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Abstract  
This study aims to determine the effect of equity, retained earnings, net operating income, cash flow, 
interest rates, and exchange rates on financial distress. This type of research is descriptive 

quantitative which aims to determine the effect of the independent variables on the dependent 

variable. The sample used in this study is automotive issuers during the 2015-2019 period. 
Researchers used SPSS and Microsoft excel programs as data processing tools. Based on the t test, 

retained earnings have an effect on financial distress, cash flow has an effect on financial distress, 
interest rates have an influence on financial distress, the exchange rate has an influence on financial 

distress. Based on the F (simultaneous) test, the six variables have a significant effect on financial 

distress. Based on the results of the analysis also obtained a regression equation [Y=1.58 + 2.68E-14 
(X1) + 3.51E 13 (X2) + 4.853 (X3) + 1.62E-5 (X4)]. 
 
Keywords: retained earning, cash flow, interest rate, exchange rate, financial distress. 
 

Abstrak  
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ekuitas, retained earning, net operating income, 

cash flow, suku bunga, dan nilai tukar terhadap financial distress. Jenis penelitian ini adalah deskriptif 
kuantitatif yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh antara variable-variabel independen terhadap 

variable dependen. Sampel yang digunakan pada penelitian adalah emiten-emiten otomotif selama 
periode 2015-2019. Peneliti menggunakan program SPSS dan Microsoft excel sebagai alat olah data. 

Berdasarkan uji t, retained earning memiliki pengaruh terhadap financial distress, cashflow memiliki 

pengaruh terhadap financial distress, suku bunga memiliki pengaruh terhadap financial distress, nilai 
tukar memiliki pengaruh terhadap financial distress. Berdasasrkan Uji F (simultan) keenam variable 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap financial distress . Berdasarkan hasil  analisis juga 
didapatkan persamaan regresi [Y=1.58 + 2.68E-14 (X1) + 3.51E 13 (X2) + 4.853 (X3) + 1.62E-5 

(X4)]. 
 
Kata Kunci: laba ditahan, arus kas, suku bunga, nilai tukar, kesulitan keuangan. 
 
PENDAHULUAN 

Tujuan organisasi usaha dalam 
menjalankan kegiatan operasionalnya 
biasanya memiliki 2 (dua) tujuan, yakni 
untuk mendapatkan profit (laba) dan 
lainnya adalah mempertahankan 
keberadaan organisasi bisnisnya di masa 
yang akan datang. Namun, perubahan 
adalah keniscayaan di mana terdapat 
banyak ketidakpastian yang akan dialami 
oleh perusahaan Indonesia di masa yang 
akan datang. Kondisi ekonomi yang selalu 
mengalami perubahan mendasar dan 
signifikan telah memengaruhi kegiatan 

operasional dan kinerja perusahaan 
industri maupun layanan (jasa atau 
service industries).  

Berbagai analisis dilakukan demi 
mempertahankan keberadaan organisasi 
bisnis, seperti analisis lingkungan bisnis 
yang dilakukan secara internal dan 
eksternal; analisis pasar; dan tentunya 
analisis berbagai sudut pandang 
keuangan. Hasilnya adalah untuk 
menghindari terganggunya operasional 
organisasi keuangan perusahaan. Semakin 
dini ditemukannya indikasi permasalahan 
keuangan tersebut, semakin baik bagi 



Kelola: Jurnal Ilmiah Manajemen, Vol. 8, No. 1, Juni 2022, Hal. 17-24 

18 
ANALISIS FAKTOR-FAKTOR YANG MEMENGARUHI DAMPAK NEGATIF KEUANGAN 

Franky 

pihak manajemen organisasi untuk dapat 
melakukan berbagai perbaikan yang 
dibutuhkan. Laporan keuangan organisasi 
yang transparan dapat menjadi indikator 
atau alat ukur yang tepat dalam 
menganalisis kondisi perusahaan. Dengan 
demikian, laporan keuangan tersebut 
dapat menjadi landasan dalam 
pengambilan keputusan organisasi dalam 
menentukan langkah-langkah operasional 
di masa yang akan datang.  

Tingkat penjualan, rasio 
pengembalian asset, utang lancar, arus 
cash, dan tingkat pertumbuhan 
berdampak negatif terhadap kegiatan atau 
kondisi perusahaan (Platt & Platt, 2006). 
Begitu pula dengan rasio net income total 
assets, shareholder equity/total assets, 
retained earning/total asset, dan total 
debt/total assets dapat digunakan untuk 
melakukan analisis yang dapat 
memengaruhi dampak negatif keuangan 
perusahaan (Almilia, 2006).   Variabel 
independen yang dapat digunakan untuk 
memprediksi financial distress pada sektor 
manufaktur di Malaysia adalah total asset 
turnover ratio, current ratio, net income to 
total assets ratio dan money supply (M2). 
Variabel independen yang dapat 
digunakan untuk memprediksi financial 
distress pada sektor non-manufaktur di 
malaysia adalah debt ratio, working capital 
ratio, net income to total assets ratio dan 
money supply (M2), lebih lanjut, penelitian 
ini membuktikan bahwa perlunya model 
perhitungan yang berbeda untuk 
memprediksi financial distress pada 
industry sector manufaktur dan non-
manufaktur (Alifiah, M.N; Tahir, M.S, 
2018). 

Metode Altman modifikasi Z-Score 
merupakan metode yang akurat dalam 
menganalisis financial distress baik saat 
keadaan ekonomi sedang buruk ataupun 
sedang baik, pada metode Springate 
memiliki standar penentuan kategori 
distress yang paling mengerucut, 
sedangkan untuk metode Zmijewski 
merupaka kategori distress yang 
cakupannya luas (Nirmalasari, L., 2018). 

Sedikitnya terdapat delapan 
perusahaan yang masuk dalam kategori 
perusahaan tidak berpotensi bangkrut, 
Sembilan perusahaan yang masuk dalam 
kategori yang berpotensi bangkrut. 
Metode yang digunakan pada penelitian ini 
yaitu regresi linier berganda, seluruh rasio 
keuangan di tetapkan oleh Gordon L. V 
springate (Alam, B.D., et.all., 2015). 

Total assets turn over cukup 
signifikan berpengaruh negatif terhadap 
kondisi financial distress. Sedangkan cash 
to current liabilities ratio dan debt assets 
ratio signifikan berpengaruh positif 
terhadap kondisi financial distress (Jiming 
& Wei, W., 2011). 

Proses tekanan keuangan pada 
perusahaan dapat dilihat dari beberapa 
alat ukur, seperti tingkat keuntungan yang 
mulai menurun; kondisi pasar yang turun; 
posisi arus kas yang negatif; dan tingginya 
employee turnover atau keluar masuk 
pekerja di dalam organisasi. Perusahaan 
tidak dapat menafikan atau menolak 
bahwa  tingkat keuntungan yang mulai 
menurun akan mengganggu kegiatan 
operasional perusahaan. Dengan profit 
yang tinggi, maka perusahaan dapat 
membiayai segala operasional perusahan 
dan akan terganggu jika tingkat 
keuntungan semakin turun. Lain halnya 
dengan perusaan yang bergenre non profit 
atau nirlaba, di mana biaya operasional di 
dalam melalui berbagai kegiatan sosial, 
keagamaan, pendidikan, dan lain 
sebagainya (Teng, 2002).  

Ekuitas merupakan istilah yang 
digunakan dalam bidang ekonomi dan 
keuangan yang berarti hak pemilik atas 
aset sebuah perusahaan setelah dikurangi 
dengan jumlah kewajiban. Padanan arti 
ekuitas adalah modal. Dengan demikian, 
rumus ekuitas adalah aset dikurangi 
kewajiban, utang, atau liabilitas. Dengan 
demikian, pengertian ekuitas adalah 
jumlah aset atau harta yang bisa 
dikembalikan kepada pemilik perusahaan 
apabila perusahaan dilikuidasi dan semua 
kewajiban utangnya sudah terbayar. 
Menurut kutipan Pernyataan Standar 
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Akuntansi Keuangan (PSAK), ekuitas 
adalah hak residual atas aktiva 
perusahaan setelah dikurangi semua 
kewajiban. Teori lainnya menyebutkan 
bahwa ekuitas merupakan investasi yang 
ditanamkan pemilik dalam perusahaan 
berupa persentasi atau jumlah saham. 
Jumlah ekuitas ini bisa berkurang apabila 
pemilik perusahaan melakukan penarikan 
aset atau penyertaan modal. 

Tingkat ekuitas juga bisa 
berkurang karena sebab lainnya seperti 
kerugian perusahaan atau keuntungan 
perusahaan yang menurun atau ditarik 
oleh pemiliknya. Tingkat ekuitas dapat 
menjadi negatif saat jumlah kewajiban 
lebih besar daripada jumlah asetnya. 
Kondisi yang berkaitan dengan ekuitas 
wajib dilaporkan perusahaan yang tersaji 
di dalam neraca perusahaan yang 
menggambarkan kondisi sehat tidaknya 
perusahaan. Perusahaan bisa dikatakan 
tak sehat apabila ekuitas adalah selalu 
negatif atau mengalami kecenderungan 
menurun. 

PSAK No.2 (2002) mengandung 
ketentuan bahwa, arus kas adalah arus 
masuk dan arus keluar kas atau setara 
kas. Laporan arus kas merupakan revisi 
dari mana uang kas diperoleh perusahaan 
dan bagaimana mereka 
membelanjakannya. Laporan arus kas 
merupakan ringkasan dari penerimaan dan 
pengeluaran kas perusahaan selama 
periode tertentu (biasanya satu tahun 
buku) (Subramanyam & Wild, 2011). 

Aliran kas dapat diartikan sebagai 
prosedur laba atau rugi yang tersedia 
untuk dibagikan kepada pemegang saham 
atau pemilik setelah perusahaan 
melakukan investasi pada aktiva tetap dan 
modal kerja yang diperlukan untuk 
kelangsungan usahanya (Sartono, 2001).  

Cash flow adalah arus kas yang 
dimiliki perusahaan yang diperuntukkan 
untuk dapat dibagikan kepada pemegang 
saham maupun didistribusikan kepada 
kreditur diluar arus kas yang dipergunakan 
untuk menjalankan operasinya dan juga 
dijadikan indicator untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam 
mengembalikan keuntungan para 
pemegang saham (Birgham & Houston, 
2014). 

Tingkat suku bunga merupakan 
kebijakan moneter atau kebijakan 
keuangan yang ditetapkan oleh BI (bank 
Indonesia). Tingkat persentasi suku bunga 
dapat menjadi faktor penting di dalam 
analisis dan menjaga kondisi keuangan 
perusahaan. Setiap perusahaan di dunia, 
khususnya berjenre profit oriented  tidak 
dapat dipisahkan dari dukungan lembaga-
lembaga keuangan lokal, nasional, dan 
global. Lembaga-lembaga keuangan 
tersebut banyak menawarkan berbagai 
dukungan, khususnya yang berkaitan 
dengan faktor keuangan. Dukungan 
tersebut menghasilkan dampak logis yakni 
tingkat pengembeliannya dalam bentuk 
bunga. Dengan demikian, tingkat suku 
bunga merupakan faktor penetu demi 
menjaga kelangsungan kegiatan 
perusahaan. Tingkat suku bunga yang 
tinggi akan berdampak kepada kondisi 
keuangan perusahaan. Di antara 
keputusan meminjam kepada lembaga 
keuangan atau menjual asset merupakan 
pilihan yang tidak mudah. Menjadi 
harapan setiap perusaahan yang 
beroperasi, suku bunga pinjaman bank 
masih dalam tahap yang logis atas 
kemampuan perusahaan 
mengembalikannya. Jika tingkat suku 
bunga melampaui kemampuan logis 
perusahaan, maka kondisi ini dapat 
berdampak negatif terdapa operasional 
perusahaan. 

Kurs adalah nilai tukar mata uang 
yang sangat dibutuhkan dalam 
pembiayaan kegiatan operasional 
perusahaan, khususnya perusahaan yang 
memiliki jaringan global atau internasional. 
Kurs merupakan faktor penting dalam 
menjaga kestabilan keuangan perusahaan. 
Semisal, nilai tukar satu negara menjadi 
rendah dengan kurs valuta asing negara 
lain akan turut menjadi mutiplie effect  
yang cukup dominan mengganggu 
kelangsungan kegiatan perusahaan. 
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Sebaliknya, jika lebih tinggi, maka 
perusahaan di satu negara akan 
diuntungkan. Tinggi rendahnya kurs satu 
mata uang sangat dipengaruhi oleh 
berbagai faktor, antara lain politik, kondisi 
ekonomi, estimasi, dan lain sebagainya.  
 
METODOLOGI 

Penelitian ini pada prosesnya 
dalam memperoleh hasil penelitian yang 
diharapkan, maka diperlukan data dan 
informasi yang mendukung. Metode yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah 
penelitian kepustakaan dan data sekunder. 
Penelitian Kepustakaan atau library 
research merupakan cara mengumpulkan 
pengetahuan teoritis yang relevan melalui 
membaca dan mempelajari buku-buku, 
jurnal-jurnal, artikel, serta literatur yang 
memiliki keterkaitan dengan pemarsalahan 
yang dibahas dalam penelitian ini. 
Sedangkan data sekunder adalah data 
yang diperoleh dengan cara 
mengumpulkan dokumen atau laporan 
yang bersumber dari perusahaan atau 
pihak-pihak yang berkaitan dengan 
penelitian melalui mesin pencari google 
seacrh engine. 

Terdapat 4 (empat) tahapan dalam 
teknik analisis data dengan menggunakan 
metode kualitatif, yakni pengumpulan 
data, reduksi data, penyajian data dan 
penarikan kesimpulan.  
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

Memprediksi kondisi kebangkrutan 
merupakan salah satu hal penting yang 
perlu dikaji karena kegiatan operasional 
perusahaan tidak selalu berjalan sesuai 
dengan rencana. Pada situasi tertentu, 
perusahaan mungkin akan mengalami 
kesulitan keuangan (financial distress) 
yang ringan seperti mengalami kesulitan 
likuiditas (gagal membayar gaji pegawai, 
bunga utang). Jika tidak diselesaikan 
dengan benar, kesulitan kecil tersebut bisa 
berkembang menjadi kesulitan yang lebih 
besar dan bisa sampai pada titik 
kebangkrutan.  

Dalam penelitian ini, informasi 
yang akan dipelajari dan diteliti lebih 
dalam ialah informasi mengenai financial 
distress. Untuk mengetahui apakah ada 
pengaruh dari retained earning, cash flow, 
suku bunga, dan nilai tukar terhadap 
financial distress di perusahaan otomotif 
dan komponennya. 

Hasil olah data yang telah 
dilakukan dengan statistik deskriptif 
berdasarkan fakta yang telah 
dikumpulkan, yaitu: (1). Variabel laba 
ditahan memiliki nilai minimum sebesar -
0.047664 dan nilai maksimum sebesar 
101.6420. Nilai rata-rata (mean) sebesar 
10.34226 dan nilai median sebesar 
0.675339. Nilai standar deviasi sebesar 
27.07053 dengan jumlah data 35. (2). 
Variabel arus kas memiliki nilai minimum 
sebesar -2.432000 dan nilai maksimum 
sebesar 6.279000. Nilai rata-rata (mean) 
sebesar 0.299375 dan nilai median 
sebesar 0.012101. Nilai standar deviasi 
sebesar 1.366622 dengan jumlah data 35. 
(3). Variabel suku bunga memiliki nilai 
minimum sebesar 0.057500 dan nilai 
maksimum sebesar 0.077500. Nilai rata-
rata (mean) sebesar 0.070000 dan nilai 
median sebesar 0.075000. Nilai standar 
deviasi sebesar 0.007669 dengan jumlah 
data 35. (4). Variabel nilai tukar memiliki 
nilai minimum sebesar 9709.000 dan nilai 
maksimum sebesar 14286.00. Nilai rata-
rata (mean) sebesar 11166.87 dan nilai 
median sebesar 10272.00. Nilai standar 
deviasi sebesar 1606.406 dengan jumlah 
data 35. 

Uji normalitas bertujuan untuk 
menguji apakah dalam sebuah model 
regresi, variable dependen, variable 
dependen, atau keduanya mempunyai 
distribusi normal atau tidak (Ghozali, 
2018). Ada dua cara untuk melihat apakah 
data berdistribusi normal atau tidak, 
pertama melihat normal probability plot 
dan kedua melalui uji statistik non-
parametric Kolmogorov Smirnov (K-S). 
Grafik pada normal probability plot melihat 
dari distribusi normal yang membentuk 
satu garis lurus diagonal, dan plotting data 
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residual akan dibandingkan dengan garis 
diagonal.   

Berikut ini adalah gambar yang 
menunjukkan hasil uji normalitas dengan 
normal probability plot: 

 

 
 

Gambar 1 Normal Probablity Plot 

Sumber: olah data penulis 

 
Gambar 1 menunjukkan titik-titik 
menyebar di sekitar garis diagonal dan 
penyebarannya mendekati atau mengikuti 
garis diagonal, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa data berdistribusi 
normal. 

Uji heteroskedastisitas bertujuan 
untuk menguji apakah dalam regresi 
terjadi ketidaksamaan variance dari 
residual satu pengamatan ke pengamatan 
lain. Jika variance dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan yang lain 
tetap, maka dinamakan homoskedastisitas 
dan jika berbeda disebut 
heteroskedastisitas. Model regresi yang 
baik adalah yang homoskedastisitas atau 
tidak terjadi heteroskedastisitas. 

Gambar 2 menunjukkan bahwa 
persebaran menjauh dan tidak berpola, 
sehingga dapat disimpulkan tidak terjadi 
heteroskedastisitas. 

 
Gambar 2 Grafik Scatterplot 

Sumber: olah data penulis 

 
Berdasarkan dari pengujian yang 

telah dilakukan dapat disimpulkan bahwa 
variabel laba ditahan berpengaruh secara 
parsial terhadap kesulitan keuangan pada 
sektor otomotif dan komponennya pada 
periode 2015-2019. Hasil ini dikuatkan 
dengan bukti bahwa nilai probabilitas dari 
earning per share yang lebih rendah dari 
0,05 Penelitian ini sesuai dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Anisa 
(2016) dimana laba ditahan berpengaruh 
terhadap kesulitan keuangan.  

Variabel arus kas berpengaruh 
secara parsial terhadap kesulitan 
keuangan pada sektor otomotif dan 
komponennya pada periode 2015-2019. 
Hasil ini dikuatkan dengan bukti bahwa 
nilai dari uji t yang lebih rendah dari 0.05. 
Hal ini sesuai dengan penelitian Han 
(2010). Laporan arus kas yang kurang 
baik jika diefektifkan secara maksimal 
akan membuat perusahaan terhindar dari 
situasi kesulitan keuangan. 

Variabel suku bunga berpengaruh 
secara simultan terhadap kesulitan 
keuangan pada sektor otomotif dan 
komponennya pada periode 2015-2019. 
Hasil ini dikuatkan dengan bukti bahwa 
nilai signifikansi lebih rendah dari 0,05. Hal 
ini sesuai dengan penelitian Han (2010). 
Suku bunga merupakan variabel yang 
secara langsung berpengaruh terhadap 
financial distress dan suku bunga akan 
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berpengaruh terhadap utang sebagai 
akibat dari pinjaman dengan beban bunga 
tetap yang akhirnya akan mengurangi 
keuntungan. 

Variabel nilai tukar berpengaruh 
secara simultan terhadap financial distress 
pada sektor otomotif dan komponennya 
pada periode 2015-2019. Hasil ini 
dikuatkan dengan bukti bahwa nilai 
signifikansi yang lebih rendah dari 0.05. 
Hal ini sesuai dengan penelitian Nindia 
(2011). Nilai tukar yang sering berubah–
ubah membuat perhitungan utang menjadi 
tidak pasti namun hal ini tidak dapat 
membuat perusahaan terancam terkena 
financial distress karena perusahaan 
mempunyai perkiraan sendiri secara 
matang.  
 
SIMPULAN 

Berdasarkan hasil dari penelitian 
yang telah dilakukan pengaruh variabel 
ekonomi internal dan variabel eksternal 
terhadap financial distress pada 
perusahaan sektor industri otomotif dan 
komponennya maka dapat disimpulkan 
beberapa hal sebagai berikut: (1). 
Pengaruh terdapat dari Retained Earning 
berpengaruh terhadap Financial Distress 
pada Perusahaan Sub Sektor Industri 
Otomotif dan Komponen yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia 2015-2019. (2). 
Pengaruh terdapat dari Cash flow 
berpengaruh terhadap Financial Distress 
pada Perusahaan Sub Sektor Industri 
Otomotif dan Komponen yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia 2015-2019. (3). 
Pengaruh terdapat dari Suku Bunga 
berpengaruh terhadap Financial Distress 
pada Perusahaan Sub Sektor Industri 
Otomotif dan Komponen yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia 2015-2019. (4). 
Pengaruh terdapat dari Nilai Tukar 
berpengaruh terhadap Financial Distress 
pada Perusahaan Sub Sektor Industri 
Otomotif dan Komponen yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia 2015-2019.  
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