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ABSTRACT

This study aims to determine the effect of profitability, leverage, and firm
size on financial distress and also adding institutional ownership as a moderating
variable. The samples studied were hotel companies and the tourism sector. The
population in this study were 34 companies with a sample of 16 companies in the
restaurant, hotel and tourism sector. taken as many as 16 sector companies This
study uses secondary data in the form of financial statements of the restaurant,
hotel and tourism sectors which are listed on the Indonesian stock exchange for
the 2016-2020 period. This sample was taken using a purposive sampling
technique. The data analysis method uses descriptive anaysisi, classical
assumption test, multiple linear regression test and also hypothesis testing. The
results of this study indicate that profitability has a significant effect on financial
distress with a sig value of 0.00 <0.05, leverage has a significant effect on
financial distress as indicated by a sig value of 0.037 <0.05, and firm size has no
significant effect on financial distress as indicated by the value of sig 0.476>0.05.
Meanwhile, institutional ownership can moderate the relationship between
profitability and financial distress as indicated by a sig value of 0.000 <0.05,
institutional ownership cannot moderate the relationship between leverage and
financial distress as indicated by a sig value of 0.278> 0.05, and institutional
ownership cannot moderate the relationship between the size of the company on
financial distress is indicated by the sig value of 0.388> 0.05.

Keywords: Financial distress, profitability, leverage, firm size, institutional
ownership
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas,
leverage, dan ukuran perusahaan terhadap financial distress dan juga
menambahkan kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi. Populasi pada
penelitian ini adalah sebanyak 34 perusahaan dengan sampel yang diambil
sebanyak 16 perusahaan sektor restaurant, hotel, dan pariwisata yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020. Sampel ini diambil dengan menggunakan
teknik purposive sampling. Metode analisa data menggunakan, analisis deskriptif,
uji asumsi klasik, uji regresi linear berganda dan juga uji hipotesis. Hasil
penelitian ini menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap
financial distress dengan nilai sig 0,00<0,05, leverage berpengaruh signifikan
terhadap financial distress ditunjukan dengan nilai sig 0,037<0,05, dan ukuran
perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress ditunjukan
dengan nilai sig 0,476>0,05. adapun kepemilikan institusional dapat memoderasi
hubungan antara profitabilitas dan financial distress ditunjukan dengan nilai sig
0,000<0,05, kepemilikan institusional tidak dapat memoderasi hubungan antara
leverage terhadap financial distress ditunjukan dengan nilai sig 0,278>0,05, dan
kepemilikan institusional tidak dapat memoderasi hubungan antara ukuran
perusahaan terhadap financial distress ditunjukan dengan nilai sig 0,388>0,05.

Kata kunci : Financial distress, profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan,
kepemilikan institusional.
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BAB I
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Sektor pariwisata merupakan salah satu sektor yang penting bagi
perekonomian Indonesia. Kontribusi sektor pariwisata meningkat  secara
signifikan pada beberapa tahun terakhir. Pada tahun 2018 sektor pariwisata
berkontribusi langsung terhadap PDB sebesar 4,5 persen pada tahun 2019 nilai
tersebut meningkat menjadi 4,8 yang berarti mengalami peningkatan sebesar 0,30.
(Kemenparekraf, 2020). Peningkatan ini terutama di topang oleh peningkatan
jumlah kunjungan wisatawan asing dan domestik serta peningkatan jumlah
investasi di sektor pariwisata.

Menurut data yang diperoleh dari BPS (badan Pusat Statitik) kontribusi
pariwisata terhadap perekonomian yang di lihat dengan indikator nilai tambah
bruto industri pariwisata gross value added torism industri (GVATI), tourism
direct gross value added (TDGVA) dan tourism direct gross domestic product
(TDGDP).

Gambar 1.1
Grafik Kontribusi Sektor Pariwisata Terhadap Perekonomian Indonesia
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Sepanjang 2016-2019, nilai GVATI sekitar 7 persen, akan tetapi nilai ini
menujukan penurunan pada tahun 2020 menjadi 4,95 persen. Nilai TDGVA
sepanjang 2016-2019 bernilai sekita 4 persen dan mengalami penurunan pada
tahun 2020 yaitu sekitar 2,19 persen. Dan nilai TDGP sepanjang 2016-2019
sekitar 4 persen dan mengalami penurunan pada tahun 2020 yaitu 2,24 persen.

Dari data kementerian pariwisata, mencatat bahwa setiap tahun selalu ada
peningkatan datang nya kunjungan wisatawan mancanegara ke Indonesia, bisa
dilihat pada grafik dibawah ini kunjungan wisatawan yang selalu meningkat dari
tahun 2016-2019.

Gambar 1.2
Grafik Perkembangan Jumlah Wisatawan Mancanegara Ke Indonesia
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(Sumber : Kemenparekraf, 2021)

Dari data tersebut juga kita bisa melihat bahwa sektor pariwisata
merupakan sektor yang potensial dan menjanjikan dilihat dari jumlah wisatawan
yang masuk ke Indonesia. Akan tetapi dengan banyaknya pariwisata di Indonesia
tentunya persaingan usaha pada sektor ini juga akan meningkat. Untuk bisa
mempertahankan usahanya perusahaan harus memperhatikan berbagai macam
aspek terutama aspek keuangan nya (Oktaviani & Anggana, 2022).

Salah satu contohnya yaitu PT Bukit Uluwatu Villa Tbk (BUVA) yaitu PT
Dialog Mitra Sukes yang mempunyai hutang terhadap krediturnya yaitu PT
Monroe Consulting Group. Kuasa hukum PT Monroe yaitu Dedyk Eryanto
Nugroho mengklaim bahwa pihaknya telah melaksanakan kewajibannya dengan

menyediakan pekerja kepada BUVA yang ditempatkan pada anak perusahaannya



PT Dialog Mitra Sukes pada tahun 2015 dan hutang atas jasa tenaga kerja ini
sudah jatuh tempo dan dapat ditagih yang berjumlah sebesar Rp205,4 juta yang
berasal dari recruitment fee sebesar Rp186,73 juta dan pajak 10%. Atas hal itu PT
Monroe telah mengajukan invoice kepada PT Dialog Mitra Sukes berdasarkan
permintaan BUVA pada tanggal 22 Juni 2015, namun invoice yang sekarang
sudah jatuh tempo selama 30 bulan tersebut tidak pernah dibayar oleh pihak
BUVA maupun PT Monroe. Sebenarnya perusahaan yang mempunyai hutang
kepada PT Monroe adalah PT Dialog Mitra Sukes tetapi perusahaan itu
merupakan anak dari perusahaan BUVA, maka PT Monroe juga melakukan
penagihan hutang kepada BUVA. Bahkan PT Monroe mengajukan permohonan
pailit kepada BUVA, dalam hal permohonan pailit ini masih diperdebatkan karena
BUVA menegaskan bahwa permohonan pailit itu harus di ajukan terhadap PT
Dialog Mitra Sukes, dan kasus ini sampai sekarang masih dalam tahap proses.
(Kontan.co.id,2017).

Dari fenomena tersebut menunjukan bahwa untuk mempertahankan usaha
nya perusahaan harus memperhatikan kebijakan perusahaan serta keuangan nya.
Selain dari kebijakan perusahaan tantangan dalam mempertahankan usaha juga
bisa berasal dari eksternal perusahaan seperti yang terjadi pada awal tahun 2020
dimana adanya pandemik covid-19 yang masuk ke Indonesia.

Kehadiran covid-19 memberikan dampak yang luar biasa sehingga
melumpuhkan hampir semua aspek kehidupan di beberapa belahan dunia
termasuk Indonesia. Untuk membatasi penyebaran covid-19 Pemerintah di
seluruh dunia mengambil langkah langkah untuk membatasi penyebaran covid-19
yaitu dengan cara melakukan lockdown atau melarang seluruh negara atau kota-
kota yang paling terdampak covid untuk memasuki wilayah perbatasan mereka.
Hal ini dilakukan untuk mengendalikan penyebaran covid-19 (Fotiadis et al.,
2021). Untuk mengendalikan penyebaran covid-19 Indonesia menerapkan
pembatasan sosial berskala besar (PSBB) di daerah daerah yang memiliki kasus
pasien positif corona yang cukup tinggi seperti pembatasan transportasi umum,
memberlakukan work from home, membatasi interaksi sosial secara langsung
dengan cara pembatasan keluar rumah ataupun mudik (Haryanto, 2020). Adanya

pembatasan sosial tersebut menyebabkan terjadinya stagnasi di berbagai sektor,



antara lain sektor ekonomi, sosial dan politik. Sektor restaurant, hotel dan
pariwisata adalah sektor yang paling terpukul dengan adanya pandemi ini
(Marinko et al., 2020). Saat ini diperkirakan 62 juta lapangan pekerjaan pada
sektor pariwisata terguncang dan industri pariwisata diperkirakan beresiko
kehilangan omsetnya lebih dari 2,1 triliun US $ (WTTC, 2021). Di Indonesia,
tekanan pada sektor pariwisata dapat dilihat dari turunnya jumlah kunjungan
wisatawan asing yaitu total kunjungan sepanjang 2020 jumlah wisatawan asing
yang masuk ke Indonesia hanya sekitar 4,052 juta total tersebut hanya 25% dari
jumlah wisatawan yang masuk Indonesia tahun. Per Agustus 2021 kujungan
wisatawan asing turun sebesar 21,19 persen dibandingkan bulan Agustus 2020.
Penurunan juga terjadi pada kunjungan wisatawan domestik, terutama masyarakat
Indonesia yang enggan untuk melakukan perjalanan, karena khawatir dengan
dampak covid-19 (Kartiko, 2020). Penurunan pada sektor pariwisata berdampak
pada usaha UMKM dan lapangan kerja. Selama ini sektor pariwisata merupakan
sektor padat karya yang menyerap banyak tenaga kerja (Sanaubar et al., 2017).
Adanya pembatasan sosial berskala besar (PSBB) maupun pemberlakuan
pembatasan kegiatan masyarakat (PPKM) serta ditutupnya akses keluar masuk
Indonesia menyebabkan penurunan pendapatan disektor pariwisata. Contohnya,
PT Pembangunan Jaya Ancol Tbk (PJAA) yang mengalami pergerakan stagnan di
Rp 496 per saham pada penutupan perdagangan selasa (3/8/2021) frekuensi
perdagangan PJAA mencapai 33 kali dengan 107.800 lembar saham
diperdagangkan dan nilai transaksi mencapai Rp 53,60 juta. Price earning ratio
(PER) -3,48 dengan market cap sebesar RP 793,60 miliar dalam satu tahun
terakhir emiten ini mengalami penurunan sebanyak 6,42 persen. Selain itu saham
PT Dafam Property Indonesia Tbk (DFAM) juga dalam setahun terakhir
mengalami penurunan sebesar 55,86 persen (www.idx.co.id, 2021). Selain itu,
perusahaan yang bergerak di bidang restaurant pun seperti PT Fast Food
Indonesia Tbk (FAST) juga mencatatkan rugi bersin Rp 377,18 miliar berbeda
dengan tahun 2019 perusahaan tersebut mencatatkan laba sebesar 241,54 miliar.
(sindonews.com). Jika kondisi ini tidak bisa diatasi maka perusahaan akan

mengalami kerugian dan membuat perusahaan mengalami financial distress.


http://www.idx.co.id/

Sebelum mengalami kebangkrutan perusahaan akan terlebih dahulu
mengalami kondisi kesulitan keuangan (financial distress). Kesulitan keuangan
(financial distress) adalah suatu kondisi dimana suatu perusahaan tidak dapat
memenuhi kewajibannya, dan jika kondisi tersebut tidak dapat diatasi maka
perusahaan tersebut akan mengalami kebangkrutan (Pranita & kristanti, 2020).
Kondisi kesulitan keuangan (financial distress) disebabkan karena proses
menurunnya posisi keuangan dalam hal ini kondisi keuangan sedang berada pada
kondisi yang krisis, pada kondisi seperti ini bisa dikatakan bahwa perusahaan
sedang mengalami penurunan dana dalam menjalankan usahanya yang disebabkan
karena adanya penurunan pada pendapatan dari hasil penjualan atau hasil operasi
yang dilakukan oleh perusahaan dalam memperoleh laba, tetapi pendapatan atau
hasil yang diperoleh tidaklah sebanding dengan kewajiban-kewajiban atau hutang
yang banyak dan telah jatuh tempo. Financial distress dapat mengganggu
aktivitas operasional perusahaan oleh karena itu kondisi financial distress harus
diwaspadai dan juga diantisipasi (Carolina et al., 2017).

Financial distress dapat dialami oleh perusahaan besar maupun
perusahaan kecil, karena faktor penyebab financial distress dapat berasal dari
dalam (internal) dan juga dari luar (eksternal) perusahaan. Financial distress tidak
hanya dapat merusak sistem keuangan perusahaan, tetapi juga bisa merusak
seluruh organisasi perusahaan serta hilangnya sumber daya keuangan perusahaan
dan sumber daya manusia dapat menyebabkan likuidasi perusahaan (Pranita &
kristanti, 2020). Dengan mengukur indikator kinerja keuangan yang berasal dari
laporan keuangan yang dipublikasikan oleh perusahaan adalah salah satu cara
yang digunakan untuk memprediksi adanya kondisi financial distress (Syuhada &
Muda, 2020)

Terdapat beberapa indikator yang dapat memprediksi adanya financial
distress diantaranya yaitu profitabilitas, leverage dan juga ukuran perusahaan.
Pertama adalah profitabilitas, rasio profitabilitas adalah rasio yang digunakan
untuk menilai sejauh mana perusahaan memperoleh laba dari aktifitas yang
dilakukan nya. Semakin tinggi profitabilitas yang dihasilkan menunjukan bahwa
perusahaan mempunyai kemampuan keuangan yang cukup untuk memenuhi

kebutuhan operasionalnya. Oleh karena itu perusahaan yang memiliki kecukupan



dana kemungkinan perusahaan mengalami financial distress akan lebih kecil
(Mahaningrum & Merkusiwati, 2020).

Kedua adalah leverage, leverage adalah rasio yang mengukur seberapa
besar perusahaan dibiayai oleh utang. Ketika perusahaan memiliki total hutang
yang jauh lebih banyak dari total aset yang dimiliki nya maka hal tersebut dapat
memengaruhi kestabilan keuangan perusahaan sehingga akan meningkatkan
resiko financial distress bagi perusahaan (Pranita & kristanti, 2020)

Ketiga adalah ukuran perusahaan (firm size), yang dimaksud dengan
ukuran perusahaan adalah sebagai gambaran besar kecilnya perusahaan yang
dinyatakan dengan total penjualan bersih atau total aset. Semakin besar ukuran
perusahaan maka akan lebih terhindar dari kondisi financial distress karena
perusahaan tersebut memiliki dasar yang lebih kuat dari ukuran perusahaan yang
kecil sehingga tidak rentan terhadap guncangan permasalahan keuangan
(Kristanti, 2019).

Penelitian yang dilakukan terkait financial distress telah dilakukan
beberapa kali. Variabel independen yang digunakan juga bermacam-macam akan
tetapi hasilnya masih terdapat inkonsistensi dalam penelitian-penelitian tersebut.
Seperti yang dilakukan oleh beberapa peneliti diantara lain adalah penelitian yang
dilakukan (Rahayu & Sopian, 2017) melakukan penelitian dengan judul
“Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Financial Distress (Studi Empiris Pada
Perusahaan Food and Beverage di Bursa Efek Indonesia)”. Hasil penelitian
menyatakan bahwa likuiditas, leverage, dan ukuran perusahaan tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap financial distress. Sedangkan sales growth
memiliki pengaruh terhadap financial distress. Zulaecha & Mulvitasari (2018)
melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Likuiditas, Leverage, dan Sales
Growth Terhadap Financial Distress”. Hasil dari penelitian yaitu likuiditas
memiliki pengaruh positif dan leverage memilki pengaruh negatif terhadap
financial distress. Sedangkan sales growth tidak memiliki pengaruh terhadap
financial distress. Sutra & Mais (2019) melakukan penelitian dengan judul
“Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Financial Distress Dengan Pendekatan
Altman Z-Score”. Hasil dari penelitian ini adalah profitabilitas berpengaruh

negatif terhadap financial distress, Likuiditas berpengaruh negatif terhadap



financial distress, Leverage tidak berpengaruh positif terhadap financial distress,
Operating Capacity berpengaruh negatif terhadap financial distress dan Sales
Growth tidak berpengaruh negatif terhadap financial distress.

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya vyaitu adanya
penambahan variabel moderasi. Variabel moderasi dalam penelitian ini adalah
kepemilikan institusional, dengan adanya kepemilikan institusional maka
pengawasan terhadap kinerja operasional perusahaan juga akan lebih ketat karena
institusi tersebut ikut megambil keputusan bagi perusahaan. Hal tersebut
menanunjukan bahwa semakin besar kepemilikan institusional maka peluang
untuk mengalami financial distress akan semakin kecil.

Berdasarkan latar belakang diatas terlihat bahwa terdapat hasil penelitian
yang tidak konsisten, sehingga peneliti tertarik untuk meneliti kembali dengan
judul “Pengaruh Profitabilitas, Leverage dan ukuran perusahaan terhadap
Financial Distress Dengan Kepemilikan Institusional sebagai Variabel
Pemoderasi Pada Perusahaan Sektor Restaurant, Hotel dan Pariwisata yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2020”

1.2 Rumusan Masalah

Financial distress dapat terjadi pada seluruh jenis perusahaan, oleh karena
itu penting untuk memahami alasan dibalik perusahaan dapat mengalami financial
distress. Financial distress adalah kondisi kesulitan keuangan dan kondisi ini
terjadi sebelum perusahaan mengalami kebangkrutan, Salah satu cara yang
digunakan untuk memprediksi adanya kondisi financial distress adalah dengan
mengukur indikator kinerja keuangan dari laporan keuangan yang dipublikasikan
oleh perusahaan (Syuhada & Muda, 2020). Pada penelitian ini indikator kinerja
keuangan yang digunakan untuk memprediksi adanya financial distress
diantaranya adalah, profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan.

Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka rumusan masalah dari
penelitian ini adalah sebabagai berikut:

1. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress pada

perusahaan sektor restaurant, hotel dan pariwisata periode 2016-2020

yang terdaftar di BEI.?



2. Apakah leverage berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan
sektor restaurant, hotel dan pariwisata periode 2016-2020 yang terdaftar
di BEL.?
3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap financial distress pada
perusahaan sektor restaurant, hotel dan pariwisata periode 2016-2020
yang terdaftar di BEI.?
4. Apakah kepemilikan institusional dapat memoderasi hubungan antara
profitabilitas dan financial distress pada perusahaan sektor restaurant,
hotel dan pariwisata periode 2016-2020 yang terdaftar di BEI.?
5. Apakah kepemilikan institusional dapat memoderasi hubungana antara
leverage dan financial distress pada perusahaan sektor restaurant, hotel
dan pariwisata periode 2016-2020 yang terdaftar di BEI.?
6. Apakah kepemilikan institusional dapat memoderasi hubungan antara
ukuran perusahaan dan financial distress pada perusahaan sektor
restaurant, hotel dan pariwisata periode 2016-2020 yang terdaftar di BEI.?
1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh profitabilitas,
leverage, ukuran perusahaan, serta kepemilikan institusional sebagai variabel
pemoderasi terhadap financial distress.
Adapun tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap financial distress pada
perusahaan sektor restaurant, hotel dan pariwisata periode 2016-2020
yang terdaftar di BEI.

2. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap financial distress pada
perusahaan sektor restaurant, hotel dan pariwisata periode 2016-2020
yang terdaftar di BEI..

3. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap financial distress
pada perusahaan sektor restaurant, hotel dan pariwisata periode 2016-
2020 yang terdaftar di BEI.

4. Untuk mengetahui apakah kepemilikan institusional dapat memoderasi

hubungan antara profitabilitas dan financial distress pada perusahaan



sektor restaurant, hotel dan pariwisata periode 2016-2020 yang terdaftar
di BEL.

5. Untuk mengetahui apakah kepemilikan institusional dapat memoderasi
hubungan leverage dan financial distress pada perusahaan sektor
restaurant, hotel dan pariwisata periode 2016-2020 yang terdaftar di BEI.

6. Untuk mengetahui apakah kepemilikan institusional dapat memoderasi
hubungan antara ukuran perusahaan dan financial distress  pada
perusahaan sektor restaurant, hotel dan pariwisata periode 2016-2020
yang terdaftar di BEI.

1.4 Manfaat Penelitian
Adapun manfaat yang dapat diperoleh dari penelitian ini adalah :
1.41 Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan serta wawasan
terkait faktor faktor yang dapat mempengaruhi financial distress terhadap
perusahaan restaurant, hotel dan pariwisata yang terdaftar di bursa efek Indonesia
tahun 2016-2020. Selain itu penelitian ini juga diharapkan menjadi sarana
pengembangan ilmu pengetahuan yang secara teoritis di pelajari di bangku
perkuliahan.
1.4.2 Manfaat Praktis
1. Bagi Investor
Hasil penelitian ini bagi investor dapat digunakan sebagai acuan,
pertimbangan juga sebagai perbandingan saat menghitung kinerja
perusahaan sehingga bisa digunakan untuk mengambil keputusan dalam
berinvestasi di perusahaan sektor restaurant, hotel dan pariwisata dengan
melihat hasil penelitian ini.

2. Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini bagi perusahaan diharapkan dapat memberikan
gambaran dan informasi mengenai pengaruh rasio keuangan yang telah
dianalisis dari laporan keuangan agar bisa mengantisipasi atau
meminimalisir terhadap terjadinya financial distress bagi perusahaan.

3. Bagi Akademisi



Hasil penelitian ini bagi akademisi dapat digunakan sebagai bahan
bacaan dan panduan untuk lebih bisa memahami mengenai financial
ditress, profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, dan kepemilikan
institusional dan juga bisa menjadi sumber referensi pada penelitian

selanjutnya.

1.5 Sistematika Penulisan

Penelitian ini dibagi dalam beberapa bab untuk mempermudah dalam

pencarian informasi yang diperlukan, serta menunjukan penyelesaian yang

sistematis. Pembagian bab tersebut adalah sebagai berikut:

1.

BAB I. Pendahuluan

Menjelaskan latar belakang penelitian, rumusan masalah,  tujuan
penelitian, batasan masalah, manfaat penelitian dan sistematikapenulisan.
BAB Il. Tinjauan pustaka

Menjelaskan mengenai teori signaling, agency theory, financial distress,
profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, kepemilikan institusional.
Paada bab ini juga berisi mengenai pengembangan hipotesis, kerangka
pemikiran serta penelitian terdahulu yang berkaitan dengan penelitian ini.
BAB Ill. Metodologi penelitian

Pada bab ini berisi tentang jenis penelitian, metode pengumpulan data,
objek penelitian, populasi dan sample yang digunakan dalam penelitian,
variabel penelitian dan operasional variabel serta metode analisa yang
digunakan.

BAB IV. Hasil dan pembahasan

Pada bab ini peneliti memaparkan serta menganalisis data data yang
didapatkan dari hasil pengujian

BAB V. Penutup

Menjelaskan mengenai kesimpulan akhir terkait penelitian serta berisis
saran saran yang direkomendasikan berdasarkan penelitian yang telah

dilakukan untuk perbaikan proses pengujian selanjutnya.
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