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ABSTRAK

Skripsi ini mengenai Analisis Rasio Keuangan Dalam Memprediksi
kondis, lunancial Distress Pemsahaan Manufaktur yang Terdaftar di Zsa Efek
2T? ^f8TTdl P°k0k Permasalahan adalah apakah rasio keuangan (di luarmodel Altman) berpengamh signifikan terhadap kondisi financial dilZ
pemsahaan manufaktur ?Jika ada, rasio apasajaitu^
Mi . ^t AYfng dlfinakan untuk membuktikan apakah benar rasio keuangan
SdZc^l^r11 berPengamh Slgnifikan terhadaP kondisi y?^c/fl/ dX
v*™ hHaf\daTl Ptenelitian ini menunjukkan bahwa tidak ada rasio keuangan lainyang dapat digunakan sebagai alat unuik memprediksi kondisi financial distZ
pemsahaan selain rasio - rasio keuangan yang digunakan dalam model Altman.
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BAB I

PENDAHULUAN

1. Latar Belakang Masalah

Seiring dengan krisis multi dimensi yang melanda Indonesia, banyak

masalah dan penderitaan yang dialami bangsa ini. Yang termasuk menonjol

adalah dalam aspek ekonomi, yakni terpuruknya kegiatan ekonomi karena

semakin banyak pemsahaan yang bangkrut, perbankan yang dilikuidasi dan

meningkatnya jumlah tenaga kerja yang menganggur. Penyebab dari krisis

ini, menurut Tarmidi (1999:1), bukanlah karena fundamental ekonomi yang

lemah saja, tetapi karena utang swasta luar negeri yang telah mencapai

jumlah yang cukup besar. Krisis yang berkepanjangan ini adalah krisis

merosotnya nilai tukar mpiah yang sangat tajam, akibat adanya spekulasi

dan jatuh temponya utang swasta luar negeri dalam jumlah yang besar dan

secara bersamaan sehingga permintaan akan dollar meningkat, ditambah

lagi dengan banyak terjadinya bencana alam yang mengakibatkan nilai tukar

mpiah yang semakin lemah.

Kebangkrutan suatu pemsahaan dapat dilihat dan diukur melalui

laporan keuangan. Laporan Keuangan yang diterbitkan oleh pemsahaan

mempakan salah satu sumber informasi mengenai posisi keuangan

pemsahaan, kinerja serta pembahan posisi keuangan pemsahaan, yang

sangat berguna untuk mendukung pengambilan keputusan yang tepat, data

keuangan hams dikonversi menjadi informasi yang berguna dalam



pengambilan keputusan ekonomis. Hal ini ditempuh dengan cara melakukan

analisis dalam bentuk rasio - rasio keuangan. Foster (1986) menyatakan

empat hal yang mendorong analisis laporan keuangan dengan model rasio

keuangan yaitu:

1. Untuk mengendalikan pengaruh perbedaan besaran antar pemsahaan

atau antar waktu

2. untuk membuat data menjadi lebih memenuhi asumsi alat statistik

yang digunakan

3. untuk menginvestigasi teori yang terkait dengan rasio keuangan

4. untuk mengkaji hubungan empirik antara rasio keuangan dan estimasi

atau prediksi variabel tertentu (seperti kebangkrutan atau financial

distress).

Untuk membuktikan bahwa laporan keuangan bermanfaat maka

dilakukan penelitian mengenai manfaat laporan keuangan. Salahsatu bentuk

penelitian yang menggunakan rasio-rasio keuangan yaitu penelitian -

penelitian yang berkaitan dengan manfaat laporan keuangan untuk tujuan

memprediksikan kinerja pemsahaan seperti kebangkratan dan financial

distress.

Financial distress terjadi sebelum kebangkratan. Model financial

distress perlu untuk dikembangkan, karena dengan mengetahui kondisi

financial distress pemsahaan sejak dini diharapkan dapat dilakukan

tindakan - tindakan untuk mengantisipasi yang mengarah kepada

kebangkratan.



Laporan keuangan beserta pengungkapannya dibuat pemsahaan

dengan tujuan memberikan informasi yang berguna untuk pengambilan

keputusan - keputusan investasi dan pendanaan, seperti yang dinyatakan

dalam SFAC No. 1bahwa laporan keuangan hams memberikan informasi:

1. untuk keputusan investasi dan kredit,

2. mengenai jumlah dan timing amskas,

3. mengenai aktiva dan kewajiban,

4. mengenai kinerjapemsahaan,

5. mengenai sumber dan penggunaan kas,

6. penjelas dan interpretif, serta

7. untuk menilai stewardship.

Ketujuh tujuan ini terangkum dengan disajikannya laporan laba rugi, neraca,

laporan ams kas dan pengungkapan laporan keuangan.

Salah satu aspek pentingnya analisis terhadap laporan keuangan dari

sebuah pemsahaan adalah kegunaannya untuk meramal kontinuitas atau

kelangsungan hidup perasahaan. Prediksi kelangsungan hidup pemsahaan

sangat penting bagi manajemen dan pemilik perasahaan untuk

mengantisipasi kemungkinan adanya potensi kebangkratan.

Berbagai penelitian telah dilakukan untuk mengkaji maanfaat yang

bisa dipetik dari analisis rasio keuangan. Penelitian yang dilakukan oleh

Altman (1968) mempakan penelitian awal yang mengkaji pemanfaatan

analisis rasio keuangan sebagai alat untuk memprediksi kebangkratan

perasahaan. Altman menyatakan bahwa jika perasahaan memiliki indeks



kebangkrutan 2,99 atau lebih maka perasahaan tidak termasuk perasahaan

yang dikategorikan akan mengalami kebangkratan. Sedangkan perasahaan

yang memiliki indeks kebangkratan 1,81 atau kurang maka perasahaan

termasuk kategori bangkrat. Dia menemukan ada lima rasio keuangan yang

dapat digunakan untuk mendeteksi kebangkratan perasahaan dua tahun

sebelum perasahaan tersebut bangkrat. Kelima rasio tersebut terdiri dari :

cashflow to total debt, net income to total assets, total debt to total assets,

working capital to total assets, dan current ratio. Altman juga menemukan

bahwa rasio - rasio tertentu, terutama likuidasi dan leverage, memberikan

sumbangan terbesar dalam rangka mendeteksi dan memprediksi

kebangkrutan perasahaan. Model Altman ini dikenal dengan Z-score yaitu

score yang ditentukan dari hitungan standar kali nisbah - nisbah keuangan

yang menunjukkan tingkat kemungkinan kebangkrutan perasahaan. Salah

satu kelemahan Z-score model Altman ini adalah terletak pada penggunaan

rasio EBIT. Pengungkapan dan pelaporan keuangan antaraperasahaan yang

satu dengan yang lain biasanyaberbeda. Pada perusahantertentu adakalanya

besarnya biaya bunga tidak dinyatakan secara eksplisit sehingga EBIT sulit

diterapkan, oleh karenanya hams menggunakan EBT {Earning Before Tax),

dan ini bisa menyebabkan beragamnya data EBIT.

Machfoedz (1994) menguji manfaat rasio keuangan dalam

memprediksi laba perasahaan di masa yang akan datang. Ditemukan bahwa

rasio keuangan yang digunakan dalam model, bermanfaat untuk



memprediksi laba satu tahun kemuka, namun tidak bermanfaat untuk

memprediksi lebih dari satu tahun.

Penelitian yang berkaitan dengan prediksi kebangkratan bank di

Indonesia dilakukan oleh Wilopo (2001). Variabel yang digunakan dalam

penelitian ini untuk memprediksikan rasio keuangan model CAMEL (13

rasio), besaran (size) bank yang diukur dengan log. asset dan variabel

dummy (kredit lancar dan manajemen). Hasil penelitian menunjukkan

bahwa secara keseluruhan tingkat prediksi variabel - variabel yang

digunakan dalam penelitian ini tinggi. Tetapi jikadilihat dari tipe kesalahan

yang terjadi tampak bahwa kekuatan prediksi untuk bank yang dilikuidasi

0% karena dari sampel bank yang dilikuidasi, semuanya diprediksikan tidak

dilikuidasi. Dengan demikian hasil penelitian ini tidak mendukung hipotesis

yang diajukan bahwa "rasio keuangan model CAMEL, besaran (size) bank

serta kepatuhan terhadap Bank Indonesia" dapat digunakan untuk

memprediksi kegagalan bank di Indonesia. Kesimpulan ini diambil

didasarkan atas tipe kesalahan yang terjadi, khusus kasus di Indonesia

ternyata rasio CAMEL serta variabel - variabel lain yang digunakan dalam

penelitian ini belum dapat memprediksikan kegagalan bank. Dengan

demikian perlu eksplorasi lebih lanjut terhadap variabel lain di luar rasio

keuangan agar diperoleh model yang lebih tepat untuk memprediksikan

kegagalan bank.



Prediksi financial distress perasahaan menjadi perhatian dan banyak

pihak. Umumnya model financial distress berpegang pada data - data

kebangkrutan, karena data - data ini mudah diperoleh.

Dalam penelitian yang terdahulu, untuk melakukan pengujian apakah

suatu perasahaan mengalami financial distress dapat ditentukan dengan

berbagai cara, seperti:

• Lau (1987) dan Hill et al. (1996) menggunakan adanya

pemberhentian tenaga kerja atau menghilangkan pembayaran

deviden.

• Asquith, Gertner dan Scharfstein (1994) menggunakan interest

coverage ratio untuk mendefinisikany?»awc/a/ distress.

• Whitaker (1999) mengukur financial distress dengan cara

adanya arus kas yang lebih kecil dari utang jangka panjang saat

ini.

• John, Lang dan Netter (1992) mendefinisikan//wattc/a/ distress

sebagai perubahan harga ekuitas.

Piatt dan Piatt (2002) melakukan penelitian terhadap 24 perasahaan

yang mengalamifinancial distress dan 62 perasahaanyang tidak mengalami

financial distress, dengan menggunakan model logit mereka berasaha untuk

menentukan rasio keuangan yang paling dominan untuk memprediksi

adanyafinancial distress. Temuan dari penelitian adalah:

a. Variabel EBITDA/5a/e5, current assets/current liabilities

dan cashflow growh rate memiliki hubungan negatif



terhadap kemungkinan perasahaan akan mengalami

financial distress. Semakin besar rasio ini maka semakin

kecil kemungkinan perasahaan mengalami financial

distress.

b. Variabel netfixed assets/total assets, long-term debt/equity

dan notes payable/total assets memiliki hubungan positif

terhadap kemungkinan perasahaan akan mengalami

financial distress. Semakin besar rasio ini maka semakin

besar kemungkinan perasahaan mengalami financial

distress.

Berdasarkan later belakang masalah di atas, sehingga perlu dilakukan

penelitian untuk memprediksikan kemungkinan terjadinya kebangkratan

sebuah pemsahaan, maka penulis mengangkat judul "ANALISIS RASIO

KEUANGAN DALAM MEMPREDIKSI KONDISI FINANCIAL

DISTRESS PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI

BURSA EFEK JAKARTA".

1.2 Rumusan Masalah

Dari uraian di atas, makapenulis memunculkan permasalahan sebagai

berikut: apakah rasio keuangan yang diperoleh dari laporan keuangan

perasahan yang telah diaudit (selain rasio dalam model Altman)

berpengamh signifikan terhadap prediksikoaAisifinancial distress ?



1.3 Tujuan dan Maksud Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengarah rasio keuangan

yang diperoleh dari laporan keuangan yang diterbitkan oleh perasahaan

dapat berpengamh signifikan terhadap prediksi kondisi financial distress

perasahaan. Selain itu tujuan dari penelitian adalah untuk mengetahui rasio

keuangan apa saja yang paling dominan dalam memprediksi kondisi

financial distress.

Sedangkan maksud dari penelitian ini adalah memberikan informasi

bagi pihak internal maupun pihak eksternal perasahaan mengenai rasio

keuangan yang sangat dominan dalam memprediksikanfinancial distress.

1.4 Formulasi Hipotesis

Dari uraian dan penjelasan di atas hipotesis yang diuji dalam penelitian ini

adalah:

Ha: Rasio Keuangan dapat berpengamh signifikan terhadap prediksi kondisi

financial distress perasahaan.

1.6 Metodologi Penelitian

1.6.1 Populasidan Sam pel Penelitian

Populasi penelitian ini adalah seluruh perasahaan manufaktur yang laporan

keuangannya terdapat dipublikasi BEJtahun 1998 - 2003.

Sedangkan pemilihan sampel penelitian ini ditentukan secara purposive

sampling dengan tujuan untuk mendapatkan sample yang representatif



sesuai dengan kriteria yang telah ditentukan. Kriterianya sendiri adalah

sebagai berikut:

1. Perasahaan telah menerbitkan laporan keuangan selama periode 1998

-2003.

2. Perasahaan berbasis pada manufaktur, untuk menghindari perbedaan

karakteristik antara perasahaan manufaktur dan non manufaktur.

3. Perasahaan yang memiliki data lengkap dalam Index Capital Market

Dictionary serta di pojok Bursa Efek Jakarta.

4. Pemsahaan yang memiliki laporan keuangan yang lengkap pada

periode 1998 - 2003 (terutama item - item laporan keuangan yang di

hitung menjadi rasio - rasio keuangan dan digunakan sebagai variabel

independen dalam penelitian ini).

5. Kriteria perasahaan yang mengalami financial distress adalah dengan

menggunakan model Altman atau lebih dikenal dengan Z-Score.

Sedangkan, perasahaan yang diambil sebagai sampel adalah perasahaan

yang memiliki Z-score <= 1,81 selama 3 tahun yaitu 2001 - 2003 dan

sebagai kontrol juga dipilih pemsahaan sehat dengan Z-score >= 2,99 pada

tahun 2001 -2003.

1.6.2 Sumber Data dan Teknik Pengumpulan Data

Penelitian ini mengambil data sekunder bempa laporan keuangan 1998 -

2003 yang dipublikasikan. Data laporankeuangan diperoleh dari publikasi

BEJ periode data penelitian mencakup data periode 1998 - 2003

dipandang cukup mewakili untuk memprediksikanfinancial distress.
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1.6.3 Definisi dan Pengukuran Variabel

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah kondisi

financial distresspemsahaan.

Sedangkan variabel independennya adalah rasio - rasio keuangan

perasahaan yang digunakan oleh Piatt & Piatt yang semula terdiri 45 rasio

keuangan, namun berdasarkan ketersediaan data kemudian dikurangi lagi

dengan rasio yang digunakan dalam model Altman maka tersisa sebanyak

33 rasio, antara lainsebagai berikut:

/. Net Income Sales

2. Net Income Total Assets

3. Net Income Equity

4. Total Liabilities Total Assets

5. Current Liabilities/Total Assets

6. Current Liabilities/Total Liabilities

7. Notes Payable TotalAssets

8. Notes Payable/Total Liabilities

9. Long-Term Debt TotalAssets

10. Equity TotalAssets

11. Long-Term Debt Equity

12. Current Assets Current Liabilities

13. (Current Assets-Inventory) Current Liabilities

14. Current Assets/Total Assets

15. Net FixedAssets/Total Assets



16. Cash Current Liabilities

17. Cash Total Assets

18. S-Growth%

19. Net Income Total Assets Growth %

20. EBIT Interest Expense

21. Long-Term DebtSales

22. Interest Expense Sales

23. Account Payable/Sales

24. Cost OfGoods Sold Inventory

25. Sales Account Receivable

26. Account Receivable Total Assets

27. Sales Work Capital

28. Sales Current Assets

29. Account Receivable Inventory

30. (Account Receivable f Inventory)'Total Assets

31. Cost of GoodsSold Sales

32. Sales General Administration Expense Sales

33. (Cost of Goods Sold 4Sales General Administration Expense) Sales
1.6.4 Metode Analisis

Pengujian pengamh rasio keuangan terhadap.financial distress pemsahaan

manufaktur, dilakukan dengan cara memilih komponen rasio keuangan

yang akan digunakan dalam model regresi logit. Hal ini dilakukan untuk
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mendapatkan model untuk menguji pengamh rasio keuangan pada

financialdistess. Model regresi yangdigunakan adalah sebagai berikut.

Pi=fr +Exp-(BQ+BlXx+B2X2+... +B„Xm)} 1)

Dimana: P, = Probabilitas perasahaan mengalami Financial

Distress-

Bo = Konstanta

Xm = Variabel - variabel rasiokeuangan

Bn = Koefisian regresi

Exp = Kesalahan yang mempunyai nilai pengharapan

sebesar nol.

1.7 Sistematika Pembahasan

Untuk lebih mengarahkan penelitian penulis, penelitian ini dibagi

menjadi sebagai berikut:

BAB I : PENDAHULUAN

Berisi uraian tentang latar belakang masalah, ramusan masalah

penelitian, tujuan dan maksud penelitian, formulasi hipotesis dan

gambaran mengenai metode penelitian secara singkat.

BAB II : KAJIAN PUSTAKA

Berisi uraian secara ringkas teori - teori yang menjelaskan

tentang permasalahan yang akan diteliti disertai dengan penelitian

terdahulu. Dalam hal ini permasalahan yang uraikan yaitu
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mengenai laporan keuangan, tujuan laporan keuangan, komponen

laporan keuangan, analisis laporan keuangan, prediksi financial
distress.

BAB HI .METODE PENELITIAN

Penjelasan secara rinci mengenai semua unsur metode dalam

penelitian ini, yaitu penjelasan mengenai populasi dan sampel

penelitian, sumber dan teknik pengumpulan data, definisi dan

pengukuran variabel serta metode analisis.

BAB IV : ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Dalam bab ini dikemukakan tiga hal, yaitu : data deskriptif,
analisis data dan pembahasan hasil anaiisis.

BAB V : PENUTUP

Bab ini berisi : kesimpulan, keterbatasan penelitian dan

rekomendasi untuk penelitian berikutnya.
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BAB II

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Laporan Keuangan

Laporan keuangan mempakan kombinasi dari data keuangan suatu

perasahaan yang menggambarkan kemajuan perasahaan dan dibuat secara

periodik.

Ada beberapa pengertian laporan keuangan diantaranya sebagai

berikut:

Menurat IAI (IAI, 2002 : 2):

Laporan keuangan mempakan bagian dari proses pelaporan keuangan
yang lengkap yang biasanya meliputi neraca, laporan laba rugi, laporan
perabahan posisi keuangan (yang dapat disajikan dalam berbagai cara,
misalnya sebagai laporan aras kas atau laporan aras dana) catatan (notes)
dan laporan lain serta materi penjelasan yang merapakan bagian integral
dari laporan keuangan.

Menurat Munawir (2000 : 2), laporan keuangan adalah hasil dari

proses akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk berkomunikasi

antara data keuangan atau aktivitas suatu perasahaan dengan pihak - pihak

yang berkepentingan dengan dana atau aktivitas perasahaan tersebut.

Sedangkan menurat Harnanto (1998:3), laporan keuangan adalah

keadaan keuntungan dan hasil usaha perasahaan serta memberikan

rangkuman historis dari sumber ekonomi, kewajiban perasahaan dan

kegiatan yang mengakibatkan perabahan terhadap sumber ekonomi yang

dinyatakan secara kuantitatif dalam satuan mate uang.
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Laporan keuangan menggambarkan dampak keuangan dari transaksi

dan peristiwa lain yang diklasifikasikan dalam beberapa kelompok besar

menurat karakteristikekonominya.

2.2 Tujuan Laporan Keuangan

Laporan keuangan beserta pengungkapannya dibuat perasahaan

dengan tujuan memberikan informasi yang berguna untuk pengambilan

keputusan - keputusan investasi dan pendanaan, seperti yang dinyatakan

dalam SFAC No. 1bahwa laporan keuangan haras memberikan informasi:

1. untuk keputusan investasi dankredit,

2. mengenai jumlah dan timingaras kas,

3. mengenai aktiva dan kewajiban,

4. mengenai kinerja perasahaan,

5. mengenai sumber danpenggunaan kas,

6. penjelas dan interpretif, serta

7. untuk menilaistewardship.

Ketujuh tujuan ini terangkum dengan disajikannya laporan laba rugi,

neraca, laporan aras kas dan pengungkapan laporan keuangan.

Menurat PSAK No. 1 :

Tujuan laporan keuangan untuk tujuan umum adalah untuk
memberikan informasi tentang posisi keuangan, kinerja dan aras kas,
perasahaan yang bermanfaat bagi sebagian besar kalangan pengguna
laporan dalam rangka membuat keputusan - keputusn ekonomi serta
menunjukkan pertanggungjawaban {stewardship) manajemen atas
penggunaan sumber - sumber daya yang dipercayakan kepada mereka
dalam rangka mencapai tujuan tersebut, suatu laporan keuangan menyajikan
informasi mengenai perasahaan yang meliput: 1) aktiva, 2) kewajiban, 3)
ekuitas, 4) pendapatan, beban termasuk keuntungan dan keragian, 5) aras
kas.
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2.3 Komponen Laporan Keuangan

Laporan keuangan yang lengkap terdiri dari komponen - komponen

berikut ini:

a) Neraca

b) Laporan laba rugi

c) Laporan perabahan ekuitas

d) Laporan aras kas

e) Catatan atas lapoaran keuangan.

2.3.1 Neraca

Neraca perasahaan disajikan sedemikian rapa yang menggambarkan posisi

keuangan suatu perasahaan pada saat tertentu maksudnya adalah

menimjukkan keadaan keuangan pada tanggal tertentu biasanya pada saat

tutup buku. Neraca minimal mencakup pos - pos berikut (IAI, 2004):

a) Aktiva berwujud,

b) Aktiva tidak berwujud,

c) Aktiva keuangan,

d) Investasi yang diperlakukan menggunakan metode ekuitas,

e) Persediaan,

f) Piutang usaha dan piutang lainnya,

g) Kas dan setara kas,

h) Hutang usaha dan hutang lainnya,

i) Kewajiban yang diestimasi,

j) Kewajiban berbungajangkapanjang,
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k) Hak minoritas,

1) Modal saham dan pos ekuitas lainnya.

2.3.2 Laporan Laba Rugi

Laporan laba ragi merapakan suatu laporan yang sistematis mengenai

penghasilan, biaya, ragi laba yang diperoleh oleh suatu perasahaan selama

periode tertentu (Munawir, 2000:26). Tujuan pokok laporan laba ragi adalah

melaporkan kemampuan riil perasahaan dalam menghasilkan keuntungan.

Laporan laba mgi perasahan disajikan sedemikian rapa yang menonjolkan

berbagai unsur kinerja keuangan yang diperlukan bagi penyajian secara

wajar. Laporan laba mgi minimal mencakup pos - pos berikut (IAI, 2004:):

a) Pendapatan,

b) Laba mgi usaha,

c) Beban pinjaman,

d) Bagian dari laba atau ragi perasahaan afiliasi dan asosiasi yang

diperlukan menggunakan metode ekuitas,

e) Beban pajak,

f) Laba atau ragi dari aktivitas normal perasahaan,

g) Pos luar biasa,

h) Hak minoritas,

i) Laba atau ragi bersih untuk periode berjalan.

2.3.3 Laporan Perubahan Ekuitas

Laporan perabahan ekuitas menggambarkan peningkatan atau penurunan

aktiva bersih atau kekayaan selama periode yang bersangkutan. Perasahaan
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haras menyajikan laporan perabahan ekuitas sebagai komponen utama

laporan keuangan, yang menunjukan (IAI, 2004):

a) Laba ataumgi bersih periode yang bersangkutan,

b) Setiap pos pendapatan dan beban, keuntungan atau keragian beserte

jumlahnya yang berdasarkan PSAK terkait diakui secara langsung dalam

ekuitas,

c) Pengamh kumulatif dari perabahan kebijakan akuntansi dan perbaikan

terhadap kesalahan mendasar sebagaimana diatur dalam PSAK terkait,

d) Transaksi modal dengan pemilik dan distribusi kepada pemilik,

e) Saldo akumulasi laba atau rugi pada awal dan akhir periode serta

perabahan, dan

f) Rekonsiliasi antar nilai tercatat dari masing - masing jenis modal saham,

agio dan cadangan pada awal dan akhir periode yang mengungkapkan

secara terpisah setiap perabahan.

Laporan perabahan ekuitas, kecuali untuk perabahan yang berasal dari

transaksi dengan pemegang saham seperti setoran modal dan pembayaran

dividen, menggambarkan jumlah keuntungan dan keragian yang berasal dari

kegiatan perasahaan selama periode yang bersangkutan.

2.3.4 Laporan arus kas

Laporan aras kas dapat memberikan informasi yang memungkinkan para

pemakai untuk mengevaluasi perabahan dalam aktiva bersih perasahaan,

struktur keuangan (termasuk likuiditas dan solvabilites) dan kemampuan

untuk mempengaruhi jumlah serte waktu ams kas dalam rangka adaptsi
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dengan perabahan keadaan dan peluang (IAI, 2004). Informasi aras kas

berguna untuk menilai kemampuan perasahaan dalam menghasilkan kas dan

setara kas dan memungkinkan para pemakai mengembangkan model untuk

menilai dan membandingkan nilai sekarang dari aras kas masa depan (future

cashflow) dari berbagai perasahaan.

2.3.5 Catatan Atas Laporan Keuangan

Catatan atas laporan keuangan haras disajikan secara sistematis. Setiap pos

dalam neraca, laporan laba ragi dan laporan aras kas haras berkaitan dengan

informasi yang terdapat catatan atas laporan keuangan. Catatan atas laporan

keuangan mengungkapkan (IAI, 2004):

a) Informasi tentang dasar penyusunan laporan keuangan dan kebijakan

akuntansi yang dipilih dan diterapkan terhadap peristiwa dan transaksi

yang penting,

b) Informasi yang diwajibkan dalam Pemyataan Standar Akuntansi

Keuangan tetapi tidak disajikan di neraca, laporan laba ragi, laporan aras

kas, dan laporan perabahan ekuitas,

c) Informasi tambahan yang tidak disajikan dalam laporan keuangan tetapi

diperlukan dalam rangka penyajian secara wajar.

2.4 Analisis Laporan Keuangan

Menurat Leopold A. Bernstein, analisis laporan keuangan merapakan

suatu proses yang penuh pertimbangan dalam rangka membantu

mengevaluasi posisi keuangan dan hasil operasi perasahaan pada masa

sekarang dan masa lalu, dengan tujuan untuk menentukan estimasi dan
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prediksi yang paling mungkin mengenai kondisi dan kinerja perasahaan

pada masa mendatang (Dwi Prastowo dan Rifka Juliaty, 2002 : 52 ).

Analisis laporan keuangan mencakup pengaplikasian berbagai alat dan

tehnik analisis pada laporan dan data keuangan dalam rangka untuk

memperoleh ukuran - ukuran dan hubungan - hubungan yang berarti dan

berguna dalam proses pengambilan keputusan ( Dwi Prastowo dan Rifka

Juliaty, 2002 : 52).

Tujuan analisis laporan keuangan sendiri menurat Dwi Prastowo dan

Rifka Juliaty (2002 : 53) antara lain :

1. sebagai alat screening awal dalam memilih altematif investasi atau

merger

2. sebagai alat forecasting menenai kondisi dan kinerja keuangan di masa

datang

3. sebagai proses diagnosis terhadap masalah - masalah manajemen, operasi

atau masalah lainnya

4. sebagai alat evaluasi terhadap manajemen.

Tehnik analisis laporan keuangan dikategorikan menjadi dua metode,

yaitu (Dwi Prastowo : 54):

1. Metode analisis horizontal, adalah metode analisis yang dilakukan

dengan cara membandingkan laporan keuangan oleh beberapa periode

sehingga dapat diketahui perkembangan dan kecenderangannya. Metode

ini terdiri dari 4 analisis, antara lain :

a. Analisis komparatif (comparativefinancial statement analysis)
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Analisis ini dilakukan dengan cara menelaah neraca, laporan laba rugi

atau laporan aras kas yang beraratan dari satu periode ke periode

berikutnya.

b. Analisis trend

Adalah suatu metode atau teknik analisa untuk mengetahui tendensi

daripada keadaan keuangannya, apakah menunjukkan tendensi tetep,

naik atau bahkan turun. Sebuah alat yang berguna untuk perbandingan

tren jangka panjang adalah tren angka indeks. Analisis ini

memerlukan tahun dasar yang menjadi rajukan untuk semua pos yang

biasanya diberi angka indeks 100. Karena tahun dasar menjadi rajukan

untuk semua perbandingan, pilihan terbaik adalah tahun dimana

kondisi bisnis normal.

c. Analisis ams kas (cashflow analysis)

Adalah suatu analisa untuk sebab - sebab berabahnya jumlah uang kas

atau untuk mengetahui sumber - sumber serta penggunaan uang kas

selama periode tertentu. Analisis ini teratoma digunakan sebagai alat

untuk mengevaluasi sumber dana penggunaan dana. Analisis aras kas

menyediakan pandangan tentang bagaimana perasahaan memperoleh

pendanaannya dan menggunakan sumber dananya. Walaupun analisis

sederhana laporan aras kas memberikan banyak informasi tentang

sumber dan penggunaan dana, penting untuk menganalisis aras kas

secara lebih rinci.

d. Analisis perabahan laba kotor (grossprofitanalysis)
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Adalah suatu analisa untuk mengetahui sebab - sebab perabahan laba

kotor suatu perasahaan dari periode ke periode yng lain atau perabahan

laba kotor suatu periode dengan laba yang dibudgetkan untuk periode

tersebut.

2. Metode analisis vertikal, adalah metode analisis yang dilakukan dengan

cara menganalisis laporan keuangan pada periode tertentu. Metode ini

terdiri dari 3 analisis, antara lain :

a. Analisis common - size

Adalah suatu metode analisis untuk mengetahui prosentase investasi

pada masing - masing aktiva terhadap total aktivanya, juga untuk

mengetahui straktur permodalannya dan komposisi perongkosannya

yang terjadi dihubungkan dengan jumlah penjualannya. Analisis

common size menekankan pada 2 faktor, yaitu :

1. sumber pendanaan, termasuk distribusi pendanaan antara

kewajiban lancar, kewajiban tidak lancar dan ekuitas.

2. komposisi aktiva, termasuk jumlah untuk masing - masing aktiva

lancar aktiva tidak lancar.

b. Analisis impas (break-even)

Adalah analisa untuk menentukan tingkat penjualan yang haras

dicapai oleh suatu perasahaan agar perasahaan tersebut tidak

mengalami keragian, tetapi juga belum memperoleh keuntungan.

Dengan analisa break-even ini juga akan diketahui berbagai tingkat

keuntungan atau keragian untuk berbagai tingkat penjualan.
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c. Analisis ratio.

Analisis ratio adalah suatu cara untuk menganalisis laporan keuangan

yang mengungkapkan hubungan matematik antara suatu jumlah

dengan jumlah lainnya atau perbandingan antara satu pos dengan pos

lainnya.

Berikut ini akan di bahas lebih lanjut mengenai analisis ratio, karena

penelitian ini akan menggunakan analisis ratio dalam menganalisis laporan

keuangannya, guna memprediksi kondisi keuangan perasahaan yang tidak

sehat.

Analisis rasio (ratio analysis) merapakan suatu alat analisis keuangan

yang sangat populer dan banyak digunakan. Namun perannya sering disalah

pahami dan sebagai konsekuensinya, kepentingan sering dilebih - lebihkan.

Kite haras ingat bahwa rasio merapakan alat untuk menyatakan

pandangan terhadap kondisi yang mendasari, dalam hal ini adalah kondisi

financial perasahaan. Rasio merapakan titik awal, bukan titik akhir. Rasio

yang diinterpretasikan dengan tepat mengidentifikasikan area yang

memerlukan investigasi lebih lanjut. Analisis rasio dapat mengungkapkan

hubungan penting dan menjadi dasar perbandingan dalam menemukan

kondisi dan tren yang sulit untuk dideteksi dengan mempelajari masing -

masing komponen yang membentuk rasio (Wild, Subramanyan, Hasley,

2004£

Rasio haras diinterpretasikan dengan hati - hati karena faktor - faktor

yang mempengarahi pembilang dapat berkorelasi dengan faktor yang
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mempengarahi penyebut. Sebagai contoh, perasahaan dapat memperbaiki

rasio beban operasi terhadap penjualan dengan mengurangi biaya yang

menstimulasi penjualan. Pengurangan jenis biaya seperti ini, kemungkinan

berakibat pada penuranan penjualan atau pangsa pasar jangka panjang.

Dengan demikian, profitabilitas yang tampaknya membaik dalam jangka

pendek, dapat merasak prospek perasahaan di masa depan. Kite haras

menginterpretesikan perabahan tersebut dengan tepat. Banyak rasio

memiliki variabel penting yang sama dengan rasio lainnya. Dengan

demikian, tidaklah perlu untuk menghitung semua rasio yang mungkin

untuk menganalisis sebuah situasi. Rasio, seperti sebagian besar teknik

analisis keuangan, tidak relevan dalam isolasi. Rasio bermanfaat bila

diinterpretasikan dalam perbandingan dengan 1) rasio tahun sebelumnya, 2)

standar yang ditentukan sebelumnya, 3) rasio pesaing. Pada akhirnya,

variabilitas rasio sepanjang waktu sama pentingnya dengan trennya.

Beberapa studi telah menguji penggunaan informasi analisis keuangan

dengan menggunakan rasio keuangan yang dihitung dari informasi yang

terdapat dalam laporan keuangan untuk menggambarkan keeratan hubungan

antara rasio keuangan dengan fenomena ekonomi. Pada umumnya analisis

terhadap rasio merapakan langkah awal dalam analisis keuangan guna

menilai prestasi dan kondisi keuangan suatu perasahaan. Ukuran yang

digunakan adalah rasio yang menunjukkan hubungan antara dua data

keuangan. Beberapa rasio keuangan dapat dikelompokkan menjadi (Husnan,

1994; Machfoedz,1998 dalam Siddik,2003):
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1. Rasio Likuiditas, menunjukkan kemampuan perasahaan dalam

memenuhi kewajiban financial jangka pendek. Rasio ini ditunjukkan

pada besar kecilnya aktiva lancar.

a. Current Ratio, merapakan perbandingan antara aktiva lancar dengan

hutang lancar.

b. Quick Ratio, dihitung dengan mengurangkan persediaan dari aktiva

lancar, kemudian membagi sisanya dengan hutang lancar

2. Rasio Sensitivitas, menunjukkan proporsi penggunaan hutang guna

membiayai investasi perhitungannya ada 2 cara, pertama memperhatikan

data yang ada di neraca guna menilai seberapa besar dana pinjaman

digunakan dalam perasahaan; kedua, mengukur resiko hutang dari

laporan laba ragi untuk menilai seberapabesar beban tetap hutang (bunga

ditambah pokok pinjaman) dapat diturup oleh laba operasi. Rasio

sensitivitas ini antara lain :

a. Total debt to totalassets, mengukur presentase penggunaan dana dari

kreditur yang dihitung dengancara membagi total hutang dengan total

aktiva.

b. Debtequity ratio, perbandingan antara total utangdengan modal.

c. Time interest earned, dihitung dengan membagi laba sebelum bunga

dan pajak (EBIT) dengan beban bunga. Rasio ini mengukur seberapa

jauh laba bisa berkurang tanpa menyulitkan perasahaan dalam

memenuhi kewajiban membayar bunga tahunan.
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3. Rasio produktivitas, mengukur seberapa efektif perasahaan

menggunakan sumber - sumber daya sebagaimana digariskan oleh

kebijaksanaan perasahaan. Rasio ini menyangkut perbandingan antara

penjualan dengan aktiva pendukung terjadinya penjualan artinya rasio ini

menganggap bahwa suatu perbandingan yang "layak" haras ada antara

penjualan dan berbagai aktiva misalnya : persediaan, piutang, aktiva

tetap, dan lain - lain. Rasio produksi meliputi : inventory turnover, fixed

assets turnover, account receivable turnover, total assets turnover.

4. Rasio profitebilitas, digunakan untuk mengukur seberapa efekif

pengelolaan perasahaan sehinggamenghasilkan keuntungan,

a. Profit margin on sales, dihitung dengan cara membagi laba setelah

pajak dengan penjualan.

b. Return on total assets, perbandingan antara laba setelah pajak dengan

total aktiva guna mengukur tingkat pengembalian investasi total.

c. Return on net worth, perbandingan antara laba setelah pajak dengan

modal sendiri guna mengukur tingkat keuantungan investasi pemilik

modal sendiri.

5. Rasio pasar, diterapkan untuk perasahaan yang telah go public dan

mengukur kemampuan pemsahaan dalam menciptakan nilai teratama

pada pemegang saham dan calon investor.

a. Price earning ratio, rasio antara harga pasar saham dengan laba per

lembar saham. Jika rasio ini lebih rendah dari pada rasio industri
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sejenis, bisa merapakan indikasi bahwa investasi pada saham

perasahaan ini lebih beresiko daripada rata - rata industri.

b. Market to book value, perbandingan antara nilai pasar saham dengan

nilai buku saham, juga mempakan indikasi bahwa para investor

menghargai pemsahaan.

2.5 Prediksi Financial Distress

Salah satu aspek pentingnya analisis terhadap laporan keuangan dari

sebuah perasahaan adalah kegunaannya untuk meramal kontinuitas atau

kelangsungan hidup perasahaan. Prediksi kelangsungan hidup perasahaan

sangat penting bagi manajemen dan pemilik perasahaan untuk

mengantisipasi kemungkinan adanya potensi kebangkratan.

Financial distress merapakan kondisi dimana keuangan perasahaan

dalam keadaan tidak sehat atau krisis. Financial distress terjadi sebelum

kebangkratan. Kebangkratan sendiri biasanya diartikan sebagai suatu

keadaan atau situasi dimana perasahaan gagal atau tidak mampu lagi

memenuhi kewajiban - kewajiban debitur karena perasahaan mengalami

kekurangan dan ketidakcukupan dana untuk menjalankan atau melanjutkan

usahanya sehingga tujuan ekonomi yang ingin dicapai oleh perasahaan

dapat dicapai yaitu profit, sebab dengan laba yang diperoleh perasahaan bisa

digunakan untuk mengembalikan pinjaman, bisa membiayai operasi

perasahaan dan kewajiban - kewajiban yang haras dipenuhi bisa ditutup

dengan laba atau aktiva yang dimiliki. Modelfinancial distress perlu untuk
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dikembangkan, karena dengan mengetahui kondisi financial distress

perasahaan sejak dini diharapkan dapat dilakukan tindakan - tindakan untuk

mengantispasi yang mengarah kepada kebangkratan.

Prediksi financial distress perasahaan ini menjadi perhatian banyak

pihak. Pihak - pihak yangmenggunakan model tersebut meliputi :

1. Pemberi pinjaman. Penelitian berkaitan dengan prediksifinancial distress

menpunyai relevansi terhadap institusi pemberi pinjaman, baik dalam

memutuskan apakah akan memberikan suatu pinjaman dan menentukan

kebijakanuntukmengawasi pinjaman yangtelah diberikan.

2. Investor. Model prediksi financial distress dapat membantu investor

ketika akan menilai kemungkinan masalah suatu perasahaan dalam

melakukan pembayaran kembali pokok dan bunga.

3. Pembuat peraturan. Lembaga regulator mempunyai tanggung jawab

mengawasi kesanggupan membayarhutang dan menstabilkan perasahaan

individu. Hal ini menyebabkan perlunya suatu model yang aplikatif

untuk mengetahui kesanggupan pemsahaan membayar hutang dan

menilai stabilitas pemsahaan.

4. Pemerintah. Prediksi financial distress juga pentingbagi pemerintah dan

antitrust regulation.

5. Auditor. Model prediksi financial distress dapat menjadi alat yang

berguna bagi auditor dalam membuat penilaian going concern suatu

pemsahaan.
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6. Manajemen. Apabila perasahaan mengalami kebangkrutan maka

perasahaan akan menanggung biaya langsung (fee akuntan dan

pengacara) dan biaya tidak langsung (keragan penjualan atau keragian

paksa akibat ketetapan pengadilan). Sehingga dengan adanya model

prediksi financial distress diharapkan perasahaan dapat menghindari

kebangkratan dan otomatis juga dapat menghindari biaya langsung dan

tidak langsung dari kebangkrutan.

2.6 Penelitian Terdahulu

Berbagai penelitian telah dilakukan untuk mengkaji maanfaat yang

bisa dipetik dari analisis rasio keuangan. Penelitian yang dilakukan oleh

Altman (1968) merapakan penelitian awal yang mengkaji pemanfaatan

analisis rasio keuangan sebagai alat untuk memprediksi kebangkratan

perasahaan. Fungsi diskriminan yang dikembangkan oleh Altman adalah

sebagai berikut:

Z —score = 1,2
fwc^

TA)
+ L4

fRE}
\TAj

+ 3,3
rEBIT^ f c \

TA
+ 1,0

\TAj
+ 0,6

ff.EQ

TL

Altman menyatakan bahwa jika perasahaan memiliki indeks

kebangkratan 2,99 atau lebih maka perasahaan tidak termasuk perasahaan

yang dikategorikan akan mengalami kebangkratan. Sedangkan perasahaan

yang memiliki indeks kebangkratan 1,81 atau kurang maka perasahaan

termasuk kategori bangkrat. Dia menemukan ada lima rasio keuangan yang

dapat digunakan untuk mendeteksi kebangkrutan perasahaan dua tahun

sebelum perasahaan tersebut bangkrat. Kelima rasio tersebut terdiri dari :
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cashflow to total debt, net income to total assets, total debt to total assets,

working capital to total assets, dan current ratio. Altman juga menemukan

bahwa rasio - rasio tertentu, teratama likuidasi dan leverage, memberikan

sumbangan terbesar dalam rangka mendeteksi dan memprediksi

kebangkratan perasahaan. Model Altman ini dikenal dengan Z-score yaitu

score yang ditentukan dari hitungan standar kali nisbah - nisbah keuangan

yang menunjukkan tingkat kemungkinan kebangkratan perasahaan. Salah

satu kelemahan Z-score model Altman ini adalah terletek pada penggunaan

rasio EBIT. Pengungkapan dan pelaporan keuangan antara pemsahaan yang

satu dengan yang lain biasanya berbeda. Pada perasahan tertentu adakalanya

besamya biaya bunga tidak dinyatakan secara eksplisit sehingga EBIT sulit

diterapkan, oleh karenanya haras menggunakan EBT (Earning Before Tax),

dan ini bisa menyebabkan beragamnya data EBIT.

Machfoedz (1994) menguji manfaat rasio keuangan dalam

memprediksi laba perasahaan di masa yang akan datang. Ditemukan bahwa

rasio keuangan yang digunakan dalam model, bermanfaat untuk

memprediksi laba satu tahun kemuka, namun tidak bermanfaat untuk

memprediksi lebih dari satu tahun.

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Swandari (2002) berasaha

untuk menganalisa apakah tingginya perilaku resiko dari pemegang saham,

kepemilikan institusi dan kinerja mempengarahi kebangkratan bank.

Sampel penelitian ini terdiri dari bank yang dikategorikan fail dan bank
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yang sehat terdiri atas 25 bank yang dikategorikan fail dan 35 bank yang

sehat atau survive. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa :

a. Variabel perilaku resiko memiliki tanda sesuai dengan

prediksi namun hanya memberikan sedikit dukungan

terhadap hipotesis yang dinyatakan dalam penelitian ini.

Hasil ini sejalan dengan teori agency cost of debt yang

menyatakan bahwa perasahaan dengan tingkat hutang yang

tinggi akan menyebabkan manajer atau pemilik bank

berperilaku lebih beresiko atas beban debtholder atau para

deposan. Dengan kata lain, pemilik akan beraapaya

meningkatkan nilai opsi call dari saham yang mereka

miliki.

b. Variabel proksi kepemilikan institusi juga memiliki tanda

sesuai preiksi namun hanya memberikan sedikit dukungan

terhadaphipotesisyang dinyatakandalampenelitian ini.

c. Sedangkan dua variabel kinerja yang digunakan yaitu

NITA dan FUTL, keduanya memberikan dukungan

terhadap hipotesis yagdinyatakan dalam penelitian ini.

Jamilah Sidik (2003) menguji pengarah rasio keuangan terhadap

kualitas laba perasahaan dengan menggunakan 33 rasio keuangan sebagai

variabel independennya yang bersumber pada penelitian Machfoedz (1994).

Sedangkan variable labayang digunakan adalah labaoperasi, laba sebelum

pajak dan laba setelah pajak. Ditemukan bahwa terdapat pengarah yang
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signifikan antara variabel rasio keuangan dengan ketiga variabel laba.

Sedangkan variabel laba yang paling dipengaruhi oleh rasio - rasio

keuangan tersebut adalah perabahan laba setelah pajak. Hal ini dapat dilihat

dari nilai F dan adjusted RSquare sebesar 69,543 & 64,8 % yang berarti

bahwa perabahan laba setelah pajak dipengaruhi oleh variabel - variabel

rasio keuangan sehingga laba tersebut berkualitas. Di samping itu, ada 4

rasio keuangan yang signifikan dengan perabahan laba setelah pajak, yaitu :

STA, TLTA, EBT/TA DANNITA.

Penelitian yang berkaitan dengan prediksi kebangkratan bank di

Indonesia dilakukan oleh Wilopo (2001). Variabel yang digunakan dalam

penelitian ini untuk memprediksikan rasio keuangan model CAMEL (13

rasio), besaran (size) bank yang diukur dengan log. asset dan variabel

dummy (kredit lancar dan manajemen). Hasil penelitian menunjukkan

bahwa secara keseluruhan tingkat prediksi variabel - variabel yang

digunakan dalam penelitian ini tinggi. Tetapi jika dilihat dari tipe kesalahan

yang terjadi tampak bahwa kekuaten prediksi untuk bank yang dilikuidasi

0% karena dai sampel bank yang dilikuidasi, semuanya diprediksikan tidak

dilikuidasi. Dengan demikian hasil penelitian ini tidak mendukung hipotesis

yang diajukan bahwa "rasio keuangan model CAMEL, besaran (size) bank

serta keparuhan terhadap Bank Indonesia, dapat digunakan untuk

memprediksi kegagalan bank di Indonesia". Kesimpulan ini diambil

didasarkan atas tipe kesalahan yang terjadi, khusus kasus di Indonesia

temyata rasio CAMEL serta variabel - variabel lain yang digunakan dalam
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penelitian ini belum dapat memprediksikan kegagalan bank. Dengan

demikian perlu eksplorasi lebih lanjut terhadap variabel lain di luar rasio

keuangan agar diperoleh model yang lebih tepat untuk memprediksikan

kegagalan bank.

Prediksi financial distress perasahaan menjadi perhatian dan banyak

pihak. Umumnya model financial distress berpegang pada data - date

kebangkrutan, karena date - data ini mudah diperoleh.

Dalam penelitian yang terdahulu, untuk melakukan pengujian apakah

suatu perasahaan mengalami financial distress dapat ditentukan dengan

berbagai cara, seperti:

• Lau (1987) dan Hill et al. (1996) menggunakan adanya

pemberhentian tenaga kerja atau menghilangkan pembayaran

deviden.

• Asquith, Gertner dan Scharfstein (1994) menggunakan interest

coverage ratio untuk mendefinisikany/«anc/o/ distress.

• Whitaker (1999) mengukur financial distress dengan cara

adanya aras kas yang lebih kecil dari utang jangka panjang saat

ini.

• John, Lang dan Netter (1992) mendefinisikan financial distress

sebagai perabahan harga ekuitas.

Piatt dan Piatt (2002) melakukan penelitian terhadap 24 perasahaan

yang mengalamifinancial distress dan 62 perasahaan yang tidak mengalami

financial distress, dengan menggunakan model logit mereka berasaha untuk
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menentukan rasio keuangan yang paling dominan untuk memprediksi

adanyafinancial distress. Temuandari penelitianadalah :

a. Variabel EBITDA/.va/es, current assets current liabilities

dan cashflow growh rate memiliki hubungan negatif

terhadap kemungkinan persahaan akanmengalami financial

distress. Semakin besar rasio ini maka semakin kecil

kemungkinan perasahaan mengalamifinancial distress.

b. Variabel net fixed assets/total assets, long-term debt/equity

dan notes payable/total assets memiliki hubungan positif

terhadap kemungkinan perasahaan akan mengalami

financial distress. Semakin besar rasio ini maka semakin

besar kemungkinan perasahaan mengalami financial

distress.

Dari uraian dan penjelasan diatas hipotesis yang diuji dalam penelitian

ini adalah:

Ho : Rasio keuangan tidak berpengarah signifikan terhadap prediksi kondisi

financial distressperasahaan.

Ha : Rasio keuangan berpengarah signifikan terhadap prediksi kondisi

financial distress perasahaan.
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BAB III

METODE PENELITIAN

3.1 Populasi dan Sampel Penelitian

Menurat Emory dan Cooper (2992 : 242) dalam Kusumaningrum

(2004), populasi adalah seluruh kumpulan dari elemen - elemen yang akan

dibuat kesimpulan. Sedangkan elemen (unsur) adalah subjek dimana

pengukuran akan dilakukan. Besaraya populasi yang akan digunakan dalam

suatu penelitian tergantung pada jangkauan kesimpulan yang akan dibuat

atau dihasilkan. Populasi penelitian ini adalah seluruh perasahaan

manufaktur yang laporan keuangannya terdapat di publikasi BEJ tahun 1998

- 2003.

Penelitian ini dilakukan pada periode tahun 1998 - 2003, alasannya

untuk menghindari terganggunya proses analisis akibat adanya krisis

moneter pada pertengahan 1997. Jadi penelitian ini mengambil periode

sesudah krisis.

Sedangkan pemilihan sampel penelitian ini ditentukan secara

purposive sampling dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang

representatif sesuai dengan kriteria yang telah ditentukan. Dalam metode ini

setiap elemen populasi tidak mempunyai kesempaten yang sama untuk

memenuhi syarat atau kriteria tertentu dari penelitian, tetapi hanya elemen

populasi yang memenuhi syarat atau kriteria tertentu dari penelitian saja

yang bisa digunakan sebagai sampel dalam penelitian.
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Perasahaan yang dipilih sebagai sampel dalam penelitian adalah

sebagai berikut:

1. Perasahaan telah menerbitkan laporan keuangan selama periode 1998 -

2003.

2. Perasahaan berbasis pada manufaktur, untuk menghindari perbedaan

karakteristik antara perasahaan manufaktur dan non manufaktur.

3. Perasahaan yang memiliki data lengkap dalam Index Capital Market

Dictionary serta di pojok Bursa Efek Jakarta.

4. Perasahaan yang memiliki laporan keuangan yang lengkap pada periode

1998 - 2003 (teratoma item - item laporan keuangan yang di hitung

menjadi rasio - rasio keuangan dan digunakan sebagai variabel

independen dalam penelitian ini).

5. Kriteria perasahaan yang mengalami financial distress adalah dengan

menggunakan model Altman atau lebih dikenal dengan Z-Score:

Z-score = \,2\-— |+1,4[^ *JRE\ ^JEBIT\ ,JS\ njEQ\
+ 1,4 +3,3 +1,0 — +0,6 —^

) {TAJ I TA ) {TA) {tL)

Dimana : WC = Working Capital

RE = RetainedEarning

EBIT = Earning Before Interest & Tax

S = Sales

EQ = Equity

TA = Total Assets

TL = Total Liabilities

Model ini menghasilkan 3 kategori,antara lain sebagai berikut:
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• Z-score <= 1,81 dikategorikan sebagai perasahaan yang memiliki

kesulitan keuangan yang sangat besar dan beresiko tinggi

sehingga kemungkinan bangkrat pun sangat terbuka lebar.

• 1,81 < Z-score < 2,99 berada di daerah abu - abu sehingga

dikategorikan sebagai perasahaan yang memiliki kesulitan

keuangan, namun kemungkinan terselamatkan dan kemungkinan

bangkrat sama besaraya, tergantung dari keputusan/

kebijaksanaan manajemen perasahaan sebagai pengambil

keputusan.

• Z-score >= 2,99 dikategorikan sebagai perasahaan yang sangat

sehat sehingga tidak mengalami kesulitan keuangan.

Sedangkan, perasahaan yang diambil sebagai sampel adalah perasahaan

yang memiliki Z-score <= 1,81 selama 3 tahun yaitu 2001 - 2003 dan

sebagai kontrol juga dipilih perasahaan sehat dengan Z-score >= 2,99

pada tahun 2001 - 2003, seperti dapat dilihat pada lampiran 2.

Data laporan keuangan tahun 2001 - 2003 digunakan sebagai

pedoman penentuan apakah suatu perasahaan mengalami financial distress

atau tidak. Sedangkan data laporan keuangan tahun 1998 - 2000 merapakan

data yang akan diolah. Yang selanjutnya akan diketahui apakah rasio - rasio

yang digunakan sebagai variabel independen tersebut dapat digunakan

untuk memprediksi kondisi financial distress atau tidak? Hal ini dilakukan

mengingat bahwa prediksi kondisi financial distress seharasnya dianalisis

sebelum terjadinya yerisiwafinancial distress itu terjadi.
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Berdasarkan kriteria di atas diperoleh sampel sebanyak 38 perasahaan

manufaktur, 28 perasahaan dikatakan mengalami financial distress dan 10

perasahaan tidak mengalami financial distress.Perasahaan yang menjadi

sampel penelitian ini seperti terlihat pada tabel 3.1 dan tabel 3.2 berikut ini.

Tabel 3.1 Perusahaan yang termasuk kategori 1.

NO KODE NAMA PERUSAHAAN

1 ADES PT Ades Alfindo Puterasetia,Tbk

2 SKLT PT Sekar Lautjbk

3 SMAR PT Sinar Mas Agro Resourc&Techn,Tbk

4 ARGO PT Argo Pantes,Tbk
5 PAFI PT Panasia Filament Inti,Tbk

6 HDTX PT Panasia Indosyntec,Tbk

7 SSTM PT Svmson Textile Manufacturer,Tbk
8 APAC PT Apac Citra Centertex,Tbk

9 MYTX PT Hanson Industri Utama,Tbk

10 KRWL PT Karwell Indonesia,Tbk

11 BIMA PT Primarindo Asia Infrastructure,Tbk

12 RICI PT Ricky Putra Globalindo,Tbk

13 DSUC PT Daya Sakti Unggul Corporation,Tbk
14 SULI PT Sumalindo Lestari Jaya,Tbk

15 SUDI PT Surya Dumai Industri,Tbk

16 FSAW PT Fajar Surya Wisesa,Tbk

17 INKP PT Indah Kiat Pulp&Paper Co.,Tbk

18 TKIM PT Pabrik Kertas Tjiwi Kimia,Tbk

19 SPMA PT Suparma,Tbk

20 BUDI PT Budi Acid Jaya,Tbk

21 AKPI PT Argha Karya Prima Industry,Tbk

22 JKSW PT Jakarta Kyoei Steel Work Limited,Tbk

23 PICO PT Pelangi Indah Canindo,Tbk
24 IKAI PT Intikeramik Alamasri Industri,Tbk

25 TOTO PT Surya Toto Indonesia,Tbk

26 JECC PT Jembo Cable Company,Tbk

27 INTA PT Intraco,Tbk

28 PDBP PT Perdana Bangun Pusaka,Tbk



Tabel 3.2 Perusahaan yang termasuk kategori 0

NO KODE NAMA PERUSAHAAN

1 GGRM PT Gudang Garam,Tbk

2 HMSP PT HM Sampoerna,Tbk

3 RDTX PT Roda Vivatex,Tbk

4 DPNS PT Duta Pertiwi Nusantara,Tbk

5 KDSI PT Kedawung Setia Industrial,Tbk

6 MRDT PT Metrodata,Tbk

7 SMSM PT Selamat Sempurna,Tbk

PT Tunas Ridean,Tbk8 TURI

9 SQBI PT Bristol-Myers Squibb Indonesia,Tbk

10 DNKS PT Dankos Laboratories,Tbk
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3.2 Sumber Data dan Teknik Pengumpulan Data

Penelitian ini mengambil data sekunder berapa laporan keuangan

1997 - 2003 yang dipublikasikan. Data laporan keuangan diperoleh dari

publikasi BEJ periode data penelitian mencakup date periode 1997 - 2003

dipandang cukup mewakili untuk memprediksikan financial distress. Data

laporan keuangan juga diperoleh dari Index Capital Market Dictionary

(ICMD) tahun 2000, 2001 dan 2004.

3.3 Definisi dan Pengukuran Variabel

3.3.1 Variabel Dependen

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah

kondisi financial distress perasahaan yang merapakan variabel kategori, 0

untuk pemsahaan sehat dan 1 untuk pemsahaan yang mengalami financial
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distress. Dalam penelitian ini, pemsahaan dikatakan mengalami financial

distress apabila memiliki Z-score <= 1,81, sedangkan pemsahaan sehat

yaitu perasahan yang memiliki Z-score >=2,99.

3.3.2 Variabel Independen

Variabel independen dalam penelitian ini adalah rasio - rasio

keuangan perasahaan yang digunakan oleh Piatt and Piatt (2002) dalam

penehtiannya yang terdiri dari 45 rasio yang berdasarkan ketersediaan date

tersisa sebanyak 36 rasio kemudian dikurangi lagi dengan rasio yang telah

digunakan dalam metode Altman dan tersisa sebanyak 33 rasio

dikategorikan menjadi 8 kategori :

1. Profit margin

a. Net Income/Sales, perbandingan antara laba bersih setelah pajak

dengan penjualan.

2. Profitebilitas

a. Net Income/Total Assets, perbandingan antara laba bersih setelah

pajak dengan total aktiva.

b. Net Income/Equity, perbandingan antara laba bersih setelah pajak

dengan ekuitas saham.

3. Financial Leverage

a. Total Liabilities/Total Assets, perbandingan antara total

kewajiban dengantotal aktiva.

b. Current Liabilities/Total Assets, perbandingan antara hutang

lancar dengantotal aktiva.



41

c. Current Liabilities/Total Liabilities, perbandingan antara hutang

lancerdengan total kewajiban.

d. Notes Payable/Total Assets, perbandingan antara hutang yang

tercatat bank dengan total aktiva.

e. Notes Payable/Total Liabilities, perbandingan antara hutang yang

tercatat bank dengan total kewajiban.

/ Long-Term Debt Total Assets, perbandingan antara hutang jangka

panjang dengan total aktiva.

g. Equity/Total Assets, perbandingan antera ekuitas saham dengan

total aktiva.

h. Long-Term Debt/Equity, perbandingan antera hutang jangka

panjang dengan ekuitas saham.

4. Likuiditas

a. Current Assets/Current Liabilities, perbandingan antara aktiva

lancar dengan hutang lancar atau biasa dikenal dengan istilah

current ratio.

b. (Current Assets-Inventory),Current Liabilities, perbandingan

antara pengurangan aktiva lancar oleh persediaan dengan hutang

lancar.

c. Current Assets/Total Assets, perbandingan antara aktiva lancar

dengan total aktiva.

d. Net Fixed Assets/Total Assets, perbandingan antara aktiva tetap

bersih dengan total aktiva.
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h. Cost of Goods Sold Sales, perbandingan antara harga pokok

penjualan dengan penjualan.

/'. Sales General Administration Expense/Sales, perbandingan antara

jumlah biaya penjualan, biaya umum dan biaya administrasi yang

merapakan biaya operasi dengan penjualan.

j. (Cost of Goods Sold f Sales General Administration

Expense)/Sales, perbandingan antara jumlan harga pokok

penjualan dengan biaya operasi (yang terdiri dari biaya penjualan,

biaya umum dan biaya administrasi) dengan penjualan.

8. Miscellaneous

a. EBIT Interest Expense, perbandingan antara laba sebelum bunga

dan pajak dengan bebanbunga.

b. Long-Term Debt/Sales, perbandingan antara hutang jangka

panjang dengan penjualan.

c. Interest Expense/Sales, perbandingan antara beban bunga dengan

penjualan.

d. Account Payable/Sales, perbandingan antera hutang usaha dengan

penjualan.

3.3 Metode Analisis

Pengujian dalam penelitian ini dengan menggunakan regresi logit

untuk mengetahui kekuata prediksi rasio keuangan terhadap penentuan

financialdistress suatuperasahaan.
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3.3.1 Regresi Logit

Regresi logit adalah regresi yang digunakan untuk mencari persamaan

regresi jika variabel dependennya merapakan variabel yang berbentuk skala

ordinal atau variabel yang bersifat kualitatif (Purbayu, Ashari,2005).

Model yang digunakan dalam penelitian ini yaitu :

P,={l +Exp-(B0+BiXi+B2X2+... +B„Xm)} 1)

Dimana: Pi = Probabilitas perasahaan mengalami Financial

Distress

Bo = Konstanta

Xm = Variabel - variabel rasio keuangan

B„ = Koefisian regresi

Exp = Kesalahan yang mempunyai nilai pengharapan

sebesar nol.

Penelitian ini menggunakan regresi logit untuk mencari rasio - rasio

keuangan mana yang paling dominan dalam menentukan apakah suatu

perasahaan akan mengalami financial distress atau tidak, selain rasio -

rasio yang telah dikembangkan dalam model Altman, sehingga dapat

membantu manajemen dalam melakukan tindakan - tindakan untuk

mengatasi kondisi - kondisi yang mengarahkan kepada kebangkrutan.

Analisis data dilakukan dengan menilai keselurahan model (overall model

fit).

Menurat Gujarati (1995), dalam analisis regresi linear berganda perlu

menghindari penyimpangan asumsi klasik supaya tidak timbul masalah
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dalam penggunan analisis regresi berganda. Asumsi regresi yang haras

dipenuhi meliputi tidak adanya otokorelasi, multikoliniearitas, dan

heteroskedastisitas.

3.3.2 Pengujian Asumsi Klasik

Menurat Gujarati (1995), bahwa dalam analisis regresi linier berganda

perlu menghindari penyimpangan asumsi klasik, supaya tidak timbul

masalah dalam penggunaan analisis regresi berganda. Oleh sebab itu

dalam penelitian ini diuji 3 asumsi klasik yang dianggap penting dalam

penelitian yaitu tidak terjadi otokorelasi, multikolinearitas antar variabel

independen, dan heteroskedastisitas.

3.3.2.1 Otokorelasi

Otokorelasi adalah korelasi yang terjadi antara anggota - anggota dari

serangkaian pengamatan yang tersusun dalam rangkaian waktu (time

series) atau data silang waktu (cross sectional). Asumsi otokorelasi

mengandung arti bahwa nilai - nilai faktor pengganggu yang beraratan

tidak tergantiing secara temporer, artinya gangguan yang terjadi pada satu

titik pengamatan tidak berhubungan dengan faktor - faktor gangguan

lainnya. Otokorelasi dalam penelitian ini tidak perlu diuji karena data yang

digunakan adalah pooled time series cross section yang merapakan satu

titik sehingga ketergantiingan sementara tidak dimimgkinkan oleh sifat

date itu sendiri.
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3.3.2.2 Multikolinearitas

Multikolinearitas menunjukkan adanya hubungan linear antara variabel

bebas. Multikolinearitas di sini diuji dengan menggunakan uji product

moment, mengingat dalam pengujian multikolinearitas ini untuk menguji

hubungan antar variabel independen dan tidak menghubungkannya dengan

variabel dependen, oleh karena itu digunakan ujiproduct moment.Apabila

rxx>0,8 maka terjadi multikolinearitas antar variabel independen tersebut.

Ada beberapa indikator untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas,

yaitu:

1. Dengan cara melakukan uji kolerasi antar variabel independen dengan

matrik korelasi. Bila ada variabel yang mempunyai korelasi yang kuat,

maka variabel - variabel yang berkorelasi tersebut mengisyaratkan

adanya multikolinearitas. Menurat Cooper dan Emory (1991), apabila

tingkat korelasi antar variabel independen tidak lebih dari 0,5 akan

terhindar dari masalah multikolinearitas. Selain itu nilai "eigan value "

tidak mendekati nol dan condition index tidak melebihi 30.

2. Menurat Gujarati (1995), tanda yang paling dari multikolinearitas

adalah ketika R2 sangat tinggi tetapi tak satu pun koefisien regresi

signifikan secara statistik atas dasar uji t. Untuk menghilangkan gejala

multikolinearitas ini dilakukan dengan cara mengeluarkan salah satu

variabel yang memiliki R2 paling rendah dari model.
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3.3.2.3 Heteroskedastisitas

Heteroskedastisitas terjadi apabila varian faktor pengganggu tidak sama

atau tidak konstan. Salah satu uji untuk menguji heteroskedastisitas yaitu

dengan spearman \s rank corelation test. Spearman \s test dibatasi dengan

persamaan sebagai berikut:

1-6
Z42 '

Dimana, rs = koefisien rank Spearman antara disturbance error dengan

variabel bebas.

di = perbedaan dalam rank yang ditepatkan untuk dua

karakteristik yang berbeda dari individual atau fenomena

kei.

n = banyaknya objek yang diteliti.

Koefisien rank korelasi tadi dapat digunakan untuk mendeteksi

heteroskedastisitas sebagai berikut: Asumsikan Yt = J30 + BiXi +uf.

Langkah - langkahnya adalah dengan melakukan korelasi Spearman

antara nilai mutlak dari residual terhadap variabel - variabel independen.

Apabila ditemukan nilai korelasi Spearman yang signifikan, maka terjadi

heteroskedastisitas. Apabila p<0,05 maka terjadi heterokedastisitas.
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BAB IV

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Dalam bab ini akan dibahas mengenai date yang diperoleh dan penyajian

hasil perhitungan sejumlah variabel dan kemudian dianalisis. Analisis data

merapakan suatu proses dalam memecahkan masalah agar tujuan suatu penelitian

dapat tercapai. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perasahaan

manufaktur yang terdapat pada publikasi Bursa Efek Jakarta tahun 1998 - 2003.

Setelah date terkumpul, maka dihitunglah rasio - rasio keuangan dengan

menggunakan model Altman dengan maksud menghitung besaraya Z-score

masing - masing perasahan pada tahun 2001, 2002 dan 2003. Hal ini dilakukan

dengan tujuan untuk mengklasifikasikan mana perasahaan yang sehat dan mana

perasahan yang mengalamifinancial distress.

Setelah perasahan - perasahaan tersebut terklasifikasikan, maka

selanjutnya dihitung rasio - rasio keuangan yang menjadi variabel independen

penelitian. Setelah itu, variabel yang telah lengkap dianalisa dengan teori yang

telah diperoleh. Berdasarkan kriteria yang ada maka diperoleh 38 perasahaan

sebagai sampel penelitian yang tediri dari 28 perasahaan yang mengalami

financial distress dan 10 perasahaan sehat, dengan demikian jumlah observasi

secara keselurahan sebanyak 114 seperti terlihat pada table 4.1 sebagai berikut:



Tabel 4.1 Tabel Klasifikasi Jumlah Observasi

Objek Jumlah

Perasahaan manufaktur 125

Sampel 38

Financial Distress 28

Sehat 10

Jumlah Observasi 114

Tabel 4.2 Hasil Case Processing Summary

Unweighted Cases N Percent

Selected Cases Included in Analysis 114 100.0

Missing Cases 0 .0

Total 114 100.0

Unselected Cases 0 .0

Total 114 100.0

49

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

Berdasarkan tabel 4.2 dapat diketahui bahwa jumlah kasus regresi yang

dimasukkan dalam analisis regresi adalah 114 buah sampel. Dan jika dilihat dari

presentasenya kasus tersebut 100 % layak untuk diolah dengan regresi logit.

Sebagaimana telah diuraikan pada bab sebelumnya penelitian ini

bertujuan untuk menganahsa rasio - rasio keuangan yang pemah digunakan oleh

Piatt & Piatt dalam penelitian sebelumnya.

Rasio - rasio keuangan yang dimaksud adalah rasio - rasio keuangan

yang pemah digunakan oleh Piatt & Piatt dalam penelitian sebelumnya yang pada

awalnya terdiri 46 rasio. Namun berdasarkan ketersediaan data, maka tersisalah
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36 rasio keuangan. Kemudian dikurangi lagi 3 rasio keuangan, karena rasio

tersebut telah terdapat dalam model Altman yang digunakan oleh peneliti pada

saat pengambilan sampel penelitian, sehingga jumlah variabel independennya

menjadi 33 rasio keuangan. Rasio - rasio tersebut diklasifikasikan menjadi 8

kategori antera lain : Profit Margin, profitebilitas, financial leverage, likuiditas,

posisi kas, pertumbuhan, efisiensi operasi, dan miscellaneous. Tahapannya dapat

dilihat pada tabel sebagai sebagai berikut:

Tabel 4.3 Tahapan Pemilihan Variabel Independen

Rasio Keuangan

Yang digunakan oleh Piatt

Berdasarkan tersedianya data

Yang digunakan oleh Altman

Variabel independen

Jumlah

46

36

(3)

33

Sebelum dilakukan analisis regresi logit, terlebih dahulu dilakukan uji

kelayakan terhadap data yang akan dianalisis.

Tabel 4.4 Hasil Omnibus Test of Model Coefficient

Chi-

square df Sig.
Step 1 Step

131.404 27 .000

Block
131.404 27 .000

Model 131.404 27 .000

Tabel 4.4 menunjukkan uji kelayakan variabel - varibel independen

apakah dapat diterima atau tidak dalam analisis regresi logit. Apabila P<0,05
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berarti diterima. Berdasarkan tabel tersebut, menunjukkan bahwa variabel -

variabel pendukung penelitian dapat diterima oleh regresi logit dan layak untuk

diolah. Dari tabel tersebutjuga dapatdiketahui bahwajumlah variabel independen

berkurang menjadi 27 rasio. Hal ini disebabkan karena terjadinya multikolinearits

pada satu variabel independen (CashlCL) dan heterokedastisitas pada kelima

variabel independen (NI/S, NI/TA, NI/EQ, S/WC, EWYIInterest). Olehkarena itu

maka keenam rasio tersebut dihilangkan (drop).

Tabel 4.5 Hasil Model Summary

Step -2 Log
likelihood

Cox & Snell R

Square
Nagelkerke R

Square

1 .000 .684 1.000

Penilaian keseluruhan model regresimenunjukkan bahwa Cox & Snell R

Square sebesar 68,4% dan Nagelkerke R Square sebesar 100%. R Square identik

dengan uji simultan terhadap keseluruhan varibel bebas.

Tabel 4.6 Classification Table

Predicted

Financial Distress Percentag
e Correct

Observed Sehat Distres
Stepl Financial

Distress

Sehat 30 0 100.0

Distres 0 84 100.0

Overall

Percentage
100.0

a The cut value is .500

Pada tabel klasifikasi (tabel 4.6) terlihat bahwa nilai prediksi kondisi

keuangan sehat adalah 30 dan kondisi distress adalah 84, dengan ketepatan

prediksi klasifikasi yang diamati untuk kondisi keuangan sehat 100% dan kondisi
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keuangan distress juga 100%. Secara keselumhan hasil klasifikasi menunjukkan

presentase ketepatan klasifikasi adalah 100%.

4.1 Hasil Regresi Logit

Analisis Regresi ini untuk menguji pengamh 36 rasio keuangan terhadap

prediksi kondisi financial distress dengan menggunakan program SPSS

version 11.5. Variabel dependen yang digimakan adalah kondisi financial

distress pemsahaan, sedangkan variabel independennya rasio - rasio keuangan

pemsahaan manufaktur yang terdiri dari 33 rasio. Model regresi logit yang

digunakan dalam penelitian ini adalah :

B0 + B^IS + B2NITA + B3NIEQ + BJLTA +

B£LTA + B6CLTL + B.NPTA + BgNPTL +

P,= 1 + exp-

B9LTDTA + Bl0EQTA + BnLTDEQ + Bl2CACL +

BuCAInvCL + Bl4CATA + BlsNFATA +

Bl6CashCL + BxlCashTA + BnSGrowh +

Bl9NITAGrowth + B20LTDS + B2fntS +

B22APS + B23CGSInv + B24SAR + B25ARTA +

B26SWC + B21SCA + B2SARInv + B29APJnvTA +

yB30CGSS + B3lSGAS + B32CGSSGAS + B33EBTInt

Dimana:

P,

Bo

Bi, B2, B3,...,B33

NIS

NITA

: Probabilitas pemsahaan mengalami financial ditress

: Konstanta

Koefisien regresi variabel independen

: Net Income/Sales

: Net Income Total Assets



NIEQ = Net Income Equity

TLTA = Total Liabilities/Total Assets

CLTA = Current Liabilities/Total Assets

CLTL = Current Liabilities Total Liabilies

NPTA = NotesPayable/total Assets

NPTL = NotesPayable/Total liabilities

LTDTA = Long Term Debt/Total Assets

EQTA = Equity/Total Assets

LTDEQ = Long term debt/Equity

CACL = CurrentAssets CurrentLiabilities

CAINVCL = (Current Assets-Inventory)/Current Liabilities

CAT A = CurrentAssets/Total Assets

NFATA = Net FixedAssets/Total Assets

CashCL = Cash/Current Liabilities

CashTA = Cash/ Total Assets

Sgrowth = Pertumbuhan Penjualan

NITAGrowth = Pertumbuhan rasio NI/TA

LTDS = Long Term Debt/Sales

IntS = Interest/Sales

APS = Account Payable Sales

CGSInv = Cost ofGoods SoldInventory

SAR = Sales/Account Receivable

ART A = Account Receivable/Total Assets

53
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SWC = Sales/Working Capital

SCA = Sales/CurrentAssets

ARInv = Account Receivable

ARInvTA = (A ccount Receivable +Inventory)/Total Assets

CGSS = Cost ofGoods Sold/Sales

SGAS = Sales General Administration/Sales

CGSSGAS =(Cost of Goods Soid+Sales General

AdministrationfSales

EBTInt = Earning Before Taxes/Interest

Hasilnya seperti terlihat padatabel berikut ini:

Tabel 4.7 Hasil Regresi Logit

Step
1(a)

x4

x5

x6

x7

x8

x9

xlO

xll

x!2

xl3

xl4

x!5

S.E. Wald df

41.218 19399.105 .000 1

101.841 39143.573 .000 1

79.715 40978.901 .000 1

-192.800 86329.674 .000 1

265.719 54293.856 .000 1

208.498 67852.176 .000 1

-10.437 4130.592 .000 1

-.427 162.171 .000 1

27.919 8832.019 .000 1

-8.468 14969.183 .000 1

-41.230 52438.644 .000 1

41.288 17081.330 .000 I

-SiiL Exp(B)

79559614

998 19869690

00,000

1.694E+0

44

41671631

74758539

998 00000000

00000000

000,000

998 .000

.998

.996

.998

2.514E+1

15

3.543E-K)

90

998 .000

998 .652

997 13342086
52060,676

1.000 .000

999 .000

85379560

998 29328510

00,000



xl7 -52.652 37114.604 .000

xl8

91.691 27291.819 .000

xl9 -119.683 14908.529 .000

x20 -5.922 1481.450 .000

x21 -1.719 282.390 .000

x22 -662.488 91783.811 .000

x24 3.513 3392.353 .000

x25

32.051 7855.127 .000

x26
137.578 45753.166 .000

x27
379.694 347242.141 .000

x28
249.263 349070.198 .000

x29

52.864 345918.139 .000

x30

43.572 7757.954 .000

x31 -.207 81.645 .000

x33
21.436 73586.361 .000

Constant -547.849 51706.053 .000

a Variable(s) entered on step 1: x4, x5, x6, x7, x8, x9, xlO, xl 1, xl2.
x22, x24, x25, x26, x27. x28, x29, x30, x31, x33.

.999

.997

.994

.997

.995

.994
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.000

66217451

37857230

00000000

00000000

00000000

.000

.003

.179

.000

.999 33.559

83127486

.997 422306.10

0

.998
5.617E+0

59

.999
7.924E+1

64

.999
1.792E+1

08

908529%

1.000
14592990

0000000.0

00

83742232

.996 69079250

000,000

.998 .813

1.000
20388626

71,482

.992 .000

xl3, xl4, xl5, x!7, xl8, x!9, x20, x21,

Dari hasil pengujian terhadap signifikansi model terlihat bahwa variabel

TL/TA signifikan pada probabilitas 0,998, variabel CL/TA signifikan pada

probabilitas 0,998, variabel CL/TL signifikan pada probabilitas 0,998,

variabel NP/TA signifikan pad probabilitas 0,998, variabel NP/TL signifikan

pada probabilitas 0,996, variabel LTD/TA signifikan pada probabilitas 0,998,

variabel EQ/TA signifikan pada 0,998, variabel LTD/EQ signifikan pada

probabilitas 0,998, variabelCA/CLsignifikan pada probabilitas 0,997, varibel

(CA-Inv)/CL signifikan pada probabilitas 1,000, variabel CA/TA signifikan



56

pada probabilitas 0,999. variabel NFA/TA signifikan pada probabilitas 0,998,

variabel Cash/TA signifikan pada probabilitas 0,999, varibel LTD/S

signifikan pada probabilitas 0,997, variabel AP/S signifikan pada probabilitas

0,994, variabel CGS/Inv signifikan pada probabilitas 0,997, variabel S/AR

signifikan pada probabilitas 0,995, variabel AR/TA signifikan pada

probabilitas 0,994, variabel S/CA signifikan pada probabilitas 0,999, variabel

AR/Inv signifikan pada probabilitas 0,997, variabel (AR+Inv)/TA signifikan

pada probabilitas 0,998, variabel CGS/S signifikan pada probabilitas 0,999,

variabel SGA/S signifikan pada probabilitas 0,999, variabel (CGS+SGA)/S

signifikan pada probabilitas 1,000, variabel S-Growth% signifikan pada

probabilitas 0,996, variabel NI/TA-Growth% signifikan pada probabilitas

0,998, variabel Int/S signifikan pada probabilitas 1,000. Dengan demikian,

hasil dari regresi logit menunjukkan bahwa nilai p dari semua variabel

independennya >0,05. Hal ini berarti bahwa semua variabel independennya

tidak berpengamh signifikan terhadap variabel dependennya. Dengan kata

lain, tidak ada rasio keuangan lain yang dapat digunakan sebagai alat untuk

memprediksi kondisi financial distress pemsahaan selain rasio - rasio

keuangan yangdigunakan dalam model Altman.

4.2 Hasil Uji Asumsi Klasik.

4.2.1 Multikolinearitas

Antar variabel independen dikatakan terjadi multikolinearitas, apabila

rxx>0,8. Hasil uji multikolinearitas pada penelitian ini menunjukkan bahwa

terdapat 1 variabel independen yang memiliki rxx>0,8, variabel tersebut
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adalah rasio CashlCL Hal tersebut berarti bahwa terjadi multikolinearitas

terhadap rasio tersebut, dengan begitu variabel - variabel independen

tersebut dapat digimakan dalam model penelitian. Tabel multikolinearitas

ini dapat dilihat pada lampiran 5.

4.2.2 Heterokedastisitas

Seperti telah diuraikan pada bab sebelumnya, antar variabel independen

dikatakan terjadi heterokedastisitas apabila p<0,05. Dari hasil pengujian

heterokedastisitas ini, ada 5 variabel independen yang memiliki p>0,05. Hal

ini berarti bahwa antar kelima variabel independen tersebut terjadi

heterokedastisitas. Variabel - variabel yang terkena heterokedastisitas dapat

disembuhkan dengan cara log atau In, akan tetapi itu dapat dilakukan

apabila keadaan heterokedastisitasnya belum terlalu parah. Jika keadaannya

sudah sangat parah, maka cara penyembuhan tersebut tidak dapat dilakukan.

Dengan begitu kelima variabel tersebut hams dihilangkan dari penelitian,

seperti terlihat dari hasil uji heterokedastisitas dalam penelitian ini, sehingga

jumlah variabel independennya berkurang dari 33 rasio menjadi 26 rasio.

Rinciannya terlampir pada lampiran 6.
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BABV

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

1. Dari 125 pemsahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta,

berdasarkan kriteria yang ada, diperoleh 38 pemsahaan yang terpilih

sebagai sampelnya, yang terdiri dari 28 pemsahaan yang mengalami

financial distress dan 10 pemsahaan yang tidak mengalami financial

distress.

2. Dari 33 rasio keuangan yang menjadi variable independen, setelah diuji

dengan uji asumsi klasik, ditemukan terdapat 1 rasio keuangan yang

mengalami multikolinearitas dan 5 rasio keuangan yang mengalami

heterokedastisitas sehingga variabel independennya berkurang menjadi 27

rasio.

3. Berdasarkan hasil analisa data pada bab IV, maka dapat diambil

kesimpulan bahwa tidak terdapat pengamh yang signifikan antara variabel

independennya terhadap variabel dependennya, dengan kata lain tidak ada

satupun rasio keuangan yang dapat digunakan untuk memprediksi kondisi

financial distress selain rasio - rasio yang digunakan dalam model

Altman.
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5.2 Keterbatasan Penelitian dan Rekomendasi Penelitian Berikutnya

1. Dalam penelitian ini, ada beberapa rasio - rasio keuangan yang terpaksa

dihilangkan karena terbatasnya data yang terdapat di pojok Bursa Efek

Jakarta, sehingga mungkin saja data - data yang sehamsnya material

malah ikut terhapus juga, seperti item depresiasi dan amortisasi. Oleh

karena itu, penulis sarankan untuk penelitian selanjutnya untuk

memasukkan rasio - rasio keuangan secara lengkap, agar hasil penelitian

lebih akurat.

2. Metode pengambilan sampel dalam penelitian ini dengan menggunakan Z-

Score, mungkin kurang tepat. Oleh karena itu, disarankan untuk penelitian

selanjutnya untuk menggunakan metode pengambilan sampel yang lebih

baik dan lebih tepat agar penelitian ini tertuju pada objek yang tepat (tepat

sasaran) sehingga hasil penelitian pun lebih akurat dan memuaskan.

3. Penelitian ini hanya fokus pada satu jenis sampel pemsahaan saja yaitu

pemsahaan manufaktur. Pada penelitian selanjutnya dapat ditambahkan

juga jenis pemsahaan yang lain sehingga dapat lebih bervariasi. Namun

hams diperhatikan mengenai perbedaan karakter tiap jenis pemsahaan

tersebut.
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Lampiran 1. Data Keuangan Pra Z-SCORE

0 KODE 2001

TA CA TL CL EQUITY RE SALES EBIT WC

1 ADES 207358 33671 127873 73316 79485 -1265 123206 -5977 -39645

2 AQUA 513397 221568 348705 324981 164892 143000 793652 67080 -103413

3 CEKA 304291 119792 87030 66922 217261 -36337 149108 5971 52870

4 DAVO 764624 194069 299469 1719 465155 -2331 507823 15309 192350

5 DLTA 346404 180124 89753 70110 256651 221622 306073 70290 110014

6 FAST 210261 98705 106266 87319 103995 58885 593904 33727 11386

7 INDF 12979102 5246997 9417521 6055346 3561581 1682221 14644598 2034460 -808349

8 MYOR 1324990 601233 697468 131618 627522 180018 833977 100696 469615

9 MLBI 517775 244721 225850 209724 291925 269053 569921 146480 34997

0 PION 134791 35006 118541 35600 16251 -100053 154134 9229 -594

1 PSDN 474494 156417 1539585 1387862 -1065091 -1252529 326991 11932 -1231445

2 SKLT 127503 54155 516239 500143 -388737 -429537 175277 -9606 -445988

3 STTP 404060 160280 165009 137784 239051 107751 518463 40625 22496

4 SMAR 3896838 748086 4496591 2377086 -599753 -897113 2294285 215443 -1629000

5 AISA 113816 13069 264297 258762 -150481 -238231 57533 -15395 -245693

16 TUBA 936637 135843 534971 159917 401666 62117 614998 45707 -24074

17 ULTRA 970601 248671 463772 145630 506829 122841 478403 56181 103041

18 BATI 730886 502379 327675 292664 403211 118407 713986 181442 209715

19 GGRM 13448124 11123218 5249932 5058526 8198192 7182448 17970450 3389977 6064692

20 HMSP 9470540 6761987 5308973 2673034 4161567 3668351 14066515 2652818 4088953

21 ARGO 2711375 623587 3269123 2679678 -557747 -1771406 1202077 87985 -2056091

22 CNTX 245095 109789 80255 58765 164840 140331 260589 24442 51024

23 ERTX 458983 310935 389075 138592 69908 19198 500693 46222 172343

24 PAFI 916687 373718 824788 342062 91899 -39317 659422 17345 31656

25 HDTX 669615 669615 2133063 1120855 167242 -17008 1309066 73703 -451240

26 RDTX 126952 126952 42529 31853 261201 117387 215179 196071 95099

27 SSTM 817268 334286 556508 239219 260760 22335 588805 65706 95067

28 TFCO 2635587 816429 1582594 783184 1052993 119548 1791527 71194 33245

29 APAC 2680431 628527 2704632 2091977 -24201 -240967 2164638 64680 -1463450

30 ESTI 741159 342586 349602 123446 391557 147775 529779 75155 219140

31 FORT 231590 195612 26914 23513 204676 47741 386343 -3957 172099

32 MYTX 675815 150485 746258 690403 -70443 -632257 314677 -67670 -539918

33 INDR 5694957 2021583 3378232 1661192 2316725 640921 3320356 330304 360391

34 KRWL 500208 249003 425344 412226 74864 -224212 848306 2231 -163223

35 GDWU 200856 125097 846839 816591 -645983 771526 95064 5575 -691494

36 PBRX 158528 131639 97438 72067 61090 19030 287978 18220 59572

37 BIMA 181790 80653 228673 189872 -46882 -89882 357377 16715 -109219

38 RICKY 293025 202656 278531 103825 14493 -135507 274098 -7585 98831

39 RYNE 69946 44396 7992 7721 61954 6954 42719 10533 36675

40 SRSN 181301 129807 86561 28486 94739 -125861 319974 22387 101321

41 BRPT 6520276 815337 7641692 7497985 -1121416 2599360 1600691 -165210 -6682648

42 DSUC 388037 195143 306056 215477 81982 -36552 600323 14396 -20334

43 SUL1 1607559 339825 1741490 1729658 -133931 -895681 887610 -60767 -1389833

44 SUDI 1451989 198320 1984716 1776672 -532727 -785845 495363 10 -1578352

45 FASW 2821062 365601 1984601 802131 836461 -406044 1180203 50578 -436530

46 INKP 58275211 7580808 35460295 34737787 22814916 -11248 11442373 750095 -27156979
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10
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NI/S

Nl/TA

NI/EQ

Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas

Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

NI/S

114

NI/TA

.457*"

.0Q0

114

Pearson Correlation .457*" 1

Sig. (2-tailed) .000

N 114 134

Pearson Correlation -.006 .000

Sig. (2-tailed) .947 .999

N 114 114

NI/EQ

.006

.947

114

.000

.999

114

1

114

90

TL/TA

..287**

.002

114

-.007

.938

114

.031

.745

114

TL/TA Pearson Correlation -.287*" -.007 .031 1

Sig. (2-tailed) .002 .938 .745

N 114 114 114 114

CL/TA Pearson Correlation -.352*" .0)2 .048 .737*"

Sig. (2-tailed) .000 .895 .610 .000

N 114 114 114 114

CLTL Pearson Correlation -.132 -.063 .057 .062

Sig. (2-tailed) .160 .504 .543 .515

N 114 114 114 114

NP/TA Pearson Correlation -.361*" .181 .018 .579*"

Sig. (2-tailed) .000 .053 846 .000

N 114 114 114 114

NP/TL

LTD/TA

EQ/TA

LTD/EQ

CA/CL

Pearson Correlation -.141

Sig. (2-tailed) .134

N 114

•.057

.547

114

Pearson Correlation .026 -.029

Sig. (2-tailed) .786 .759

N 114 114

00H

.934

114

•093

.323

114

Pearson Correlation 239* .588*" .001

Sig. (2-tailed) .010 .000 .995

N 114 114 114

Pearson Correlation .008 -.021

Sig. (2-tailed) .931 .823

N 114 114

S91*"

.000

114

Pearson Correlation .209* .358*" -.018

Sig. (2-tailed) .026 .000 .852

N 114 114 114

(CA-InvVCL Pearson Correlation .173

Sig. (2-tailed) .066

N 114

.255*'

.006

114

-.018

.848

114

CA/TA Pearson Correlation .061

Sig. (2-tailed) .518

N 114

C:\OUTPUT\Oiitput2 Multito.spo : page 1

.697*"

.000

114

.007

.942

114

.033

728

114

-.053

.572

114

•013

.876

114

-.047

.618

114

.356**

.000

114

•365**

.000

114

.407**

.000

114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

NI/S NI/TA NI/EQ TL/TA

NFA/TA Pearson Correlation -.009 .180* -.051 .307**

Sig. (2-tailed) .922 .044 .593 .001

N 114 114 114 114

Cash/CL Pearson Correlation .143 .186* .022 -.296**

Sig. (2-tailed) .130 .047 .818 .001

N 114 114 114

.044

114

Cash/TA Pearson Correlation .176 .261*" -.160

Sig. (2-tailed) .061 .005 .644 .088

N 114 114 114 114

LTD/S Pearson Correlation -.138 -.103 -.039 .022

Sig. (2-tailed) .142 .274 .683 .819

N 114 114 114 114

AP/S Pearson Correlation -.277*" -.144 .000 .090

Sig. (2-tailed) .003 .128 1.000 .343

N 114 114 114 114

CGS/lnv Pearson Correlation .016 -.021 -.008 -.002

Sig. (2-tailed) .862 .822 .932 .986

N 114 114 114 114

S/AR Pearson Correlation .144 .109 .089 .005

Sig. (2-tailed) .126 .249 .345 .958

N 114 114 114 114

AR/TA Pearson Correlation -.026 .560*" -.028 .299**

Sig. (2-tailed) .787 .000 .767 ,001

N 114 114 114 114

S/WC Pearson Correlation .019 .008 -.197* -.097

Sig. (2-tailed) .844 .930 .036 .307

N 114 114 114 114

S/CA Pearson Correlation .150 .069 .064 .067

Sig. (2-tailed) .112 .463 .497 .480

N 114 114 114 114

AR/Inv Pearson Correlation -.297*" -.079 -.020 .041

Sig. (2-tailed) .001 .400 .835 .668

N 114 114 il4

-.004

114

(AR+Inv/fA Pearson Correlation .043 .693*" .447**

Sig (2-tailed) .652 .000 .966 .000

N 114 1)4 114

-.113

114

CGS/S Pearson Correlation -.409*" -.281*" .242**

Sig. (2-tailed) .000 .002 .233 .009

N 114 114 114 114

SGA/S Pearson Correlation -.613** -.214* .056 .178

Sig. (2-tailed) .000 .022 .556 .059

N 114 114 114 114

GAOUTPUT\Output2 Multiko.spo :page2
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Lampiran 5.Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

NI/S NI/TA NI/EQ

-.040

TL/TA

(CGS+SGAVS Pearson Correlation -.716*" -.346** .295**

Sig. (2-tailed) .000 .000 .670 .001

N 114 114 114 114

S-Growth % Pearson Correlation .159 .036 .035 -.131

Sig. (2-tailed) .090 .707 .709 .165

N 114 114 114 114

Nl/TA-Growth % Pearson Correlation .098 .138 -.050 -.005

Sig. (2-tailed) .297 .144 .596 .960

N 114 114 114 114

GBJT/Interest Pearson Correlation .034 .056 .729*" -.005

Sig. (2-tailed) .722 .552 .000 .955

N 114 114 114 114

Interesl/S Pearson Correlation -.762*" -.373*" ,046 ,262**

Sig. (2-tailed) .000 .000 .624 .005

N 114 114 114 U4_

u:\OUTPUTOufput2 Multiko.spo : j-age 3
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

CL/TA CL/TL NP/TA NP/TL

Nl/S Pearson Correlation -.352*" -.132 -.361*" -.141

Sig, (2-tailed) .000 .160 .000 .134

N 114 114 114 114

NI/TA Pearson Correlation ,012 -.063 .181 -.057

Sig. (2-tailed) .895 .504 .053 .547

N 114 114 114 114

NI/EQ Pearson Correlation .048 .057 .018 .008

Sig. (2-tailed) .610 .543 .846 .934

N 114 114 114 114

TL/TA Pearson Correlation .737*" .062 .579*" .033

Sig. (2-tailed) .000 .515 .000 .728

N 114 114 114 114

CL/TA Pearson Correlation 1 .538*" .751** .286**

Sig. (2-tailed) .000 .000 .002

N 114 114 114 114

CL/TL Pearson Correlation .538*" .1 .458** .622**

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000

N 114 114 114 114

NP/TA Pearson Correlation .751*" .458*" I .669**

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000

N 114 114 114 114

NP/TL Pearson Correlation .286*" .622** .669*" 1

Sig. (2-tailed) ,002 .000 .000

N 114 114 114 114

LTD/TA Pearson Correlation -.352*" -.853*" -.320*" -.514**

Sig. (2-tailed) .000 .000 .001 .000

N 114 114 114 114

EQ/TA Pearson Correlation .001 .031 .258*" .187*

Sig. (2-tailed) .992 .744 .006 .046

N 114 114 114 114

LTD/EQ Pearson Correlation -.078 -.134 -.075 -.096

Sig. (2-tailed) .407 .155 .425 .311

N 114 114 114 114

CA/CL Pearson Correlation -.440*" -.333*" -.315*" -.266**

Sig. (2-tailed) .000 .000 .001 .004

N 114 114 114 114

(CA-tavJ/CL Pearson Correlation -.422*" -.257*" -.316*" -.207*

Sig. (2-tailed) .000 .006 .001 .027

N 114 114 114 114

CA/TA Pearson Correlation .500*" .100 .612*" .140

Sig. (2-tailed) .000 .291 .000 .137

N 114 114 114 114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

CL/TA CL/TL NP/TA NP/TL

NFA/TA Pearson Correlation .331*" .026 .288*" -.030

Sig. (2-tailed) .000 .780 .002 .749

N 114 114 114 114

Cash/CL Pearson Correlation -.328*" -.200* -.263** -.209*

Sig. (2-tailed) .000 .033 .005 .025

N 114 114 114 114

Cash/TA Pearson Correlation -.140 -.009 -.042 .007

Sig. (2-tailed) .137 .923 .659 .937

N 114 114 114 114

LTD/S Pearson Correlation -.183 -.472*" -.154 -.260**

Sig. (2-tailed) .051 .000 .103 .005

N 114 114 114 114

AP/S Pearson Correlation -.043 -.238* -.026 -.120

Sig. (2-tailed) .647 .011 .780 .205

N 114 114 114 114

CGS/lnv Pearson Correlation -.020 -.037 -.050 -.048

Sig. (2-tailed) .832 .698 .600 .612

N 114 114 114

-.055

114

S/AR Pearson Correlation -.077 -.012 -.009

Sig. (2-tailed) .418 .901 .563 .923

N 114 114 114

.523*"

114

AR/TA Pearson Correlation .420*" .129 .168

Sig. (2-tailed) .000 .172 .000 .074

N 114 114 114 114

S/WC Pearson Correlation -.044 .069 .012 .117

Sig. (2-tailed) .644 .468 .898 .214

N 114 114 114 114

S/CA Pearson Correlation .118 .077 .044 .002

Sig. (2-tailed) .212 .418 .642 .983

N 114 114 114 114

AR/lnv Pearson Correlation .057 .008 .057 -.001

Sig. (2-tailed) .546 .930 .547 .990

N 114 114 114 114

(AR+InvVTA Pearson Correlation .543*" .105 .633*" .127

Sig. (2-tailed) .000 .265 .000 178

N 114 114 114 114

CGS/S Pearson Correlation ,329*" ,238* ,280** ,186*

Sig. (2-tailed) .000 .011 .003 .047

N 114 114 114

.122

114

SGA/S Pearson Correlation .167 .021 .002

Sig. (2-tailed) .076 .822 .194 .979

N 114 114 114 114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

CL/TA CLTL NP/TA NP/TL

(CGS+SGA)/S Pearson Correlation .349*" .185* .285*" .136

Sig. (2-tailed) .000 .048 .002 .150

N 114 114 114 114

S Growth % Pearson Correlation -.144 -.114 -.070 .005

Sig. (2-tailed) .127 .228 .457 .954

N 114 114 114

.014

114

Nl/TA-Growth % Pearson Correlation -.018 -.003 .034

Sig. (2-tailed) .848 .973 .884 .723

N 114 114 114 114

EBIT/Interest Pearson Correlation -.004 -.021 .012 .015

Sig. (2-tailed) .967 .825 .901 .873

N 114 114 114 114

Interest/S Pearson Correlation .274** .039 .291*" .093

Sig. (2-tailed) .003 .680 .002 .324

N 114 114 114 114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

LTD/TA EQ/TA LTD/EQ

.008

CA/CL

NI/S Pearson Correlation .026 .239* .209*

Sig. (2-tailed) .786 .010 .931 .026

N 114 114 114 114

NI/TA Pearson Correlation -.029 ,588*" -.021 .358**

Sig. (2-tailed) .759 .000 .823 .000

N 114 114 114

-.891**

114

NVEQ Pearson Correlation -.093 .001 -.018

Sig. (2-tailed) .323 .995 .000 .852

N 114 114 114 114

TL/TA Pearson Correlation -.053 -.015 -.047 -.356**

Sig. (2-tailed) .572 .876 .618 .000

N 114 114 114 114

CL/TA Pearson Correlation -.352** .001 -.078 -.440**

Sig. (2-tai!ed) .000 .992 .407 .000

N 114 114 114

-.134

114

CL/TL Pearson Correlation -.853*" .031 -.333**

Sig. (2-tailed) .000 .744 .155 .000

N 114 114 114 114

NP/TA Pearson Correlation -.320*" .258*" -.075 -.315**

Sig. (2-tailed) .001 .006 .425 .001

N 114 114 114

-.096

114

NP/TL Pearson Correlation -.514*" .187* -.266**

Sig. (2-tailed) .000 .046 .311 .004

N 114 114 114 114

LTD/TA Pearson Correlation 1 -.084 134 .158

Sig. (2-tailed) .376 .156 .094

N 114 114 114 114

EQ/TA Pearson Correlation -.084 1 -.031 .216*

Sig. (2-tailed) .376 .745 .021

N 114 114 114 114

LTD/EQ Pearson Correlation .134 -.031 1 .029

Sig. (2-tailed) .156 .745 .759

N 114 114 114 114

CA/CL Pearson Correlation .158 .216* .029 1

Sig. (2-tailed) .094 .021 .759

N 114 114 114 114

(CA-lnvVCL Pearson Correlation .108 .141 .043 ,941**

Sig. (2-tailed) .251 .133 .650 .000

N 114 114 114

-.019

114

CA/TA Pearson Correlation -.050 .539*" .228*

Sig. (2-tailed) .598 .000 .844 .015

N 114 114 114 114
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NFA/TA

Cash/CL

Cash/TA

97

Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

LTD/TA EQ/TA LTD/EQ CA/CL

Pearson Correlation .051 .177 .099 -.450**

Sig. (2-tailed) .590 .060 .292 .000

N 114 114 114 114

Pearson Correlation .006 .136 -.035 .708**

Sig. (2-tailed) .952 .148 .712 .000

N 114 114 114 114

Pearson Correlation -.137 .238* -.084 .563**

Sig. (2-tailed) .147 .011 .373 .000

N 114 114 114 114

LTD/S Pearson Correlation .676*" -.110 .061 -.011

Sig. (2-tailed) .000 .246 .522 .911

N 114 114 114 114

AP/S Pearson Correlation .474** -.110 -.043 -.043

Sig. (2-tailed) .000 .245 .650 .653

N 114 114 114 114

CGS/Inv Pearson Correlation .092 -.042 .006 -.066

Sig. (2-tailed) .329 .659 .949 .488

N 114 114 114 114

S/AR Pearson Correlation -.101 .052 -.104 -.029

Sig. (2-tailed) .285 .586 .272 .761

N 114 114 114 114

AR/TA Pearson Correlation -.061 .387*" .000 .326**

Sig. (2-tailed) .521 .000 .999 .000

N 114 114 114 114

s/wc Pearson Correlation -.068 .016 .193* .086

Sig. (2-tailed) .474 .862 .039 .363

N 114 114 114 114

S/CA Pearson Correlation -.094 -.080 -.082 -.234*

Sig. (2-tailed) .320 .398 .387 .012

N 114 114 114 114-

AR/Inv Pearson Correlation .048 -.095 .024 .009

Sig. (2-tailed) .610 .312 .803 .928

N 114 114 114 114

(AR+inv)/TA Pearson Correlation -.043 -.019 .153

Sig. (2-tailed) .646 .000 .840 .104

N 114 114 114 114

CGS/S Pearson Correlation -.081 -.230* .042 -.406**

Sig. (2-tailed) .391 .014 .655 ,000

N 114 114 114 114

SGA/S Pearson Correlation .033 -.081 -.084 -.021

Sig. (2-tailed) .729 .390 .375 .828

N 114 114 114 i&a
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)
98

LTD/TA EQ/TA LTD/EQ CA/CL
(CGS+SGAVS Pearson Correlation -.038 -.218* -.028 -.298**

Sig. (2-tniled) .691 .020 .765 .001
N 114 114 114 114

S-Growth % Pearson Correlation .046 .072 .086 .029

Sig. (2-tailed) .630 .444 .364 .761
N 114 114 114 114

NI/TA-Grovvth % Pearson Correlation .017 .014 -.005 .042

Sig. (2-tailed) .859 .885 .961 .658
N 114 114 114 114

EBIT/Intertst Pearson Correlation -.014 .020 -.668** .055

Sig. (2-tailed) .882 .830 .000 .562

.. i •

N 114 114 114 114
lnterest/S Pearson Correlation .165 -.242** -.078 -.232*

Sig. (2-tailed) .080 .010 .410 .013

N
114

114 114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

(CA-Inv)/CL CA/TA NFA/TA Cash/CL

NI/S Pearson Correlation ,173 .061 -.009 .143

Sig. (2-tailed) .066 .518 922 .130

N 114 114 114 114

NI/TA Pearson Correlation .255*" .697*" .189* ,186*

Sig. (2-tailed) .006 .000 .044 .047

N 114 114 114 114

NI/EQ Pearson Correlation -.018 -.007 -.051 .022

Sig. (2-tailed) .848 .942 .593 .818

N 114 114 114 114

TL/TA Pearson Correlation -.365** .407*" .307*" -.296**

Sig. (2-tailed) .000 .000 .001 .001

N 114 114 114 114

CL/TA Pearson Correlation -.422** ,500** .331** -.328**

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000

N 114 114 114 114

CL/TL Pearson Correlation -.257*" .100 .026 -.200*

Sig. (2-tailed) .006 .291 .780 .033

N 114 114 114 114

NP/TA Pearson Correlation -.316*" .612*" .288** -.263**

Sig. (2-tailed) .001 .000 .002 .005

N 114 114 114 114

NP/TL Pearson Correlation -.207* .140 -.030 -.209*

Sig. (2-tailed) .027 .137 .749 .025

N 114 114 114 114

LTD/TA Pearson Correlation .108 -.050 .051 .006

Sig. (2-tailed) .251 .598 .590 .952

N 114 114 114 114

EQ/TA Pearson Correlation .141 .539*" .177 .136

Sig. (2-tailed) .133 .000 .060 .148

N 114 114 114 114

LTD/EQ Pearson Correlation .043 -.019 .099 -.035

Sig. (2-tailed) .650 .844 .292 .712

N 114 114 114 114

CA/CL Pearson Correlation .941** .228* -.450** .708**

Sig. (2-tailed) .000 .015 .000 .000

N 114 114 114 114

(CA-Inv)/CL Pearson Correlation 1 ,124 -.447** .733**

Sig. (2-tailed) .189 .000 .000

N 114 114 114 114

CA/TA Pearson Correlation .124 1 .193* .062

Sig. (2-tailed) .189 .039 .511

N 114 114 134 114
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Lampiran5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

NFA/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

(CA-lnv)/CL CA/TA NFA/TA Casfa/CL

•.447*

.000

114

.193* 1

.039

114 114

-.317**

.001

114

Cash/CL Pearson Correlation .733** .062 -.317*" 1

Sig. (2-tailed) .000 .511 .001

N 114 114 114 114

Cash/TA Pearson Correlation .587** .261*" -.396*" .867**

Sig. (2-tailed) .000 .005 .000 .000

N 114 114 114 114

LTD/S Pearson Correlation -.018 -.099 .174 -.094

Sig. (2-tailed) .849 .295 .064 .321

N 114 114 114 114

AP/S Pearson Correlation -.056 -.060 .103 -.101

Sig. (2-tailed) .556 .527 .274 .286

N 114 114 114 114

CGS/Inv Pearson Correlation -.004 -.031 .052 -.040

Sig. (2-tailed) .967 .747 .583 .670

N 114 114 114 114

S/AR Pearson Correlation -.137 .015 -.137 ,001

Sig. (2-tailed) .147 .876 .145 .994

N 114 114 114 114

AR/TA Pearson Correlation .305*" .811*" .041 .030

Sig. (2-tailed) .001 .000 .665 .752

N 114 114 114 114

s/wc Pearson Correlation .072 .060 -.127 ,027

Sig. (2-tailed) .446 .529 .177 .779

N 114 114 114 114

S/CA Pearson Correlation -.228* -.107 .098 -108

Sig. (2-tailed) .015 .257 .297 .255

N 114 114 114 114

AR/lnv Pearson Correlation .104 -.038 .011 -.029

Sig. (2-tailed) .270 .688 .907 .763

N 114 114 114 114

vAR+lnv)/rA Pearson Correlation .040 ,984*" .280*" -.030

Sig. (2-tailed) .674 .000 .003 .752

N 114 114 114 114

CGS/S Pearson Correlation -.396*" -.071 .107 -.281**

Sig. (2-tailed) .000 .454 .259 .002

N 114 114 114 114

SGA/S Pearson Correlation -.009 -.044 -.103 .017

Sig. (2-tailed) .921 .644 .276 .858

N 114 114 114 _U4_
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Lampiran 5.Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)
101

(CA-Inv)/CL CA/TA NFA/TA Cash/CL

(CGS+SGAVS Pearson Correlation -.282** -.079 -.002 -.184

Sig. (2-tailed) .002 .403 .986 .051

N 114 114 114 114

S -Growth % Pearson Correlation .061 -.045 .116 -.036

Sig. (2-tailed) .520 .636 .220 .700

N 114 114

021

114

-.031

114

NI/TA-Growth % Pearson Correlation .027 -.003

Sig. (2-tailed) .779 .825 .746 .978

N 114 114 114 114

EBIT/Interest Pearson Correlation .048 -.001 •046 .071

Sig. (2-tailed) .613 .992 .628 .453

N 114 114 114 114

Interest/S Pearson Correlation -.198* -.101 .129 -.191*

Sig. (2-tailed) .035 .284 .173 .042

N 114 114 114 114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

Cash/TA LTD/S AP/S CGSIhn

NI/S Pearson Correlation .176 -.138 -.277*" ,016

Sig. (2-tailed) .061 .142 .003 .862

N 114 114 114

-.144

114

NI/TA Pearson Correlation .261*" -.103 -.021

Sig. (2-tailed) .005 .274 128 .822

N 114 114 114

.000

114

NI/EQ Pearson Correlation .044 -.039 -.008

Sig. (2-tailed) .644 .683 1.000 .932

N 114 114 114 114

TL/TA Pearson Correlation -.160 .022 .090 -.002

Sig. (2-tailed) .088 .819 .343 .986

N 114 114

-.183

114

-.043

114

CL/TA Pearson Correlation -.140 -.020

Sig. (2-tailed) .137 .051 .647 .832

N 114 114 114

-.238*

114

CL/TL Pearson Correlation -.009 -.472*" -.037

Sig. (2-tailed) .923 .000 Oil .698

N 114 114 114

-.026

114

NP/TA Pearson Correlation -.042 -.154 -.050

Sig. (2-tailed) .659 .103 .780 .600

N 114 114 114

-.120

114

NP/TL Pearson Correlation .007 -..:60*" -.048

Sig. (2-tailed) .937 .005 .205 .612

N 114 114 114 114

LTD/TA Pearson Correlation -.137 .676*" .474** .092

Sig. (2-tai!ed) .147 .000 .000 .329

N 114 114 114

-.110

114

EQ/TA Pearson Correlation .238* -.110 -.042

Sig. (2-tailed) .011 .246 .245 .659

N 114 114 114

-.043

114

LTD/EQ Pearson Correlation -.084 .061 .006

Sig. (2-tailed) .373 .522 .650 .949

N 114 114 114

-.043

114

CA/CL Pearson Correlation .563*" -.011 -.066

Sig. (2-tailed) .000 .911 .653 .488

N 114 114 114 114

(CA-tavyCX Pearson Correlation ,587** -.018 -.056 -.004

Sig. (2-tailed) .000 .849 556 .967

N 114 114 114

-.060

114

CA/TA Pearson Correlation .261*" -.099 -.031

Sig. (2-tailed) .005 .295 .527 .747

N 114 114 114 114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

Cash/TA LTD/S AP/S CGS/tav

NFA/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.396*"

.000

114

.174

.064

114

.103

.274

114

.052

.583

114

Cash/CL Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.867*"

.000

114

-.094

.321

114

-.101

.286

114

-.040

.670

114

Cash/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

1

114

-.203*

.031

114

-.170

.071

114

-.017

.858

114

LTD/S Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.203*

.031

114

1

114

.921*"

.000

114

-.006

.954

114

AP/S Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.170

.071

114

.921**

.000

114

1

114

.020

.830

114

CGS/Inv Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.017

.858

114

-.006

.954

114

.020

.830

114

1

114

S/AR Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.056

.557

114

-.19ii*

.035

114

-.167

.077

114

-.025

.795

114

AR/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.144

.127

114

-.068

.472

114

-.022

.816

114

-.023

.808

114

SAVC Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.068

.470

114

-.025

.796

114

-.009

.927

114

-.029

.760

114

S/CA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.109

.247

114

-.133

.159

114

-.148

.117

114

.005

.961

114

AR/lnv Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.065

.494

114

.028

.766

114

.081

.394

114

.892**

.000

114

(AR+Inv)/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.142

.132

114

-.072

.444

114

-.038

.690

114

-.057

.544

114

COS/S Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.248*"

.008

114

.043

.652

114

.195*

.038

114

111

.241

114

SGA/S Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.004

.970

114

.108

.251

114

.205*

.029

114

-.063

.503

114
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Lampiran 5.Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

Cash/TA LTD/S AP/S C GS/tav

(CGS+SGAyS Pearson Correlation -.173 .105 .281*" .035

Sig. (2-tailed) .065 .266 .002 .713

N 114 114 114 114

S-Growth % Pearson Correlation -.057 .002 -.096 -.034

Sig. (2-tailed) .544 .982 .308 .721

N 114 114 114 114

NLTA-Grovvth % Pearson Correlation -.024 -.010 -.005 .001

Sig. (2-tailed) .796 .919 .954 .992

N 114 114 114 114

EBIT/Interest Pearson Correlation .071 .014 -.006 .003

Sig. (2-tailed) .456 .883 .953 .972

N 114 114 114 114

Interest/S Pearson Correlation -.258** .559*" .670*" -.033

Sig. (2-tailed) .006 .000 .000 .728

N 114 114
=====3=

114 114
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Lampiran5.Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

S/AR AR/TA SAVC S/CA

NI/S Pearson Correlation .144 -.026 .019 .150

Sig. (2-tailed) .126 .787 .844 .112

N 114 114 114 114

NI/TA Pearson Correlation .109 .560*" .008 .069

Sig. (2-tailed) .249 .000 .930 .463

N 114 114 114 114

NI/EQ Pearson Correlation .089 -.028 -.197* .064

Sig. (2-tailed) .345 .767 .036 .497

N 114 114 114 114

TL/TA Pearson Correlation .005 .299** -097 .067

Sig. (2-ailed) .958 .001 .307 .480

N 114 114 114 114

CL/TA

CL/TL

Pearson Correlation -.077 .420** -.044 ,118

Sig. (2-tailed) .418 .000 .644 .212

N 114 114 114 114

Pearson Correlation -.012 .129 .069 .077

Sig. (2-tailed) .901 .172 .468 .418

N 114 114 114 114

NP/TA Pearson Correlation -.055 .523** .012 .044

Sig, (2-tailed) .563 .000 .898 .642

N 114 114 114 114

NP/TL Pearson Correlation -.009 .168 .117 .002

Sig. (2-tailed) .923 .074 .214 .983

N 114 114 114 114

LTD/TA Pearson Correlation -.101 -.061 -.068 -.094

Sig. (2-tailed) .285 .521 .474 .320

N 114 114 114 114

EQ/TA Pearson Correlation .052 .387** .016 -.080

Sig. (2-tailed) .586 .000 .862 .398

N 114 114 114 114

LTD/EQ Pearson Correlation -.104 .000 .193* -.082

Sig. (2-tailed) .272 .999 .039 .387

N 114 114 114 114

CA/CL Pearson Correlation -.029 .326*" .086 -.234*

Sig. (2-tailed) .761 .000 .363 012

N 114 114 114 114

(CA-InvyCL Pearson Correlation -.137 .305*" .072 -.228*

Sig. (2-tailed) .147 .001 .446 .015

N 114

.015

114 114 114

CA/TA Pearson Correlation .811*" .060 -.107

Sig. (2-tailed) .876 .000 .529 .257

N 114 114 114 114
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Lampiran 5.Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

S/AR AR/TA SAVC S/CA

(CGS+SGA)/S Pearson Correlation -.098 -.025 -.039 -.035

Sig. (2-tailed) .300 .789 .681 .711

N 114 114 114 114

S-Growth % Pearson Correlation .001 -.009 .041 .065

Sig. (2-tailed) .987 .928 .662 .495

N 114 114 114 114

NI/TA-Growth % Pearson Correlation .013 .034 -.014 .047

Sig. (2-tailed) .891 .720 ,879 ,619

N 114 114 114 114

EBIT/Interest Pearson Correlation .015 .015 -.176 .104

Sig. (2-tailed) .875 .876 .060 .272

N 114 114 114 114

Interest/S Pearson Correlation -.208* .004 -.048 -.122

Sig. (2-tailed) .027 .968 .610 .195

N 114 114 114 114
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NFA/TA

Cash/CL

Cash/TA

LTD/S

AP/S

CGS/lnv

Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

S/AR

-.137

.145

114

,001

.994

114

.056

.557

114

.198*

.035

114

.167

.077

114

.025

.795

114

AR/TA

.041

.665

114

.030

.752

114

.144

.127

114

•068

.472

114

-.022

.816

114

..023

.808

114

SAVC

.127

.177

114

.027

.779

114

.068

.470

114

•.025

.796

114

-.009

.927

114

-.029

.760

114

106

S/CA

.098

.297

114

.108

.255

114

.109

.247

114

.133

.159

114

.148

.117

114

.005

.961

114

S/AR Pearson Correlation 1 -.300*" -.031 043

Sig. (2-tailed) .001 .747 .651

N 114 114 114 114

AR/TA Pearson Correlation -.300*" 1 .116 .106

Sig. (2-tailed) .001 .217 .263

N 114 114 114 114

S/WC Pearson Correlation -.031 .116 1 -.054

Sig. (2-tailed) .747 .217 .571

N 114 114 114 114

S/CA Pearson Correlation .043 .106 -.054 1

Sig. (2-tailed) .651 .263 .571

N 114 114 114 114

AR/lnv Pearson Correlation -.181 .131 -.012 .006

Sig. (2-tailed) .054 .166 897 .953

N 114 114 114 114

(AR+Inv)/TA Pearson Correlation -.029 .836*" .050 -.010

Sig. (2-tailed) .761 .000 .601 .914

N 114 114 114 114

CGS/S

SGA/S

Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N _
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.026

.783

114

.116

.218

114

.065

.490

114

.027

.778

114

.008

.932

114

•.053

.576

114

,070

,458

114

.122

.195

114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

3SSBBO,
•

AR/lnv (AR+Inv)/TA CGS/S SGA/S

NI/S Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.297*"

.001

114

.043

.652

114

-.409*"

.000

114

-.613**

.000

114

m;/ta Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.079

.406

114

.693*"

.000

114

-.281**

.002

114

-.214*

.022

114

NI/EQ Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.020

.835

114

-.004

.966

314

-.113

.233

114

.056

.556

114

TL/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.041

.668

114

447*"

000

114

.242*'

.009

114

.178

.059

114

CL/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.057

.546

114

.543*"

.000

114

.329**

.000

114

.167

.076

114

CL/TL Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.008

.930

114

.105

.265

114

.238*

.011

114

.021

.822

114

NP/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.057

.547

114

.633*"

.000

114

.280*"

.003

114

.122

.194

114

NP/TL Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.001

.990

114

.127

.178

114

.186*

.047

114

.002

.979

114

LTD/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.048

.610

114

-.043

.646

114

-.081

.391

114

.033

.729

114

LQ/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.095

.312

114

.527**

.000

114

-.230*

.014

114

-.081

.390

114

LTD/EQ Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.024

.803

114

-.019

.840

114

.042

655

114

-.084

.375

114

CA/CL Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.009

.928

114

.153

.104

114

-.406**

.000

114

-.021

.828

114

(CA-Inv)'CL Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.104

.270

114

,040

.674

114

-.396**

.000

114

-009

.921

114

CA/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.038

.688

114

.984**

.000

114
SSBSSSKSSCSWSSSBS:

-.071

.454

114

-.044

.644

114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

AR/lnv (AR+Inv)/TA CGS/S

109

SGA/S

MFA/TA Pearson Correlation .011 ,280*" .107 -.103

Sig. (2-tailed) .907 .003 .259 .276

N 114 114 114 114

Cash/CL Pearson Correlation -.029 -.030 -.281** .017

Sig. (2-tailed) .763 .752 .002 .858

N 114 114 114 114

Cash/TA Pearson Correlation -.065 .142 -.248*" -.004

Sig. (2-tailed) .494 .132 .008 .970

N 114 114 114 114

LTD/S Pearson Correlation .028 -.072 .043 .108

Sig. (2-tailed) .766 .444 .652 .251

N 114 114 114 114

4P/S Pearson Correlation .081 -.038 .195* .205*

Sig. (2-tailed) .394 .690 .038 .029

N 114 114 114 114

CGS/lnv Pearson Correlation .892** -.057 .111 -.063

Sig. (2-tailed) .000 544 .241 .503

N 114 13 4 114 114

S/AR Pearson Correlation -.181 -.029 -.026 -.116

Sig. (2-tailed) .054 .761 .783 .218

N 114 114 114 114

AR/TA Pearson Correlation .131 .836*" -.065 .027

Sig. (2-tailed) .166 .000 .490 .778

N 114 114 114 114

S/WC Pearson Correlation -.012 .050 -.008 -.053

Sig. (2-tailed) .897 .601 .932 .576

N 114 114 114 114

S/CA Pearson Correlation .006 -.010 .070 -.122

Sig. (2-tailed) .953 .914 .458 .195

N 114 114 114 114

AR/lnv Pearson Correlation 1 -.042 .135 .177

Sig. (2-tailed) .658 .153 .060

N 114 114 114 114

(AR+lnv)/TA Pearson Correlation -.042 1 -.047 -.037

Sig. (2-tailed) .658 .621 .697

N 114 114 114 114

CGS/S Pearson Correlation .135 -.047 I .009

Sig. (2-tailed) .153 .621 .927

N 114 114 114 114

SGA/S Pearson Correlation .177 -.037 .009 1

Sig. (2-tailed) .060 .697 .927

N 114 114
"1

114 1.14
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)
110

AR/lnv (AR+fav)/TA CGS/S SGA/S

tCGS+SGAyS Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.219*

.019

114

-.058

.541

114

.716*"

.000

114

.702**

.000

114

S-Growth % Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.059

.530

114

-.035

.713

114

-.283**

.002

114

-.132

.161

114

Nl/TA-Growth % Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.007

.942

114

.023

.810

114

.002

.985

114

.023

.806

114

EBIT/Interest Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N'

.020

.830

114

.007

.938

114

-.162

.085

114

.087

.355

114

Irtterest/S Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.206*

.028

114

-.065

.491

114
ssssssssssssssps:

.321*"

.000

114

.447**

.000

114
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Lampiran 5, Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)
111

Nl/TA-Growth

(CGS+SGAyS S-Growth % %

Nl/S Pearson Correlation -.716*" .159 .098

Sig. (2-tailed) .000 .090 .297

N 114 114 114

NI/TA Pearson Correlation -.346*" .036 .138

Sig. (2-tailed) .000 .707 .144

N 114 114 114

NI/EQ Pearson Correlation -.040 .035 -.050

Sig. (2-tailed) .670 .709 .596

N 114 114 114

TL/TA Pearson Correlation .295*" -131 -.005

Sig. (2-tailed) .001 .165 .960

N 114 114 114

CL/TA Pearson Correlation .349*" -.144 -.018

Sig. (2-tailed) .000 .127 .848

N 114 114 114

CL/TL Pearson Correlation .185* -.114 -.003

Sig. (2-tailed) .048 .228 .973

N 114 114 114

NP/TA Pearson Correlation .285*" -.070 .014

Sig. (2-tailed) .002 .457 .884

N 114 114 114

NP/TL Pearson Correlation .136 .005 .034

Sig. (2-tailed) .150 .954 .723

N 114 114 114

LTD/TA Pearson Correlation -.038 .046 .017

Sig. (2-tailed) .691 .630 .859

N 114 114 114

EQ/TA Pearson Correlation -.218* .072 .014

Sig. (2-tailed) .020 .444 .885

N 114 114 114

'TD/EQ Pearson Correlation -.028 ' .086 -.005

Sig. (2-tailed) .765 .364 .961

N 114 114 114

CA/CL Pearson Correlation -.298*" .029 .042

Sig. (2-tailed) .001 .761 .658

N 114 114 114

(CA-InvyCL Pearson Correlation -.282** .061 .027

Sig. (2-tailed) .002 .520 .779

N 114 114 114

CA/TA Pearson Correlation -.079 -.045 .021

Sig. (2-tailed) .403 .636 .825

N 114 114 114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

NI/TA-Growih

(CGS+SGAyS S-Growth % %

NFA/TA Pearson Correlation -.002 .316 -.031

Sig. (2-tailed) .986 .220 .746

N 114 114 114

Cash/CL Pearson Correlation -,184 -.036 -.003

Sig. (2-tailed) ,051 .700 .978

N 114 114 114

CaslvTA Pearson Correlation -.173 -.057 -.024

Sig. (2-tailed) .065 .544 .7%

N 114 114 114

LTD/S Pearson Correlation .105 002 -.010

Sig. (2-tailed) .266 .982 .919

N 114 114 114

AP/S Pearson Correlation .281*" -.096 -.005

Sig. (2-tailed) .002 .308 .954

N 114 114 114

CGS/lnv Pearson Correlation .035 -.034 .001

Sig. (2-tailed) .713 .721 .992

N 114 114 114

S/AR Pearson Correlation -.098 .001 .013

Sig. (2-tailed) .300 .987 .891

N 114 114 114

AR/TA Pearson Correlation -.025 -.009 .034

Sig. (2-tailed) .789 .928 .720

N 114 114 114

S/WC Pearson Correlation -.039 .041 -.014

Sig. (2-tailed) .681 .662 .879

N 114 114 114

S/CA Pearson Correlation -.035 .065 .047

Sig. (2-tailed) .711 .495 .619

N 114 114 114

AR/lnv Pearson Correlation .219* -.059 -.007

Sig. (2-tailed) .019 .530 .942

N 114 114 114

(AR+InvVTA Pearson Correlation -.058 -.035 .023

Sig. (2-tailed) .541 .713 .810

N 114 114 114

CGS/S Pearson Correlation .716** -.283*" .002

Sig. (2-tailed) .000 .002 .985

N 114 114 114

SGA/S Pearson Correlation .702*" -.132 .023

Sig. (2-tailed) .000 .161 806

N 114 114 114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

•H

NI/TA-Growth
%

113

(CGS+SGA)/S S-Growtfa %

(CGS+SGAVS Pearson Correlation 1 -.293*" .018

Sig. (2-tailed) .002 .852

N 114 114 114

S-Growth % Pearson Correlation -.293*" 1 .018

Sig. (2-tailed) .002 .851

N 114 114 114

Nl/TA-Crowth % Pearson Correlation .018 .018 1

Sig. (2-tailed) .852 .851

N 114 114 114

EBIT/lnterest Pearson Correlation -.053 .178 .021

Sig. (2-tailed) .575 .059 821

N 114 114 114

Interest/S Pearson Correlation .538*" -.196* .019

Sig. (2-tailed) .000 .037 .838

N 114 U1 - 114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

EBIT/Interest 1nterest/S

NI/S Pearson Correlation .034 -.762**

Sig. (2-tailed) .722 .000

N 114 114

NI/TA Pearson Correlation .056 -.373**

Sig. (2-tailed) .552 .000

N 114 114

NI/EQ Pearson Correlation .729** .046

Sig. (2-tailed) .000 .624

N 114 114

TL/TA Pearson Correlation -.005 .262**

Sig. (2-tailed) .955 .005

N 114 114

CL/TA Pearson Correlation -.004 •.274*''

Sig. (2-tailed) .967 .003

N 114 114

CLTL Pearson Correlation -.021 039

Sig. (2-tailed) .825 .680

N 114 114

NP/TA Pearson Correlation .012 .291**

Sig. (2-tailed) .901 .002

N 114 114

NP/TL Pearson Correlation .015 .093

Sig. (2-tailed) .873 .324

N 114 114

LTD/TA Pearson Correlation -.014 .165

Sig. (2-tailed) .882 .080

N 114 114

EQ/TA Pearson Correlation .020 -.242**

Sig, (2-tailed) .830 .010

N 114 114

LTD/EQ Pearson Correlation -.668** -.078

Sig. (2-tailed) .000 .410

N 114 114

CA/CL Pearson Correlation .055 -.232*

Sig. (2-tailed) .562 .013

N 114 114

(CA-Inv)/CL Pearson Correlation .048 -198*

Sig. (2-tailed) .613 .035

N 114 114

CA/TA Pearson Correlation -.001 -.101

Sig. (2-tailed) .992 .284

N 114 114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

EBIT/lnterest Merest/S

NFA/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.046

.628

114

.129

.173

114

Cash/CL Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.071

.453

114

-.191*

.042

114

CaslvTA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.071

.456

114

-.258**

,006

114

LTD/S Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.014

.883

114

.559**

.000

114

AP/S Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.006

.953

114

.670**

.000

114

CGS/lnv Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.003

.972

114

-.033

.728

114

S/AR Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.015

.875

114

-.208*

.027

114

AR/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.015

.876

114

004

.968

114

S/WC Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.176

.060

114

-.048

.610

114

S/CA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.104

.272

114

-.122

.195

114

AR/lnv Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.020

.830

114

.206*

.028

114

(AR+Inv)/TA Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.007

.938

114

-.065

.491

114

CGS/S Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.162

.085

114

.321**

.000

114

SGA/S Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.087

.355

114

.447**

.000

114
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Lampiran 5. Tabel Multikolinearitas (Lanjutan)

EBrr/taterest Interest/S

(CGS+SGA)/S Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

-.053

.575

114

.538**

.000

114

S-Growth % Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.178

059

114

-.196*

.037

114

NI/TA-Growth % Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

.021

.821

114

.019

,838

114

EBIT/Interest Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N

1

114

.014

.886

114

Interest/S Pearson Correlation

Sig. (2-tailed)

N !

.014

.886

114

1

114

Coirelation issignificant at the0.01 level (2-tailed).
*. Correlation issignificant at the0.05 level (2-tailed).
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117

Lampiran 6. Tabel Heterokedastisitas

e (Error Term)

Spearman'srho WXl Nl/S Correlation Coeflicient

Sig. (2-tailed)

N

-.410

.001

63

WX2 NI/TA Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.422

.001

63

WX3 NI/EQ Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.328

.009

63

WX4 TL/TA Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.018

.891

63

WX5 CL/TA Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.037

.776

63

WX6 CL/TL Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.100

.436

63

WX7 NP/TA Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.100

.437

63

WX8 NP/TL Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.148

.247

63

WX9 LTD/TA Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.094

.465

63

WX10 EQ/TA Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.241

.057

63

WXI1 LTD/EQ Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.157

.219

63

WXl 2 CA/CL Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.199

.118

63

WXl3 (CA-InvyCL Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

-.197

.123

63
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Lampiran 6. Tabel Heterokedastisitas (Lanjutan)
118

e (Error Term)

Spearman's rho WXl 4 CA/TA Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.147

.250

63

WXl 5 NFA/TA Correlation Coefficient

Sig.(2-tailed)

N

.001

.992

63

WXl6 Cash/CL Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.242

.056

63

WXl 7 CaslvTA Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.232

.068

63

WXl 8 LTD/S Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.051

.691

63

WXl9 AP/S Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

.008

.949

63

WX20 CGS/Inv Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.118

.359

63

WX21 S/AR Correlation Coefficient

Sig, (2-tailed)

N

-.138

.280

63

WX22 AR/TA Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.109

.393

63

WX23 SAVC Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.428

.000

63

WX24 S/CA Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.063

.624

63

WX25 AR/lnv Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

-.068

.5%

63

WX26 (AR+InvyTA Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

-.103

.423

63
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Lampiran 6. Tabel Heterokedastisitas (Lanjutan)

Spearman's rho WX27 CGS/S

WX28 SGA/S

WX29 (CGS+SGAVS

WX30 S-Growth %

WX31 Nl/TA-Growth %

WX32 EBlT/lnterest

WX33 Interest/S

G:\OUTPUT\Output2 Heteroscedasticity.*po: page 3

Correlation Coefficient

Sig. (2-taile4)

N _
Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N
Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

Correlation Coefficient

Sig. (2-tailed)

N

e (Error Term)
" -.041

.751

63

-.097

,449

63

-044

.730

63

119

-.093

.468

63

-.018

.890

63

-.441

.000

63

.001

.9%

63


