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Abstrak 

Tujuan penelitian adalah untuk mengetahui pengaruh dari rasio profitabilitas, likuiditas, leverage, dan 
aktivitas dalam memprediksi financial distress. Objek pada penelitian ini adalah perusahaan sektor 

transportasi & logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2018-2023. Metode penelitian 

yang digunakan adalah metode kuantitatif dengan menggunakan teknik purposive sampling sebagai alat 

pemilihan sampel penelitian. Data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan data sekunder serta 
penggunaan perangkat lunak SPSS sebagai alat untuk melakukan analisis. Teknik analisis yang digunakan 

meliputi analisis deskriptif dan analisis regresi logistik. Model prediksi yang digunakan pada penelitian 

ini yaitu Altman Z-Score. Kebaharuan pada penelitian ini yaitu pada rasio leverage menggunakan debt to 

equity ratio. Peneliti menggunakan rasio debt to equity ratio karena merasa masih sangat sedikit penelitian 

yang menggunakan rasio ini. Hasil penelitian ini yaitu rasio likuiditas menggunakan current asset 

berpengaruh negatif secara signifikan dan rasio aktivitas menggunakan total asset turnover ratio 
berpengaruh negatif secara signifikan. Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan pemahaman 

tambahan terkait financial distress pada perusahaan sektor transportasi & logistik selama periode sebelum 

maupun sesudah Covid-19.  

Keywords: Aktivitas, Financial Distress, Leverage, Likuiditas, Profitabilitas 

Abstract 

The objective of this research is to determine the influence of profitability, liquidity, leverage, and activity 

ratios in predicting financial distress. The subjects of this study are companies in the transportation & 

logistics sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the period of 2018-2023. The 

research methodology employed is quantitative, utilizing purposive sampling as the sampling technique. 

The data used in this study is secondary data, and the analysis is conducted using SPSS software. The 

analysis techniques include descriptive analysis and logistic regression analysis. The prediction model 

used in this study is the Altman Z-Score. The novelty of this research lies in the use of the debt to equity 

ratio as the leverage ratio. The researcher chose the debt to equity ratio due to the limited number of 

studies that utilize this ratio. The findings of this study indicate that the liquidity ratio using current assets 

has a significant negative impact, and the activity ratio using the total asset turnover ratio also has a 
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significant negative impact. The results of this study are expected to provide additional insights related to 

financial distress in the transportation & logistics sector during the period before and after Covid-19. 

Keywords: Activity, Financial Distress, Leverage, Liquidity, Profitability 

PENDAHULUAN 

Perusahaan adalah setiap bentuk usaha yang bersifat tetap dan terus menerus serta berkedudukan di 

wilayah Republik Indonesia dengan tujuan memperoleh keuntungan (Pasal 1 Huruf b UU No. 3 Tahun 
1982). Disamping memperoleh keuntungan perusahaan juga didirikan gina mencapai kesejahteraan bagi 

pemiliknya dengan cara mengoptimalkan dan memaksimalkan nilai perusahaan (Dini & Rikumahu, 2023). 

Menurut tujuan didirikannya perusahaan dibedakan menjadi tujuan ekonomis yang berhubungan dengan 
upaya perusahaan untuk menjaga kelangsungan perusahaan dan tujuan sosial yaitu memenuhi keinginan 

investor, karyawan, penyedia, faktor-faktor produksi maupun masyarakat luas. Perusahaan didirikan 

dengan harapan dapat memberikan keuntungan yang lebih besar daripada biaya produksi yang dijalankan, 
karena pada hakikatnya perusahaan bertujuan untuk mencari laba. Selain mencari laba, perusahaan juga 

diharapkan memiliki kestabilan finansial dalam jangka waktu yang lama. Perusahaan dapat dikatakan sehat 

apabila memiliki fondasi keuangan yang kuat, baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Dalam 

kenyataannya tidak semua perusahaan dapat bertahan dari segi finansialnya karena dalam menjalankan 
bisnis, suatu perusahaan menghadapi banyak ketidakpastian baik dari segi makro-ekonomi seperti nilai 

tukar, inflasi, bunga serta mikro yang berkaitan dengan indutri terkait yang berupa tekanan antar perusahaan 

maupun yang timbul dari customer ataupun pendatang baru. 

Pada tahun 2020 terdapat pandemi Covid-19. Virus Covid-19 telah menyebar ke seluruh dunia termasuk 

Indonesia. Berdasarkan informasi yang diperoleh dari berita detiknews (2022) (Kasus Corona Pertama di 

Indonesia, Ini Kilas Balik Usai 2 Tahun Berlalu - news.detik.com) yang diakses pada 24 Januari 2024 

menyatakan bahwa kasus Covid-19 pertama kali masuk ke Indonesia pada 2 Maret 2020. Virus Covid-19 
telah menyebar ke seluruh dunia dan menyebabkan lebih dari 178 juta kasus dan 3,9 juta kematian. Covid-

19 mempengaruhi perekonomian global melalui beberapa jalur yaitu pariwisata, perdagangan dan supply 

chain serta pasar keuangan. Terjadinya pembatasan jalur darat maupun jalur udara menjadi hambatan sektor 
pariwisata untuk tetap bertahan di era Covid-19, pada sisi perdagangan dan supply chain terganggu karena 

adanya ketidakpastian dan hambatan logistic yang terjadi. Pemerintah Indonesia, bekerjasama dengan 

Kementerian Kesehatan, berupaya mengimplementasikan sejumlah langkah strategis dalam menangani 
pandemi COVID-19. Salah satu langkah signifikan yang telah diambil yaitu penerbitan surat edaran yang 

bertujuan meningkatkan tingkat kewaspadaan di tengah masyarakat. Selain itu, untuk memastikan akses 

informasi yang cepat dan akurat, pemerintah juga telah menyediakan berbagai kontak layanan yang dapat 

dihubungi oleh masyarakat. 

Pandemi Covid-19 memiliki dampak yang sangat signifikan terhadap perekonomian Indonesia. 

Penurunan yang mengindikasikan perlambatan pertumbuhan ekonomi dapat terlihat dari pertumbuhan 

ekonomi yang turun menjadi 2,97% pada tahun 2020 yang sebelumnya sebesar 5,02% pada tahun 2019. 
Indonesia ikut berpartisipasi di dalam pergerakan rantai pasokan dunia sehingga terkena dampak yang 

cukup serius sekitar 18,5% dari Gross Domestic Product (GDP) yang selaras dengan penurunan ekspor 

Indonesia sekotar 2,6% pada tahun 2020 jika dibandingkan dengan tahun sebelumnya (Melati & Dinata, 
2023).Salah satu industri yang terdampak pandemi covid-19 yaitu sektor transportasi dan logistik. Hal ini 

terjadi karena adanya peraturan yang diberlakukan terkait pembatasan kegiatan oleh pemerintah yang 

melarang masyarakat untuk melakukan kegiatan di luar rumah yang bertujuan untuk mengurangi mobilitas 

masyarakat agar mengurangi resiko penyebaran dan penularan Covid-19 (Wibowo, Murwani, & Muliasari 

2020). 
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Gambar 1 

Laju Pertumbuhan PDB Sektor Transportasi 

 
Sumber : bi.go.id dan diolah oleh penulis (2024) 

 

     Pada gambar 1 dapat terlihat bahwa adanya penurunan laju pertumbuhan PDB dari sektor transportasi 

dan logistik tahun 2019-2020 dengan persentase penurunan sebesar -277,09%. Tahun 2021 terjadi kenaikan 

dengan persentase sebesar 159,09%, yang mengindikasikan ada pemulihan dari laju pertumbuhan PDB di 

sektor transportasi dan logistik. 

Rasio profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini yaitu return on asset ratio (ROA). Return on 

asset ratio adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam 
menghasilkan laba bersih dari aset yang dimiliki perusahaan serta mengukur tingkat pengembalian atas 

investasi yang dilakukan perusahaan (Sukamulja, 2019). Penelitian yang dilakukan oleh Kusumawardhani, 

Primastiwi, & Meganingrum (2020) menyatakan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh negatif terhadap 
financial distress, karena apabila perusahaan tidak meningkatkan kemampuan mereka dalam meningkatkan 

profitabilitasnya maka perusahaan terancam akan mengalami krisis keuangan dan bahkan dapat 

mengakibatkan kebangkrutan. Namun, hal ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh oleh 

Susanti & Takarini (2022) mereka menyebutkan bahwa penyebab utama dari terjadinya financial distress 

bukan hanya dilihat dari kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba tetapi terdapat faktor-faktor lain 

seperti beban utang, tingkat kelancaran aktiva serta kurangnya modal. Hal ini sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Asmarani & Lestari (2020) yang menyebutkan bahwa tingkat profitabilitas perusahaan 

tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress. 

Rasio likuiditas yang diproyeksikan Current ratio adalah rasio yang digunakan untuk menghitung 

kemampuan perusahaan dalam melunasi seluruh kewajiban jangka pendek dengan menggunakan aset 

lancar yang dimilikinya (Sukamulja, 2019). Penelitian yang dilakukan oleh Aisyah, Kristanti, & Zutilisna 
(2017) menyebutkan bahwa likuiditas yang diproyeksikan oleh current ratio tidak memiliki pengaruh 

terhadap financial distress dikarenakan baik perusahaan yang memiliki financial distress rendah ataupun 

tinggi tetap dapat mengalami financial distress. Namun, hal ini tidak sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Susanti & Takarini (2022) yang menyebutkan bahwa likuiditas memiliki pengaruh negatif 

signifikan terhadap financial distress dikarenakan perusahaan dengan tingkat likuiditas yang tinggi maka 

semakin baik perusahaan dalam memanfaatkan asetnya untuk menjalankan operasionalnya. Hal ini sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Asmarani & Lestari (2020) yang menyebutkan bahwa likuiditas 

memiliki pengaruh signifikan terhadap financial distress. 



ISSN : 2355-9357 e-Proceeding of Management : Vol.11, No.6 Desember 2024 | Page 5585
 

 

Rasio leverage meruapakan rasio yang digunakan untuk mengukur risiko keuangan perusahaan dalam 
jangka panjang. Rasio leverage yang digunakan dalam penelitian ini yaitu debt to equity ratio (DER). Debt 

to equity ratio adalah rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat leverage perusahaan dengan 

membandingkan total liabilitas perusahaan dengan total ekuitasnya (Sukamulja, 2019). Penelitian yang 

dilakukan oleh Susanti & Takarini (2022) menyatakan bahwa leverage yang diproksikan oleh debt to equity 

ratio memiliki pengaruh signifikan dikarenakan semakin tinggi tingkat DER suatu perusahaan, semakin 

besar pula porsi utang yang dimilikinya. hal ini berlawanan dengan penelitian yang dilakukan oleh Astuti 

& Sjarif (2022) dikarenakan meskipun DER perusahaan tinggi, variabel ini tidak memengaruhi 
kemungkinan perusahaan mengalami financial distress, karena kemampuan perusahaan untuk mengelola 

utangnya secara efisien dan arus kas yang kuat lebih berperan dalam menjaga stabilitas keuangannya. 

Rasio aktivitas merupakan rasio yang digunakan untuk menghitung seberapa efisien perusahaan dalam 
mengelola aset yang dimilikinya guna menghasilkan penjualan. Rasio aktivitas yang digunakan dalam 

penelitian ini yaitu total asset turnover ratio (TATO). Total asset turnover ratio merupakan rasio yang 

digunakan untuk mengukur seberapa besar pendapatan atau penjualan yang diperoleh perusahaan melalui 

aset yang dimilikinya (Sukamulja, 2019). Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Aisyah, Kristanti, & 
Zultilisna 2017) menyatakan bahwa aktivitas yang dihitung menggunakan total asset turnover ratio tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap financial distress, karena perusahaan yang memiliki nilai total asset 

turnover yang besar ataupun yang kecil dapat mengalami financial distress. Namun hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Kusumawardhani, Primastiwi, & Meganingrum (2020) menyatakan hal yang sebaliknya 

yaitu rasio aktivitas dengan proksi total asset turnover ratio berpengaruh signifikan terhadap financial 

distress disebabkan peningkatan penjualan dari efektivitas pengelolaan asset perusahaan dan menurunkan 

risiko financial distress. 

Berdasarkan latar belakang serta masih adanya inkonsistensi hasil pada penelitian terdahulu, maka penulis 

melakukan penelitian yang berjudul <ANALISIS KINERJA KEUANGAN SEBAGAI ALAT 
PREDIKSI FINANCIAL DISTRESS= (Studi pada Perusahaan Sektor Transportasi dan Logistik 

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2018-2023). 

I. TINJAUAN PUSTAKA 

A. Teori Akuntansi Positif 
Dalla lm Kejriwa ll (2022) Wa ltts da ln Zimmerma ln berpenda lpalt balhwa l teori a lkunta lnsi positif 

mendeskripsika ln da ln mera lma llka ln da lri perila lku a lkunta lnsi, disa lmping itu denga ln teori positif 

menjela lska ln balhwa l prediksi da lla lm teori positif merujuk palda l perkira laln fenomena l alkunta lnsi ya lng 

ma lsih belum dia lma lti. Fenomena l ya lng dima lksud merujuk palda l peristiwa l ma lsa l depa ln, teta lpi peristiwa l 
tersebut suda lh terja ldi da ln verifika lsi sistema ltisnya l ma lsih tertunda l. Teori ini berupalya l mengumpulka ln 

bukti eksperimenta ll terka lit ka lralkteristik sua ltu bisnis ya lng seca lral konsisten mengguna lka ln pralktik 

alkunta lnsi ya lng sa lma l da lri talhun ke ta lhun. 

B. Teori Sinya ll 

Teori sinya ll merupa lka ln isya lralt ya lng dila lkuka ln oleh perusalha la ln (ma lna ljer) kepa lda l piha lk lua lr 

(investor). Teori sinya ll berka lita ln era lt denga ln a lsimetri informa lsi. Berda lsalrka ln sinya ll ya lng diberika ln 
perusa lha laln, investor alka ln menga lna llisis sinya ll ya lng diberika ln. Alpa lbila l sinya ll ya lng diberika ln berupa l 

informa lsi positif (good news) ma lka l investor alka ln menyuka li da ln terta lrik denga ln informa lsi tersebut, 

sehingga l kemungkina ln investor untuk menga lmbil tinda lka ln lebih la lnjut menja ldi tinggi (Guma lnti, 

2009:1). Nalmun a lpalbila l informa lsi nega ltif (ba ld news) yalng dita lwa lrka ln, ma lka l investor lebih condong 
untuk memilih perusa lha laln la lin. Informa lsi ya lng dikelua lrka ln oleh perusa lha laln merupa lka ln sualtu sinya ll 

ya lng berupal la lporaln keua lnga ln ya lng dikelua lrka ln guna l mengga lmba lrkaln kondisi perusalha la ln. Nalmun, 

alpa lbila l perusalha la ln tersebut menga lla lmi fina lncia ll distress ma lka l perusalha la ln memiliki informa lsi ya lng 
tida lk diha lralpka ln balgi piha lk lua lr, begitupun seba lliknya l (Kurnia lsa lnti & Musdholifa lh, 2018). 
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C. Teori Algensi 
Menurut Scott (2015) teori kea lgena ln (algency theory) merupa lka ln sualtu pengemba lnga ln da lri teori 

ya lng mempela lja lri sualtu desa lin kontralk dima lna l piha lk a lgen (ma lna ljemen) bekerja l altals na lma l prinsipa ll 

(investor). Teori a lgensi berla lnda lska ln hubunga ln kontralktua ll a lnta lral dua l piha lk ya litu a lgen da ln 

prinsipa ll. Teori algensi menya lta lka ln ba lhwa l ma lsing-ma lsing piha lk memiliki motiva lsi priba ldi sehingga l 
da lpa lt menimbulka ln konflik a lnta lral algen da ln prinsipa ll. Konflik ya lng da lpa lt terja ldi berupa l kedua l piha lk 

salma l-sa lma l berupalya l untuk mempertalha lnka ln keuntunga ln sehingga l sering memicu a lda lnya l konflik 

algensi. Upa lya l untuk menga lta lsi konflik algensi memerluka ln pengungka lpa ln informa lsi seca lral sukalrela l 
seba lga li bentuk pertalnggungja lwa lba ln piha lk ma lna ljemen terha lda lp investor. Denga ln a lda lnya l perbeda la ln 

kepentinga ln a lnta lral dua l piha lk ya lng terja ldi a lnta lral ma lnaljemen da ln investor, ma lka l diperluka ln bia lya l 

algensi (algency cost). Perusalha la ln ya lng memiliki zero algency cost ha lmpir terbila lng mustalhil 
dika lrena lka ln terda lpalt palnda lnga ln ya lng berbeda l alnta lral kedua l piha lk. Perusalha la ln da lpa lt memberika ln 

pengungka lpaln suka lrela l pa lda l la lporaln ta lhuna ln untuk menguralngi bia lya l algensi sertal menguralngi 

alsimetri informa lsi (Purbal, 2023). 

D. Finalnciall Distress 

Menurut Kristalnti (2019) Finalnciall Distress merupalka ln sualtu situalsi ketika l sebualh perusalha la ln 

suda lh toda ll ma lmpu memenuhi kewa ljiba lnnya l ya lng dita lnda li denga ln penuruna ln la lbal. Balnya lk ha ll ya lng 

da lpa lt menyeba lbka ln finalnciall distress palda l sualtu perusalha la ln.  
Falhmi (2011) memba lgi finalnciall distress keda lla lm empalt ka ltegori ya litu (Ma ltaln, 2022): 

1. Finalnciall distress kaltegori Al, mengindika lsika ln ba lhwa l perusa lha laln memiliki tingka lt ka ltegi ya lng 

salnga lt tinggi da ln berpotensi memba lha lya lka ln seca lral signifika ln. 
2. Finalnciall distress kaltegori B, mengga lmba lrkaln ba lhwa l perusa lha laln memiliki tingka lt ka ltegori ya lng 

tinggi da ln dia lngga lp memiliki risiko balha lya l. 

3. Finalnciall Distress Tingka lt C, menunjukka ln ba lhwa l perusalha la ln memiliki ka ltegori seda lng. 

4. Finalnciall distress tingka lt D, memberika ln sinya ll ba lhwa l perusalha la ln memiliki ka ltegori ya lng 
renda lh da ln lebih terkenda lli. 

E. Lalpora ln Keua lnga ln 

Menurut Alsma lralni & Lesta lri (2020) la lpora ln keua lnga ln alda lla lh ralngkuma ln da lri seralngka lia ln tralnsa lksi 
keua lnga ln ya lng disusun untuk menya ljika ln informa lsi keua lnga ln tenta lng sua ltu perusalha laln kepa lda l 

piha lk-piha lk ya lng memiliki kepentinga ln. Lalporaln ini bertujualn memberika ln da lsa lr pertimba lnga ln ba lgi 

mereka l da lla lm menga lmbil keputusa ln ekonomi. Palda l da lsalrnya l, la lporaln keua lnga ln berfungsi seba lga li 

alla lt komunika lsi ya lng diguna lka ln untuk menya lmpa lika ln informa lsi keua lnga ln perusa lha laln da ln 
alktivita lsnya l kepa lda l palral pema lngku kepentinga ln.  

F. Kinerja l Keua lnga ln 

Kinerja l keua lnga ln merupa lka ln keberha lsila ln, presta lsi a ltalu kema lmpua ln kerja l perusalha la ln da lla lm ra lngka l 
pembentuka ln nila li ba lgi perusalha la ln a ltalupun pemilik moda ll denga ln ca lral ya lng efektif da ln efisien 

(Ralha lyu, 2020). 

G. Ralsio Keua lnga ln  
Ralsio keua lnga ln merupa lka ln pemba lgia ln alnta lr sualtu elemen denga ln elemen la linnya l da lla lm la lpora ln 

keua lnga ln perusalha la ln guna l mengeta lhui perbalndinga ln a lnta lr kedua l elemen tersebut. Ralsio keua lnga ln 

salnga lt berma lnfa lalt ka lrena l ha lsil pemba lgia ln da lri elemen-elemen da lla lm la lpora ln keua lnga ln merupa lka ln 

alngka l rela ltif ya lng berbeda l denga ln a lngka l da lla lm la lporaln keua lnga ln ya lng bersifa lt albsolut (Suka lmulja l, 
2019). 

H. Profita lbilita ls 

Ralsio profita lbilita ls merupa lka ln ralsio ya lng diguna lka ln untuk mengukur kema lmpua ln sualtu perusalha la ln 
da lla lm mengha lsilka ln la lba l (Calhya lningsih, Talris, Ralhaldia lnsya lh 2022), Ralsio profita lbilita ls ya lng 

diguna lka ln da lla lm penelitia ln ini ya litu return on a lsset raltio (ROAl). Return on a lsset raltio a lda lla lh ralsio 
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ya lng diguna lka ln untuk mengukur kema lmpua ln sua ltu perusalha la ln da lla lm mengha lsilka ln la lba l bersih da lri 
alset ya lng dimiliki perusalha la ln sertal mengukur tingka lt pengemba llia ln a ltals investa lsi ya lng dila lkuka ln 

perusa lha laln (Suka lmulja l, 2019). Palda l penelitia ln ya lng dilalkuka ln oleh  

I. Likuidita ls 

Ralsio likuidita ls merupa lka ln ralsio ya lng diguna lka ln untuk mengukur kema lmpua ln perusa lha laln da lla lm 
meluna lsi hutalng ja lngka l pendek, altalu seberalpa l cepalt perusalha laln da lpa lt menguba lh a lset ya lng 

dimilikinya l menja ldi ka ls. Ralsio likuidita ls ya lng diguna lka ln da lla lm penelitia ln ini ya litu current raltio 

(CR). Current raltio a lda lla lh ralsio ya lng diguna lka ln untuk menghitung kema lmpua ln perusa lha laln da lla lm 
meluna lsi seluruh kewa ljiba ln ja lngka l pendek denga ln mengguna lka ln a lset la lnca lr yalng dimilikinya l 

(Suka lmulja l, 2019). 

Leveralge 
Ralsio levera lge merua lpalka ln ralsio ya lng diguna lka ln untuk mengukur risiko keua lnga ln perusalha la ln 

da lla lm ja lngka l palnja lng. Ralsio levera lge ya lng diguna lka ln da lla lm penelitia ln ini ya litu debt to equity raltio 

(DER). Debt to equity raltio a lda lla lh ralsio ya lng diguna lka ln untuk mengukur tingka lt levera lge 

perusa lha laln denga ln memba lndingka ln tota ll lia lbilita ls perusalha la ln denga ln tota ll ekuita lsnya l (Sukalmulja l, 
2019). 

J. Alktivita ls 

Ralsio a lktivita ls merupa lka ln ralsio ya lng diguna lka ln untuk menghitung sebera lpa l efisien perusa lha la ln 
da lla lm mengelola l alset ya lng dimilikinya l guna l mengha lsilka ln penjua lla ln. Ralsio a lktivita ls yalng 

diguna lka ln da lla lm penelitia ln ini ya litu tota ll alsset turnover raltio (TAlTO). Totall alsset turnover raltio 

merupa lka ln ralsio ya lng diguna lka ln untuk mengukur sebera lpal besa lr penda lpa ltaln altalu penjua lla ln ya lng 
diperoleh perusalha la ln mela llui alset ya lng dimilikinya l (Suka lmulja l, 2019). 

K. Alltma ln Z-Score 

Menurut Rudia lnto (2013) menya ltalka ln ba lhwa l Alna llisis Z-Score ya lng pertalma l kalli dikemba lngka ln 

oleh Edwa lrd I. Alltma ln pa lda l talhun 1968 alda lla lh metode ya lng diguna lka ln untuk menila li tingka lt risiko 
keba lngkrutaln sua ltu perusalha la ln. Alltma ln mera lnca lng Z-Score denga ln memilih da ln mengombina lsika ln 

lima l ra lsio keua lnga ln ya lng dia lngga lpnya l palling releva ln da lla lm memprediksi kemungkina ln 

keba lngkrutaln. Model ini menja ldi terkena ll ka lrena l keefektifa lnnya l da lla lm mengidentifika lsi perusa lha la ln 

ya lng berisiko tinggi untuk menga lla lmi keba lngkrutaln (Suka lnda lni et a ll., 2021). Rumus Z-Score 
perta lma l ka lli dikemuka lka ln Alltma ln pa lda l talhun 1968. Rumus ini diha lsilka ln da lri penelitia ln a ltals 

berba lga li perusalha la ln ma lnufa lktur di Almerika l Serika lt ya lng menjua ll salha lmnya l di Bursal Efek Almerika l 

(Wa lhyuni, 2021) 

Z = =1,2�1+1,4�2+3,3�3+0,6�4+1,0�5 

II. PEMBAlHAlSAlN 

A. Metode Penelitia ln 

Metode penelitia ln ya lng diguna lka ln da lla lm penelitia ln ini ya litu metode kua lntita ltif. Menurut Sugiyono 
(2022) metode kua lntita ltif a lda lla lh metode penelitia ln ya lng berla lnda lska ln pa lda l filsa lfa lt positivisme ya lng 

diguna lka ln untuk meneliti popula lsi altalu salmpel tertentu, pengumpula ln da lta l berla lnda lska ln instrumen 

penelitia ln, alna llisis da lta l bersifa lt kualntita ltif a ltalu staltistik denga ln tujua ln untuk mengga lmba lrka ln da ln 
menguji hipotesis ya lng tela lh dibua lt. 

B. Staltistik Deskriptif 

Dalta l yalng diguna lka ln da lla lm penelitia ln ini a lda lla lh la lpora ln keua lnga ln perusa lha laln sektor tralnsportalsi & 
logistik ya lng terda lfta lr di BEI talhun 2018-2023. Berikut disa ljika ln a lna llisis deskriptif terka lit nila li 

mea ln, minimum, ma lximum sertal stalnda lr devia lsi 
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Talbel 1 Staltistik Deskriptif 

 
Sumber: Diolalh Oleh Penulis (2024) 

Nila li minimum terenda lh terda lpa lt palda l valrialbel debt to equity raltio (DER), yalng mengindika lsika ln balhwa l 

perusa lha laln SDMU memiliki ekuita ls nega ltif, altalu denga ln ka lta l lalin, utalng perusalha la ln melebihi tota ll ekuita ls. 

Di sisi la lin, nila li ma lksimum tertinggi juga l terda lpalt palda l va lrialbel DER, yalng menunjukka ln ba lhwa l 
perusa lha laln SDMU salnga lt berga lntung palda l utalng untuk menja lla lnka ln kegia ltaln opera lsiona llnya l. Sementa lral 

itu, mea ln tertinggi terda lpalt palda l va lrialbel current raltio (CR), yalng mengindika lsika ln balhwa l raltal-raltal 

perusa lha laln da lla lm sa lmpel memiliki lebih ba lnya lk alset lalnca lr diba lndingka ln denga ln utalng la lnca lr, sehingga l 

perusa lha laln tersebut dia lngga lp ma lmpu memenuhi kewa ljibaln ja lngka l pendeknya l denga ln ba lik. Return on a lsset 
memiliki mea ln sebesa lr 0,0129, yalng mengga lmba lrka ln seca lral umum, perusa lha laln ma lmpu mengha lsilka ln 

keuntunga ln sebesa lr 1,2% dalri totall a lset mereka l. Nalmun, nila li minimum ya lng diperoleh ya litu nega ltif (-

0,6594) menunjukka ln ba lhwa l beberalpa l perusalha laln menga lla lmi kerugia ln ya lng signifika ln jika l diba lndingka ln 
denga ln a lset mereka l. Current raltio memiliki mea ln sebesalr 1,4806, yalng menunjukka ln ba lhwa l perusalha lala ln 

seca lral umum memiliki a lset la lnca lr 1,48 kalli lipa lt da lri kewa ljiba ln la lnca lr mereka l, sehingga l da lpa lt dika ltalka ln 

seca lral umum sa lmpel perusalha la ln ya lng diguna lka ln memiliki likuidita ls yalng balik. Debt to equity raltio 
memiliki mea ln sebesa lr 0,3799, menunjukka ln ba lhwa l seca lral umum, perusa lha laln memiliki uta lng sebesa lr 

37,99% da lri ekuita ls mereka l. Nalmun, nila li stalnda lr devia lsi ya lng tinggi mengga lmba lrkaln a lda lnya l va lrialsi 

alnta lral ralsio utalng terha lda lp ekuita ls alnta lr perusalha laln ya lng pa lling kecil (-90,2980) hingga l ya lng pa lling besa lr 

(41,6476). Totall a lsset turnover memiliki mea ln sebesa lr 0,5185, menunjukka ln ba lhwa l perusalha laln seca lra l 
umum mengha lsilka ln penda lpa ltaln sebesa lr 51,85% dalri tota ll alset mereka l. Va lrialsi ya lng cukup besa lr denga ln 

stalnda lr devia lsi 0,3709 menunjukka ln perbeda la ln efisiensi pengguna la ln a lset di a lnta lral perusalha la ln, da lri ya lng 

salnga lt renda lh (0,0434) hingga l ya lng sa lnga lt tinggi (2,5674). 

C. Alna llisis Regresi Logistik 

oleh Krista lnti, Isyuwa lrdha lna l & Ralha lyu (2019) menya ltalka ln balhwa l regresi logistic mengguna lka ln va lrialbel 

dependen berbentuk dummy ya lng terdiri 2 kaltegori. Daln juga l Regresi logistic a lda lla lh regresi ya lng 

diguna lka ln untuk meliha lt keterka lita ln a lnta lral va lrialbel dependen denga ln independent mengguna lka ln va lrialbel 

dummy (Kristalnti & Palnca lwitri, 2024).  

Talbel 2 Calse Processing Summalry 

 
Sumber: Diolalh Oleh Penulis (2024) 

Penelitia ln ini mengguna lka ln da ltal da lri talhun 2018-2023 denga ln tota ll sa lmpel seba lnya lk 162 ka lsus. Tida lk a lda l 

missing ca lses, sehingga l da lta l ya lng diguna lka ln da lla lm penelitia ln ini lengka lp da ln menca lkup seluruh da ltal ya lng 

tersedia l.  
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Talbel 3 Valrialble Encoding 

 
Sumber: Diolalh Oleh Penulis (2024) 

Dalla lm penelitia ln ini, valria lbel dependen a ltalu Y alda lla lh va lria lbel ka ltegorik denga ln dua l piliha ln: nila li 0 (nol) 

untuk perusalha la ln ya lng non-finalnciall distress daln nila li 1 (saltu) untuk perusa lha laln finalnciall distress. 

Talbel 4 Uji Kelalyalkaln Model (Hosmer alnd Lemeshow’s Goodness of Fit Test) 
 

 
 

Sumber: Diolalh Oleh Penulis (2024) 

Berda lsa lrkaln ha lsil pengujia ln Hosmer a lnd Lemeshow, nila li Chi Squa lre sebesa lr 3.403 denga ln nila li 

signifika lnsi sebesa lr 0.907. Kalrena l nila li signifika lnsi > 0,05 ya lng beralrti Ho diterima l ba lhwa l model ya lng 

dihipotesiska ln sesua li denga ln da ltal. Alrtinya l model regresi logistik la lya lk diguna lka ln untuk a lna llisis 

sela lnjutnya l. 

Talbel 5 Halsil Pengujialn Overall Fit Model 

 

 
 

Sumber: Diolalh Oleh Penulis (2024) 

Untuk mengeta lhui alpa lka lh pena lmba lha ln va lrialbel indenpen ke da lla lm model seca lral signifika ln memperba liki 

model, diguna lka ln sta ltistik -2 LogL. Palda l Block Number = 0 (Beginning Block), ya litu model pertalma l ya lng 

ha lnya l berisi konsta lnta l talnpa l va lria lbel independen, diperoleh nila li -2 Log Likelihood sebesa lr 176.495. 
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Sumber: Diolalh Oleh Penulis (2024) 

 

Berda lsa lrkaln ta lbel di a ltals menunjukka ln ba lhwa l palda l Block 1: Method = Enter, nila li -2 Log Likelihood turun 

menja ldi 134.893. -2 likelihood < chi squa lre talbel 134.893 < 187.238, Ho diterima l, sehingga l model setela lh 

dima lsukka ln va lrialbel independen lebih ba lik untuk memprediksi fina lncia ll distress. 

Talbel 6 Uji Koefisien Determinalsi (R
2
) 

 

 
Sumber: Diolalh Oleh Penulis (2024) 

Nila li chi-squa lre = 134.893 > 9.487 chi-squa lre talbel pa lda l df 4 (jumla lh va lria lbel independen 4) ya litu 9.487 

altalu denga ln signifika lnsi sebesa lr 0,05 (< 0,05) sehingga l menola lk Ho, ya lng menunjukka ln ba lhwa l 

pena lmba lha ln va lrialbel independen da lpa lt memberika ln penga lruh nya lta l seca lral simulta ln terha lda lp model. Da lri 

talbel model summa lry, nila li Na lgelkerke R Squalre menunjukka ln ba lhwa l valria lbel independen da lpa lt 

menjela lska ln va lria lbel dependen denga ln nila li sebesa lr 0.341, altalu 34.1% da lri valrialbel dependen (fina lncia ll 

distress da ln non-distress) da lpalt diprediksi oleh va lria lbel independen berupal ralsio-ralsio keua lnga ln seperti 

ROAl, CR, DER, da ln TAlTO. Seda lngka ln sisa lnya l, ya litu 65.9% dalpalt diprediksi da ln dijela lska ln oleh va lria lbel-

va lria lbel independen la linnya l ya lng tida lk dima lsukka ln da llalm model. 

Talbel 7 Clalssificaltion Talble 

 
Sumber: Diolalh Oleh Penulis (2024) 

Berda lsa lrkaln Cla lssifica ltion Talble, ha lsil overa lll cla lssificaltion menunjukka ln tota ll persenta lse a lkuralsi prediksi 
alda lla lh 82.1% dima lna l perusalha la ln ya lng tida lk menga lla lmi fina lncia ll distress seba lnya lk 38 perusalha la ln da ln 

ya lng menga lla lmi fina lncia ll distress seba lnya lk 124 perusalha la ln. 

Talbel 8 Omnibus Tests of Model Coefficients 

 

Berda lsa lrkaln ha lsil uji ya lng dila lkuka ln, diperoleh ha lsil Chi-squa lre hitung sebesa lr 41.601 denga ln degree of 

freedom (df) sebesa lr 4 (empa lt) palda l tingka lt signifika lnsi ya lng ditela lh ditentuka ln ya litu (0.05), nila li Chi-

squa lre a lda lla lh 9.487. Denga ln nila li Chi-squa lre hitung lebih besa lr da lri nila li Chi-squa lre ta lbel da ln nila li 

signifika lnsi ya lng diperoleh ya litu 0.000 mengindika lsika ln ralsio profita lbilita ls, ralsio likuidita ls, ralsio levera lge 
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da ln ra lsio a lktivita ls seca lral simulta ln berpenga lruh da lla lm memprediksi proba lbilita ls kemungkina ln terja ldinya l 

finalnciall distress. 

Talbel 9 Valrialbles In the Equaltion 

 
Sumber: Diolalh Oleh Penulis (2024) 

Dalri ha lsil a lna llisis, ma lka l da lpalt disimpulka ln persalma la ln regresi ya lng terbentuk seba lga li berikut: 

 

Berda lsa lrkaln ta lbel di a lta ls ma lka l penga lruh profita lbilita ls, likuidita ls, levera lge da ln a lktivita ls da lpalt dijela lska ln 

seba lga li berikut: 

 Return on alsset (ROAl) memiliki nila li beta l sebesa lr -1.299 denga ln signifika lnsi sebesa lr 0.335. 

Kalrena l ROAl memiliki nila li signifika lnsi di altals 0.05 (>0.05), ma lka l va lrialbel profita lbilita ls ya lng diukur 

mengguna lka ln return on a lsset (ROAl) tida lk berpenga lruh signifika ln terha lda lp fina lncia ll distress, sehingga l Ho 

ditola lk. Current raltio (CR) memiliki nila li beta l sebesa lr -0,474 denga ln signifika lnsi sebesa lr 0.000. Kalrena l 
CR memiliki nila li signifika lnsi di balwa lh 0.05 (<0.05), daln memiliki nila li beta l nega ltif, ma lka l va lrialbel 

likuidita ls yalng diukur mengguna lka ln current raltio (CR) memiliki penga lruh nega ltif da ln signifika ln terha lda lp 

fina lncia ll distress, sehingga l Ho diterima l. Debt to equity raltio (DER) memiliki nila li beta l sebesa lr 0.058 
denga ln signifika lnsi sebesa lr 0.195. Kalrena l DER memiliki nila li signifika lnsi di alta ls 0.05 (>0.05), ma lka l 

va lria lbel levera lge ya lng diukur mengguna lka ln debt to equity raltio (DER) tida lk berpenga lruh signifika ln 

terha lda lp fina lncia ll distress, sehingga l Ho ditola lk. Totall a lsset turnover (TAlTO) memiliki nila li beta l sebesa lr -
2.532 denga ln signifika lnsi sebesa lr 0.000. Kalrena l TAlTO memiliki nila li signifika lnsi di ba lwa lh 0.05 (<0.05) 

da ln memiliki nila li beta l nega ltif, ma lka l va lrialbel a lktivitals ya lng diukur mengguna lka ln tota ll alsset turnover 

(TAlTO) memiliki penga lruh nega ltif da ln signifika ln terhalda lp fina lncia ll distress, sehingga l Ho diterima l. 

III. Kesimpulaln Daln Salraln 
Berda lsa lrkaln Ha lsil Penelitia ln ya lng dila lkuka ln berikut ini a lda lla lh kesimpula ln ya lng dida lpa ltka ln : 

a. Ralsio profita lbilita ls, likuidita ls, leveralge, da ln alktivitals berpenga lruh seca lral simulta ln da lla lm 

memprediksi proba lbilita ls kemungkina ln finalnciall distress palda l perusa lha laln sektor tralnsportalsi da ln 
logistic ya lng terda lfta lr di BEI talhun 2018-2023.  

b. Berda lsa lrkaln ha lsil regresi logistik ya lng diperoleh ya litu denga ln ha lsil uji wa lld sebesa lr 0.931, nila li 

koefisien -1.299, da ln tingka lt signifika lnsi 0.335 > 0,05. Dalpalt disimpulka ln ba lhwa l ralsio 
profita lbilita ls tida lk berpenga lruh signifika ln da lla lm memprediksi probalbilita ls kemungkina ln finalnciall 

distress palda l perusalha la ln sektor tralnsporta lsi da ln logistic ya lng terda lftalr di BEI talhun 2018-2023. 

c. Berda lsa lrkaln ha lsil regresi logistik ya lng diperoleh ya litu halsil uji wa lld sebesa lr 13.944, nila li koefisien 

-0.474, daln tingka lt signifika lnsi 0.000 < 0,05. Dalpalt disimpulka ln ba lhwa l ralsio likuidita ls 
berpenga lruh signifika ln da ln memiliki hubunga ln nega ltif da lla lm memprediksi probalbilita ls 

kemungkina ln finalnciall distress palda l perusalha la ln sektor tralnsportalsi da ln logistic ya lng terda lftalr di 

BEI talhun 2018-2023. 
d. Berda lsa lrkaln ha lsil regresi logistik ya lng diperoleh ya litu denga ln ha lsil uji wa lld sebesa lr 1.682, nila li 

koefisien 0.058, daln tingka lt signifika lnsi 0,195 > 0,05. Dalpalt disimpulka ln ba lhwa l ralsio leveralge 

tida lk berpenga lruh signifika ln da lla lm memprediksi proba lbilita ls kemungkina ln finalnciall distress palda l 

perusa lha laln sektor tralnsportalsi da ln logistic ya lng terda lftalr di BEI ta lhun 2018-2023. 
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e. Berda lsa lrkaln ha lsil regresi logistik ya lng diperoleh ya litu halsil uji wa lld sebesa lr 17.042, nila li koefisien 
-2.532 daln tingka lt signifika lnsi 0.000 < 0,05. Dalpa lt disimpulka ln ba lhwa l ralsio a lktivita ls berpenga lruh 

signifika ln da ln memiliki hubunga ln nega ltif da lla lm memprediksi proba lbilita ls kemungkina ln finalnciall 

distress palda l perusalha la ln sektor tralnsporta lsi da ln logistic ya lng terda lftalr di BEI talhun 2018-2023. 

Berda lsa lrkaln ha lsil da lri penelitia ln da ln a lna llisis ya lng tela lh dila lkuka ln ma lka l a lka ln diperola lh sa lraln seba lga li 

berikut: 

a. Ba lgi investor, penting untuk mempertimba lngka ln ralsio keua lnga ln ya lng mempenga lruhi fina lncia ll 

distress untuk menghinda lri risiko keba lngkrutaln. Nalmun, sela lin ralsio keua lnga ln, fa lktor la lin juga l 

perlu diperha ltika ln. Denga ln mempertimba lngka ln berbalgali a lspek, investor da lpalt membua lt 

keputusa ln ya lng lebih tepa lt da ln menguralngi risiko kerugia ln. 

b. Ba lgi perusa lha laln, penting untuk memperha ltika ln kondisi keua lnga ln perusalha la ln, terutalma l sala lt 

mengha lda lpi kesulita ln, denga ln mempertimba lngka ln fa lktor-fa lktor seperti ralsio keua lnga ln a lga lr tida lk 

menga lla lmi fina lncia ll distress altalu keba lngkrutaln. 

c. Peneliti sela lnjutnya l disa lralnka ln untuk mena lmba lhka ln va lrialbel dilua lr valria lbel ya lng diteliti a lga lr 

meningka ltka ln ca lkupa ln va lria lsi va lrialbel independent terha lda lp va lrialbel dependen 

d. Peneliti sela lnjutnya l diha lralpka ln untuk mencoba l mengemba lngka ln penelitia ln denga ln mengguna lka ln 

objek penelitia ln ya lng berbeda l ya lng terda lfta lr di Bursal Efek Indonesia l. Sehingga l da lpa lt 

memberika ln perspektif ya lng lebih lua ls daln menda lla lm tenta lng va lrialbel-va lria lbel ya lng diteliti serta l 

meningka ltka ln genera llisa lsi temua ln penelitia ln. 
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