaan yang memproduksi bahan baku mentah menjadi barang/produk

engah jadi ataupun menjadi barang/produk jadi untuk kemudian dijual kepada

W)um |s'°nmg

<onsumen. Jadi, barang yang diproses dari bahan baku mentah menjadi barang jadi
pat dikatakan sebagai barang/produk persediaan pada perusahaan manufaktur
rsebut. Perusahaan Jasa adalah perusahaan yang tidak memproduksi dan
nghasnkan barang atau suatu produk. Oleh karena itu, perusahaan jasa tidak

mempunyai persediaan barang apapun untuk dipasarkan atau dijual kepada

311315 31 AT g

onsumen. Perusahaan jasa sendiri menjual produk yang bersifat tidak berwujud

eIy WIS }g.wAc
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©
T
Q
seperti lain halnya pada perusahaan dagang dan perusahaan manufaktur atau dapat
(@)
dikatakan penjualan berupa jasa pada perusahaan itu sendiri.
je))
3 Tabel 2.1
i Perbandingan Perusahaan Sektor Dagang, Manufaktur, dan Jasa
(=
> Perusahaan Perusahaan Manufaktur | Perusahaan Jasa
= Dagang
Pesediaan Barang dagang - Bahan baku
» - Persediaan dalam
3 proses produksi
- - Persediaan bahan Tidak memiliki
- pembantu persediaan
4)) .
c - Persediaan barang
jadi
Pemberlan Ada Ada Langsung dimasukkan
dalam peralatan atau
perlengkapan
Harga Ada harga Ada harga pokok Tidak ada harga
pokok penjualan penjualan (HPP) pokok penjualan
(HPP) (HPP)
Akuntansi Tidak ada Ada akuntansi biaya | Tidak ada akuntansi
Biaya akuntansi biaya biaya

https://www.akuntansilengkap.com/akuntansi/perbedaan-perusahaan-
dagang-perusahaan-jasa-dan-manufaktur/
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©
Sk
Q
Penelitian Terdahulu
@)
© Dalam penelitian ini peneliti melakukan tinjauan pustaka dari hasil
jub)
penelitian sebelumnya.
= Tabel 2.2
=
> Penelitian Terdahulu
No | Nama dan | Judul Keterangan
» | Tahun
2 | Komang  Agus | Analisis Uji | Model ~ Springate  menjadi
- | Rudi &Ayu | Akurasi Model | model prediksi paling akurat
—- | Darmawati, 2019 | Grover, Springate | dengan tingkat akurasi 100%
o)} o L B
c dan Zmijewski | untuk memprediksi
dalam kebangkrutan PT Citra
Memprediksi Maharlika Nusantara Corpora
Kebangkrutan Thk dibandingakan dengan
Perusahaan model Grover dengan tingkat
Delisted di BEI akurasi 71,48% dan model
Zmijewski dengan tingkat
akurasi paling rendah sebesar
21,48%.
2 | Mey Handayani | Analisis Metode | Dari tingkat errornya prediksi
Setiawati, 2017 Altman Z-Score, | financial distress pada
Springate dan | penelitian ini dengan metode
Zmijewski untuk | springate  dan  zmijewski
Memprediksi sebesar 0%, sedangkan metode

Financial distress
pada Perusahaan
Food and
Beverage yang
Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia
(BEI) Periode
2011-2015

altman z-score sebesar 50%
dikarenakan jumlah dari nilai
cut off metode tersebut ada
beberapa yang tidak memenuhi
kriteria sebagai perusahaan
yang diprediksi non financial
distress.

Githa Ayu
Pradewi Santoso,
Yulianeu,

S.E.M.M., Aziz
Fathoni,
S.E..M.M, 2017

Analysis of effect
of good corporate

governance,
financial

performance and
firm size on
financial distress
in property and
real estate

Hasilnya secara  simultan
seluruh variabel tidak
berpengaruh secara signifikan
terhadap Financial distress
Variabel X1, X2, X3, X4, X5,
X6, dan X7tidak berpengaruh
secara signifkan terhadap
financialdistress

eIy wWisey JIIPAGQ uejng jo AJISEPATU dIWR[S] 2)8]S
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Efek Indonesia

©
7
= company listed
9 BEI 2012-2016
4 | Muniroh dan | Klasifikasi Hasilnya diperoleh ketepatan
© | Agus Suharsono | Dynamic klasifikasi  analisis  regresi
3 | (2016) Financial distress | logistik sebesar 84,8% dan
= Perusahaan ketepatan Klasifikasi motede
= Manufaktur yang | CART sebesar 96,3%. Hal ini
= Terdaftar di Bursa | menunjukkan bahwa metode
= Efek Indonesia | CART memiliki nilai
& Tahun 2012-2014 | ketepatan  klasifikasi yang
c Menggunakan lebih besar 11,5% dari metode
» Regresi  Logistik | regresi logistik biner. Akan
g Biner dan | tetapi dapat dikatakan bahwa
By Classification kedua metode tersebut
—- Analysis & | sudah cukup baik dalam
4)) . iy
c Regression  Tree | memprediksi
(CART) variabel respon dalam kasus ini
kondisi finansial perusahaan
manufaktur
5 | Farah Margaretha | Pengarun  Price | Hasil statistika deskriptif yang
dan Irma | Earning Ratio, | dilakukan terhadap variabel
Damayanti, 2018 | Dividend  Yield | PER memiliki nilai minimum
dan Market to | sebesar -49,02, nilai
book ratio | maksimum sebesar 826,50
Terhadap  Stock | serta memiliki rerata sebesar
Return di Bursa | 20,46 dengan deviasi standar

sebesar 79,11. Variabel
dividend yiel memiliki nilai
minimum sebesar 0,00, nilai
maksimum sebesar 45,35 serta
memiliki rerata sebesar 3,62,
dengan deviasi standar sebesar
5,24. Variabel market to book
ratio memiliki nilai minimum
sebesar -0,39, nilai maksimum
sebesar 21,26 serta memiliki
rerata sebesar 2,57 dengan
deviasi standar sebesar 3,46

eIy Wise)y jrieAg uejing JoJISI2ATUN DTWE[S] 2)€}S
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- n a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.

lf"/:\__nn b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.

onsusanae 2+ Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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ngembangan Hipotesis
Berdasarkan landasan teori, hasil penelitian terdahulu, dan kerangka

mikiran maka hipotesis yang dapat dikembangkan adalah sebagai berikut :

1B eydioJeH 6

ngaruh Market return terhadap financial distress

NIN

Market return adalah tingkat dimana pengembalian tersebut didasarkan
@da perkembangan indeks harga saham. Rm = Market return (seringkali kalau di
I%donesia, kita gunakan return IHSG/Indeks Harga Saham Gabungan)

gj- Teori signaling bahwa signal negatif akan mengakibatkan penurunan harga
s%ham dan hasil penelitian oleh Siregar (2008), Apergis et al. (2011) dan Murwani
(2009). Peningkatan kondisi financial distress sebagai gambaran atas jeleknya
kondisi keuangan perusahaan merupakan informasi negatif yang diberikan ke pasar
sehingga pasar akan merespon dengan penurunan harga saham. Jumlah return
saham yang diperoleh investor ditentukan oleh kondisi keuangan perusahaan,

ketika perusahaan terjadi kesulitan keuangan jumlah return saham yang di peroleh

ifVestor akan berkurang
=¥

Q_l = Diduga Market return berpengaruh terhadap financial distress pada
wn
@rusahaan manufaktur consumer goods industry di BEI tahun 20109.

ngaruh Firm size terhadap financial distress

Firm size menjadi salah satu faktor yang dipertimbangkan oleh investor

I2ATU(POI

(ﬁ-lam pengambilan keputusan investasi. Investor menganggap bahwa perusahaan
~

(5esar relative lebih stabil dan lebih mampu menghasilkan laba lebih besar dari pada

1315
c
wn
o8]
=
[<3]
D
>
Py
D
(@]

il, dengan semakin stabilnya perusahaan maka risiko yang

Eue

tanggung investor semakin rendah (Irawan, 2014). Ukuran perusahaan dilihat dari

PIY WIISE) }!JPA
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5 5

Q
jamlah total aset yang dimilikinya, semakin besar aset yang dimiliki, semakin
(@)

Berhati-hati perusahaan tersebut melangkahkan kegitan diperusahaannya (Putro,

Peneltian ukuran perusahaan dapat menggunakan tolak ukur asset. Karena

ﬂH!l!gel
»

gal asset perusahaan bernilai besar maka hal ini dapat disederhanakan dengan

rg?antranformasikan ke dalam logaritma natural (Sudirham, 2011)

S

-~
Q
A . :
l%()erpengaruh terhadap struktur modal dan nilai perusahaan. Semakin besar ukuran
c

perusahaan, maka semakin kecil kemungkinan terjadinya financial distress karena

Putra dan Kesuma (2014) yang mengatakan bahwa ukuran perusahaan

perusahaan dinilai mampu untuk melunasi kewajibannya di masa yang akan datang
dengan jumlah asset yang besar.

H2 = Diduga Firm size berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan
manufaktur consumer goods industry di BEI tahun 2019.

Pengaruh Market to book ratio terhadap financial distress

4 Market to book ratio (MBR) merupakan rasio perbandingan antara harga
=¥
p':’asar perlembar saham dibandingkan dengan nilai buku perusahaan. Market to book
wn
r§tio seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. Jika nilai
=

market to book ratio semakin besar mengindikasikan pasar percaya akan prospek

u

p;e'rusahaan tersebut pada masa mendatang dan implikasinya adalah harga saham
p@rusahaan akan naik, demikian juga sebaliknya ( Dormauli, 2017 )
~

H3 = Diduga Market to book ratio berpengaruh terhadap financial distress pada

S

-

usahaan manufaktur consumer goods industry di BEI tahun 2019.
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Pengaruh Profitabilitas terhadap financial distress

@)

© Profitability adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan
jub)

keuntungan pada tingkat penjualan, aset, dan modal saham tertentu. Ada tiga rasio

yang sering dibicarakan, yaitu: profit margin, return on asset (ROA) dan return on
%uity (ROE). Berdasarkan Hou et al. (2014) dan Chiah et al. (2015), variabel
rfofitability pada Five Factor Model diproksikan dengan ROE. Perusahaan dengan
%Iai ROE yang tinggi nantinya akan masuk dalam kelompok robust, sedangkan
[%J-rusahaan dengan nilai ROE yang rendah nantinya akan masuk dalam kelompok
v%eak. Dengan besarnya jumlah profit yang dimiliki perusahaan, sehingga profit
tersebut bisa digunakan untuk mengatasi kesulitan keuangan perusahaan.
H4 = Diduga Profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress pada
perusahaan manufaktur consumer goods industry di BEI tahun 2019.
Pengaruh Investasi terhadap financial distress

Investasi adalah bentuk penundaan konsumsi di masa sekarang untuk

ri‘QamperIeh konsumsi di masa yang akan datang, dimana didalamnya terkandung

sur risiko ketidakpastian sehingga dibutuhkan kompensasi atas penundaan

sEaje

4|

rsebut (Martalena dan Malinda, 2011)

LDE

Investasi adalah aktivitas penanaman modal oleh investor, baik investor

n 21

.

kal maupun investor asing dalam berbagai jenis bidang usaha yang terbuka untuk

I2alu

iﬁvestasi Salim HS dan Budi Sutrisno (2008). Jadi jumlah arus kas investasi
~

rﬁempengaruhi financial distress secara signifikan secara parsial karena yang
w

tfefpenting adalah arus kas investasi menghasilkan untung atau tidak.
¥}

W
<
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= Diduga Investasi berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan

anufaktur consumer goods industry di BEI tahun 2019.

d10¥eH o

e}

Pengaruh Market return, Firm size, Market to book ratio, Profitabilitas, dan

Eavestasi terhadap financial distress

n

> Financial distress disebabkan oleh berbagai factor. Faktor tersebut antara

l%_ﬁn adalah market return, firm size, market to book ratio, profitabilitas, dan
i%/estasi. Market return adalah tingkat dimana pengembalian tersebut didasarkan
;%ljda perkembangan indeks harga saham. Firm size menentukan besarnya skala
pcerusahaan. Market to book ratio adalah perbandingan antara nilai buku per lembar
saham dengan nilai pasar saham (Dormauli Justina, 2017) . Rasio profitabilitas
merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari
keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen
suatu perusahaan ( Kasmir, 2014). Investasi adalah penanaman modal dalam suatu
kegiatan yang memiliki jangka waktu relatif panjang dalam berbagai bidan usaha

gﬁasmir dan Jakfar, 2012).

6 = Diduga Market return, Firm size, Market to book ratio, Profitabilitas, dan
w

—_—

Iﬁvestasi berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur

- a

Q'énsumer goods industry di BEI tahun 20109.
=)
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—t METODE PENELITIAN
o

2

Besain Penelitian

€

Metode Penelitian

Z

wn Penelitian ini menggunakan jenis data kuantitatif. Metode penelitian
wn

keantitatif bertujuan untuk mengkonfirmasi teori atau pembuktian teoritis dan

e

hipotesis yang dibentuk peneliti. Untuk mengumpulkan data yang diperlukan dalam
E)énelitian ini melalui observasi Bursa Efek Indonesia dengan situs resmi
www.idx.co.id, dan langsung mengambil data yang bersumber dari Bursa Efek
Indonesia Kantor Perwakilan Riau.

Penelitian ini menggunakan dua variabel, yaitu variabel independen yang
terdiri dari Market return, Market to book ratio, Size, Profitabilitas, dan Investasi
serta variabel dependen yaitu Financial distress
Objek Penelitian

Objek penelitian dalam penelitian ini adalah Perusahaan Manufaktur

QS| 23¢©

nsumer goods industry yang terdaftar di BEI dan faktor-faktor yang dapat

DI

empengaruhinya, yaitu Market return, Market to book ratio, Size, Profitabilitas,

Investasi. Periode pengamatan yang diambil dalam penelitian ini adalah tahun

©

31
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pulasi dan Sampel

J1o3eH o

pulasi

Populasi adalah suatu wilayah yang sifatnya general yang terdiri dari subjek

1w ey

ataupun objek dengan karaktersitik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti dan

n

lgmudian ditarik kesimpulan (Sugiyono, 2013). Populasi pada penelitian ini adalah

@rusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019.
wn

Sampel

gj- Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode
pcengambilan purposive Sampling. Purposive sampling adalah teknik penentuan
sampel dengan pertimbangan tertentu. Pemilihan sampel secara purposive sampling
dilakukan dengan tujuan untuk memperoleh sampel yang representative
berdasarkan kriteria yang ditentukan. Penentuan kriteria sampel diperlukan untuk
menghindari timbulnya kesalahan dalam penentuan sampel penelitian yang
selanjutnya akan berpengaruh terhadap hasil analisis ( Sugiyono, 2012).

Pm!?iteria yang telah ditentukan oleh peneliti untuk sampling sebagai berikut:

a'lPerusahaan Manufaktur Consumer goods industry yang terdaftar di Bursa Efek

)

I

Jriuae

Indonesia (BEI) tahun 2019

h)-Perusahaan memiliki data yang lengkap terkait dengan variabel yang digunakan

u

E'dalam penelitian ini.

"~
é’;Laporan keuangan disajikan dalam mata uang rupiah.
~
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Sk
Q
o Tabel 3.1
@)
“Daftar 35 Perusahaan Manufaktur Consumer goods industry yang dijadikan
je))
3 sampel dan terdaftar di BEIl 2019
NO | Kode | Nama Perusahaan
@ | AISA | Tiga Pilar Sejahtera Food Thk.
2 | ALTO | Tri Banyan Tirta Thk.
3 BUDI | Budi Starch & Sweetener Tbk.
4 CAMP | Campina Ice Cream Industry Thk
5 [ CEKA | Wilmar Cahaya Indonesia Thk.
6 CLEO | Sariguna Primatirta Thk.
# | DLTA | Delta Djakarta Thk.
8 DVLA | Darya-Varia Laboratoria Thk.
‘9 | GGRM | Gudang Garam Tbk.
10 | GOOD | Garudafood Putra Putri Jaya Th
11 | HMSP | H.M. Sampoerna Thk.
12 | HOKI | Buyung Poetra Sembada Tbk.
13 | HRTA | Hartadinata Abadi Tbk.
14 | ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk
15 | INAF | Indofarma Thbk.
16 | INDF | Indofood Sukses Makmur Thk.
17 | KAEF | Kimia Farma Thbk.
18 | KICI Kedaung Indah Can Tbk
19 | KINO | Kino Indonesia Thk.
20 | KLBF | Kalbe Farma Thbk.
21 | MBTO | Martina Berto Thk.
22 | MLBI | Multi Bintang Indonesia Tbk.
23 | MRAT | Mustika Ratu Thk.
=24 | MYOR | Mayora Indah Tbk.
25 | PEHA | Phapros Tbk.
26 | RMBA | Bentoel Internasional Investam
27 | ROTI | Nippon Indosari Corpindo Thk.
28 | SIDO | Industri Jamu dan Farmasi Sido
29 | TBLA | Tunas Baru Lampung Tbk.
@30 | TCID | Mandom Indonesia Thk.
81 | TSPC | Tempo Scan Pacific Tbk.
32 | ULTJ | Ultra Jaya Milk Industry & Tra
33 | UNVR | Unilever Indonesia Tbk.
34 [ WIIM | Wismilak Inti Makmur Tbk.
285 | WOOD | Integra Indocabinet Thk.

eIy wiisey juiedAg u
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knik Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah

eydiogeH 6

pengumpulan data sekunder, yaitu data diperoleh dari beberapa literatur yang

Berkaitan dengan masalah yang sedang diteliti. Penelusuran data ini diperoleh
(==

<§ngan cara:

zg’Penelusuran secara manual, untuk data dalam bentuk kertas hasil cetakan. Data

w
-

& yang disajikan dalam bentuk kertas hasil cetakan yang digunakan dalam

gpenelitian ini antara lain berupa buku dan jurnal ilmiah.

c
b. Penelusuran dengan menggunakan komputer untuk data berbentuk data

elektronik. Seperti, jurnal, thesis, bahan dari internet, data yang dipublikasikan
di BEI tahun 2019 dan annual report yang dikeluarkan oleh perusahaan.
Definisi Operasional Variabel
Penelitian ini menggunakan variabel-variabel untuk melakukan analisis
data. Variabel tersebut terdiri dari variabel dependen dan variabel independen.
%&riabel dependen dalam penelitian ini adalah risiko financial distress. Sedangkan

~e

variabel independennya adalah Market return, Firm size, Book to market ratio,
w

Erofitabilitas, dan Investasi.

Q-g\riabel Dependen (Y)

Variabel dependen adalah variabel yang dipengaruhi oleh variabel

BsiaAlu

ependen, variabel dependen dalam Penelitian ini adalah Financial distress.
Financial distress adalah suatu keadaan dimana sebuah perusahaan

ngalami kesulitan dalam memenuhi kewajibannya, keadaan dimana pendapatan

ery wisey] juredAg ueipng jo A



)

‘nery exsns NiN Jefem 6uel uebunuaday uesibniaw yepn uedynbuad 'q

‘nery e3snsS NiN uizi edue} undede ynmuaq wejep 1ul syny eAiey ynunjas neje uelbeqges yelueqiadwaw uep ueywnwnbuaw Buele)q 'z
‘yejesew njens uenelun neje yuy uesinuad ‘uesode) ueunsnAuad ‘yeiw efuey uesinuad ‘venpuad ‘ueyipipuad uebunuaday ynun eAuey uedynbuay ‘e

VI VNSASANIA
p/0;
— |

i

Jaquins ueyingadusw uep ueywnjuedsusw edue) Ul siny eAiey ynunjes neje ueibeqges dynbusw Buesejq L

Buepun-Buepun 1Bunpuig 23d1) yey

35

H®

rusahaan tidak dapat menutupi total biaya, mengalami kerugian kepada kreditur

FioFge

adaan ini merupakan gejala awal kegagalan ekonomi (Atika, et al., 2012).

Financial distress terjadi karena kesalahan pengambilan keputusan yang

1w E]

tidak tepat dan kelemahan yang saling berhubungan yang dapat menyumbang

n

sgcara langsung maupun tidak langsung kepada manajemen dan kurangnya upaya
@ngawasan kondisi keuangan perusahaan sehingga dalam penggunaannya kurang
%suai dengan apa yang dibutuhkan, Menurut Hanifah (2013) financial distress
c%&?definisikan sebagai tahap penurunan kondisi keuangan yang terjadi sebelum
tgrjadinya kebangkrutan ataupun likuidasi.

Kesulitan keuangan (financial distress) pada perusahaan terjadi ketika
perusahaan tidak dapat memenuhi jadwal pembayaran atau Ketika proyeksi arus
kas mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut akan segera tidak dapat memenuhi
kewajibannya (Brigham dan Daves, 2014:964).

Terdapat lima kesulitan keuangan menurut Brigham dan Daves (2014) yaitu:

1) Economic failure, dimana perusahaan tidak dapat menutupi jumlah biaya,
termasuk biaya modalnya.

2) Business failure, terjadi bila bisnis menghentikan operasi dengan akibat
kerugian ke kreditur.

3) Technical insolvency, adalah jika perusahaan tidak mampu memenuhi

kewajiban lancar ketika jatuh tempo, menunjuk kekurangan likuiditas

S Uej[Ng Jo AJISIIATU) DIWER[S] 3}B}S

secara temporer. Pada kasus ini kreditur biasanya mau membantu

melalui restrukturisasi utang.
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4) Insolvency in bankruptcy, tergambar dari nilai buku utang yang melebihi
nilai pasar aset. Masalah ini bersifat permanen dan mengarah kepada
likuiditas bisnis.

5) Legal bankruptcy, adalah jika perusahaan bangkrut secara hukum, bila
telah diajukan tuntutan secara resmi sesuai dengan undang-undang

Menggunakan Model prediksi kebangkrutan Ohlson (1980) untuk financial

SNS NIN Y!Iw eydio yeH o

@'stress, penelitian ini terinspirasi dari penelitian sebelumnya. Ohlson berbeda

dgajngan model penelitian sebelumnya karena model ini memiliki 9 variabel yang

t%rdiri atas beberapa rasio keuangan. Ohlson (1980: 117-118) merumuskan model

perhitungannya sebagai berikut.

0=-1,32-0,407X1 + 6,03X2 — 1,43X3 + 0,0757X4 — 2,37X5 — 1,83X6 +
0,285X7 —1,72X8 — 0,521 X09.

Keterangan:

X1 = SIZE (LOG total assets/GNP level index)

X2 = Total liabilities/total assets

X3 = Working capital/total assets

X4 = Current liabilities/current assets

X5 =1 jika total liabilities > total assets; O jika sebaliknya

X6 = Net income/total assets

X7 = Cash flow from operations/total Liabilities

X8 =1 jika Net income negatif; 0 jika Sebaliknya

X9 = (NIt — NIt-1) / (NIt + NIt-1) Cut off point: Y-score > 0,38 =

bangkrutan dan Y-score < 0,38 = tidak mengalami kebangkrutan.
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riabel Independen (X)

Variabel indenpenden adalah variabel yang memengaruhi variable

ejdiogeH ©

dependen, variabel independen dalam penelitian ini adalah market return, firm size,
market to book ratio, profitabilitas, dan investasi

=

a Market return

wn

= Tingkat pengembalian pasar (return market) adalah tingkat dimana

wn
@ngembalian tersebut didasarkan pada perkembangan indeks harga saham. Return

sn:a?wam disebut juga sebagai pendapatan saham dan merupakan perubahan nilai
ff’:lrga saham periode t dengan t-1. Dan berarti bahwa semakin tinggi perubahan
harga saham maka semakin tinggi return saham yang dihasilkan (Mamduh M.
Hanafi dan Abdul Halim). Return saham ialah hasil keuntungan yang diperoleh oleh
investor dari suatu investasi saham yang dilakukan.Return saham dapat berupa
return realisasi yang sudah terjadi atau return ekspektasi yang belum terjadi tetapi
yang diharapakan akan terjadi dimasa depan (Jogiyanto, 2017: 283).

Firm size

Firm size menjadi salah satu faktor yang dipertimbangkan oleh investor

ISI 23855

dalam pengambilan keputusan investasi. Investor menganggap bahwa perusahaan

—-
-

>

l{gsar relative lebih stabil dan lebih mampu menghasilkan laba lebih besar dari pada
=
p;e'rusahaan kecil, dengan semakin stabilnya perusahaan maka risiko yang

(ﬁtanggung investor semakin rendah (Irawan, 2014). Ukuran perusahaan dilihat dari
~
jﬁmlah total aset yang dimilikinya, semakin besar aset yang dimiliki, semakin

w
berhati-hati perusahaan tersebut melangkahkan kegitan diperusahaannya (Putro,

(=
N
~
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= Peneltian ukuran perusahaan dapat menggunakan tolak ukur asset. Karena
(@)

total asset perusahaan bernilai besar maka hal ini dapat disederhanakan dengan

ntranformasikan ke dalam logaritma natural (Sudirham, 2011)

Perusahaan yang memiliki ukuran besar mempunyai berbagai kelebihan

N Y118 ey

@banding perusahaan kecil. Kelebihan tersebut yaitu :
(1) ukuran perusahaan dapat menentukan tingkat kemudahan perusahaan
memperoleh dana dari pasar modal.

(2) ukuran perusahaan menentukan kekuatan tawar menawar (bargaining

neily eysnsg

power) dalam kontrak keuangan.

(3) ada kemungkinan pengaruh skala dalam biaya dan return membuat
perusahaan yang lebih besar dapat memperoleh lebih banyak laba
(sawir, 2004).

Perusahaan dengan ukuran besar memiliki akses lebih besar dan luas untuk
mendapat sumber pendanaan dari luar, sehingga untuk memperoleh pinjaman akan
rgénjadi lebih mudah karena dikatanan bahwa perusahaan dengan ukuran besar
r;]jemiliki kesempatan lebih besar untuk memenangkan persaingan atau bertahan

—

lam industri (Lisa dan jogi, 2013)

It

Book to market ratio

Menurut Gitman (2009) Market to Book Ratio (MBR) merupakan rasio

IDATUYD

IS

]

perbandingan antara harga pasar perlembar saham dibandingkan dengan nilai buku
~

[ﬁrusahaan.

w

Market to book ratio (MBR) merupakan rasio perbandingan antara harga

ar perlembar saham dibandingkan dengan nilai buku perusahaan. Market to book

J

ey wisey| juedAguejn
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10 seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. Jika nilai

rket to book ratio semakin besar mengindikasikan pasar percaya akan prospek

ejdiogeH o

perusahaan tersebut pada masa mendatang dan implikasinya adalah harga saham

perusahaan akan naik, demikian juga sebaliknya ( Dormauli, 2017 ).

C - -g =
<£ Profitabilitas

wn
c
w

@untungan pada tingkat penjualan, aset, dan modal saham tertentu. “Profitability

Profitability adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan

%the net results of anumber of policies and decisions”. Brigham dan Houston
(réalam Mardi, 2008) menyatakan bahwa profitabilitas adalah hasil bersih
serangkaian kebijakan dan keputusan dalam perusahaan. Ada tiga rasio yang sering
dibicarakan, yaitu: profit margin, return on asset (ROA) dan return on equity
(ROE). Berdasarkan Hou et al. (2014) dan Chiah et al. (2015), variabel profitability
pada Five Factor Model diproksikan dengan ROE. Perusahaan dengan nilai ROE
yang tinggi nantinya akan masuk dalam kelompok robust, sedangkan perusahaan
c%’ngan nilai ROE yang rendah nantinya akan masuk dalam kelompok weak.
Ifc’;';nggunaan rasio profitabilitas (Kasmir, 2017:197) :

1. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam

satu periode tertentu;
2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun

sekarang;

G UBj[Ng Jo AJISIIATU) DIWE]

3. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu;

4. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modalnyai;

eIy WIsey] jriek
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5. Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang digunakan
baik modal pinjaman maupun modal sendiri;

6. Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang
digunakan baik modal sendiri maupun modal pinjaman.

Investasi

Investasi adalah suatu kegiatan menempatkan dana pada satu atau lebih dari

SNS NEN Y!1w eydio yeH ®

sﬁtu jenis aset selama periode tertentu dengan harapan dapat 228 Implementasi
ng)pvestasi: Analisis dan Relevansinya dengan Ekonomi Islam Malia, Volume 8,
Ncomor 2, Juni 2017 memperoleh penghasilan dan/atau peningkatan nilai investasi
dimasa mendatang.

Investasi adalah bentuk penundaan konsumsi di masa sekarang untuk
memperleh konsumsi di masa yang akan datang, dimana didalamnya terkandung
unsur risiko ketidakpastian sehingga dibutuhkan kompensasi atas penundaan

tersebut (Martalena dan Malinda, 2011). Berdasarkan Cooper et al. (2008), Gray

ddn Johnson (2011), dan Chiah et al. (2015), variabel investment dalam penelitian

je

)

| diperoleh dari arus kas dari aktivitas investasi.

IS

>

letode Analisis Data

Analisis data adalah cara yang digunakan dalam mengolah data yang

U dIt

.

déperoleh sehingga dihasilkan suatu hasil analisis (Pamungkas, 2013). Hal ini
(ﬂsebabkan data yang diperoleh dari penelitian tidak dapat digunakan secara
~

ISngsung tetapi perlu diolah agar data tersebut dapat memberikan keterangan yang
w

-

dapat dipahami, dan teliti.

i

alisis Statistik Deskriptif

J
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= Statistik deskriptif digunakan untuk mendeskripsikan dan memberikan
(@)
Gambaran tentang distribusi frekuensi variabel-variabel dalam penelitian. Ghozali

|5 e

013) memberikan gambaran atau deskriptif suatu data yang dilihat dari jumlah

sampel, nilai minimum, nilai rata-rata (mean), dan standar deviasi.

— .
lgl Normalitas Data

wn
c
w

@gresi,variabel-variabel memiliki distribusi normal. Model regresi yang baik

Uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah dalam model

a§alah memiliki data distribusi yang normal atau mendekati normal. Data yang
tgrdistribusi normal akan memperkecil kemungkinan terjadinya bias (Ghozali,
2013). Cara untuk mendeteksi apakah variabel terdistribusi secara normal dalam
penelitian dilakukan uji statistik one-sample Kolmogorov-Smirnov. Dasar
pengambilan keputusan dari one-sample Kolmogorov-Smirnov adalah:

1. Jika hasil one-sample Kolmogorov-Smirnov di atas tingkat signifikansi 0,05
menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi tersebut memenuhi
asumsi normalitas; dan

Jika hasil one-sample Kolmogorov-Smirnov di bawah tingkat signifikansi 0,05

tidak menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi tersebut tidak

memenuhi asumsi normalitas.

£ Ajisiaarun drwespajelg

I Asumsi Klasik
Untuk mengetahui model regresi yang digunakan dalam penelitian ini layak

u tidak untuk digunakan sehingga perlu dilakukan uji asumsi klasik. Uji asumsi

J
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sik yang digunakan adalah Uji Multikolinearilitas, Uji Autokorelasi dan Uji

Zio

teroskedastisitas.

& ey

ji Multikolinearitas

Uji Multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi

Nt

@emukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen) yang satu dengan
@ng lainnya. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara
\%riabel independen. Jika variabel independen saling berkorelasi, maka variabel -
\?e)lj.riabel ini tidak ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel independen yang
rﬁ lai korelasi antar sesama variabel sama dengan nol (Ghozali, 2013).

Gejala multikolinieritas dapat dideteksi dengan melihat nilai tolerance dan
variance inflation factor (VIF). Kedua ukuran ini menunjukkan setiap variable
independen manakah yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Tolerance
mengukur variabilitas independen yang terpilih yang tidak dijelaskan oleh variabel

independen lainnya. Jadi nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF yang

t?ﬁggi (karena VIF = 1/tolerance). Nilai cut off yang umum dipakai untuk

9]

menunjukkan adanya multikolinieritas adalah nilai tolerance < 0,10 atau sama

IS

I

dengan VIF > 10 (Ghozali, 2013). Jadi dikatakan tidak terjadi multikolinieritas

.

>

201

anblla nilai tolerance > 0,10 dan nilai VIF < 10
=

=

m

~

mo

=

&ji Autokorelasi

Uji autokorelasi dilakukan untuk menguji apakah dalam model regresi

ear terdapat korelasi antara kesalahan penganggu pada periode t dengan

eIy Wisey] jureAggue)ng
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salahan penganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, berarti

10

dapat autocorrelation. Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari

18

e

tokorelasi. Untuk mengetahui ada tidaknya autokorelasi maka dilakukan

gujian Durbin-Watson (DW).

NIn B!

Uji Autokorelasi juga bisa melalui Run Test. Run Test merupakan bagian
@ri statistik non-parametric yang digunakan untuk menguji apakah antar residual
I%dapat korelasi yang tinggi. Pengambilan keputusan dilakukan dengan melihat
@ai Asymp. Sig (2-tailed) uji Run Test. Jika nilai Asymp.Sig (2-tailed) lebih besar
d%ri tingkat signifikansi 0,05 maka disimpulkan tidak terdapat autokorelasi. Uji Run
Test akan memberikan kesimpulan yang lebih pasti jika terjadi masalah pada
Durbin Watson Test yaitu nilai d terletak antara dL dan dU atau diantara (4-dU) dan

(4-dL) yang akan menyebabkan tidak menghasilkan kesimpulan yang pasti atau

pengujian tidak meyakinkan jika menggunakan DW test (Ghozali,2006:103).

.5.3.3 Uji Heteroskedastisitas

Uji heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi

jadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang

21015

IS

in. Jika variance dari residual satu pengamatan kepengamatan lain tetap, maka

P

ebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut heterokedastisitas. Model

(gor1L

gresi yang baik adalah yang homokedastisitas atau tidak terjadi

Iaa1U

[S

heterokedastisitas. Cara mendeteksi terjadi atau tidaknya heteroskedastisitas

L

A

cﬁngan melakukan metode uji Glejser. Uji Glejser dilakukan dengan cara meregresi
w

ni%ai absolut residual dari model yang diestimasi terhadap variabel-variabel

e

Q:gnjelas. Untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dilihat dari nilai
‘<
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probabilitas setiap variabel independen. Jika Probabilitas > 0,05 berarti tidak terjadi
@)

heteroskedastisitas, —sebaliknya jika Probabilitas < 0,05 berarti terjadi
je))

heteroskedastisitas.

Analisis Regresi

=
lﬂ'i Regresi Dengan Variabel Dummy

wn
c
w

@riabel yang bersifat kualitatif (misal: jenis kelamin, ras, agama, perubahan

Variabel dummy adalah variabel yang digunakan untuk mengkuantitatifkan

%Jbijakan pemerintah, perbedaan situasi dan lain-lain). Variabel dummy merupakan
vcariabel yang bersifat kategorikal yang diduga mempunyai pengaruh terhadap
variabel yang bersifat kontinue. Variabel dummy sering juga disebut variabel
boneka, binary, kategorik atau dikotom. Variabel dummy hanya mempunyai 2 (dua)
nilai yaitu 1 dan nilai 0, serta diberi simbol D. Dummy memiliki nilai 1 (D=1) untuk
salah satu kategori dan nol (D=0) untuk kategori yang lain.

Tujuan menggunakan regresi berganda dummy adalah memprediksi
l‘i@sarnya nilai variabel tergantung/dependen atas dasar satu atau lebih variabel
bfe.bas/independen, di mana satu atau lebih variabel bebas yang digunakan bersifat
@mmy. Variabel dummy adalah variabel yang digunakan untuk membuat kategori

- a

(fgta yang bersifat kualitatif (data kualitatif tidak memiliki satuan ukur), agar data

u

k;dalitatif dapat digunakan dalam analisa regresi maka harus lebih dahulu di

"~
ﬁ%nsformasikan ke dalam bentuk kuantitatif. Contoh data kualitatif misal jenis

L

A

Kélamin adalah laki-laki dan perempuan, harus di transform ke dalam bentuk Laki-

i =1 ; Perempuan = 0. atau tingkat pendidikan misal SMA dan Sarjana, maka

bah menjadi SMA = 0 ; Sarjana = 1, skala yang terdiri dari dua yakni 0 dan 1

J
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ebut kode Binary, sedangkan persamaan model yang terdiri dari Variabel

pendentnya Kuantitatif dan variabel Independentnya skala campuran : kualitatif

n kuantitatif, maka persamaan tersebut disebut persamaan regresi berganda

1§ e1910

Bummy. Dalam kegiatan penelitian, kadang variabel yang akan diukur bersifat

n

l%alitatif, sehingga muncul kendala dalam pengukuran, dengan adanya variable
d_ﬁmmy tersebut, maka besaran atau nilai variabel yang bersifat kualitatif tersebut
((fgipat di ukur dan diubah menjadi kuantitatif. (Ghozali, 2013). Model regresi
%-gdefinisikan dalam persamaan berikut:

lginancial Disress : Bo + BiMarket Return +

B.Firm Size + fi;Market to Book ratio + + B,Profitabilitas +

PsInvestasi + €

Dimana :

B : Konstanta

Financial distress : Hasil dari menggunakan Ohlson model
Ii‘-:-iRM SIZE : Ukuran Perusahaan, proksi logaritma total aset klien,
;:.; memakan rumus LN di Microsoft excel

Igarket return - Nilai return dari pasar dikurangi dengan free risk (SBI)
Igtarket to book ratio:Perbandingan market value ( kapitalisasi pasar/market

capitalization ) dengan book value
yofitabilitas : Kemampuan perusahaan dalam mengukur tingkat
efisiensi  operasional, rasio profit menunjukan

keberhasilan  perusahaan  dalam  menghasilkan

keuntungan.
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Sl
m - -
Favestasi : Pada model ini nilai investasi digunakan untuk mencari
O
= saham yang conservative dan agressive
jub)
g : Standar Error
.1 Gji Parsial (t-test)
C - - - - -
> T-test digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel independen yaitu

rﬁérket return, firm size, market to book ratio, profitabilitas, dan investasi terhadap

S

@riable dependen financial distress. Untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh
rgql)%\sing-masing variabel independen secara individual terhadap variabel dependen
cfigunakan tingkat signifikasi 0,05. jika probability t lebih besar dari 0,05 maka
tidak ada pengaruh dari variabel independen terhadap variabel dependen.
sedangkan jika nilai probability t lebih kecil dari 0,05 maka terdapat pengaruh dari

variabel independen terhadap variabel dependen.

.5.4.2 Uji Signifikansi Simultan (F-test)

Uji signifikansi simultan (uji statistik F) bertujuan untuk mengukur apakah
sémua variabel independen yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh

cara bersama-sama terhadap variabel dependen (Ghozali, 2013). Pengujian secara

|€ﬁ§aw

ultan ini dilakukan dengan cara membandingkan antara tingkat signifikansi F

@-3 I l%l’

i hasil pengujian dengan nilai signifikansi yang digunakan dalam penelitian ini.

@ru

ra pengujian simultan terhadap variabel independen yang digunakan dalam
enelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Jika tingkat signifikansi F yang diperoleh dari hasil pengolahan nilainya lebih

kecil dari nilai signifikansi yang digunakan yaitu sebesar 5 persen maka

eIy WiIsey] JlieAg uejng jo A'gqm
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dapat disimpulkan bahwa semua variabel independen secara simultan
berpengaruh terhadap variabel dependen.

2. Jika tingkat signifikansi F yang diperoleh dari hasil pengolahan nilainya lebih
besar dari nilai signifikansi yang digunakan yaitu sebesar 5 persen maka

dapat disimpulkan bahwa semua variabel independen secara simultan tidak

Buepun-Buepun 1Bunpulg 23diD sey

berpengaruh terhadap variabel dependen.

SNS NIN Y!1w eydio yeH @

.5.4.3 gji Koefisien Determinasi
E:? Koefisien Determinasi (R2) digunakan untuk mengukur seberapa jauh
kCemampuan variabel independen market return, firm size, market to book ratio,
profitabilitas, dan investasi terhadap variabel dependen financial distress. Nilai
koefisien determinasi adalah nol atau satu. Niali R2 yang mendekati 1 berarti

variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi yang

dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependen.
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§ > Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh dari market return, firm
3

w

@e, market to book ratio, profitabilitas, dan investasi terhadap Financial distress
;%da Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun
%)819. Kesimpulan yang dapat ditarik dari hasil analisis regresi dan pengujian
rﬁpotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Berdasarkan uji model kebangkrutan ohlson terdapat 17 perusahaan yang

akan terkena financial distress.

2. Secara parsial market return berpengaruh secara signifikan terhadap

‘nery eysns NiN Jefem 6uek uebunuaday ueibruaw yepn uedynBuad 'q

‘yejesew njens uenelun neje iUy uesinuad ‘uesode| ueunsnAuad ‘yenw) eAiey uesinuad ‘venisuad ‘ueyipipuad uebunuaday ymun efuey uedynbuay ‘e

financial distress. Hal ini mendukung H1 yang menyatakan market return
berpengaruh secara signifikan terhadap financial distress. Diterimanya
hipotesis ini mengindikasikan bahwa tingkat pengembalian pasar yang
didasarkan pada perkembangan indeks harga saham mempengaruhi

perusahaan terkena financial distress secara signifikan. Return saham ialah

Jaquins ueyingalusw uep uejwnuesusw edue) Wl sy eAJe)y yninjes neje uegﬁg_lqas diynbuaw Buesenq °|

hasil keuntungan yang diperoleh oleh investor dari suatu investasi saham
yang dilakukan.Return saham dapat berupa return realisasi yang sudah

terjadi atau return ekspektasi yang belum terjadi tetapi yang diharapakan
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akan terjadi dimasa depan (Jogiyanto, 2017: 283). Hasil pengujian hipotesis

ini menerima penelitian Andi Wawo dan Nirwana Nirwana (2020) yang
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menunjukkan bahwa variabel financial distress berpengaruh  secara
signifikan terhadap harga saham dengan nilai signifikan.

Secara parsial firm size berpengaruh secara signifikan terhadap financial
distress. Hal ini mendukung H2 yang menyatakan firm size berpengaruh
secara signifikan terhadap financial distress. Hal ini menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan bisa menentukan kemungkinan terjadinya financial
distress, karena perusahaan besar itu lebih banyak memiliki asset dan
memungkinkan banyak asset yang tidak dikelola dengan baik sehingga
memungkinkan kesalahan dalam pengungkapan total asset dalam
perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini menerima penelitian yang
dilakukan Alfitra Afif Ramadhan (2020) yang menyatakan bahwa di dalam
penelitian tersebut bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan
terhadap Financial distress

Secara parsial market to book ratio berpengaruh secara signifikan terhadap
financial distress. Hal ini mendukung H3 yang menyatakan market to book
ratio berpengaruh secara signifikan terhadap financial distress. Dapat
dinyatakan bahwa Book to market ratio berpengaruh signifikan terhadap
financial distress, yang berarti semakin tinggi Book to market ratio suatu
perusahaan maka semakin tinggi pula Return Saham, tingginya return
saham mengakibatkan perusahaan kecil kemungkinan terkena financial
distress

Secara parsial profitabilitas berpengaruh secara signifikan terhadap

financial distress. Hal ini mendukung H4 yang menyatakan profitabilitas
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berpengaruh secara signifikan terhadap financial distress. Rasio
Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas
manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan
dari penjualan dan pendapatan investasi Kasmir (2017:196). Hasil
Penelitian yang dilakukan oleh Rina Maulina dan Milla Alsursa (2016),
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap financial
distress.

Secara parsial investasi berpengaruh secara signifikan terhadap financial
distress. Hal ini mendukung H5 yang menyatakan investasi berpengaruh
secara signifikan terhadap financial distress. Investasi adalah aktivitas
penanaman modal oleh investor, baik investor lokal maupun investor asing
dalam berbagai jenis bidang usaha yang terbuka untuk investasi Salim HS
dan Budi Sutrisno (2008). Jadi jumlah arus kas investasi mempengaruhi
financial distress secara signifikan secara parsial karena yang terpenting
adalah arus kas investasi menghasilkan untung atau tidak.

Secara simultan market return, firm size, market to book ratio, profitabilitas,
dan investasi berpengaruh signifikan terhadap financial distress. Hal ini
mendukung H6 yang menyatakan market return, firm size, market to book
ratio, profitabilitas, dan investasi berpengaruh secara signifikan terhadap
financial distress. Besarnya nilai R square dalam model regresi diperoleh
sebesar 0,967. Hal ini menunjukkan bahwa besar pengaruh variabel

independen yaitu market return, firm size, market to book ratio,
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profitabilitas, dan investasi terhadap financial distress yang dapat
diterangkan oleh persamaan ini sebesar 96,7%. Sedangkan sisanya sebesar
3,3% dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak dimasukkan dalam
model regresi ini.

Uji t ada yang tidak signifikan tetapi uji f signifikan artinya bahwa
variabel (Y) financial distress dapat dipengaruhi oleh kelima varibel bebas
yaitu market return, firm size, market to book ratio, profitabilitas, dan
investasi secara simultan, artinya kelima variabel bebas ini memberikan
kontribusi nyata dalam menentukan variabel Y, walaupun secara sendiri-
sendiri (parsial) salah satunya tidak begitu berarti dalam menentukan

variabel Y

2 Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki keterbatasan-keterbatasan yang menjadi kelemahan

penelitian ini. Keterbatasan-keterbatasan penelitian ini antara lain :

Penentuan pengambilan variabel independen terbatas dimana hanya ada 5
(lima) variabel independen saja yakni market return, firm size, market to
book ratio, profitabilitas, dan investasi

Dikarenakan penelitian berfokus pada perusahaan manufaktur consumer
goods industry, maka hasil penelitian tidak dapat digunakan untuk
menggeneralisir Financial distress pada industri lainnya pada periode yang

sama.
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Berdasarkan hasil pengujian diatas, maka penelitian dapat memberikan

ran kepada peneliti selanjutnya sebagai berikut :

Bagi peneliti selanjutnya, sebaiknya dapat memperpanjang waktu penelitian
yang lebih dari satu tahun dan menambah banyak nya jumlah sampel
sehingga hasil penelitian dapat lebih akurat.

Peneliti dapat pula mengganti atau menambah alat ukur seperti return of
asset, return of investmen, leverage dan solvitabilitas agar hasil penelitian
mampu memprediksi lebih tepat.

Peneliti dapat pula mengganti jenis sektor perusahaan yang memiliki lebih

banyak perusahaan terdaftar seperti perusahaan tambang.
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! .h_._rl 1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
o

Mr - a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
|n/enn b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.

onsusanae 2+ Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.



LAMPIRAN

© Hak cipta milik UIN Suska Riau State Islamic University of Sultan Syarif Kasim Ria

/\ Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang
! .u__._rl 1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
mr < a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
|n/€nn b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.

onsusanae 2+ Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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FORMULIR KETERANGAN

Nomor . Form-Riset-00161/BEI.PSR/03-2021
Tanggal : 26 Maret 2021
Kepada Yth.  : Dr. Drs. H. Muh. Said MH., M.Ag., MM

Dekan Fakultas Ekonomi dan lImu Sosial
UIN Suska Riau

Alamat :JI. H.R Soebrantas No 155 KM. 15 Tuahmadani, Panam Pekanbaru

Dengan ini kami menerangkan bahwa mahasiswa di bawah ini:

Nama : Fahmi Ramadhan
NIM . 11673102367
Jurusan . Akuntansi

Telah menggunakan data data yang tersedia di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk penyusunan
Skripsi dengan judul ""Pengaruh Market Return, Firm Size, Book To Market Ratio,
Profitabilitas dan Investasi Terhadap Financial Distress (Studi Empiris Pada Perusahaan
Manufaktur Consumer Goods Industry di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2019)”

Selanjutnya mohon untuk mengirimkan 1 (satu) copy skripsi tersebut sebagai bukti bagi kami
dan untuk melengkapi Referensi Penelitian di Pasar Modal Indonesia.

Emon Sulaeman
Kepala Kantor Perwakilan Riau

Indonasia Stoc hange Building, Tower |, 67 Floar, JI, Jend. Sudsaman Kav.52-53 Jakarta 12190 - iIndonesia

Phone : +62 21 515 0515 21 515 0330, Tol Free | 0860 100 9000, Email - calicenter@ids.coid
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A\ Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang
! .u_cf. 1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:

- nu a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.

IM/:\,_\D b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.

e 2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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7\ Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang
ﬁ.&_cf. 1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
Mr v a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
I“/.._\,_\D b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.
e 2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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: Analisis Regresi
?,‘ Hasil Uji Hipotesis Parsial
= Coefficients?
= Unstandardized  Standardized
(@ Coefficients Coefficients
Z Std.
vpModel B Error Beta t Sig.
a1l [(Constant) 4471  7.895 566 .576
o Market Return -995 3.188 -011 -312 .757
2 Firm_Size -.139 278 -.027 -501 .620
of Market_To Book .056 .003 969 18.35 .000
= _Ratio 8
Profitabilitas -.091 678 -005 -.135 .894
Investasi -1.185E- .000 -013 -.265 .793
13
a. Dependent Variable: Financial_Distress
Hasil Uji Hipotesis Simultan
ANOVA?
i Sum of Mean
& Model Squares df Square F Sig.
o1 Regressio | 2774.939 5 554988 167.38 .000°
L 6
= Residual 96.153 29 3.316
2_ Total 2871.092 34
= a. Dependent Variable: Financial_Distress
E'b. Predictors: (Constant), Investasi, Market Return, Profitabilitas,
= Market_To_Book_Ratio, Firm_Size

eIy WiIse)] JrieAg uejing jo Aj1




(5] +— —A N~ O 0 ™M
N c —1 A\l O O
S 2 o oo o o
— O m 1 1 ) 1 1
.%d.ums <)
s 8 |*
N &)
(O 0 o m oo
ol o~ O ~ S
= = Slo NS =)
n_r.v eSE_/oo
N = - [75)
(@ = C|oT 175}
R < %.us ..A“.u
c i) c = — OO WO < ®F
% c T © M~ O MWD o W4
c N D 9 N o o . Y !
S Plv mCBA._ 1 _1_ m
= u“ —i c
e (6] 1 <
= o c
ol O LC
= s X
(7] o
© c m o
H > _ (7] .n.la
D o 3 <
ogge £ S
N S's
SgvEoes |E
e =25 D
nwa.vh Sy O 2 c
3 a
S
o
p=) oy
© Hak cipta milik UIN Suska Riau State Islamic University of Sultan Syarif Kasim Ria

7\ Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang
1U; 1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:

TE e
Mr = a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
’"/:\__nn_ b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.

onsusanae 2+ Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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\/ :mro::mU.::a::umc:nm:n.c:au:u
b .um_._..l 1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:

Mr v’ a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
|"/enn b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.
2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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Q
Xl X2 ¥ ¥4 ¥5 Y
No{Nama Perusahaan Kode |MarketReturn |Firm Size [Market to Book Batio Profitahilitas | Investasi  |Financial Distress
1|Tiga PlarSejebteraFood ok |AISA 0 28.256406| 0361596776 ! 3185000000 6769130302
2|Ts Banyen Tita Thk ALTO | 0020000503 27729463 281201157 0 6013397047 LU
3|BudiStarch & Swestenar Tk |BUDID | -0.048543689| 28.729556|  0.360530801] 0 41139000000 1964359107
4|Camina loe Cream Industey Tele  |CAMP| -0.13003933| 27686056 235301208 0 91,511,054996 1331263311
3|Wiknar Cohayalndonesia Tk |CEKA | 0071856267 27962538 0.878300037 ! 16,318,764 162 -1.078296136
6 |Satigans Pimatita Tk CLEO | 002970287 27850273 79081355 | 422209857583 0744404236
7| Dela Djekarta Ttk DLTA | -0.025735204| 27985883 4.486399629] ! 3530380000 -LA1775T7
8DayeVumlehoretonia ok [DVLA| -D.026866667) 28.235316)  Lo27esniyl 125,230506,000] 041478692
9|Gudang Garam Tok GORM| 0.052356491| 31995094 2002260873| 1 |4708.276000000]  -D.625516%
10(Garudafood Putea PuiJaya To - (GOOD | 0109271523 29.052994  0.058331735| | 00018521742 0393926258
11{HM Sampoems Ttk HMSP | -0.014285714| 31560932 6846120060 1 S6710000000]  -1.16145997
12Buyung Poea Sembada Tk, |\HOKI | .0 063800787 27466943 3484mM467) | 103097657405 -0.43M696901
13| Hettadineta Abadi Thk HRTA 031 28465784 07M161 1 15,685,004424  0.090905086
14|Indofood CEF Sukses M T\ CBP | g pgnr7mama | 30087101 4.475324009) | 1399814000000 -0.53142193%
15 Indofarma Tk INAF | -0.034482759| 27955852 S.400059%80 0 T6484396,5M| 242126743
16[indofood Sukses Mk Tok. |INDF | -0.012618297| 32.19%35|  1283784%43) 0 SERA26000000) 0414467649
17|Kinde Farma Tt KAEF 02 23633052 9I6SI6E) 0 | LIZ4ABL0SS000  53.964551%4
18{Kedaunglndeh Cen Thk KICT | 0158415842 25795052 o63e22s0s2) 0 2440000 0.5%4166052
19[Kino Indonesia Tt KINO | -0.15450895) 28.077682)  1812s93u1| | 33514356398 0.370539%1
20|Kalbe Farma Ttk KLBF | 0117283050 | 30639903 4.545648015] | 1,900,541 455,691 -1.402007013
21 Martina Berto Ttk MBTO| 0.1%29%7( 271059 D427sedal| L0038 2264498088
07| Muti Binteng Indonesia Tk, [ MLEI 0| 6% 28497643 30300000000 192596544
23| Mustika Ret Thk MRAT| -0.02614371| 27001942 017763504 0 6,207461) 0441721595
24 Megora Indeh Tok. MYOR| .0.063414634| 3057054 46298597 1 145317472504 0.280969185
25(Phapros Tk PEHA | -0.106976744| 28.571795| 109906468 | 0TRT0810000 2276349641
26|Bentoe! Intemasional Investam  (RMBA| -0.090909091| 30 464254 1 429764983 0 176,3%4.000,000  1.288308133
27|NipponIndosan Corpindo Tok.~ [ROTI 0 29174764 2600543933 I 215209836364 0117819649
28| lncustei Jam den FamesiSido |SIDO | -0.062745008| 2884271 109614582 ! 136,225,000000] 1192839179
29| Tunas Barw Lamgung Tk TBLA | 016050402 30485363 0991136262 | 1,365,276,000000] 2192804228
30|Mandom Indonesia Thk TCID | 0109090903 28567582 LOSS3817H| 0 126,172135,380|  -0.845827029
31| Tempa Seen Paciic Thk TSPC | 0071634588 29.756006] 1084002937 0 36531820110 -0.44385H8
UttraJays Mitk Industy & Tra (ULTD | 0003952381 20.519366) 3432403635 | 264354000000 -1432983335
Urilever Indonesia Ttk UNVR| -0.053571429) 0.658706|  121435716] | LA46367000,000| 26377804
Wisnillcloti Mekrue ok WIIM | 0143800524 27803017 0.41452611 0 SHO14301618) 0639038357
Infegra Indocabinet Tok WOOD) 0313868613 29338563 1597783638 0 05099719619 134049127
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T &
Q
iMenggunakan model ohlson #0138 =dipradiksi distrass () «(1.38 = diprediksi tidak mengalami distrass (NO)
Financial Distress duimy dummy
No Kode |Ohlson-0 il Vi X3 X X5 |¥b X7 B
1)A/54 |6.769130302  |0.231395 |1.887043 |-0.36312 |2.430983 |1 0.607168 (0.003434 |0 0.803681 Y
2|8LTO 2731170223 |0.002546 |0.634964 |0.160061 |0.001131 |D 0.006631 (0.046423 |0 -0.63433 Y
J|BUDI |1.964555107  |0.436B81 |0.371527 |0.002442 |0.993381 |0 0.021342 (0.15813 |0 0.118388 Y
4)CAMP |-1.331263311  |-0.01591 |0.115493 |0.630352 |0.079153 |0 0.072583 (1.297238 |0 0.106784 (NO
5J|CEKA |-1.078296136 |0.103769 |0.187918 |0.606722 |0.208346 |0 0.134664 (1,730934 |0 0,398391 (NO
B|CLED |0.744404236  |0.053013 |0.38457 |0.028754 |0.851291 |D 0.105013 (0.413738 |0 0347878 Y
7\0LTA |-Lel77/2577  |0.113903 |0.148%4 |0.793951 |0.124216 |D 0222874 (1.291611 |0 -0.03097 (NO
BIOWLA |-0.41478692  |0.222235 |0.28628 |0.455446 |0.343239 |0 0121196 (0.52023 |0 0.030023 (NO
9)GGRM |-0.62351694  |1.B55477 |0.332415 |0,341047 |0.454983 |0 0.138348 (0.403168 |0 0.163346 (NO
10|GO00 |0.893926258  |0.664207 |0.433786 |0.137467 |0.651978 |D 0.086068 (0.206537 |0 0.011542 ¥
11| HWISP |-1.16145997  |1.666535 |0.299062 |0.565111 |0.305242 |0 0.269563 (1.126314 |0 0.006717 (NO
12|HOKI |-0.434656301 |-0.11146 |0.244037 |0.375843 |0.334908 |D 0.122218 (0.508063 |0 0.069761 (WO
13|HRTA |0.050905086  |0.323629 |0.473921 |0.855605 |0.099283 |0 0.064898 (0.204434 |0 0.097287 (NO
T4/ICBP |-0.331421938 |1.547609 |0.31095 |0.260107 |0.394369 |0 0.138463 (0.614537 |0 0069993 (WO
15|IMNAF 12.421267438 |0,100909 |0.635145 |0.28056 |0.531691 |D 0.005753 (0.023633 |0 -0.60873 Y
16|INDF |0.414467643 |1.942962 |0.436536 |0.06982 |0.78612 |D 0.06136 (0.317736 |0 0.0866 Y
17|KAEF 15396455194 |-1.7765 |0.396083 |-2.58015 |1.006447 |0 0.865828 (19,4533 |0 -0.94232 ¥
1B|KICI |0.544166052  |-0.B5603 |0.428376 |0.544624 |0,131961 |D 0.020761 (0.124432 |0 0.368134 ¥
19|KING |0.370539541  |0.6315  |0.424404 012818 |0.74223 |0 0.109802 (0.00872 |0 0345011 (WO
20|KLBF |-1.402007013 |1.266534 |0.173632 |0.426622 |0.229633 |0 0125223 (0.70323 |0 0.008012 (WO
21|MBTO |2.264498088  |-0.26857 |0.602122 |0.106619 |0.801382 |D 0113263 (0.027023 |0 -0.26058 Y
22\MLBI 1192596844 |0,421734 |0.604409 |-0.14701 |1.366263 |D 0.41632 |0.762174 |0 -0.00771 ¥
23|MRAT 10441721593 |-0.31367 |0.308057 |0.506372 |0.346326 |0 0.000247 (0.035787 |0 -0.88% Y
24|MVOR |0.280969183  |1.239413 |0.479988 |0.475354 |0.291666 |D 0107123 (0.361533 |0 0.073416 (NO
25|PEHA 12276949641 |0,281334 |0.608145 |0.007127 |0.987333 |0 0.048795 (0.001946 |0 01315 Y
26|RMBA 11788308133 |1.150231 |0.305795 |0.324386 |0.524318 |0 0.002577 (0.110268 |0 -0.84642 1Y
Z7\ROTI 0117819643 |0.630233 |0.339483 |0.163517 |0.550333 |0 0.030516 (0.301831 |0 0.30066  (NO
28|5100 |-1.192835179 |0.508416 |0.133504 |0.367561 |0.242314 |D 0228361 (1772406 |0 0.097748 (NO
29|TBLA |2.192804228  |1.159418 |0.691129 |0.143383 |0.6147 |0 0.038071 (0.053783 |0 00725 Y
30|TCID |-0.845827023  |0.366537 |0.208549 |0.459526 |0.179143 |0 0.036895 (0.23783 |0 -0.08768 (NO
3L|TSPC |-0.44385748  |0.882663 |0.308349 |0.415517 |0.359606 |0 0.071082 (0.34d643 |0 0048233 (NO
32|ULTY  |-1.432983335 |0.779891 |0.144253 |0.435857 |0.225019 |0 0.136743 (1,150568 |0 0192382 (NO
33|UNVR |2.637789434 |1.2747 0744212 |-0.21962 |1.531629 |D 0.338018 (0.564117 |0 -0.10243 ¥
34wl |-0.639038557 |0.073577 |0.204%1 |0.608675 |0.166003 |0 0.02102% (0.74807 |0 -0.30343 (NO
35|WO0O0D| 1340491278 |0.701369 |0.309806 |0.12753 |0.769318 |0 0.039537 (0.144433 |0 -0.05205 ¥

eIy WISE

0=-132-0.40741 +6.03%2 - 1,43%3 +0.0757%4 - 2,375 - 18346 +0.285%7 - 1.7248 - 0.521X9.
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No[iede Total Aset GHP ¥ Total liabiltas /uts2  Msetlsecr  |Wanglanmr  (wecimglapinl 3 W PendapatanBersih [ |KasOpersi | Pendapatan Bersib39  ollson

euse | 1,868,%6,00,000] 1,097,000,000,000.1] 0231355]  3506:5,00,000] Leamas] ez ae,000,000] 1,150,973, 00000 -6 mes2eet] w3ena] zesoses] 1| n1sa7wo00,00) omomee|  12383000000] nosasy| o 13 suz000,000] o.amen| 6 stznsn]y
Alemo | 1,08m007,16¢] Losnomom ooz womses]  7nmaseasal oeseed] mmssesn|  moomoss| Lwesenn|oteme| nooum] o 7aesesme| neemn|  sasnames] nossas| o sauonampe] e ammonly
alpune | 7,988,757, 000,000] 1,097,000,000,000.29] n4zses| 1,714.e98,000,000] 05m527] 1,041,008,000,000] 1,153,685 0000 rsamoonoofnonzesz] nssssm] o] sqnmno00,00] nmzez]  emanoononn] oasess| o so 7000000 n.11szis] Lssessuay
alcewe] 1,057519,235 905 Losnomom o0z mss|  umise i) oatses] mausamas|  spananas| eeseeeen|oemsy] nomis] o woseen st oovmsas]  wseemassand Lo | ensena0s e e Lssnesulo
sloeka | 1,359,0m 502,074 Loz 00,00 namares] 6, maas ] naams] Losnssoman|  amsmsansss| asmaen|oser] noesss] o mssmomee|oiseed]  s3aensmmns] Lres o szesssss 7] oasn| -Lomseiasuo
s|aeo | 1,050503 7] Losromom o0z o] amssngsren] 0wt a7 Teaa|  amssatesar] s omerse] nasum] o] 130756 me[ oo wessorisos] nawsma] o eaaen7nen] oamwm| nrsss]y
Toura | 1,405,983, 7az.000] 1097000000, 00029 nt13ses] 712,400, 390,000] 014e96e] 1,297 805,088,000 1en,5e7,z6z000 vLusmmzeena[ommen] nwoans] o] smsammooo omem]  rrsasssonn] Lasent]| o saki2s9es0m] omisy| 4smmsmine
Bloa | a0, m1q000] Loszomom ooz ez sismymsonn] ogesas] L0t 3zon] s smnoon] navweeen|nessus] nasass] o] o maoe oo oamss]  rmsanasqoon] ooz o oonest96s0m] aosims] o.auemeso
o] 7,547,274 0,000] 1,097,000,000,000.29] 1.955477] 7,716,506,000,000] 0.352015]52,081,133,000,000] 25,259,727, 000,000] _ 2s876+13] 0341047 negases] o] 10,980, 704,000, 000] 0.138348] 1,174 enz000,000] nanz1ss| o] 7,795,065,000,00] neszes| d.rsisquo
10[G00D] 5,063,067,672,414] 1,097000,000,000.72] 564207 2.297,585,907458| nasams] 159m95,100,7] 1,309,890 mLe37] eseonaeen| nagvas7] nssiom] o] o ee 3o, 0] nowsosk]  ansenomeoe] oamssd] o] asmvseni] enise| nssssaszsly
11{s | 50,902,606,000,000] 1,097,000,000,000.72] 1.665535] 15,225,07%,000,000] 0.29%062[41,697,015,000,000] 13,727,67%,000,000]_ 2 esrsze+1a] nsaetna] naosaan]  of 13,720513,000,000] 0.3953] 17145 seroon0m| 11%3e] o] 13,598, 4000,000] 000677 L1s1sss0
12fhok | wen,em035300] Loszoon,000,000.77] 0anes]  anaogsn | ozt ssemonsn| 1ensnmsses] amsmen|osmes|ssm] o wsmmimen| ouoms]  wsoqissew| asmos] o] 9niesime] eoswl-nssmssnho
1afhma | 2.201,090,050 367 1,097,000,000,000.27] 03z62e]  Loms s 5o narmn| assemennm]  nzsenmnesr] vswerme nessens] nossom] o] 1eso3,63] nosasen]  masarasssis| wavessy| o] 13393630 woameen] nosimisoedlo
e | 2,79, 214000,000] 1,097,000,000,000.22] 15m609] 12,036, 710000,000] . 92098]16628975,000,000] 5,556,359, 000,000 Lonsaser1s] nsinoy] nasass]  of 5360009,000,000] n.13essd] 73981600000 ez of assi ms000,00] n.0segss] -nsanemszalno
15[imer | 138,935,194 308  Losn0on,000,000.27) etooms|  evmsonaenan| nemes| smimenncn] swemmran| ssrmn| csss{osnsn] o vsmesms] omsms]  anmnsman] eomss| o] snmesman -wsesm| zeusrey
16imDF | 56,190,759,000,000] 1,097,000,000,000.22] 190192 £1,596,071,000,000] 3365531, 203,495,000, 000] 24 60 psz00n000] e riesterna] oossez] o] o ssnmeommn] nosise 133memaonnom| oarrre] o asnssiomon]  nosss] nassmes
vk | waamemiz] Losnoonoonooz] -L7ms|  wns3sesn e wssenes] naamrizmon] 7amie oo smsasan] 2sens[ toosr o] isessssmo] eesee Lesisaetnon| wasss] o] ssoesazon] -vaen| ssssmisdy
wloa | 1smesesm| Losnoonoonoiz aesen|  esasaason namem| ssemssos]  uensnas] smessew|osed mme] o simewse wmm|  winw]wsssm] o] s s asamesesly
wlharno | 65 massnaes] Losnoon0o0000.z1] ons| 1svmson 7| navewd] nzsemseaen| Lrvseness] sosmeen ] wron] o] sisemames| owses]  wnsmoesiz] omen] o] sseuseseq) esso wimsssalno
0lkee | .26 76 862504 L097000,000,000.27] 1266534 3n1aq3ms55| mamenz{uLmnamsman| 1smuemsss)| et nasn] wasea| o] asanenexmes| ousms| asseazan] omas] o] 2ensisss 7 eomon|-Lamomslo
nlvero] st Losnoon00n00n) 035 sseenTesnse| netmzy| manmesian]  ssesessesn| eaeseses|nuseis| osonm] o] esomesauo) ouams] sansssoss nozmas] o] uanavomsses -vasoss] 2zssssoy
e | 1.0 m50.000,000] 1097.000,000,00.27] 041734 1750545000000 060803 1163a0,000,000] 1,5e,65,000,000] -asesneenn| Aoy Lsesssd] o] vaosomoonoo] s vaasaoonow| evenn] o] Loasonoonom] oo omssesdr
avRar|  samasensss] osnoonoon o] 0asen]  tsqianamos) oaenst| axwrmaod| 1wenssms] revmen|omem|wmem] o] oueess]onowt]  esmors{eowmy o aseese v nenmss)r
24tvor] 19,037,918,206.473] L097.000,000,000.22] L239013 samsmmenL1s| namseeltneiny 5| 37 mnsnnn| sosreey namse om0 aomsaneonsed] 00mas 3amasezentof eaess] o] L aze3n 0.07ms] wsmestasio
25{peria | 2,06, 719,190,000] 1097.000,000,000.22] 280334 1275,003:850,000] wsuenss] Lomesseaeoo0] 118379500000 1asesmoennn noorior| osemm] o] imawizemo] oowms]  zemsozowf oomos] o] wmosasieon] nims] zzmewealy
26{Fapa] 17,000,330,000,00] 1,097000,000,000.22] 1130251 8,596,587,000,000[ 05057911598 062,000,000 089, 306,000,000] 5 snaereeny| nzowsne nsaeng] o saernosnmo] noosm|  sumaczoonom| ouam| o o se3nm,000] -npsser| 1amesnsrly
iron | 4es o eann] Loonaona 00000 aenan] 15nnc45d oz vemanonms] iosomeses] rermeen|nism nsoss o messsram] omsosts]  amomeseas| wamem| o] omimsssis] oz nimissauo
0[50 | 3,536,698,000,000] 1,097000,000,000.22] asoadis|  arz191,000,000] n1zasoe] 1.71635,000000 e oan000] 1aomzeeny]nzgmer nzaesid o sonsesommo| 0mex1|  wesrqnonom| Lrma] o] esnsenam,om| eosmes]-1ismasinlo
20[raLe | 17,363,003,000,000] 1,097,000,000,000.22] 1195418 12.000,075,000,000[ n.san12s] 635, 7en,000,000] 07360000000 2=amvseeranassaes| newa o senozsomnmo] nmeon| Lusezoonom| oozrs|  of wazenamann] -novs| zisesneasly
sofron | 25152600309 Lostoon 0000z a3es53  stzoasany7r] nameses| Leosts e smmsymgss] Lo nsws] mma] o] asasassal omsesss|  1esesneste] ] 0| 1moesean e -noaws]-nasrmaslo
safreec | a.am o sen 73] Laonaona000.00] agmess] 25, mazenam] ozomses] samessmone] 1osye0n 0605 aemoseennatmiy naswns] o sosaseonem nomoer]  ennTmamae wassn| o swamissser omen| cemmmno
2um | e,608,a22.000,000] 1097000,000,000.22] arsest| 9 an3,000,000] 01453 37ieeanon000] e 3a00n000] 2eanszeeny] navsasa nmsms] o 1035065,000,000] 0156740 Losesinonom| Lissea] of  eunam,0m] 13038 -1 messzslo
g3(urea | m,6e9,37,000,000] 1097000,000,000.22]  1.3787] 15,367508,000,000[ 0. 7sartz] 5530,338,000,000] 13,065,308, 000,000 -4 s3esreera] amsez| Lsmem] o 739ngwmomn,mo] n.zseoe] oesnses0000mf 0seants] o gumytenaoenon] -nunzes| zermsany
sawin | 1,789,500 608,56] 1,097,000,000,000.72] 0073577 266, 351,030,0%] nanwse1| sessmisages] 1stasmsnen| vsomeesn|nsopsms| isos] o] mnamostem| ommes| s aesaseoms s o] siianasesns] -us0ss]-nssssssino
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UIN SUSKA RIAU

Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang
1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.
2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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No [MNama Perusahaan Kode Total Aset Firm Size (LN}
1{Tiga Pilar Sejahtera Food Thk Alns 1,868,966,000,000 78, 25640645
2 |Tti Bangran Tirta Thk. ALTO 1,103,450,087,164| 2772946283
2 |Budi Btarch & Sweetener Thic BUDI 2,999,767,000,000 78, 72955573
4 |Campina [ce Cream Industry Thk CAMP 1,057,529,235,985|  27.68695633
o [Wilmar Cahaya Indonesia Thk. CEEA 1,393,079,542,074 2796253791
6|Sariguna Primatirta Thk. CLEO 1,245,144,303,719|  27.85027255
7 |Drelta Djakarta Thik. DLTA 1,425,983,722,000 2798588302
8 Drarya-Varia Laboratoria Thk DV LA 1,829,360,714,000 28,23531561
9|Gudang Garam Tbk. GGRM 78,647,274,000,000|  31.93539408
10| Farsdafood Putra Putri Jaya Th GO0 5,063,067,672,414 79,75799367
11|HM. Sampoema Thk. HMaP 50,902,806,000,000 3156093917
12 |Buyung Poetra Sembada Thk. HOKI 848,676,035,300| 2746694337
13 |Hartadinata Abadi Thk HETA 2,311,190,054,987 28, 46873368
14 [Indaofood CBP Sukses Makmur Thi ICEF 28,709,314,000,000 21.28710136
15 Indofarma Thik. INAF 1,383,935,194,386 2795535215
16 |Indofood Bukses Makmur Thi INDF 96,198,559,000,000 37.19743549
17| Kimia Fatma Thk KAEF 18,352,877,132|  23.63305219
13 Eedaung Indah Can Thk KICI 152,818,996, 760 25,75252003
15 |Kino Indonesia Tbk. KINO 4,695,764,956,883] 2917766215
20|Kalbe Farma Thk. ELEF 20,264,726,862,584 306333029
21 |Martina Berto Thk. MBTO 591,063,928,037|  27.10519002
22 | hlulti Bintang Indonesia Thk, LLEI 2,896,950,000,000 28 69457958
23 |Mustika Ratu Thk. MEAT 532,762,947,995|  27.00134241
24 |Mayora Indah Thk. MYOR 19,037,918,806,473|  30.57745383
25|Phaptos Thi. PEHA 2,096,719,130,000 2837135434
26 |Bentoel Internasional Investam EMBA 17,000,330,000,000 20, 46475387
27 |Nippon Indosari Corpinda Thk. ROTI 4,682,083,844,951|  29.17476433
28 [Industti Jamu dan Farmasi Sido slDo 3,536,898,000,000 28.89427119
29| Tunas Baru Lampung Thk. TELA 17,363,003,000,000|  30.48536279
20 (Mandom Indonesia Thk, TCID 2,551,192,620,939 28 SETSE20E
31| Tempo Secan Pacific Thik, TePC 8,372,769,580,743 29.75600584
32|Ultra Jaya Milk Industry & Tra ULTI 6,608,422,000,000|  29.51936601
33 |Undlewver Indonesia Thk UHWVE 20,649,371,000,000 30,658 70597
24 [Wismdlak Inti Makmur Thk, WIIN 1,299,521,608,556 27.83301732
25| Integra Indocahinet Thik WooD 5,515,384,761,490 29,33856253
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Market to Book Ratio

hook value = ioial asei-ioial liahilitas market capitalizatio = harga saham x jumlah saham heredar Lnarket cap/hook value
No| Kode total aset total liahilitas hookvalue  |harga saham | jumlah sahambevedar| market capitalization | market to hook ratio
lalia | 1368566000000 3 53¢ 10,000,000 -1,657,253,000,000 163 3,218,600,000 540,724,300,000.00 036159678
JIALT0 | LIDASD0SI64  7op 710563550 380,730,323,614 208 2,191,870,558 £72,364,482,084.00 2911157
3|BUDL | 2,595,767.000,0001 1 714449 000,000  1,285318,000,000 103 4,493.997362 463,396,728,286.00 0360530301
ACAMP LDSTII0B985|  qpaze7anias|  935,392,483.850 774 5385000000 2,200,990,000,000 00 2353012279
J|CEES | L3930 4L074) g6 7ea0a5240|  1,131,204,696,834 1670 395,000,000 993,6350,000,000.00 0873329937
8|CLEC | LI45144303T10)  arppasge7603| 766,299, 436,026 305 12,000,000,000|  6,060,000,000,000.00 7 908135795
7\DLTa | LAZ3S837I20000  912.420300,000  1,213,363,332,000 6,200 200459050 5444.481,540,000.00 436339629
SlDVLA | 1229960714000  523.881,726,000| 1,306,078,958,000 2,230 1118755400 2,517,199,650,000.00 1927293112
§|GGRM | 78,647,274000,0001 37 716 516,000,000| 50,930,758,000,000 53,000 1.924088,000(  101,976,664,000,000.00 2002260873
101GOCD | 3,063,067.672.414) 3 207 546,007,499 2,765, 320,764,915 2186 7,379,530,291 161,317,623,161 26 0038331735
I1HMEF | 30,902,806,000,000 15223, 076,000,000 35,679,730,000,000 2,100 116318,076,900|  244,267,961,490,000.00 £ 34612606
I2HOKT | 343676035300 07 10,300,481 641,567,444819 94 I3IBAI00|  3,235701,170,00000 3434748467
D|HRTA | 2311,190,054987| 1,099,043, 136,391  1,211,246,398,396 200 403,262,400 021 1152,480,000.00 0.760416791
I4ICEF | 38,709314000,000 130132 210,000,000) 26,671,104,000,000 11,150 11,661,908,000|  130,030,274.200,000.00 4875324029
DIMAF | 1383935194386  278.999,867,350 504935327036 Al 099,267,500 3,696,362,725,00000 5340015999
16|INDE | 96,198.,355,000,000) 41 06 071,000,000 54,202,488,000,000 7923 2780,426,500|  69,334,830,012,30000 1 233794043
U|KARF | 19352877032 10999050304 7412926828 1,250 5354000000 6,042, 500,000,000 00 036.5396630
BlRICT | 152313996760 65.46305T074|  87.355030,636 yii% 276,000,000 35,752,000,000 00 0638223052
P(EING | 4695,764308.883) 1 oog oz 770.331|  2,702,862,179,352 3430 1423,571,500)  4900,000,245,000.00 1812893118
HIKIEF | 20264726,862,584) 3.599,144386,553| 16.705,382,476,031 1620 H275,123,110)  75937,697,218.20000 4545643015
NMEBTO | JBLOE30I803T| 355003726208 235171, 201,739 %4 1,070,000,000 100,580,000,000.00 0427683421
Z2IMLEL | 23%6,930,000,0001 1 750,943, 000,000]  1,146,007,000,000 13,500 2,107,000000) 32,633, 500,000,000.00 B 49764043
DIMBAT| - JILTELP47903)  jga101 a02045|  363,641,325,050 153 438,000,000 £5,434,000,000 00 0177635984
MIMYOR | 9037918806473 g 137.078.611,155|  9,299,940,195,318 050 TLRA0TIS|  45.835,334,436,25000 62985073
B\PEHA | 2,096,719,150,000| 1,275109.831,000|  %21,609,349,000 1073 340,000,000 9113, 000,000,000, 1099052469
26|RMEB# | 17.000,3350,000,0001 ¢ 5oz 627,000,000|  3,401,643,000,000 M BANLI36250)  12,012,374962,50000 1 429764933
INROTL | 4881083544251 | o g ag5 054|  3092,397,379,097 1300 6,196,438,808| 042,435, 354.40000 2600543999
B0 | 3,536,208,000,000|  472,191,000,000|  3,064.707,000,000 637.5 14384360900 ©.488,780,073,750.00 309614593
29| TBLA | 17,363,003,000,0001 13,000,079,000,000|  5,362,924,000,000 995 5342093930 5,315,388,44430500 0991136262
MTCD | LILIFLE0939)  s3pnapsnz 77| 209,143,317, 162 11000 066667)  2211,733337,00000 1095331774
Mrape | 3372760,580743| 2,581,733610850|  5791,035.969,893 1393 AS0000000|  6,277,300,000,00000 1034002937
JULTT | 6,608, 422,000,000 053383 000,000]  5,655,139,000,000 1680 11,554000,000|  15,410,720,000,000.00 3432403605
33|UNVE. | 20,643,371,000,0001 15367 509,000,000|  5,281,862,000,000 3400 7630,000000)  64)092,000,000,000.00 1213435716
WM | 1295, 520L608.56) 266351 031,079| 1,033,170, 577,477 168 2,099,273,760 352,778,791 630,00 0341452611
WOOD| 5315384761490 2811,776,373,408|  2,703,608,338,0183 683 6306250000 4319,781,250,000 00 1 59783639
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Profitahilitas
roe=laba setelah pajak / jumlah ekuiti #12%, 1=haik
No|Nama Perusahaan Kode |laba setelah pajak [Jumlah ekuiti roe % [«12% D=tidak baik
1|Tiga Pilar SejahteraFood Thk,  |AISA | 1,134,776,000,000 1,657,853,000,000 0684483293 B8% 1
2(Tri Banyan Tirta Thk, ALTO 7,383,283,235)  380,730,523,614) 0.019332428 Vil 0
3|Budi Starch & Sweetener Thk,  |BUDI £4,021,000,0001 1,285,318,000,000 0.043309463 T 0
4\Campinalce Cream Incustry Tok |CAMP T6,726,829,457)  935,392,483,850|  0.082060538 8% 0
5|Wilmar Cahaya Indonesia Tok,  |CEKA 205,433,200,242 1,131,294 696,334  0.190433646 19% |
6|5ariguna Primatirta Thk, CLEO 130,756,461, 708 766,299,436,026) 0170633639 1% 1
7|Delta Ojakarta Thk. OLTA 317,815,177,000  1,213,563,332,000)  0.261885343 6% 1
B|Darya-Varia LaboratoriaThk,  |DWLA 221,783,243,000)  1,306,078,988,000)  0.16380343 17 1
9|Guddang Gararn Thk, GGRM | 10,880,704,000,000| 50,930,756,000,000|  0.21363713] 1% 1
10|Garudafood Putra Putri JayaTh |GOOD | 435,766,359,480|  2,765,520,764,815 0.157571176 16% 1
11{H.M. Sampoerna T, HMSP | 13,721,513,000,000) 33,679,730,000,000)  0.334574463 3% 1
12|Buyung Poetra Sembada Thk,  [HOK] 103,723,133,372) 641,967,444, 813) 0161671442 16% 1
13|Hartadinata Ahadi Thk, HRTA, 149,990,636,633  1,211,246,893,3%6|  0.12383159 1% |
14|Indofood CBP Sukses Makmur TRRICBP | 5,360,029,000,000( 26,671,104,000,000  0.200967646 1% 1
15|Indafarma Thk, INAF 7,961,966,026)  504/335,327,036)  0.015768289 T 0
16{Indofond Sukses Makmur Thk. |INDF | 5,902,729,000,000| 54,202,488,000,000] 010830144 1% 0
17|Kimia Farma Thk. KAEF 15,890,435,000  7,412,526,828,000 0.002143612 0% 0
18|Kedaung Indah Can Thk KIC] 3,172,618,303 §7,355,035,686]  0.036318677 g 0
19/kina Indanesia Th, KING a13,603,339,643)  2,702,862,179,552)  0.190761979 19% 1
20|Kalhe Farma Thi. KIBF | 2,537.601,823,645| 16,705,582,476,031| 0.51901427]  15% 1
21|Martina Berto Thk, MBTO 66,345,894 1101 235,171,20L,738|  0.284668759 28% 1
22|Multi BintangIndonesiaTok, MBI | 1,206,059,000,000) 1,146,007,000,000) 1.052401076) 0% 1
23| Mustika Ratu Thi, MRAT 131,536,668)  366,641,525,030)  0.000337628 0% 0
24{Mayara Indah Thk, MYOR | 2,039,404,206,764 9,899,940,195,318| 0.206001663]  21% 1
25|Phapros Thk. PEHA 102,310,124,000)  621,609,343,000)  0.12432403 12% 1
26|Bentoel Internasional Investam |RMBA a0,612,000,0001  8,401,643,000,000f  0.00602406 1% 0
27|Nipponndosar Corpindo Thk,  [ROTI 136,518,357,420(  3,092,597,379,0597  0.07e47B936 8% 0
28{Industri Jamu dan Farmasi Sido {5100 B07,689,000,000(  3,064,707,000,000) 0263543259 6% 1
29(Tunas Baru Lampung Thk. THLA 661,034,000,0000 5,362,924,000,000) 0123233393 12% 1
30|Mandom Indanesia Thk, TCID 145,143,344 561 2,01%,143,817,162)  0.071686381 T 0
31{Tempo Scan Pacific bk, TiPC 595,134,912, 874(  3,791,035,965,853)  0.102771732 10% 0
32|Ultra Java Milk Industry & Tra - |ULT) 1,035,865,000,000)  5,655,135,000,000)  0.183172332 18% 1
33|Unilever Indanesia Tok, UNVR | 7,392,837,000,000) 5,281,862,000,0000 1399664929  140% 1
34| Wismilak Inti Makmur Th, Wi 27,326,091,481)  1,033,170,377,477  0.026430706 P 0
35(Integra Indocahinet Tok, WOOD | 218,064,313,082) 2,703,608,388,082)  0.0BOAR3ETRY 8% 0

I

eIy W

Standar ROE menurut Peraturan Bank Indonesia Mo, 13/24/0PNP adalah 12% dan dapat dikatakan baik
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Investasi —arus kas dari aktivitas investasi

Mo (Mama Perusahaan Kode Investasi
1|Tiga Pilar Sejahtera Food Thk, 2] G, 3,125,000,000
2|Tri Banyan Tirta Thk, ALTO 6,013,337,047
3|Budi Starch & Sweetener Thk, BLIDI 41,139,000,000
4| Campina lce Cream Industry Thik CamP 91,511,054,996
S|WWilmar Cahaya Indonesia Thk, CEk&, 18,318,764, 162
&|Sariguna Primatirta Thk, CLED 4232,229,857,583
7|Delta Djakarta Thk, DLTA, 11,353,138,000
8|Darya-aria Laboratoria Thlk, DL 125,230,506,000
9|Gudang Garam Thk, GGERM 4,718,278,000,000

10|Garudafood Putra Putri Jaya Th GooD 700,018,521, 742
11|H,M, Sampoerna Thk, HMSP 56,710,000,000
12|Buyung Poetra Sembada Thik, HOE] 103,037,657, 405
13|Hartadinata Abadi Thk, HRTA 15,683,854, 424
14|Indofood CBP Sukses Makmur Thk |ICBP 2,399,814,000,000
15(Indofarma Thi, IMAF 76,484,396,524
16|Indofood Sukses Makmur Thi, IMDF 583,826,000,000
17|Kirnia Farrma Thk, KAEF 2,124,681,095,000
18|Kedaung Indah Can Thk KI1CI 2,440,000
19|Kino Indonesia Thi, IO 331,514,358,398
20|Kalbe Farma Thi, KLBF 1,900,541,453,691
21|Martina Berto Thk, MBTO 2,039,720,318
22|Multi Bintang Indonesia Thi, hALBI 320,300,000,000
23|Mustika Ratu Thk, MARAT 674,227,461
24|Mayora Indah Thk, MY OR 1,845,317,472,5314
25|Phapros Thk, PEHA 30,787,081,000
26|Bentoel Internasional Investarm RIBA 176,394,000,000
27|Mippon Indosari Corpindo Thik, ROTI 515,269,836,364
28|Industri Jamu dan Farmasi Sido SIDo 136,225,000,000
29|Tunas Baru Lampung Thk, TBL, 1,265, 276,000,000
30|kandom Indonesia Thi, TCID 126,172,135,380
31|Tempo Scan Pacific Thk, TSPC 365,374,220,110
32|Ultra Jaya hilk Industry & Tra LILT] 264,854,000,000
23 |Unilever Indonesia Thk, LIMWR 1,446, 367,000,000
3d|Wismilak Inti Makmur Thi, W[ Tyl 54,014,301,618
35|Integra Indocabinet Thk, WD 208,099,719,619

eIy Wise)] jluiedAg uejing ji
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