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Sales Growth, Liquidity, Firm Size dan Financial Distress: Peran Moderasi
Good Corporate Governance Pada Perusahaan Sektor Industri Manufaktur

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia

ABSTRAK

Financial Distress merupakan suatu proses melandainya keuangan yang dirasakan
oleh  suatu entitas sebelum terjadi kebangkrutan.  Terdapat dua teori yang
melandasi kerangka konseptual pada penelitian ini, yakni agency theory dan
signaling theory. Pada penelitian memiliki tujuan untuk mendapatkan petunjuk
empiris mengenai pengaruh sales growth, liquidity, firm size terhadap financial
distress yang di moderasi oleh good corporate governance pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2017 - 2021.
Penelitian ini menggunakan 63 sampel perusahaan manufaktur yang terpilih
berdasarkan metode purposive sampling. Data yang digunakan merupakan data
sekunder yakni laporan keuangan. Metode statistik yang digunakan untuk
melakukan pengujian hipotesis yakni model analisis regresi data panel. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa sales growth mempunyai pengaruh positif dan
tidak signifikan, liquidity mempunyai pengaruh positif dan signifikan, firm size
mempunyai pengaruh negatif dan signifikan, sedangkan good corporate
governance tidak mampu memoderasi pengaruh sales growth, namun berhasil
memoderasi pengaruh liquidity dan firm size terhadap financial distress.

Kata Kunci: Financial Distress. Sales Growth, Liquidity, Firm Size, Good
Corporate Governance
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Sales Growth, Liquidity, Firm Size and Financial Distress: with Good
Corporate Governance as Moderation Variable In Manufacture Sector

Industries Listed In Indonesia Stock Exchange

ABSTRACT

Financial distress is the state of falling finances that an entity goes through before
declaring bankruptcy. Two theories underlie the conceptual framework of this
research, namely agency and signaling theory. This purpose of this research is to
obtain empirical evidence about the impact of sales growth, liquidity, firm size to
financial distress with good corporate governance as moderation variable on
manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2017-
2021. This study used 63 manufacture companies selected using purposive
sampling method. The data used are secondary data in the form of financial
statement. The statistical method used to the hypothesis is the regression data
panel analysis model. The result of this research are sales growth have positive
and no significant effect, liquidity have positive and significant effect, firm size
have negative and significant effect, good corporate governance is   unable to
moderate the relationship between sales growth on financial distress but good
corporate governance is able to moderate the relationship between liquidity and
firm size to financial distress.

Keywords: Financial Distress. Sales Growth, Liquidity, Firm Size, Good
Corporate Governance
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Permasalahan

1. Latar Belakang Penelitian

Penelitian  ini  diangkat  berdasarkan fenomena  yang  terjadi  pada

kondisi saat ini, dimana   kondisi prospek ekonomi global sedang

mengalami situasi yang sulit, seperti yang diungkapkan oleh Direktur

Pelaksana International Monetary Fund (IMF), Kristalina Georgieva pada

tanggal 13 Juli 2022 dalam sebuah postingan Blog yang dilansir dari berita

CNBC Indonesia. Saat banyak negara masih bejuang keluar dari

penderitaan atas efek pandemic Covid-19 yang menurut proyeksi dari

International Monetary Fund (IMF) perekonomian global mencapai

kerugian sebesar 12 Triliun Dollar AS atau sekitar Rp. 168.000 Triliun

dengan asumsi Kurs Rp. 14.000 (www.kompas.com, 2020), ekonomi dunia

kembali diguncang akibat adanya konflik perang antara Rusia dengan

Ukraina yang mengakibatkan tingginya inflasi terhadap harga komoditas

energi dan pangan yang dapat diketahui kedua negara tersebut merupakan

pemasok  utama atas  komoditas energi  dan pangan, sehingga  ketika

pasokan dari kedua negara itu terhenti maka akan berdampak signifikan

bagi berbagai negara (www.cnbc.com, 2022). Pada laporan terbaru

mengenai Prospek  Ekonomi Global  yang  dirilis  oleh World Bank,

Ekonomi global diproyeksikan melambat menjadi 2,9% pada tahun 2022,

lebih rendah dari proyeksi pada bulan Januari yaitu sebesar 4,1%, Apabila

dibandingkan dengan tahun 2021 jauh melambat yang dimana ekonomi

global bertumbuh 5,7%. Inflasi yang tinggi menjadi pemicu utama dibalik

terkikisnya pertumbuhan ekonomi global. Menurut World Bank, tingkat

inflasi harga konsumen pada bulan April tahun 2022 berada di 7,8% yoy,

tertinggi  sejak 2008,  sedangkan  rata-rata inflasi di  negara berkembang
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mencapai 9,4% yoy, tertinggi sejak 2008 dan negara maju sebesar 6,9%

yoy, tertinggi sejak 1982.

Berikut Grafik yang menunjukkan tingkat inflasi yang terjadi secara

global pada negara maju dan berkembang.

Gambar 1.1 Tingkat Inflasi Global

Kondisi ekonomi yang sulit juga terjadi di Indonesia, khususnya di

tahun 2022 ini. Terdapat sejumlah perusahaan startup yang melakukan

pemutusan hubungan kerja / PHK secara massal seperti JD.ID, LinkAja,

Zenius, Fabelio, Uang Teman dan TaniHub seperti yang dilansir oleh

(www.suara.com, 2022). Kondisi ini tentunya disebabkan karena terdapat

persaingan yang semakin ketat, cost yang dikeluarkan oleh perusahaan

semakin tinggi akibat adanya inflasi yang memengaruhi kinerja dari

perusahaan dan faktor makro ekonomi seperti kenaikan suku bunga yang

tentunya membuat investor lebih berhati-hati dalam berinvestasi.

Suatu perusahaan yang tidak mampu keluar dari kondisi keuangan

yang sulit maka  perusahaan tersebut akan mengalami kerugian secara

nyata, yang dapat membuat perusahaan berada dalam kondisi financial
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distress. Terjadinya kebangkrutan pada perusahaan biasanya disebabkan

oleh masalah keuangan yang dibiarkan berlarut. Dalam mengatasi masalah

keuangan tersebut, perusahaan akan mencoba untuk melakukan pinjaman

kepada pihak kreditur seperti bank / investor, melakukan merger dan opsi

yang terakhir yaitu penutupan perusahaan. Financial distress dapat

diartikan sebagai suatu kondisi dimana perusahaan tidak dapat membayar

kepada pemberi pinjaman / kreditur, pemegang saham, saham preferen dan

pihak lainnya, atau ketika suatu perusahaan sudah dinyatakan bangkrut

secara sah menurut hukum (Altman, 1968). Perusahaan yang mengalami

kondisi financial distress dikategorikan sebagai perusahaan yang

mengalami laba operasi negatif yang dapat diartikan bahwa perusahaan

berada dalam tekanan ekonomi serta kinerja manajemen yang buruk

sehingga menyebabkan  kinerja perusahaan menjadi menurun (Whitaker

1999).

Terdapat contoh kasus yang terjadi pada perusahaan yang sudah

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia yang mengalami financial distress

yaitu PT Sri Rejeki Isman Tbk (SRIL) alias Sritex yang dimana Sritex

melaporkan rugi bersih hingga U$ 1,065 miliar atau setara dengan Rp 15,4

Triliun rupiah (asumsi kurs Rp 14.500/U$) sepanjang tahun 2021. Hal ini

disebabkan karena penjualan yang merosot dan beban pokok penjualan

yang naik secara signifikan. Berdasarkan laporan keuangan audited per 31

Desember 2021, PT Sri Rejeki Isman Tbk mencatatkan penjualan senilai

U$847,52  Juta  sedangkan  dengan  tahun  sebelumnya  yang  penjualan

dicatat senilai U$ 1,28 M, sedangkan beban pokok penjualan menjadi naik

senilai U$ 1,21 M bila dibandingkan dengan tahun sebelumnya yakni

sebesar U$ 1,05 M, sehingga perusahaan mencatatkan rugi bruto senilai

U$ 369 Juta berbanding terbalik dengan tahun 2020 yang dimana

perusahaan mencatatkan laba  bruto sebesar U$ 227 Juta dan terdapat

beban-beban yang ada pada komponen laba   rugi yang meningkat

sepanjang tahun 2021 (www.market.bisnis.com, 2022). Pada Tahun 2021,
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yaitu PT Sri Rejeki Isman Tbk sempat ditetapkan menyandang status

Penundaan Kewajiban Pembayaran  Utang  (PKPU) akibat kondisi yang

dialami entitas, namun seperti berita yang dilansir dari www.investor.id,

status PKPU yang dialami entitas sudah bebas berdasarkan hasil dari hasil

keputusan sidang Pengadilan Niaga  pada Pengadilan Negeri Semarang

pada tanggal 25 Januari 2022.

Pada contoh kasus selanjutnya yakni pada industry startup, yakni

TaniHub yang harus menghadapi proses PKPU di pengadilan negeri (PN)

Jakarta Pusat. Gugatan PKPU diajukan pada tahun 2022 karena pada unit

peer to peer lending perusahaan tersebut yakni TaniFund, membukukan

tingkat kredit macet yang tinggi. TaniFund   melaporkan   tingkat

keberhasilan bayar peminjam dalam jangka waktu 90 hari (TBK90) yakni

hanya sebesar 36,07% dan pihak dari OJK menyatakan bahwa TaniFund

sudah menyerah dan tidak bisa melakukan action plan apapun terkait hal

ini. Keadaan yang dihadapi oleh TaniHub cukup kompleks bukan hanya

terkait masalah kredit macet, namun terdapat masalah pada manajemen

dan peminjaman kepada pihak kreditur. Padahal sebelumnya startup ini

merupakan salah satu startup Indonesia yang banyak diperebutkan oleh

investor baik dalam maupun luar negeri, bahkan pendanaan terakhir yang

diperoleh yakni U$ 65,5 Juta atau sekitar Rp 940 M dengan keterlibatan 2

modal ventura BUMN yakni MDI Ventures dan BRI Ventures

(www.cnbcindonesia.com, 2022).

Pada contoh kasus terakhir yaitu PT Cowell Development Tbk yang

telah dinyatakan pailit oleh pengadilan niaga Jakarta Pusat pada tahun

2020. Perusahaan merupakan salah satu perusahaan property papan atas

yang cukup disegani dalam proyek pengembangan, mulai dari apartemen,

perumahan, pusat pembelajaan dan perkantoran. Putusan pailit bermula

saat PT Mulia Cakra Kencana Abadi mengajukan permohonan pailit atas

hutang PT  Cowell Development  Tbk  senilai Rp 53,4  M yang  dimana
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hutang tersebut ditujukan untuk memenuhi kebutuhan operasional

perusahaan (www.money.kompas.com). Hal yang mejadi dasar PT Cowell

Development Tbk mengalami situasi seperti ini dapat terlihat dari laporan

keuangan audited yang dilansir dari website perusahaan, yakni untuk

laporan keuangan tahun 2019 dan 2018, perusahaan mencatatat rugi bersih

senilai Rp 959 M pada tahun 2019 dan rugi bersih senilai Rp 224 M.

Padahal apabila dilihat pada aspek pendapatan yang diperoleh, perusahaan

mengalami kenaikan pendapatan dari Rp 418 M menjadi Rp 461 M namun

pada faktanya kenaikan pendapatan masih belum mampu mengindarkan

perusahaan dalam situasi pailit.

Berdasarkan fenomena atas kesulitan ekonomi yang menimpa pada

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, maka informasi

merupakan hal yang sangat penting karena dapat membantu manajemen

dalam mengambil tindakan pencegahan sebelum terjadinya kondisi

financial distress dan membantu pihak ekternal dalam pengambilan

keputusan. Apabila dikaitkan dengan signaling theory maka signal

digunakan untuk menggambarkan bahwa kondisi keuangan yang sedang

baik akan memberikan good news atau bad news untuk kondisi keuangan

yang sedang buruk, Oleh karena itu, signalling theory bermanfaat bagi

manajer dalam mengambil langkah cepat dalam menyelesaikan masalah

financial distress dan membantu investor untuk mengetahui apakah

perusahaan tersebut layak untuk diinvestasikan atau tidak. Kondisi di

lapangan sering terjadi ketidaksesuaian antara harapan investor/pemegang

saham dengan kepentingan manajer, hal ini bisa dimaknai sebagaimana

yang disebutkan dalam teori keagenan (agency theory). Menurut agency

theory, manajemen dipengaruhi oleh adanya konflik kepentingan antara

manajemen (agent) dengan pemilik (principal) yang timbul ketika masing-

masing pihak memiliki tujuan untuk mencapai atau mempertahankan

tingkat kemakmuran yang dikehendaki. Manajer yang diberi kewenangan

dalam mengelola perusahaan mempunyai lebih banyak informasi
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mengenai kondisi perusahaan apabila dibandingkan dengan pemegang

saham sehingga menimbulkan asymmetry information (Novriyanti &

Winanda, 2020). Asymmetry information merupakan suatu informasi yang

tidak berimbang akibat adanya distribusi informasi yang tidak sama antar

principal dan agent,  disebabkan  oleh principal yang  tidak  melakukan

fungsi pengawasan dan kontrol terhadap perilaku agent. Pengambilan

keputusan yang dilakukan oleh agent tentunya akan berdampak pada

kondisi perusahaan yang tercermin pada laporan keuangan.

Salah satu cara untuk mengetahui apakah perusahaan sedang

mengalami kesulitan keuangan dapat teridentifikasi melalui laporan

keuangan. Laporan keuangan dapat dijadikan media atau sarana yang

dipercaya untuk menganalisis, menguji sejauh mana kemampuan

perusahaan dalam mempertahankan going concern. Dalam melakukan

prediksi apakah suatu perusahaan sedang mengalami kondisi financial

distress atau tidak, dapat menggunakan analisis rasio keuangan seperti

rasio sales growth, liquidity, dan firm size.

Pada penelitian ini, growth perusahaan diukur menggunakan sales

growth. Sales Growth menggambarkan kemampuan suatu perusahaan

dalam mempertahankan kedudukan ekonominya ditengah growth

perekonomian dan sektor usahanya (Kasmir, 2018). Salah satu indikasi

bahwa  perusahaan dapat menjalankan strateginya dengan tepat yaitu

dengan meningkatnya penjualan dari periode sebelumnya, sehingga

semakin tinggi sales growth pada perusahaan maka akan semakin kecil

potensi perusahaan dalam mengalami kondisi financial distress apabila

dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki tingkat sales growth yang

rendah (Amanda & Tasman, 2019). Pada penelitian Lifia et.al., (2020)

menyatakan bahwa sales growth berpengaruh terhadap financial distress

namun hal ini bertentangan dengan fenomena yang terjadi pada PT Cowell

Development Tbk, yang dimana tingkat kenaikan penjualan belum tentu
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dapat   menghindarkan perusahaan   dalam   kondisi financial distress,

sehingga  terdapat hasil penelitian lain yang menyatakan bahwa sales

growth tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress dikarenakan

tinggi atau rendahnya tingkat sales growth tidak diikuti dengan

peningkatan laba yang diperoleh perusahaan. (Oktaviani & Lisiantara,

2020),

Liquidity merupakan rasio yang digunakan untuk menunjukkan

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek

(Kasmir, 2017). Apabila suatu perusahaan mempunyai banyak kewajiban

keuangan yang akan segera  memasuki masa  jatuh tempo, hal tersebut

harus segera diatasi agar perusahaan terhindar dari kondisi financial

distress. Rasio liquidity yang tinggi akan memberikan sinyal yang positif

kepada investor atau kreditur, hal ini menggambarkan bahwa perusahaan

memiliki kemampuan dalam membayar kewajiban lancarnya dengan baik

dan apabila perusahaan mampu mendanai kewajiban jangka pendeknya

dengan baik, maka akan mengurangi kemungkinan terjadinya kondisi

financial distress. Pada penelitian yang dilakukan Burhanuddin et al.,

(2019)   menyatakan bahwa liquidity berpengaruh   terhadap financial

distress namun dibantah oleh penelitian yang dilakukan oleh penelitian

yang dilakukan oleh Restianti & Agustina (2018), hal menyatakan bahwa

pada current asset terdapat inventory dan account receivable, yang

dimana kedua hal ini untuk dapat diubah menjadi bentuk uang tunai

membutuhkan waktu yang lama sementara baik inventory maupun account

receivable juga akan digunakan untuk melunasi kewajiban jangka

pendeknya. Sehingga tinggi atau   rendahnya liquidity tidak   dapat

digunakan dalam menentukan kondisi financial distress.

Firm Size adalah skala yang mengklasifikasikan besar atau kecilnya

suatu perusahaan (Natalia & Susanto, 2019). Menurut Murni (2018), Firm

Size menggambarkan seberapa besar total asset yang dimiliki oleh entitas,
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oleh karena itu apabila suatu entitas memiliki total asset yang besar maka

mengindikasikan bahwa suatu entitas semakin bertumbuh ke arah yang

baik dan mengurangi kecenderungan ke arah kebangkrutan. Namun

menurut penelitian Amanda & Tasman (2019) menyatakan bahwa firm

size tidak memiliki pengaruh   terhadap financial distress. Hal ini

disebabkan karena entitas yang memiliki total asset yang besar maupun

yang kecil memiliki investasi ataupun mitra kerja yang banyak sehingga

total asset tidak bisa dijadikan tolak ukur sebagai penentuan kondisi

financial distress suatu perusahaan.

Pada penelitian ini Good Corporate Governance merupakan variabel

moderasi, yang dapat didefinisikan sebagai sistem tata kelola perusahaan

yang dapat mengendalikan masalah keagenan di perusahaan. Pada

penelitian ini Good Corporate Governance dengan proksi managerial

ownership yang merupakan persentase saham yang dimiliki oleh karyawan

kunci dalam perusahaan, seperti dewan direksi, dewan komisaris (Domash,

2010). Menurut Widhiadnyana   & Ratnadi (2019),   semakin besar

presentase kepemilikan saham yang dimiliki  oleh dewan direksi dan

dewan komisaris maka akan menurunkan potensi terjadinya kondisi

financial distress, namun menurut penelitian Damayanthi et al., (2017)

yang menyatakan managerial ownership tidak berpengaruh terhadap

financial distress. Hal ini menggambarkan bahwa jika suatu perusahaan

memiliki agency cost managerial yang besar termasuk manajer perusahaan

yang cenderung menggunakan sumber daya perusahaan secara eksploitatif

untuk memenuhi tujuannya, jika hal ini terjadi secara terus menerus maka

akan menyebabkan ketidakstabilan sumber daya perusahaan dan dapat

menyebabkan kondisi keuangan menurun dan meningkatkan terjadinya

kondisi financial distress.

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, bahwa faktor-

faktor yang memengaruhi financial distress khususnya pada perusahaan
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yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, memberikan hasil yang berbeda

antara   satu peneliti dengan peneliti lainnya dan perbedaan terkait

fenomena yang terjadi di lapangan. Perbedaan hasil penelitian tersebut

(research gap)  dapat disebabkan oleh kurun waktu variabel dan luas

sampel yang berbeda, sehingga pada penelitian ini menggunakan kurun

waktu selama 5 tahun agar dapat memperoleh hasil pengujian yang lebih

baik dan fenomena yang terjadi akibat ketidakpastian ekonomi yang

menjadi alasan penulis menjadi termotivasi untuk melakukan penelitian ini

maka penelitian akan berjudul “PENGARUH SALES GROWTH,

LIQUIDITY,   FIRM SIZE TERHADAP FINANCIAL   DISTRESS

YANG DIMODERASI OLEH GOOD CORPORATE GOVERNANCE

PADA  PERUSAHAAN SEKTOR  INDUSTRI MANUFAKTUR

YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2017-

2021”.

2. Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang pada penelitian di atas, maka dapat di

identifikasikan masalah-masalah sebagai berikut:

a. Laporan keuangan merupakan media utama bagi stakeholder

khususnya investor dalam mengambil suatu keputusan, dan laporan

keuangan masih belum mampu memberikan gambaran kondisi

keuangan perusahaan yang sesungguhnya.

b. Agen/manajer yang menguasai informasi internal perusahaan lebih

banyak dan rinci dibanding pihak stakeholder, dan hal ini sering

dimanfaatkan dengan tidak melaporkan informasi yang sebenarnya.

c. Tingginya tingkat sales growth menandakan   bahwa perusahaan

memiliki prospek yang baik dalam mempertahankan going concern,

namun fakta   dilapangan   tidak   selalu   demikian   seusai dengan

penelitian empiris yang pernah dilakukan.
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d. Tingginya rasio liquidity menggambarkan bahwa perusahaan dapat

melunasi kewajibannya dengan baik, namun fenomena yang terjadi

menurut penelitian empiris tidak selalu demikian.

e. Besarnya firm size diharapkan mengurangi kemungkinan terjadinya

financial distress, namun tidak selalu demikian hasilnya berdasarkan

penelitian empiris yang pernah dilakukan.

3. Batasan Masalah

Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah yang terlah

diuraikan di atas, dapat disimpulkan bahwa terdapat banyak permasalahan

yang dapat mempengaruhi terjadinya  kondisi financial distress. Oleh

karena itu, dalam penelitian ini dilakukan pembatasan atas masalah-

masalah yaitu:

a. Perusahaan yang digunakan sebagai populasi dalam penelitian ini

merupakan perusahaan dari sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia dan sampel yang dianggap mewakili populasi tersebut

adalah sampel yang telah memenuhi kriteria yang telah ditetapkan

terlebih dahulu dengan kurun waktu penelitian yaitu pada tahun 2017-

2021.

b.   Dalam penelitian ini, variabel dependen yang digunakan adalah

financial distress, sedangkan variabel independennya yakni sales

growth, liquidity dan firm size. Untuk variabel moderasi menggunakan

managerial ownership.

4. Rumusan Masalah

Berdasarkan penjelasan dari latar belakang dan identifikasi masalah

yang ada, maka rumusan masalah yang ada pada penelitian ini sebagai

berikut:

a. Apakah sales  growth berpengaruh terhadap financial  distress pada

perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

b.   Apakah liquidity berpengaruh financial distress pada perusahaan

sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
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c. Apakah firm size berpengaruh terhadap financial distress pada

perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

d.   Apakah managerial ownership mampu memoderasi pengaruh sales

growth terhadap financial distress pada perusahaan sektor manufaktur

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

e. Apakah managerial ownership mampu memoderasi pengaruh liquidity

terhadap financial distress pada perusahaan sektor manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

f. Apakah managerial ownership mampu memoderasi pengaruh firm

size terhadap financial distress pada perusahaan sektor manufaktur

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

B. Tujuan dan Manfaat

1. Tujuan

Berdasarkan latar belakang dan permasalahan yang telah

dikemukakan di atas, maka tujuan penelitian ini adalah untuk

menambahkan   kontribusi atas   variabel moderasi yang memiliki

relevansi bagi topik terkait. Dalam hal ini digunakan good corporate

governance sebagai variabel moderasi dalam melihat hubungan dan

interaksi antara sales growth, liquidity dan firm size terhadap financial

distress.

2. Manfaat

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dan

kontribusi pada perkembangan ilmu akuntansi, khususnya berkaitan

dengan  topik financial distress.  Untuk  itu  kegunaan penelitian  ini

secara rinci adalah sebagai berikut:

a. Bagi investor

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi yang

dapat menjadi suatu dasar pertimbangan dalam membuat keputusan

investasi dan memberikan pinjaman kepada perusahaan. Selain itu
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pihak kreditur dapat menentukan kebijakan dalam mengawasi pinjaman

yang telah diberikan pada perusahaan dan membantu dalam melakukan

penilaian atas kemungkinan masalah suatu    perusahaan dalam

melakukan pembayaran kembali pokok dan bunga.

b. Bagi manajemen perusahaan

Hasil penelitian ini, diharapkan bisa dijadikan dasar pertimbangan

bagi manajemen dalam memprediksi kondisi financial distress sebelum

terjadinya  kesalahan dalam pengambilan keputusan yang

mengakibatkan kebangkrutan pada perusahaan.

c. Bagi pembaca

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan

referensi tambahan bagi kalangan pembaca yang melakukan penelitian

dengan topik yang sama, dengan harapan menjadi bagian dari

pengembangan ilmu pengetahuan selanjutnya.
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