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ABSTRAK 

 
 

Perubahan iklim global yang disebabkan oleh pandemi Covid-19 dan konflik antar 

negara sangat berdampak terhadap krisis energi dan menyebabkan sebagian besar 

perusahaan mengalami financial distress. Penelitian ini bertujuan untuk menemukan 

bukti empiris pengaruh likuiditas, aktivitas, leverage dan firm size terhadap financial 

distress. Populasi penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan di sub-sektor energi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Efek Indonesia selama tahun 2020-2022. 

Jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 82 perusahaan dan terdapat 

34 perusahaan yang sesuai kriteria selama tahun 2020-2022.  

 

Variabel dependen (Y) yang digunakan dalam penelitian ini adalah financial 

distress. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini antara lain adalah 

rasio likuiditas (X1), rasio aktivitas (X2), rasio leverage (X3) dan firm size (X4). Dalam 

penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dan data yang digunakan adalah data 

sekunder. Data diolah menggunakan analisis regresi logistik dengan software IBM 

SPSS (Statistical Package for Social Science) versi 25. 

 

  Hasil dalam penelitian ini menunjukkan variabel leverage (X3) tidak 

berpengaruh terhadap financial distress. Variabel likuiditas (X1), aktivitas (X2), dan 

firm size (X4) berpengaruh terhadap financial distress. 

 

Kata Kunci: Likuiditas, Aktivitas, Leverage, Ukuran Perusahaan (firm size) dan 

Kesulitan Keuangan 
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ABSTRACT 

 
 

Global climate change caused by the Covid-19 pandemic and conflicts between 

countries has had a major impact on the energy crisis and caused most companies to 

experience financial distress. This research aims to find empirical evidence of the 

influence of liquidity, activity, leverage and firm size on financial distress. The 

population of this research are companies in the energy sub-sector listed on the 

Indonesia Stock Exchange during 2020-2022. The number of samples used in this 

research was 82 companies and there were 34 companies that met the criteria during 

2020-2022. 

   

The dependent variable (Y) used in this research is financial distress. The 

independent variables used in this research include the liquidity ratio (X1), activity 

ratio (X2), leverage ratio (X3) and firm size (X4). This research uses quantitative 

methods and the data used is secondary data. Data were processed using logistic 

regression analysis with IBM SPSS (Statistical Package for Social Science) version 25 

software. 

 

The results in this study show that the leverage variable (X3) has no effect on 

financial distress. The variables liquidity (X1), activity (X2), and firm size (X4) influence 

financial distress. 

 

 

Keywords: Liquidity, Activity, Leverage, Firm Size and Financial Distress 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 
Pandemi Covid-19 yang terjadi di seluruh dunia pada tahun 2020 membuat 

seluruh aktivitas ekonomi dan bisnis seluruh dunia menjadi terhambat dan bahkan 

berhenti. Sebagian besar sektor usaha yang dilakukan di semua negara mengalami 

stagnan dan bahkan perekonomian yang semakin terpuruk. Hal tersebut dapat dilihat 

pada Gambar 1.1 dan Gambar 1.2 dimana grafik energi dari tahun ke tahun hingga 

sampai pada tahun 2020 mengalami penurunan. Disamping kondisi pandemi yang 

dihadapi, IEA (International Energy Agency) menambahkan akan terjadinya krisis 

energi dan menyampaikan komitmen untuk mengatasi perubahan iklim, tantangan 

yang dihadapi berbagai negara di Asia Tenggara khususnya di Indonesia dalam 

merespons krisis energi saat ini dengan cara yang lebih baik demi keamanan energi 

dan juga memajukan upaya mitigasi di seluruh dunia atas perubahan iklim. Komitmen 

Indonesia untuk mengembangkan energi bersih, salah satunya dengan pengembangan 

pembangkit listrik tenaga surya atau energi yang terbarukan, dalam hal perubahan dan 

persaingan ini membuat segelintir perusahaan sektor energi harus melakukan berbagai 

inovasi dan strategi agar tidak mengalami kerugian besar dan mampu untuk 

mempertahankan kelangsungan bisnisnya agar tidak mengalami financial distress. 

Peluang terjadinya financial distress meningkat ketika biaya tetap perusahaan tinggi, 

aset likuid, atau pendapatan yang sangat sensitif terhadap resesi ekonomi. Dalam 

kondisi tersebut seketika membuat beberapa perusahaan sektor energi tidak dapat 

menghasilkan keuntungan atau menghasilkan dana yang cukup sehingga sebagian 

besar perusahaan mengkhawatirkan akan mengalami kerugian bahkan kebangkrutan. 

Perusahaan-perusahaan yang mengalami kerugian atau kebangkrutan tersebut dapat 

diprediksi mengalami kondisi financial distress sehingga dapat terancam delisting atau 

dihapus dari Bursa Efek Indonesia (BEI).  

Sampai saat ini perusahaan sub-sektor energi yang diindikasikan mengalami 

financial distress atau kesulitan keuangan sehingga menjadi delisting dari Bursa Efek 

Indonesia antara lain PT Borneo Lumbung Energi & Metal Tbk (BORN), PT Sugih 

Energy Tbk (SUGI) dan PT Nusantara Infrastructure Tbk (META), dan hingga sampai 

sekarang beberapa perusahaan lainnya yang pergerakan harga sahamnya menurun 

hingga Rp50 sampai dengan tahun 2022 telah mendapat perhatian penting oleh Bursa 
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Efek Indonesia dan juga Otoritas Jasa Keuangan dikarenakan belum menyampaikan 

laporan keuangan untuk periode 31 Desember 2022. 

 

 

 

Gambar 1.1. Total Energy Supply di Indonesia (dalam satuan Terajoule)                  

Sumber: https://www.iea.org/countries/indonesia  

 

 
 

Gambar 1.2. Total Consumption di Indonesia (dalam satuan Terajoule)                   

Sumber: https://www.iea.org/countries/indonesia  

 

Delisting merupakan penghapusan suatu emiten di bursa saham yang tidak 

memenuhi persyaratan berdasarkan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI). Hal ini 

dilakukan untuk mencegah terjadinya kerugian baik dari sisi investor maupun 

korporasi. BEI mengacu pada peraturan bursa nomor 1, tentang delisting dan 

realisting, BEI akan menghapus saham jika setidaknya satu keadaan, seperti 

kebangkrutan atau krisis keuangan. 

Perusahaan yang mengalami penurunan kinerja keuangan atau yang biasa 

disebut financial distress dapat disebabkan karena perusahaan mengalami kesulitan 

https://www.iea.org/countries/indonesia
https://www.iea.org/countries/indonesia
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likuiditas, ditandai dengan kondisi yang tidak bisa memenuhi kewajiban kepada 

kreditur. Sebelum pada kondisi perusahaan menuju kebangkrutan, kondisi aktivitas 

bisnis akan mengalami kesulitan keuangan, hal ini dikarenakan meningkatnya biaya 

tetap perusahaan serta pengelolaan aset tidak likuid. Kesulitan keuangan yang terjadi 

perusahaan disebabkan dari penurunan laba.  

Dalam menilai kemampuan kondisi perusahaan dapat ditinjau dari kondisi 

keuangan kedalam tiga keadaan perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan 

antara lain modal perusahaan yang terbatas, beban utang yang terlalu besar 

dibandingkan pendapatan, serta pendapatan perusahaan bersih negatif terus menerus 

atau dalam keadaan defisit. Laporan keuangan sebagai alat melihat kondisi keuangan 

perusahaan, dan mungkin untuk dapat mengukur kesulitan keuangan hingga 

kebangkrutan perusahaan, salah satunya adalah membaca rasio keuangan perusahaan 

dan mengamati rasio keuangan dari tahun ke tahun. Hal ini untuk mengetahui apakah 

rasio tersebut dapat mengetahui pengaruh terhadap kondisi kebangkrutan yang akan 

terjadi, karena rasio yang digunakan sangat banyak macam dan bervariatif, sehingga 

diperlukan penelitian yang dapat menjadi indikator perusahaan dalam membaca rasio 

keuangan. Liquidity, Activity, Leverage adalah topik utama analisis rasio keuangan 

secara tradisional ditambah dengan Firm Size yang dinilai dapat memprediksi financial 

distress. Rasio likuiditas menggunakan current ratio mengukur kemampuan 

perusahaan dalam keberhasilan memenuhi kewajiban lancar. Rasio leverage 

menggunakan debt to total assets mengukur kewajiban perusahaan dengan mengukur 

kemampuan suatu aset perusahaan. Rasio aktivitas berfungsi untuk melihat 

kemampuan perusahaan dalam mengelola asetnya seperti halnya perputaran piutang, 

persediaan atau aset tetap. Firm size merupakan suatu skala dimana dapat 

diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan menurut berbagai aspek, antara lain total 

aktiva, rata-rata total aktiva, nilai kapitalisasi pasar, total penjualan/pendapatan, rata-

rata penjualan, jumlah laba, jumlah karyawan, dan lain-lain.   

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui gambaran  serta pengaruh dari liquidity 

ratio, activity ratio, leverage ratio dan firm size terhadap financial distress pada 

perusahaan sub-sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2022.  
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