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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari likuiditas, profitabilitas, 

dan ukuran perusahaan terhadap financial distress model altman dan model 

springate pada sektor property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Penelitian ini menggunakan 75 data dari 25 perusahaan periode 2020-

2022 untuk model altman dan 78 data dari 26 perusahaan periode 2020-2022 

untuk model springate. Sampel dipilih dengan metode purposive sampling. Teknik 

pengolahan data menggunakan analisis regresi berganda yang dibantu dengan 

aplikasi Eviews 13 dan Microsoft Excel 2021. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress model 

altman dan springate, profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap 

financial distress model altman dan springate, sedangkan ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap financial distress model altman namun ukuran perusahaan 

berpengaruh positif terhadap financial distress model springate. Implikasi dari 

penelitian ini adalah pentingnya keputusan pemangku kepentingan kedepannya 

untuk meningkatkan likuditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan untuk 

menghindar terjadinya kesulitan keuangan. 

Kata Kunci:  Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Financial Distress 

Model Altman dan Model Springate 

ABSTRACT 
This study aims to determine the effect of liquidity, profitability, and company size 

on financial distress altman model and springate model in the property and real 

estate sector listed on the Indonesia Stock Exchange. This study uses 75 data from 

25 companies for the 2020-2022 period for the altman model and 78 data from 26 

companies for the 2020-2022 period for the springate model. The sample was 

selected using purposive sampling method. The data processing technique uses 

multiple regression analysis assisted by the Eviews 13 and Microsoft Excel 2021 

applications. The results showed that liquidity has a significant positive effect on 

financial distress altman and springate models, profitability has a significant 

positive effect on financial distress altman and springate models, while company 

size has no effect on altman model financial distress but company size has a 

positive effect on springate model financial distress. The implication of this 

research is the importance of future stakeholder decisions to increase liquidity, 

profitability, and company size to avoid financial distress.  

Keywords:  Liquidity, Profitability, Company Size, Financial distress altman 

model and springate model 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Faktor terpenting yang akan memengaruhi para pemangku kepentingan dalam 

membuat keputusan dan strategi yang baik atau tidak kedepannya, yaitu: kinerja 

keuangan. Keputusan dan strategi yang baik dari pemangku kepentingan akan 

mendapatkan keuntungan dan sebaliknya jika keputusan dan strategi yang kurang 

baik akan menimbulkan terjadinya kesulitan keuangan atau yang lebih parah 

terjadinya kebangkrutan, maka semua perusahaan yang ingin mendapatkan 

keuntungan dan menghindari kesulitan keuangan diperlukan kinerja keuangan 

yang baik. Para investor cenderung mempertimbangkan kinerja keuangan sebagai 

faktor utama saat ingin berinvestasi, karena umumnya investor lebih tertarik untuk 

menanamkan dana investor di perusahaan yang menunjukkan kinerja keuangan 

dan kondisi keuangan yang positif. Kinerja keuangan adalah prestasi di bidang 

keuangan melibatkan berbagai aspek, termasuk pendapatan, pengeluaran, kondisi 

operasional secara keseluruhan, struktur utang, dan hasil investasi (Barus, dkk, 

2017). Kinerja keuangan mencerminkan situasi keuangan suatu perusahaan dalam 

jangka waktu tertentu (Harningsih et al., 2019:205). Penilaian kinerja keuangan 

dapat dilakukan melalui penerapan analisis berbagai rasio keuangan perusahaan, 

yang mencakup rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas, rasio 

profitabilitas, dan rasio pasar. 

Sebuah perusahaan tidak mampu menutupi kewajiban jangka pendek, 

termasuk kewajiban likuiditas dan solvabilitas, ini dapat menghasilkan kondisi 

krisis keuangan yang dikenal sebagai tekanan keuangan. Oleh karena itu, 

perusahaan yang mengalami kinerja operasional negatif atau kerugian secara 

berkelanjutan dapat menunjukkan adanya kemungkinan kesulitan keuangan. 

Financial distress merupakan situasi di mana kesehatan keuangan perusahaan 

mengalami penurunan atau tidak sehat, sebelum mencapai titik kebangkrutan 

(Curry & Banjarnahor, 2018). Manajemen perusahaan perlu memahami 
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pentingnya financial distress sebagai pertanda kuat akan terjadinya kebangkrutan. 

Fahma & Setyaningsih (2019) menjelaskan bahwa dalam menghitung financial 

distress terdapat beberapa model, yaitu model springate, model zmijewski, model 

altman, model ohlson, dan lain-lain. Ratna & Marwati (2018) menjelaskan bahwa 

terdapat beberapa tanda atau petunjuk yang menandakan bahwa suatu perusahaan 

sedang mengalami financial distress, yaitu: harga pasar yang terus turun, 

terjadinya pemecatan karyawan dalam jumlah yang banyak, penurunan 

pembagian deviden kepada pemegang saham, dan penurunan laba atau net income 

berkelanjutan atau rugi (minus) selama 3 tahun. Kerugian yang dialami oleh 

perusahaan dapat menunjukkan earning dan growth suatu perusahaan yang rendah 

dan mengakibatkan kesulitan dalam memperoleh dana atau keuntungan untuk 

tetap berdiri dan membuat perusahaan tetap berada dalam kondisi atau posisi 

kesulitan keuangan dan lebih parah lagi akan membuat kebangkrutan. Mengacu 

pada berita dari databoks (2020), menyatakan bahwa perusahaan properti selama 

tahun 2020 mengalami penurunan dalam kinerja keuangan dibandingkan tahun 

sebelumnya, seperti PT Alam Sutera Realty Tbk (ASRI) mengalami kerugian 

sebesar Rp 512,5 miliar meskipun ASRI di tahun lalu mendapatkan keuntungan 

sebesar Rp 158,8 miliar dan contoh lain merupakan PT Ciputra Development Tbk 

(CTRA) yang mencatat bahwa laba perusahaan CTRA menurun 42,8% dari Rp 

296,4 miliar hingga Rp 169,5 miliar. Laba (rugi) dari beberapa perusahaan 

properti selama 2020 dapat dilihat sebagai berikut: 

 

Sumber: Databoks, 2020 

Gambar 1.1 Laba (Rugi) Perusahaan Properti  
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Wulandari & Jaeni (2021) menjelaskan bahwa financial distress dapat 

disebabkan oleh berbagai faktor eksternal dan internal. Faktor eksternal mencakup 

keadaan di mana perusahaan mengalami kekurangan bahan baku karena pemasok 

tidak menyediakan pasokan yang dibutuhkan. Faktor internal melibatkan aspek 

keuangan di dalam perusahaan itu sendiri, seperti tingginya tingkat hutang, 

pengelolaan dana yang kurang tepat, dan kekurangan kapitalisasi dana. Financial 

distress dapat dipengaruhi oleh tingkat likuiditas. Likuiditas merujuk pada 

kapasitas suatu entitas, seperti perusahaan atau individu, untuk mengubah aset 

menjadi uang tunai atau menjalankan transaksi keuangan dengan cepat tanpa 

mengalami penurunan nilai aset yang signifikan. Likuiditas merupakan ukuran 

sejauh mana suatu perusahaan dapat memenuhi kewajiban jangka pendek dengan 

menggunakan aset yang dapat diubah menjadi uang tunai. Perusahaan yang 

menghadapi kendala likuiditas serius, seperti kesulitan dalam penagihan piutang 

atau penjualan aset secara cepat, hal ini dapat menyebabkan kondisi financial 

distress. Perusahaan yang tidak mampu memenuhi kewajiban utang, situasi ini 

dapat memicu potensi kebangkrutan. Likuiditas dari suatu perusahaan yang tinggi 

dapat menutup hutang lancar perusahaan dengan asset yang dimiliki, sehingga 

menciptakan kinerja keuangan yang bagus dan mengurangi terjadi financial 

distress. Likuiditas dari suatu perusahaan semakin rendah, perusahaan tersebut 

tidak dapat menutupi hutang lancar perusahaan karena asset perusahaan tersebut 

yang tidak cukup, sehingga menciptkan kinerja keuangan yang buruk dan 

meningkatkan terjadi financial distress. Financial distress juga dapat dipengaruhi 

oleh tingkat profitabilitas. Profitabilitas mengacu pada kapasitas suatu entitas 

untuk mendapatkan laba atau keuntungan dari kegiatan operasional selama jangka 

waktu tertentu. Profitabilitas yang tinggi mencerminkan kemampuan perusahaan 

untuk menghasilkan pendapatan yang melampaui biaya dan beban, atau mampu 

menghasilkan laba yang mencukupi untuk menutupi kewajiban keuangan. 

Profitabilitas yang tinggi menarik minat investor untuk menginvestasikan 

keuangan investor dan mengurangi terjadinya financial distress. Tingkat 

profitabilitas yang rendah berarti perusahaan menghasilkan pendapatan lebih kecil 

daripada beban dan biaya atau menghasilkan laba yang tidak cukup untuk 



4 

 

memenuhi kewajiban keuangannya. Profitabilitas yang rendah mengindikasikan 

kinerja keuangan perusahaan tersebut buruk dan dapat menunjukkan bahwa 

perusahaan berkemungkinan mengalami financial distress.  Ukuran perusahaan 

adalah salah satu faktor internal terjadinya financial distress. Penggunaan ukuran 

perusahaan seringkali mencerminkan sejauh mana entitas tersebut memiliki 

sumber daya, aktivitas, dan dampak ekonomi dalam operasinya. Salah satu ukuran 

yang umum digunakan adalah total aset, di mana semakin besar ukuran 

perusahaan, semakin besar pula total asetnya. Hal ini dapat memberikan gambaran 

tentang kinerja keuangan dan kondisi keuangan yang stabil ketika menghadapi 

potensi financial distress.  

Mengacu dari berita Cekdollarmu (2021), menyatakan bahwa terdapat 

beberapa perusahaan property dan real estate yang di delisting oleh BEI dan tahun 

di delisting, seperti CTRP tahun 2017, LAMI tahun 2017, CTRS tahun 2017, 

TRUB tahun 2018, dan SCBD tahun 2020. Mengacu pada berita dari 

MarketBisnis (2021), menyatakan bahwa ada 8 perusahaan yang berpotensi di 

delisting oleh BEI karena perusahaan-perusahaan ini telah mengalami suspensi 

selama lebih dari enam bulan, yaitu: POSA, NUSA, PLIN, RIMO, MYRX, 

HOME, COWL, dan MDLN.  

Merujuk pada konteks yang telah diuraikan sebelumnya, ada potensi dampak 

dari kinerja keuangan dan ukuran perusahaan terhadap kemungkinan financial 

distress di sektor properti dan real estate. Tujuan penelitian ini adalah untuk 

menyelidiki bagaimana variabel-variabel kinerja keuangan dan ukuran perusahaan 

memengaruhi kemungkinan terjadinya financial distress pada perusahaan properti 

dan real estate yang terdaftar di BEI. Oleh karena itu, judul untuk skripsi ini 

adalah: “Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan Terhadap 

Financial Distress Pada Perusahaan Sektor Property dan Real Estate yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2022”. 

2. Identifikasi Masalah 

Hasil penelitian Zelie & Wassie (2019), Ceylan (2021), Kazemian et al. 

(2017), dan Octavia, Abdu & Ginting (2021) menyatakan bahwa likuiditas 

berpengaruh positif terhadap financial distress, sedangkan variabel likuiditas dari 
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hasil penelitian Masdupi, Tasman & Davista (2018) berpengaruh negatif terhadap 

financial distress. Variabel profitabilitas dari hasil penelitian Zelie & Wassie 

(2019), Dirman (2020), Ceylan (2021), dan Mulansari & Setiyorini (2019) 

berpengaruh positif terhadap financial distress, sedangkan variabel profitabilitas 

dari hasil penelitian Masdupi, Tasman & Davista (2018) dan Kamaluddin, Ishak & 

Mohammed (2019) berpengaruh negatif terhadap financial distress. Variabel 

ukuran perusahaan dari hasil penelitian Ceylan (2021) dan Ikpesu (2019) 

berpengaruh positif terhadap financial distress, sedangkan variabel ukuran 

perusahaan dari hasil penelitian Zelie & Wassie (2019) tidak berpengaruh 

terhadap financial distress. Penelitian ini dilakukan untuk pengujian ulang terkait 

dampak likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap kemungkinan 

financial distress pada perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di 

BEI, karena hasil dari penelitian-penelitian diatas sangat bervariasi. 

3. Batasan Masalah 

Merujuk pada konteks yang telah dijelaskan sebelumnya, variabel dependen 

dalam penelitian ini terbatas pada financial distress yang diukur dengan 

menggunakan Model Altman dan Model Springate. Penelitian ini juga membatasi 

beberapa variabel yang dapat mempengaruhi financial distress, yaitu likuiditas, 

profitabilitas, dan ukuran perusahaan. Penelitian ini berfokus pada sektor 

perusahaan di bidang property dan real estate. Data sekunder yang digunakan 

berasal langsung dari laporan keuangan yang telah dipublikasikan oleh 

perusahaan dan telah diaudit oleh kantor akuntan publik. Batasan lain dari 

penelitian ini adalah keterbatasan periode penelitian, yang terbatas pada tiga 

tahun, yakni dari tahun 2020 hingga tahun 2022. 

4. Rumusan Masalah 

Merujuk pada latar belakang dan identifikasi masalah yang sudah diuraikan 

diatas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 

a. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap financial distress Model Altman? 

b. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap financial distress Model Springate? 

c. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress Model Altman? 
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d. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress Model 

Springate? 

e. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap financial distress Model 

Altman? 

f. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap financial distress Model 

Springate? 

 

B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 

Merujuk pada hasil uraian diatas, diketahui tujuan dari penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

a. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap financial distress Model 

Altman. 

b. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap financial distress Model 

Springate. 

c. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap financial distress Model 

Altman. 

d. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap financial distress Model 

Springate. 

e. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap financial distress 

Model Altman. 

f. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap financial distress 

Model Springate. 

2. Manfaat 

Penelitian ini memberikan manfaat akademis dan manfaat praktisi sebagai 

berikut: 

a. Manfaat Akademis 

Penelitian ini bermanfaat memberikan dan meningkatkan pemahaman yang 

lebih mendalam tentang faktor-faktor yang dapat memengaruhi financial distress 

pada perusahaan sektor property dan real estate. Penelitian ini diharapkan dapat 

menjadi landasan referensi dan bahan studi yang solid untuk penelitian 
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mendatang, terutama dalam konteks faktor-faktor yang memengaruhi financial 

distress pada perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar dalam BEI. 

b. Manfaat Praktisi 

Penelitian ini memberikan manfaat bagi perusahaan di sektor property dan 

real estate dengan hasil penelitian yang dijadikan landasan untuk perusahaan 

dalam mengambil keputusan dalam mengelola keuangan perusahaan, dan 

perusahaan itu sendiri agar dapat menghindar terjadinya financial distress dan 

berkembang menjadi perusahaan terdepan diantara pesaing lainnya. Penelitian ini 

juga memiliki tujuan untuk memberikan kontribusi dalam membantu investor 

dengan memberikan pemahaman yang lebih mendalam mengenai dampak 

likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap kemungkinan financial 

distress pada perusahaan sektor property dan real estate dan juga membantu 

investor dalam mengambil keputusan investasi lebih cerdas dan tepat dengan 

mengindikasikan ada kemungkinan financial distress pada perusahaan agar 

investor dapat menginvestasikan keuangan investor di perusahaan yang 

menguntungkan investor dan mengurangi risiko kegagalan dalam investasi di 

sektor tersebut. 
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